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RESUMO

DAY, Claudia K. Analise Econdmico-Financeira da Madeireira Sol S/A e Implantacao
do Setor de Controladoria. Neste trabalho avaliamos as Demonstracbes Contabeis e
Financeiras de uma empresa Familiar do setor Industrial, no mercado ha 70 anos e visamos
identificar possiveis melhorias. Sugerimos a implantacdo de um novo setor para o
“desafogamento’ de fungbes do atual diretor. Através das analises observamos. que a
empresa em estudo apresenta 6timos indices financeiros, os quais acreditamos que se
houvesse uma reestruturagdo organizacional os mesmos poderdo ser melhorados. Vale
salientar que a empresa possui muitos enraizamentos, mas acreditamos que ao darmos um
insight aos “encarregados” e “diretores”, mostrando que com a implantacdo da Controladoria
os indices serdo melhorados e estes enraizamentos deixardo de existir. Concluimos que a
Madeireira Sol S/A vem atendendo estas andlises € o conhecimento obtido durante a
realizacdo deste trabalho, pudemos observar que a empresa atinge um estagio avancado de
gestdo econdmico-financeiro, levando-nos a recomendar a criagdo de um setor de
Controladoria para methorar ainda mais o desempenho da empresa.

Palavras-chave: analise financeira; analise econdmica; controladoria; indices; implantacio.
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1 INTRODUCAO

Este trabalho tem por objetivo efetuar uma andlise econémico-financeira da
Madeireira Sol S/A. (nome ficticio para preservar a empresa) e a implantagédo da
area de Controladoria. Para tanto utilizaremos as demonstragoes financeiras de trés
periodos consecutivos: 2004, 2005 e 2006.

Este trabalho é baseado em informagdes extraidas do Balango Patrimonial,
Demonstracdo de Resultados, Notas Explicativas e conhecimento de funcionarios da
empresa citada. O Balango Patrimonial € um dos principais instrumentos utilizados
pelos gestores das empresas, visando a avaliagdo do desempenho e eficiéncia na
administracdo dos recursos. Com o resultado de uma andlise de balanco,
conseguimos identificar pontos fortes e fracos da companhia, auxiliando os
administradores nas tomadas de decisdes.

A analise econémico-financeira de uma empresa serve para avaliar sua atual
situacao e para planejamento da empresa, e € de suma importancia para o sucesso
do negbcio.

Em contra-partida muito se fala de Controladoria, mas poucos a conhecem
realmente. Alguns a entendem como sendo o conjunto de procedimentos do plano
orgamentario, com énfase no controle entre o real e o orgado. Ha quem entenda a
Controladoria como um 6rgdo de assessoria da diretoria da empresa, gerando
relatérios gerenciais a partir da contabilidade. Outros entendem como controle
interno, auditoria interna e normalizacdo de procedimentos, administrativos.

Concordamos com Padoveze (2003) quando diz “controladoria € o 6rgao
administrativo responsavel pela gestdo econémica da empresa com o objetivo de
leva-la a maior eficacia®’, embasados neste conceito desenvolvemos este estudo que
visa a aplicacdo dos conhecimentos teéricos obtidos através das disciplinas
Controladoria, Gestao Orgamentaria e Gestao Financeira.

A empresa escolhida para este estudo de caso, apresenta uma gestao
familiar com uma estrutura tradicional € no momento ndo possui a area de
Controladoria. Analisaremos a possibilidade da implantagdo desta unidade para uma

melhor gestao.




1.4 HISTORICO DA EMPRESA

A empresa em estudo Madeireira Sol S/A, foi fundada em 1935, por uma
jovem suica, que escolheu o Brasil para fixar definitivamente suas raizes. Apos 70
anos, a Madeireira Sol S/A, continua forte e sendo uma empresa familiar. Na atual

gestdo temos o seu neto como presidente e o bisheto como seu assessor.

Ao longo do tempo, a empresa tem tido a preocupacdo de manter-se sempre
ativa e inovadora, buscando a modernidade através de programas e projetos que a
distinguem em seu ramo de atividade. Nesta direcdo podemos destacar como
diferenciais: projetos de reflorestamento, preocupagdo constante com ecologia,
programas de busca da qualidade total, como PNQM' (Programa Nacional de
Qualidade de Madeira), ‘

Dizem que a boa arvore é a que da bons frutos, hoje sua matriz esta
localizada em Curitiba, com filial em Paragominas (PA), tendo também duas
empresas no grupo, uma em Ananindeua (PA) e outra em Bocailtva do Sul (PR),

esta responsavel por cuidar dos projetos de reflorestamento.

A jovem fundadora da Madeireira Sol S/A foi esta arvore, mesmo nao
estando mais aqui, faz germinar dia-a-dia a dedicagédo e o amor pelo trabatho, pelo

meio-ambiente e pela qualidade dos produtos que levam a marca Sol.

1.2 MERCADO

Distribuidores e industrias moveleiras do Brasil, Estados Unidos, Alemanha,
Bélgica, ltalia, Suécia, Espanha, Dinamarca, Inglaterra, Africa do Sul, Finlandia e
toda a América Latina recebem e aplicam os produtos Sol, dando prova de
preferéncia pela qualidade da marca que, ha 70 anos, abastece os mercados mais
exigentes com o que ha de melhor em produtos de madeira, na forma de laminas

faqueadas, torneadas, compensados e serrados.

! Ver Certificado em Anexo. 8



1.3 CRENCAS, VALORES, FILOSOFIA, MISSAO

Apesar do seu reconhecimento mundial a Madeireira Sol S/A nao apresenta
definido estes itens. Exceto quanto a sua missdo: Manter-se sempre ativa e
inovadora, buscando a qualidade de seus produtos.

1.4 PLANEJAMENTO ESTRATEGICO E OPERACIONAL DA EMPRESA

A Madeireira Sol trabalha hoje com enfoque maior em seus clientes, seus
recursos humanos e na comunidade em geral>’ como meio de garantir sua
prosperidade e crescente participagao no mercado.

1.5 MODELO DE GESTAO DA EMPRESA

Atualmente a Madeireira Sol S/A trabalha com a seguinte estrutura
organizacional:

ﬂgura 1

Estrutura Organizacional Atual

.

i
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? A empresa mantém dentro de suas dependéncias uma creche para filhos de funciondrios e algumas vagas para a
comunidade.



1.6 SISTEMA DE INFORMAGAO GERENCIAL

A empresa possui um caderno com informagées gerenciais que fica em poder
do diretor administrativo/financeiro e do presidente. Pode-se considerar este caderno
como o SIG da Madeireira Sol S/A.

10




2 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

2.1 PADRONIZAGAQO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstracdes financeiras publicadas, mesmo que estejam expressas
em moeda constante ou em ddlares, precisam ser padronizadas, ou seja,
reclassificadas para fins de andlise. Desta forma, antes de iniciar a andlise deve-se
examinar detalhadamente as demonstracbes financeiras. Este trabalho é chamado
de padronizacdo e consiste numa critica as contas das demonstragdes financeiras,
bem como na transcricdo delas para um modelo previamente definido.

Conforme Matarazzo (2003, p.136), a padronizagdo de um balango para
analise ¢é feita pelos seguintes motivos:

- Simplificagao;

- Comparabilidade;

- Adequacéao aos objetivas da analise;

- Precisao nas classificagdes de contas;

- Descoberta de erros;

- Intimidade do analista com as demonstracgées financeiras da empresa.

As principais caracteristicas da padronizacdo de um balanco séo:

- O ativo deve apresentar apenas as contas essenciais;

- O Passivo Circulante é dividido em Operacional e Financeiro, sendo que

as “Duplicatas Descontadas” fazem parte deste ultimo;

- No Passivo, acha-se um subtotal representado por Capitais de Terceiros
(Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo)

- No Patriménio Liquido aparecem “Capital Social” ja deduzido de eventuais
“Capital a Realizar” e somado as “Reservas”.

- A Demonstracdo do Resultado evidencia apenas os valores fundamentais
para analise;

- A receita liquida de vendas ja é deduzida de devolugdes, abatimentos e
impostos;

- As receitas e despesas financeiras estao liquidas dos efeitos inflacionarios.

Abaixo segue as demonstragdes financeiras da Madeireira Sol, apos a

padronizacio das contas. 11




ﬂqura 2

MADEIREIRA SOL S/A

BALANCO PATRIMONIAL - EM MILHARES DE R$

ATIVO
CIRCULANTE
Financeiro
Disponivel
Aplicagdes Financeiras
Total Financeiro
Operacional
Clientes
Estoques
Outros
Total Operacional
TOTAL CIRCULANTE
REALIZ. LP E PERM.
Realizavel a Longo Prazo
Permanente
Investimentos
Imobilizado
Diferido
TOTAL REALIZ. LP E PERM.
TOTAL ATIVO

PASSIVO
CIRCULANTE
Financeiro
Empréstimos Bancarios
Duplicatas Descontadas
Total Financeiro
Operacional
Fornecedores
Outros
Total Operacional
TOTAL PASSIVO CIRCULANTE
EXIGIVEL LONGO PRAZO E PL
Exigivel a Longo Prazo
Empréstimos/Financiamentos
Outros
TOT. EXiG. LP
PATRIMONIO LiQUIDO
Capital + Reservas
Lucros Acumulados
TOTAL PATRIMONIO LIQUIDO
TOTAL PASSIVO

31/12/04 31/12/05 31/12/06
396 517 161

0 0 0

396 517 161
9.844 6.375 9.244
24.858 21.226 19.118
19762 14207 14596
54.464 41.808 42.958
54.860 42.325 43.119
4883 5130 6084
15.376 16.194 8.804
15.716 17.479 18.928
0 0 0
35.975 38.803 33.816
90.835 81.128 76.935
229 1.631 327

0 0 0

229 1.631 327
12.939 9.683 11.024
4.210 4.544 2.755
17.149 14.227 13.779
17.378 15.858 14.106
6.037 5.976 1.997
16771 2892 2232
22.808 8.868 4.229
28.203 28.631 28.665
22.446 27.771 29.935
50.649 56.402 58.600
90.835 81.128 76.935

Claudia Kellen Day, 2007
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Figura 3

MADEIREIRA SOL S/A
DEMONSTRAGAO DO RESULTADO - MILHARES DE R$

31/12/04 31/12/05 31/12/06

RECEITA LIQUIDA 53.440 48.032 41.507
Custo dos Produtos Vendidos 36.042 35.924 29.589
LUCRO BRUTO 17.398 12.108 11.918
Despesas Operacionais 9.594 10.372 9.399
Outras Rec. Desp. Oper. 549 10.462 -1.676
LUCRO OPER. (sem Res. Fin.) 8.353 12.198 843
Receitas Financeiras 0 0 0
Despesas Financeiras 0 0 0
LUCRO OPERACIONAL 8.353 12.198 843
Resultado Nao Operacional 338 434 549
LUCRO ANTES DO I.R. 8.691 12.632 1.392
LUCRO LiQUIDO 5.718 8.553 682
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2.2 ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL

Apés a padronizagao das demonstragdes financeiras sera aplicada a analise
vertical e horizontal. Por intermédio da qual é possivel conhecer alguns pontos que
escapam da analise genérica através de indices. A analise de balangos deve partir
do geral para o particular.

A analise vertical baseia-se na comparagao em valores percentuais das
demonstragdes financeiras. Na analise vertical, calcula-se o percentual de cada
conta em relagdao ao total do ativo e ao total do passivo e na demonstragdo do
resultado calcula-se o percentual de cada conta em relagao as vendas, onde seu

valor é igualado a 100%.

A analise horizontal € a comparagao que se faz de cada conta de uma série
de demonstragdes financeiras com relagao a demonstragao anterior ou em relagao a

mais antiga da série. E basicamente um processo de analise temporal, ou seja, é u%



processa de estudo que permite avaliar a evolugdo verificada dos diversos
elementos das demonstracGes contabeis ao longo de determinada intervalo de
tempo. Onde a grande importancia desta técnica &€ permitir, analisar a tendéncia
passada e futura de cada valor contabil. Na elaboracdo da analise horizontal os

valores da data base sédo considerados iguais a 100%.

Segundo MATARAZZOQ (2003, p. 248) “E recomendavel que estes dois tipos
de analises sejam usados conjuntamente. Nao se deve tirar conclusdes
exclusivamente da Analise Harizontal, pois determinado item, mesmo apresentando
variagdo de 2.000%, por exemplo, pode continuar senda um item irrelevante dentro
da demonstracdo financeira a que pertence. Por exemplo, uma conta de
Investimentos que representa 0,2% do Ativo de uma empresa cresce 2.300% em
dois anos ao final dos quais passa a representar 0,7%, ou seja: nada significava
para a andlise no primeiro balanco e continua a nao significar nada no terceiro

balango, apesar do enorme crescimento”.

E desejavel que as conclusdes baseadas na analise vertical sejam
complementadas pelas da analise horizontal. Pois em resumo a andlise vertical
mostra a importancia de cada conta em relacdo a demonstragdo financeira e a

analise horizontal mostra a evolugao de cada conta das demonstragdes financeiras.

2.2.1 Analise Vertical e Horizontal da Madeireira Sol S/A

O ativo total da empresa decresceu 15,30% de 31/12/04 a 31/12/06 em
termos reais. Esta diminuicdo pode ser verificado no total do ativo circulante que
decresceu 21,40% em 2006, confrontando com o ano de 2004. Em 2004, 60% dos
recursos estavam investidos no ativo circulante, sendo que em 2005 estes recursos
recuaram para 52% e em 2006 para 56%. A conta disponivel decresceu em 2006,
59,34% em relacdo a 2004 e 68,86% em relagdo a 2005. A conta estoques em 2006,
decresceu 23,09% em relagdo a 2004 e 9,93% em relacdo a 2005, fatos estes
explicados pela queda do délar e a constante burocratizacdo com a liberagéo de

compra de matéria-prima e venda por 6rgéaos do governo.

O ativo permanente de 2004 para 2006 decresceu apenas 6,95%, mas 2005
notamos que houve um aumento de 7,86% em relagdo a 2004, comparando com

2006, as contas mantiveram-se estaveis. 14



No passivo circulante, notamos que houve um decréscimo de 18,83% no
periodo de 2004 a 2006. Em 2005, a conta fornecedores diminuiu 25,16%
comparando com 2004 e aumentou 13,85% comparando com 2006 e notamos que
fornecedores nao financiou os estoques em nenhum dos anos em andlise. O passivo
exigivel a longo prazo, diminuiu significativamente, analisando periodo de 2004 a
2006 houve um decréscimo de 81,46%, fato este explicado epla quitacdo de contrato

de miutuo entre coligadas.

E visivel que nos dois ultimo anos em analise que as dividas a curto prazo
s80 maiores que a longo prazo, em 2006 apresentava 18,33% a curto prazo contra
5,5% a longo prazo. O patriménio liquido da empresa aumentou 15,7% de 2004 a
2006. Na conta de lucros acumulados houve acréscimo de 33,36% em 2006
comparando com 2004, enquanto capital e reservas cresceu 1,64% de 2006 para
2004.

Dados estes que podem ser observados na Figura abaixo.

15



Figura 4

MADEIREIRA SOL S/A
ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DOS BALANGOS
31/12/04| AV AH |31/12/05| AV AH |31/12/06| AV AH

ATIVO

CIRCULANTE

Financeiro

Disponivel 396| 0,44| 100,00 517| 0,64| 130,56 161 0,21| 40,66
Aplicagdes Financeiras 0| 0,00| 100,00 0] 0,00 0,00 0| 0,00f 0,00
Total Financeiro 396| 0,44| 100,00 517| 0,64| 130,56 161 0,21| 40,66
Operacional

Clientes 9.844| 10,84| 100,00 6.375| 7,86| 64,76 9.244| 12,02| 93,90
Estoques 24858 27,37|100,00f 21.226| 26,16| 85,39| 19.118| 24,85| 76,91
Outros 19762| 21,76/ 100,00] 14207| 17,51 71,89| 14596| 18,97| 73,86
Total Operacional 54.464| 59,96]| 100,00 41.808| 51,53| 76,76] 42.958| 55,84| 78,87
TOTAL CIRCULANTE 54.860| 60,40] 100,00 42.325| 52,17| 77,15 43.119| 56,05 78,60
REALIZ. LP E PERM.

Realizavel a Longo Prazo 4883| 5,38] 100,00 5130, 6,32| 105,06 6084| 7,91| 124,60
Permanente

Investimentos 16.376] 16,93/ 100,00f 16.194| 19,96| 105,32 8.804| 11,44| 57,26
Imobilizado 15.716| 17,30| 100,00f 17.479| 21,54]|111,22| 18.928| 24,60| 120,44
Diferido 0| 0,00| 100,00 0| 0,00, 0,00 0| 0,00 0,00
TOTAL REALIZ. LP E PERM. 35.975| 39,60| 100,00 38.803| 47,83|107,86] 33.816] 43,95/ 94,00
TOTAL ATIVO 90.835| 100,00 100,00( 81.128| 100,00| 89,31| 76.935|100,00| 84,70
PASSIVO

CIRCULANTE

Financeiro

Empréstimos Bancérios 229| 0,25/ 100,00 1.631| 2,01|712,23 327| 0,43| 142,79
Duplicatas Descontadas 0| 0,00| 100,00 0| 0,004 0,00 0| 0,00, 0,00
Total Financeiro 229| 0,25| 100,00 1.631| 2,01/712,23 327| 0,43| 142,79
Operacional

Fornecedores 12.939| 14,24| 100,00 9.683 11,94| 74,84 11.024| 14,33| 8520
Outros 4210, 4,63]| 100,00 4.544| 5,60( 107,93 2.755| 3,58| 6544
Total Operacional 17.149| 18,88/ 100,00f 14.227| 17,54| 82,96/ 13.779| 17,91| 80,35
TOTAL PASSIVO CIRCULANTE 17.378| 19,13|100,00f 15.858| 19,55| 91,25| 14.106| 18,33| 81,17
EXIGIVEL LONGO PRAZO E PL

Exigivel a Longo Prazo

Empréstimos/Financiamentos 6.037| 6,65| 100,00 5.976| 7,37| 98,99 1.997| 2,60| 33,08
Outros 16771| 18,46| 100,00 2892| 3,56 17,24 2232 2,90| 13,31
TOT. EXiG. LP 22.808| 25,11 100,00 8.868| 10,93| 38,88 4.229| 5,50| 18,54
PATRIMONIO LiQUIDO

Capital + Reservas 28.203| 31,05/ 100,00 28.631| 35,29|101,52| 28.665| 37,26/ 101,64
Lucros Acumulados 22.446| 24,711 100,00 27.771| 34,23| 123,72 29.935| 38,91| 133,36
TOTAL PATRIMONIO LiQUIDO 50.649| 55,76| 100,00 56.402| 69,52| 111,36 58.600| 76,17| 115,70
TOTAL PASSIVO 90.835/| 100,00| 100,00 81.128| 100,00/ 89,31| 76.935| 100,00| 84,70

Claudia Kellen Day, 2007

Na demonstragao do resultado, o decréscimo real da receita foi 22,63% no
periodo analisado. A empresa nao apresentou bom desempenho dos custos dos
produtos vendidos, do quais passaram de 67,44% em 2004 para 71,29% em 2006.
Com isso o lucro bruto que apresentava 32,56% das vendas caiu para 28,71%.
Podemos notar uma preocupagao na gestdao das despesas operacionais, que ao
longo dos trés anos diminuiu gradativamente. O lucro do exercicio decresceu
88,07% no periodo em analise, e € visivel que a empresa tem um forte controle das

situagées, devido a competéncia da gestao administrativa.
16



Figura 5

MADEIREIRA SOL S/A
ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL DA DEMONSTRAGAO DE RESULTADO

31/12/04 AV AH| 31/12/05 AV AH| 31/12/06 AV AH

RECEITA LiQUIDA 53.440| 100,00 100,00] 48.032| 100,00 89,88| 41.507|100,00| 77,67
Custo dos Produtos Vendidos 36.042| 67,44/ 100,001 35.924| 74,79 99,67| 29.589| 71,29| 82,10
LUCRO BRUTO 17.398| 32,56]|100,00f 12.108] 25,21 69,59 11.918| 28,71| 68,50
Despesas Operacionais 9.594| 17,95/ 100,00 10.372| 21,59| 108,11 9.399| 2264 9797
Outras Rec. Desp. Oper. 549| 1,03/ 100,00] 10.462| 21,78/ 190565 -1.676| -4,04|-305,28
LUCRO OPER. (sem Res. Fin.) 8.353| 15,63/ 100,00 12.198| 25,40| 146,03 843| 2,03 10,09
Receitas Financeiras 0| 0,00/ 100,00 0| 0,00 0,00 0| 0,00 0,00
Despesas Financeiras 0| 0,00/ 100,00 0] 0,00 0,00 0] 0,00 0,00
LUCRO OPERACIONAL 8.353| 15,63/ 100,00| 12.198| 25,40| 146,03 843| 2,03 10,09
Resultado Ndo Operacional 338/ 0,63| 100,00 434 0,90| 128,40 549 1,32| 162,43
LUCRO ANTES DO I.R. 8.691| 16,26/ 100,00 12.632| 26,30| 145,35 1.392| 3,35/ 16,02
LUCRO LiQUIDO 5.718] 10,70/ 100,00 8.553] 17,81] 149,58 682 1,64] 11,93

Claudia Kellen Day, 2007

2.3 ANALISE ATRAVES DE iNDICES

A anadlise através de indices é a técnica mais empregada pelos analistas,
para identificar elementos nas demonstragées financeiras, extraindo as melhores
conclusbes sobre a empresa analisada. Matarazzo (2003), enfatiza que a
caracteristica fundamental dos indices & fornecer visdo ampla da situagao
econdmico-financeira da empresa, ele comenta que este tipo de analise permite
obter relagdes entre contas ou grupo de contas das demonstragées contabeis, com
vistas a revelar aspectos importantes da situagdo econdémica ou financeira da
empresa, visando ndo apenas retratar o que aconteceu no passado, mas sim,
fornecer informagdes para o analista deduzir o que podera ocorrer no futuro.

No entanto, este tipo de analise possui algumas desvantagens, como a
grande diversidade de métodos contabeis adotados pelas empresas. Outro
problema encontrado € a ocorréncia da manipulagao das informagdes contabeis com
intuito de embelezar as demonstragdes financeiras alterando os resultados. Os
principais aspectos revelados pelos indicies sao a situagao financeira e a econémica.
Onde a situagdo financeira & evidenciada através dos indices de estrutura de
capitais e de liquidez, e a situagdo econémica é evidenciada pelos indices de
rentabilidade.
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Estrutural

/,/V
Andlise Financeira —
Liquidez
Analise Econémica ————» Rentabilidade

2.3.1 Analise Financeira - Estrutural e Liquidez

Os indices que analisam a estrufura de capital sdo utilizados para medir
como €& composta a fonte de recursos da empresa. Indica qual o grau de
dependéncia da empresa com relagao aos capitais de terceiros. Quanto aos indices
de liquidez, medem a capacidade financeira da empresa para satisfazer seus
compromissos frente a terceiros. Os indices de liquidez medem no confronto dos
Ativos Circulantes perante as dividas, quanto é sélida € a base financeira da

empresa.
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Figura 6

GRUPO DENOMINACAO FORMULAS 2004 2005 2006
Disponivel
Liquidez Imediata 1,73 0,32 0,49
Passivo Circulante
Se a empresa fosse liquidada em 31/12/06, teria em caixa disponivel
; RS 0,49 para cada R$1,00 de divida a curto prazo. Em 2004 e 2005, a
Interpretagao 3 ,
empresa manteve uma situacao sastifatoria, honraria as dividas a curto
prazo.
Ativo Circulante - Estoques
F Liquidez Seca 0,59 0,43 0,67
| Passivo Circulante
A N Nos trés anos em analise, podemos notar que para liquidar o Passivo
N
A A Interpretagao Circulante, descontando os estoques, a empresa teria mais de RS 0,40 para
L 2 cada R$1,00 de divida a curto prazo,mantendo uma situagao satisfatéria.
: E Ativo Circulante
S Liquidez Corrente 3,16 2,67 3,06
g ! Passivo Circulante
i Nos trés anos em analise, demonstra que para liquidar as dividas do
Interpretagao curto prazo, a empresa teria mais que R$ 2,60 para saldar cada RS 1,00
de divida a curto prazo.
Ativo Circulante + Real. Longo Prazo
Liquidez Geral 1,49 1,92 2,68
Passivo Circulante + Exigivel Longo Prazo
Nos trés anos em analise, demonstra bom controle, pois para cada
Interpretacao RS 1,00 de divida total, a empresa tinha mais de RS 1,40 de Realizavel

a curto e a longo prazo.
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Figura 7

GRUPO DENOMINACAO FORMULAS 2004 2005 2006
Capital de Terceiros
Sdyiann Patriménio Liquido e i o
Nos trés anos em analise, a empresa tomou emprestado para cada
Interpretacao R$100 de capital prdprio investido, aproximadamente RS 30 de capitais
terceiros. Em 2006, observamos uma melhora neste indice.
Passivo Circulante
. Composic8o do Endividamento Capital de Terceiros 43,00% 64,00% 77,00%
S Notamos que o percentual a cada ano que passa esta aumentando. Isto
A T Interpretagao demonstra, por exemplo que em 2006 as obrigagdes de curto
: R prazo representavam77% do total das obrigagées com terceiros.
L :’_ Imobilizagso do Patrimnio Liquido x:‘r’i‘:“:::‘t;‘:‘::  61,00% 60,00% 47,00%
; U Nestes indices, também o percentual esta diminuindo a cada ano que
E R Interpretacko passa, por exemplo, em 2006 mostra que 47% do patrimdnio liquido
A foi investido no Ativo Permanente. O restante 53% estao
L aplicados no Ativo Circulante.
Imobilizag&o dos Recursos Néo Capitais Préprios Médio 42,00% 52,00% 44,00%
Correntes Ativo Médio
Observamos que a empresa destinou em média nos Ultimos 3 anos 46%
5 dos recursos nao correntes para o ativo permanente. Por exemplo, em
Interpretagao . ; : : ’
2005, podemos afirmar que 52% foi destinado para o ativo circulante
onde se determina o capital circulante liquido (CCL)
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2.3.2 Analise Econémica - Rentabilidade

Estes indices demonstram a rentabilidade dos capitais que foram investidos. Avalia o retorno sobre os recursos proprios

investidos na empresa, ou seja, qual o grau de éxito econémico da empresa.

Figura 8
GRUPO DENOMINACAO FORMULAS 2004 2005 2006
Lucro Liquido
Margem Liquida andes s 11,00% 18,00% 2,00%
Observamos em 2006 que para cada RS 100 vendidos, a empresa obteve
Interpretagao RS 2,00 de lucro. Assim, notamos RS 11,00 e RS 18,00 de lucro em
2004 e 2005, respectivamente.
A z Rentabilidade do Ativo L:;i:'ﬁ::? 7,00% 11,00% 1,00%
N O Para cada R$ 100 investidos,a empresa ganhou R$7,00 em 2004, RS 11,00 em
'{‘ g itescho 2005 e R$ 1,00 em 2006, portanto, um aumento apreciavel na rentabilidade
M do ativo, justamente pelo aumento da Margem Liquida e o aumento
s | da Rentabilidade do Ativo
Rentabilidade do Patriménio Lucro Liquido
£ i Liquido Patriménio Liquido Médio oD 1 L
Para cada R$ 100 de Capital Prdprio invetido, a empresa conseguiu RS 12,00 de
lucro em 2004, RS 16,00 de lucro em 2005 e RS 1,00 em 2006. As taxas dos anos
Interpretagao em analise sdo superior ao que oferecem os titulos de mercado. Podemos
salientar que em 2005 houve um aumento acentuado na rentabilidade
da empresa, divergente do que ocorreu em 2006.
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2.4 ANALISE DE CAPITAL DE GIRO

Figura 9
ANALISE DO CAPITAL DE GIRO 2004 2005 2006
CAPITAL EM GIRO (em circulagao)
Ativo Total 90.835 81.128 76.935

CAPITAL DE GIRO (Capital circulante)

Total Ativo Circulante 54.860 42.325 43.119
CAPITAL DE GIRO LIQUIDO

Ativo Circulante - Passivo Circulante 37.482 26.467 29.013
CAPITAL DE GIRO PROPRIO

Patriménio Liquido - Ativo Permanente 14.674 17.599 24.784

CAPITAL DISPONIVEL NA EMPRESA

Passivo Exigivel Longo Prazo + 73.457 65.270 62.829
Patrimonio Liquido

Claudia Kellen Day, 2007
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Na analise do capital de giro, observamos que nos trés anos em andalise, sob
a otica das fontes e aplicagbes de recursos, a empresa pode ser considerada
conservadora. Observa-se que nos trés anos havia disponibilidade de capital de giro
proprio, indicando que os valores investidos no Ativo Permanente foram inferiores ao
valor dos recursos proprios. Comparando o valor do capital de giro proprio com o
valor das necessidades de capital de giro, verifica-se a existéncia de uma folga

financeira entre as fontes e aplicac6es de recursos envolvido nos giro dos negécios.

2.41 Capital de Giro e Necessidade de Capital de Giro

A necessidade de capital de giro € composta pelas contas ciclicas do ativo e
do passivo, ou seja, relacionadas com a atividade operacional da empresa e
englobam todas as contas que representam o objeto da empresa: como as contas a
receber de clientes, os estoques, fornecedores, impostos a pagar sobre operagoes,

salarios etc.

Fleuriet (2003) destaca que “quando no ciclo financeiro, as saidas de caixa
ocorrem antes das entradas de caixa, a operagdo da empresa cria uma necessidade
de aplicagdo permanente de fundos, que se evidencia no balango por uma diferenca
positiva entre o valor das contas ciclicas do ativo e das contas ciclicas do passivo.
Denomina-se necessidade de Capital de giro...” Neste caso a empresa possui
aplicado no seu ativo circulante ciclico valores superiores as fontes de recursos
(origens) do passivo circulante ciclico, devendo assim, buscar outras fontes de

recursos, seja proveniente de recursos proprios ou de terceiros.

Quando ocorre o contrario, o ativo operacional € menor que o passivo

operacional significa que nao ha necessidade de capital de giro nos negécios.

No caso da NCG negativa, Fleuriet (2003) argumenta que “no ciclo
financeiro, as saidas de caixa ocorrem depois das entradas de caixa. O passivo
ciclico torna-se maior que o ativo ciclico, constituindo-se em fonte de fundo para a

empresa. Todavia esta situagdo ndo ocorre na pratica com grande freqgiiéncia’.

Analisando o0 quadro abaixo, verificamos que a empresa em questao,
demonstra NCG positiva, 0 que gera a necessidade de recursos, para as quais a

empresa deve obter outras fontes de recursos, que podem ser proprias (aumento de
23



capital, reenvestimentos dos lucros gerados nas operagdes) ou de terceiros

(empréstimos e financiamentos curto e longo prazo, etc).

Figura 10
MADEIREIRA SOL S/A
NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO
OBS: VALORES EM $ 31/12/04] 31/12/05| 31/12/06
NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO 37.315 27.581 29.179

Claudia Kellen Day, 2007

Podemos observar que comparando o periodo de 2006 com os anteriores, a

NCG, ficou menor, mesmo assim permanece positiva, isto ocorre quando o ativo

ciclico (ou aplicagdes de capital de giro) € maior que o passivo ciclico (ou fontes de
capital de giro). Neste caso, no periodo de 2004/2005, ocorreu aumento tanto no
ACC como no PCC, ja no periodo de 2005/2006, houve diminuicdo no ACC e

aumento no PCC, que acabou gerando uma redugéo de 21,8% na NCG.

NCG = Necessidade de Capital de Giro

ACC = Ativo Circulante Ciclico

PCC = Passivo Circulante Ciclico
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3 IMPLANTACAO DO SETOR DE CONTROLADORIA

3.1 CONTROLADORIA

O 6rgao administrativo Controladoria tem por finalidade garantir informacoes
adequadas ao processo decis6rio, colaborar com os gestores em seus esforcos de
obtencao da eficacia de suas areas quanto aos aspectos econdmicos e assegurar a
eficacia empresarial, também sob aspectos econdmicos, por meio da coordenacio
dos esforgos dos gestores das areas.

Conforme Mosimann e Fisch (1999), a controladoria consiste em um corpo
de doutrinas e conhecimentos com relacao a gestdo econdémica e pode ser vista sob
dois enfoques:

Como érgao administrativo com missdo, funcbes e principios norteados
definidos no modelo de gestado do sistema da empresa,;

Como uma area de conhecimento humano com fundamentos, conceitos,

principios e métodos oriundos de outras ciéncias.

Pode-se entender que o departamento de controladoria € responsavel por
elaboracdo, implementacido e manutengdo do sistema integrado de informagdes
operacionais. Em poucas palavras, a controladoria serve como 6rgao de observacao

e controle da cupula administrativa.

A controladoria, assim como todas as areas de responsabilidade de uma
empresa, tem como missdo esforcar-se para garantir o cumprimento da misséo e
continuidade da organizacdo. Seu papel fundamental nesse sentido, consiste em
coordenar os esforgos para conseguir um resultado global sinérgico, isto &, superior
a soma dos resultados de cada area. A missdo da controladoria & otimizar os
resultados econdmicos da empresa e desempenhar um importante papel de éxito
empresarial, que é a geragao de informagdes relevantes para a tomada de deciséao
no ambito da organizagdo. A fungdo basica da controladoria é garantir a perfeita
realizacao do processo de decisdo, agdo, informacdo e controle, acompanhando e

controlando as atividades da organizagao.
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KANITZ (1946, p. 7), estabelece como fun¢ao primordial da controladoria a
direcdo e a implantagdo dos sistemas de:

v Informacao: compreende os sistemas contabeis e financeiros da
empresa, sistema de pagamentos e recebimentos, folha de pagamento

etc.

v Motivacao: refere-se aos efeitos dos sistemas de controle sobre o
comportamento das pessoas diretamente ligadas.

v' Coordenacdo: visa centralizar informagées com vistas a aceitagdo de
planos, sob o ponto de vista econbmico, tomando conhecimento de
eventuais inconsisténcias dentro da organizagio, assessorando a dire¢ao

e sugerindo solugdes.

v' Avaliagao: interpreta fatos e informacgdes, avaliando os resultados por
centro de resultado, por area de responsabilidade, por processos, por

atividades etc.

v Planejamento: assessora a direcdo da empresa na determinacdo e
mensuracgio dos planos e objetivos, se estdo consistentes ou viaveis, se

realmente poderao servir de base para uma avaliagdo posterior.

v Acompanhamento: verifica e controla a evolugdo e o desempenho dos

planos tragados a fim de corrigir falhas ou revisdo de planejamento.

3.2 CONTROLLER

No Brasil, a funcdo do controller emergiu com a instalacdo de empresas
multinacionais norte-americanas no pais. Nessa época, profissionais dessas
empresas vinham para ensinar as teorias e praticas contabeis, desenvolvendo e
implantando sistemas de informacgbes que fosse capaz de atender aos diferentes
tipos de usuarios da contabilidade, inclusive para manter um adequado sistema de

controle sobre as operacbes dessas empresas.

O controller deve ser um profissional multifuncional, ou seja, deve acumular
experiéncias nas areas contabeis, financeiras e administrativas. O controller faz a

compilagdo, sintese e andlise das informacbes geradas. Sua fungdo basicaog



garantir que tais informacgbes sejam preparadas e distribuidas oportunamente dentro
da entidade, assim o controller atua como 6érgao de staff, ligado diretamente a alta
administracdo, selecionando e filtrando as informagbes oriundas dos diversos

departamentos, que serdo utilizadas para a tomada de decisfes.

Segundo Nakagawa (1993), os modernos conceitos de controladoria indicam
que o controller desempenha sua fungéo de controle de maneira muito especial, isto
€, ao organizar e reportar dados relevantes, exerce uma forga ou influéncia que
induz os gerentes a tomarem decisdes légicas e consistentes com a missdo e

objetivos da empresa.

Entre as principais responsabilidades do controller, segue alguns principios

que devem nortear o trabalho de um controller:

v Iniciativa: o controller deve antecipar e prever problemas da gestdo

econdmica e fornecer informacgées para os gestores.

v Visdo econdémica: como tem a fungdo de assessorar outros gestores
deve captar efeitos econdmicos, estudar métodos utilizados no

desempenho das tarefas da area.

v Comunicagdo racional: ao fornecer informagbées para outras areas,
deve expressar informacdes de forma compreensivel, simples e Gtil aos
gestores.

v Sintese: deve traduzir fatos e estatisticas em graficos de tendéncia e em
indices, de forma a comparar resultado planejado e realizado.

v Visao para o futuro: com base na analise de desempenho e resultados
passados, pode sugerir a implementacido de acdes, com o objetivo de

melhorar desempenho futuro.

v" Oportunidade: deve fornecer informacdes aos gestores em tempo habil
as alteracdes de planos ou padrées, em fungdo de eventuais mudancas

ambientais.

v Persisténcia: deve acompanhar o desempenho das areas, estudando e

interpretando e cobrando ag¢des para otimizar resultados.

v Persuasio: deve convencer os gestores da utilizacdo das sugestdes, no

sentido de tornar mais eficaz o desempenho de suas areas. 27



v' Lideran¢a: como administrador de sua &rea, tem subordinados e
compete a ele conduzi-los a realizacao de suas tarefas de forma eficiente

e eficaz para que a empresa atinja seus objetivos.

3.3 INFORMACAO

A contabilidade faz uma distincdo relevante entre dados e informacoes. Os
dados podem ser definidos como mensuragées ou descricbes de objetos ou
eventos. Se estes dados ja sdo conhecidos ou ndo sao de interesse da pessoa, ndo

podem ser definidos como informacgao.

A informacéo pode ser definida como um dado (ou conjunto de dados) que
provoca o efeito surpresa na pessoa que o recebe. Além disso, deve reduzir a
incerteza, comunicar uma mensagem, ter um valor superior ao seu custo e ser

capaz, potencialmente, de evocar uma resposta do tomador de decisao.

A informagao € como um subconjunto de dados que foram selecionados e
organizados, tornando-se uteis nas solugbes de problemas e tomadas de decisdes.

3.4 SISTEMA DE INFORMAGOES

Conforme Mosimann e Fisch (1999, p. 54) “um sistema de informagdes pode
ser conceituado com uma rede de informagdes cujos fluxos alimentam o processo de
tomada de decisdes, ndo apenas de empresa como um todo, mas também de cada

area de responsabilidade”.

Todo sistema de informagao pode ser visto, do ponto de vista mais técnico,
como um conjunto de programas e de estruturas de dados. E possivel classificar os
sistemas de informagbes em sistemas de processamento de transacdes e sistemas
de suporte a decisdo. Os sistemas de processamento de transacdes tém como
principal objetivo o registro acurado das operacoes e fatos relevantes das areas de
negoécio. A énfase nesses sistemas é com a validagdo dos dados, visando maior

qualidade e depura¢édo das bases de dados. Ja os sistemas de suporte a decisdo
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sdo projetados para apoiar os gestores de negécio no processo de tomada de
decisdo numa perspectiva de mais longo prazo.

Segundo NAKAGAWA (1993 p. 63), o sistema de informagbes é uma
combinagao de pessoas, facilidades, tecnologias, midias, procedimentos e controles,
com os quais se pretende manter canais de comunicagdes relevantes, processar
transac6es rotineiras, chamar a atencdo dos gerentes e outras pessoas para
eventos internos e externos, significativos e assegurar as bases para a tomada de

decisbes inteligentes.

Todo sistema & parte de um sistema maior, podendo ser chamado de
subsistema. Podemos entdo concluir que o sistema de informacao é um subsistema
do “sistema empresa’, tendo dentro desse mesmo sistema os subsistemas de
orcamentos, custos, contabilidade, sendo que dentro do sistema contabilidade

podem existir outros subsistemas.

O sistema de informacdes deve ser confiavel, para que a mensagem nele
introduzida seja corretamente interpretada em seu destino. As principais reagtes
decorrentes de excesso de informagdes sdo: omissdo, erro de processamento, entre

outros.

3.5 SISTEMA DE INFORMACAO GERENCIAL

E o processo de transformacdo de dados em informagdes. Quando este
processo esta voltado para a geracdo de informacdes que sdo necessarias e
utilizadas no processo decisério da empresa, diz-se que esse é um sistema de

informagdes gerenciais.

E necessario um sistema de informacdes eficiente para um processo
adequado de decisGes. A informatica € uma inovacdo tecnolbgica que permite o
armazenamento e tratamento da informacéo. Para o processamento da informacéo,
s40 necessarios recursos tecnologicos e humanos, novas formas de coordenacéo e

controle.

Os sistemas de informacbes gerenciais podem ftrazer os seguintes

beneficios para as empresas:
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Reducao de custos nas operacoes,

Melhoria no acesso as informacgées, propiciando relatorios mais precisos

e rapidos, com menor esforco,
Melhoria na produtividade,
Melhorias nos servicos realizados e oferecidos,

Melhoria na tomada de decisbes, por meio do fornecimento de

informacgdes mais rapidas e precisas,
Estimulo de maior interagdo entre os tomadores de deciséo,
Fornecimento de melhores projecées dos efeitos das decisbes,

Melhoria na estrutura organizacional, para faciltar o fluxo de

informacdes,

Melhoria na estrutura de poder, proporcionando maior poder para

aqueles que entendem e controlam o sistema,
Reducéo do grau de centralizagdo de decisdes na empresa,

Melhoria na adaptacido da empresa para enfrentar os acontecimentos

nao previstos.

O sistema de informacgdes permite caracterizar as informagdes basicas que

serdo necessarias a contribuicido dos cadastros de cada subsistema. A empresa

deve ser enfocada do ponto de vista de suas fungbes e atividades,

independentemente da estrutura organizacional vigente.

Areas funcionais do sistema de informagées gerenciais (SIG)

R N N N N N

Marketing;

Producgao;

Administracao financeira;
Administracdo de materiais;
Administracdo de recursos humanos;
Administracdo de servigos;

Gestao empresarial.
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A principal caracteristica de um modelo de decisées de uma empresa deve
residir no fato de que o processo de planejamento e controle interage com os
sistemas de informagdes, na busca de eficiéncia e eficacia de suas operagées. Esta
forma de integracdo é capaz de assegurar que os gerentes tenham o suporte
necessario de informagdes para a analise das atividades previstas nas etapas que
caracterizam seu processo de tomada de decisées seja feita de modo que os

recursos da empresa sejam utilizados adequadamente.

3.6 DESCRITIVO DAS FUNGOES (CARGOS) JA EXISTENTES E AS
MELHORIAS PROPOSTAS

Figura 11
FUNCAO(CARGO) ATUALMENTE SUGESTAO
RESPONSAVEL POR DOZE SETORES, TOMADAS DE
_ DECISOES EM INVESTIMENTOS, PINEANENTO |, e cenen INFoRWAGOES PELO CONTROLLER, BUSCAR]
’ ’
DIRETOR ADMINISTRATIVO CONTAS A PAGAR/RECEBER, IMPORTACOES E NOVAS FORMAS Nog VISZEA:;IQ%I)Z PARA EMPRESA,
EXPORTAGOES (FECHAMENTO DE CAMBIO), CUSTOS, :
CONTROLE ACOES JUDICIAIS.
FECHAMENTO CONTABIL, CONTROLE DO IMOBILIZADO, [  FICAR RESPONSAVEL POR IMPOSTOS INDIRETOS E
CONTADORA LANGCAMENTOS CONTABEIS, CONCILIAGOES, DIRETOS, CONTAS A PAGAR/RECEBER,
ELABORACAO BALANCO GERENCIAL. IMPORTACAO/EXPORTAGAO, CUSTOS.
5 sl i REMANEJAMENTO DE SERVICOS, DEIXAR A AUXILIAR
ARSI coMTRRRE g | T o SES ALEOORIS A SRT, LANE AMENTOS ADMINISTRATIVA COM TODAS CONCILIAGOES,

CONTABEIS, CONCILIAGOES, DESPESAS. LANGAMENTOS CONTABEIS, DEPESAS E AJUDA CONTAS A
PAGAR. REPASSAR TAREFAS DA CONTADORA COMO
FECHAMENTO CONTABIL E ELABORAGAO BALANGO

GERENCIAL AOS ANALISTAS, SENDO QUE UM DOS
AUXILIAR ADMINISTRATIVA CONCILIAGOES, AJUDA NO CONTAS A PAGAR ANALISTAS PODERIA NESTE MOMENTO ASSUMIR O
CARGO DE CONTROLLER.

RECEBER DADOS DA CONTABILIDADE, ALMOXARIFADO,
COMPRAS, RH E INFORMATICA E TRANFORMAR EM
INFORMAGOES A SEREM PASSADAS AO DIRETOR
ADMINISTRATIVO FINANCEIRO

CONTROLLER NAO EXISTE

RESPONSAVEL POR FOLHA DE PAGAMENTOS, PROCESSOS| ALEM DAS FUNGOES JA MENCIONADAS, TERIA SOB SUA
RH TRABALHISTAS, TUDO QUE SE REFERE AOS RESPONSABILIDADE OS TECNICOS DE SEGURANGA DO
FUNCIONARIOS, CONTRATAGAO DE TERCEIRIZADOS. TRABALHO E AMBULATORIO.

Claudia Kellen Day, 2007
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3.7 ESTRUTURA FUNCIONAL DA AREA

Figura 12

Estrutura Organizacional Atual

e

i

Claudia Kellen Day, 2007

A Madeireira Sol S/A na atual estrutura funcional possui uma grande
sobrecarga de tarefas e responsabilidades diretas sobre o Diretor
Administrativo/Financeiro isto vem acarretando muitas fungées operacionais a este
diretor que poderiam ser delegadas a um Controller ao qual sugerimos a
implantagao.

Também sugerimos a alteragdo da contabilidade como um Focal Point para
os departamentos de Contabilidade, Tesouraria, Fiscal, Exportagdo e Importacao
(Parte Burocratica) e Custos, alocamos no Departamento de RH os Técnicos de
Seguranga e o Ambulatério com a proposta de terceirizacao destas atividades, como
podemos visualizar no organograma abaixo, “desafogamento” de fungdes ao Diretor
Administrativo/Financeiro.
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Figura 13

Estrutura Organizacional Proposta

=

D Terceirizagdo
- R H. da Empresa

Claudia Kellen Day, 2007

3.8 LOCALIZAGAO E SUBORDINACAO DA AREA

Inicialmente estruturamos a controladoria como um staff da Diretoria
Administrativa e Financeira no intuito de assessorar gerencialmente nas tomadas de
decisdes desta area, mas acreditamos que com a evolugao desta gestao ela podera

ser suporte também para a Presidéncia e demais diretorias.

3.9 MISSAO DA AREA DE CONTROLADORIA

A controladoria tem a missdo de suportar todo o processo de gestao
empresarial, tendo como principal caracteristica mensurar economicamente as
operagdes para planejamento, controle, avaliagao dos resultados e desempenho da

empresa financeiramente.
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3.10 CONDICOES PARA CUMPRIMENTO DA MISSAO

Para o cumprimento da missdo da controladoria é necessaria a aceitagéo e
implementacao da nova estrutura organizacional proposta bem como a quebra dos
paradigmas existentes e mudanga cultural de gestao existente.

3.11 FUNGAO DA AREA DE CONTROLADORIA

A controladoria em sentido amplo tem a funcdo de reunir, analisar,
interpretar, organizar as informagdes para uma melhor andlise gerencial na tomada
de decisao da diretoria. Também é fung¢ao da controladoria zelar pela qualidade dos
controles internos necessarios a protegdo dos bens e diretos da empresa, analisar
as causas e efeitos das modificagdes patrimoniais e dar sugestées para a correcdo
dos mesmos bem como a melhoria de processos ja existentes.

E funcdo da controladoria a coordenacéo de esforgos para a otimizagéo da
gestao de negbcios da empresa, pela criagao, implantacdo, operagao e manutencao
dos sistemas de informagdes que déem suporte ao processo de planejamento e

controle.

3.12 REQUISITOS NECESSARIOS PARA O DESENVOLVIMENTO DA
FUNGCAO

O Controller tem que possuir uma visao pro-ativa e voltada para o futuro, ser
imparcial e possuir uma comunicacao racional, bom poder de sintese, persisténcia,
consciéncia das limitagées do grupo e ter iniciativas.

Ter uma visdo ampla de todos os processos da empresa, sua historia,
politicas, suas operagées, principios e procedimentos contabeis, conhecimento geral
do setor de atividade econdmica de qual a empresa esta inserida bem como possuir
a habilidade para analisar e interpretar dados contabeis e estatisticos de forma que
estes se tornem a base para decisées e planejamento.
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3.13 PLANEJAMENTO PARA AS ATIVIDADES DA AREA

Para a realizagao do planejamento da area de controladoria propomos, que
primeiramente, seja realizada a reestruturagdo dos sistemas que geram as
informagdes para que seja realizada uma analise gerencial baseado nos BP/Fluxo
de Caixa/Demonstracdo de Resultados, com o auxilio do departamento de
Informatica para a obtencdo destas informagbes; a administracdo deste sistema
devera ser monitorada permanentemente pelo controller para que se alcance a

integracao desejada;

Para que o planejamento seja eficaz, neste momento, propomos a
implantacdo de um orcamento trimestral para a empresa, com projecbes e

simulacdes de resultado, e por responsabilidades setoriais;

Também serdo de responsabilidade da area os dados estatisticos para
analise de mercado, ambiental e projecido de cenarios.

Para a obtencdo de um planejamento de sucesso deve-se observar os

objetivos globais da instituicao.
3.14 FORMAS DE ACOMPANHAMENTO DO PLANEJAMENTO

O acompanhamento do planejamento da controladoria deve ser realizado
através de relatérios de acordo com as necessidades gerenciais da empresa com

base nas informagdes existentes podendo ser semanal, quinzenal ou mensal.

Utilizacdo e implantacdo de ferramentas que mensurem as variagdes
existentes entre o orcamento e o efetivo realizado, com as devidas explicagdes
demonstrando as causas e os efeitos decorrentes, podemos citar como exemplo de

modelo de ferramenta de gerenciamento de desempenho o Balance Scorecard.

O planejamento devera servir de base para reduzir as incertezas e riscos no

processo decisério da empresa, interagindo continuamente com os controles.
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3.156 CONTROLES DAS ATIVIDADES

Sendo o controle uma fase do processo decisorio e com base no sistema de
informacéo deve ser avaliada a eficacia empresarial de cada area atribuindo a ela

receitas e custos sobre as quais elas tém efetivo controle.

O Controller através de seu poder de sintese deve identificar as atividades
que necessitam de um maior controle e que sdo geradoras de informacdes vitais
para as analises gerenciais, visando corrigir os provaveis ou eventuais desvios em

relacao ao plano desenhado originalmente.

Através do controle das atividades da empresa podera ser observada
alguma oportunidade antes nao identificada e que poderdo gerar ganhos para a
empresa ou reducao de custos. Os controles também possibilitam a identificagdo de

erros e ineficiéncias, como exemplo da empresa Madeireira Sol S/A podemos citar:

v" Onerar financeiramente a empresa de despesas de taxi para realizagao de
servicos externos, sendo que a empresa possui um veiculo de sua frota

prépria que nao esta sendo utilizado;

v Gastos com funcionarios sem terem vinculos com a atividade fim da
empresa, como exemplo podemos citar o médico, que vai somente 2
horas ao dia, e que a realizagdo deste servico poderia ser feita por uma
empresa terceirizada especializada, reduzindo os valores de salarios e
encargos sociais da empresa, seria menos dispendiosa, ndo criaria vinculo
empregaticio, 0 mesmo sugerimos ao caso da enfermeira e com os

técnicos de seguranca.

v" Acompanhando a andlise das atividades da empresa podemos também
sugerir a terceirizacdo da area de informatica uma vez que em grande
maioria das ocorréncias sao resolvidos através da assisténcia técnica
direcionada (maquinas e equipamentos industriais) ou prestadores as

servico.

v' A empresa possui uma grande despesa com refeicdes que sao realizadas
no proprio refeitorio, este servico é prestado por uma empresa
terceirizada, mas que nao realiza nenhum controle efetivo das refeicoes

realmente consumidas, para este episédio propomos a inclusdo de unys




catraca com leitura do cartdo funcional de cada funcionario para a

marcacao das refeicdes.

v' Aproveitamos para sugerir que com a marcacdo da quantidade de
refeicdes podera ser realizado uma co-participa¢do do funcionario no valor
da refeicdo que serd um valor simbdlico, e que este valor podera ser
revertido para a melhoria das refeicdes ja existentes nido onerando a
empresa, mas trazendo um beneficio para os colaboradores e

indiretamente um ganho motivacional na empresa.

3.16 CLASSIFICACAO DOS CONTROLES

A classificacdo de controles deve ser determinada pela empresa,
objetivando os pontos em que ela tem maior necessidade ou deficiéncia de
informacodes, porém nao podemos excluir os processos de informacgdes ja existentes

e sim dar manutengao nos mesmos.

Os Controles deve ter objetividade, ou seja, devem ser enderecadas as
pessoas certas contendo apenas as informacdes que elas estdo interessadas ou
que sao responsaveis; devem ser econdmicos, portanto devem conter somente as
informagdes relevantes, cujo custo de apuracéo seja razoavel ante o seu valor. Os
relatérios devem ter a maior concisdo possivel, se houver necessidade de maior
detalhamento eles devem ser incluidos em relatérios a parte, deve-se evitar a

utilizacao de termos técnicos.

Também devem ser consistentes e com base de comparagao, como dados
de periodos anteriores, sendo instrumento auxiliar das decisdes e aciona-las, assim
o primeiro requisito de um Controller para qualquer nivel de organograma & ser
compreendido e aceito prontamente como base para qualquer agao corretiva a ser
decidida.
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4 CONCLUSAO

A empresa Madeireira Sol S/A, demonstrou a existéncia de um bom
planejamento estratégico, que podemos observar na primeira visualizacdo de suas

Demonstragbes Financeiras.

O desempenho da empresa, medido pelos indicadores de analise financeira,
apresentou-se altamente positivo, com boa capacidade financeira de curto prazo e
independente da realizagao dos estoques. A participacao de capitais de terceiros
encontra-se baixa, sendo preponderantemente constituida por dividas de longo
prazo. A analise da imobilizagcao do capital préprio indica que a empresa possui uma
relacao saudavel entre os investimentos no Ativo Permanente e os recursos proprios
(Patriménio Liquido). A rentabilidade , medida pelo principal indicador de resultados,

indica que foi favoravel a remuneragao dos capitais préprios investidos.

Tanto ao analisarmos 2004 como 2005, observamos que a empresa
apresentava necessidades de capital de giro em niveis elevados. Em ambos os
periodos havia disponibilidade de capital de giro préprio, indicando que os valores
investidos no Ativo Permanente eram inferiores ao valor dos recursos proprios. Ao
compararmos o valor do capital de giro préprio com o valor das necessidades de
capital de giro, verifica-se a existéncia de uma folga financeira efetiva entre as fontes
e aplicagdes de recursos envolvidos no giro dos negécios. Comparando esta folga
em relacdo a Receita Bruta, ela pode ser considerada muito expressiva. Neste
sentido, a analise do capital de giro, sob a 6tica das fontes e aplicagdes de recursos,

pode ser considerada como uma posi¢ao conservadora.

O conjunto das politicas financeiras de curto prazo em 2005 e 2006 pode ser
considerado  satisfatério. Aparentemente os impostos incidentes sobre o
faturamento vém sendo recolhidos regularmentes. Quanto as obrigactes
trabalhistas, também ha indicativos de que as mesmas vem sendo recolhidas em
dia.

Nos periodos analisados, a empresa apresentou capacidade de geracéao de
caixa relativamente expressiva. Analisando as necessidades de capital de giro pode
ser verificado que a capacidade de geracdo de caixa encontra-se em situacao

razoavel de compatibilidade com as politicas financeiras de curto prazo, no periodg




de 2008, indicando que, numa fase de evolugao positiva das vendas, o aumento das
necessidades de recursos para o giro dos negécios, poderia ser coberto, em grande

parte, com a geracao de recursos proprios.

P

Tendo como conceito em que a controladoria é o 6rgdo administrativo
responsavel pela gestdo econémica da empresa com o objetivo de leva-la a maior
eficacia”, ao analisarmos alguns pontos na estrutura organizacional podemos
observar que a empresa podera apresentar maior crescimento se algumas tarefas
hoje efetuados pelo Diretor Administrativo/Financeiro, fosse funcéo do Controller.
Pois desta forma o Diretor poderia estar mais envolvido em questbes estratégicas e

maneiras de maior ganho para a empresa.

Verificando o organograma, podemos verificar que na situacdo atual este
diretor tem 12 setores que se reportam a ele, com nossa proposta de reestruturagdo
ele teria apenas 5 setores e o Controller para auxilia-lo com informacdes para
tomadas de decisbes. Neste primeiro momento, observamos também que o
ambiente da empresa pode ser melhorado com algumas mudangas, como o
alimentacdo servida no refeitério, a comunicacdo que pode ser mais clara e
transparente, ressalvamos que a grande maioria dos funcionarios sdo competentes

e dispostos a passarem por esta nova reestruturacao.

Com a implantagdo da Controladoria, muitas despesas abusivas poderao ser
controladas, pois hoje mesmo que se queira saber onde economizar ou otimizar
recursos, nao existe como aplicar, pois os valores sdo somente verificados sem a
menor referéncia com um valor orgado ou histérico, onerando muitas atividades e

por consegiléncia o resultado da empresa.

Enfim, nos dias de hoje, onde a palavra chave é reducido de custo, fica
evidente nesta empresa, a necessidade de controle é algo fundamental para seu

desenvolvimento.

A aplicacao deste recurso possibilitara grandes ganhos e menores perdas, o
que acreditamos que fard com que seu sucesso seja ainda maior. Podemos concluir
que a Madeireira Sol S/A vem atendendo as expectativas de seus acionistas ano a
ano. Levando em consideracdo estas analises e o conhecimento obtido durante a

realizacdo deste trabalho, pudemos observar que a empresa atinge um estagio
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avancado de gestdo econdmico-financeiro, levando-nos a recomendar a criagdo de
um setor de Controladoria para melhorar ainda mais o desempenho da empresa.
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6 ANEXOS
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Anexo 2 — Balang¢o Patrimonial Original — 31/12/2004

Anexo 3 — Demonstracdo do Resultado Original — 31/12/2004
Anexo 4 — Notas Explicativas — 31/12/2004

Anexo 5 — Balango Patrimonial Original — 31/12/2005

Anexao 6 — Demaonstracdo do Resultado Original — 31/12/2005
Anexo 7 — Notas Explicativas — 31/12/2005

Anexo 8 — Balanc¢o Patrimonial Original — 31/12/2006

Anexo 9 — Demonstragcéo do Resultado Original — 31/12/2006

Anexo 10 — Notas Explicativas — 31/12/2006
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'~ Programa Nacional de Qualidade da Madeira.
; National Program for Wood Quallty
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O Conselho Nacional de Quahdade da Madeira — CNQM no desempenho

de suas atribui¢des estatutarias e com base em decnsao tomada em Reumao
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Curitiba, 05 de dezembro de 2006
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CNQM - Conselho Nacional de Qualidade da Madeira
Secretaria Executiva
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Empresa certificada n°: iR ‘
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BALANCQO PATRIMONIAL - 31 de dezembro de 2004 e 2003
(Em milhares de reais)

" ATIVO

Circulante .
Dep6sitos bancarios
Duplicatas / cambiais a receber
Provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa
Adiantamentos sobre cambiais entregues
Estoques
Impostos a recuperar
Outros créditos
Despesas antecipadas

Realizavel a longo prazo
Créditos com coligadas
Depositos judiciais
Projetos florestais
Outros créditos

Permanente

Investimentos
Imobilizado

Total do Ativo

| As notas expllcatlvas sdo parte integrante das demonstrag:oes fmancelras

|
Fonte: Jornal industria e Comércio, 2007

396
10.355
(105)
(406)
24.858
18.948
657

— 157
54.860

2.777
1.434
641

4.883
15.376
——15.716
31.092

—20.893

881

7.509

(119)
(1.477)
23.731
18.514

768
— 88
49.895

2.330
1.337
557

4.259

15.454
—14.369

29.823

83.977

PASSIVO

Circulante :
Fornecedores
Fmanc:amentos/Fmame

_ Adiantamentos sobre comratos de camblo

Impostos a recolher

Provisdo IRPJ, CSSL e’ Cofms adlcuonal 1%

Saldrios e encargos sociais

" . Provisdo para férias

Gratificagbes a Diretoria
Dividendos a pagar
Credores diversos

st e
ST

Exigivel a longo prazo
Débitos com coligadas
Financiamento .
Impostos e contribuigSes
Provisao para contmgénmas
Outros ;

Receita de Exercicios Futuros’
Patriménio h’quido
Capital social

Reserva de lucros
Lucros acumulados

Total do Passivo

1.303
229 3.308
11.636 7.723
69 307
1.654. 860
437 214
603 518
0 147
1.358 . 901
89 204
17.378 14.973
4.187 4.381
1.850 466
1.865 2.144
460 465
9 11
8.371 7.467
14.437 15.248
25.292 25.292
2.911 2.625
22,446 18.372
50.649 46.289
90.835 83.977
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Anexo3 O

bEMoNsTnAQAo bdhESULTADo

- Exetciclos fiidos e 31 de dezeribiro de 2004 e 2003
| (Eiﬁ imlhai'es de teais)

J Receita operacmna] bruta ‘
Vendas de produtos 56.596 44.380
Devolugdes e impastos sobre vendas : 3.156 __(2.763)

\ Receita operacional liquida“ - ) : 53.440 41.617

" Custo dos produtos vendidos : LYy . (36.042) . (29.930)

* Lucro bruto " " e . 17.398 11:687

Despesas operacionais | : ' '
Vendas, administrativas e gerais (9.594) » (7.982)
‘Restultado financeiro Hquido : (945) (985)
Resultado de equivaléncia patrimonial : 9 803
Outras receitas/Despesas operacionais 1.485 1.682

. (9.045) (6.482)

Lucro operacional _ _ 8.353 5.205
Receitas nio operacionais : 338. 188

Lucro antes do imposto_ de renda e contribuigao social 8.691 5.393
Contribuigdo social (807) (471)
imposto de renda — (2.166) 1

Lucro liquido do exercicio 5.718 3.792

Lucro .por acao (R$) 13,00 8862

As notas explicativas sio parte integrante das demonstrag¢des financeiras

Fonte: Jornal Inddstria e Comércio, 2007
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1. Contexto Operacional & i7",

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

A tem por oble!lvo a
industrializagdo e o beneficiamento de madeiras, 0 comércio em geral e a

impontagéo e exportagdo de produtos afins, podendo ainda participar de outras

sociedades como quotista ou aclonista. .o R e . u-- .

2. Apresentacdo das Demonstragdes Financeiras

As demonstragdes financeiras estdo sendo apresentadas em conformldada

com as disposigdes contidas na Lei das Sociedades por Agdes, e conforme

principais préticas contdbeis. .

3. Principais Praiticas Contébeis

a) Apuracéo do resultado

As receitas e despesas sdo apropriadas de acordo com o regime de competéncua

b) Provisdo para créditos de liquidagao duvidosa

Foi constituida em montante considerado suficiente, pela administragdo, para

cobrir eventuais perdas na reahzaqéo dos créditos, de acordo com a Legislagéo

em vigor.
¢) Estoques

Estao demonstrados ao custo meédio de aquisicdo ou producio, sendo inferiores

a0 custo de reposigdo e ao valor liquido de realizagao.

) Créditos e débitos com coligadas

Referem-se a contratos de mutuo com sociedades controladas, representando

o principal mais juros calculados com base na taxa CETIP.

{) Investimentos »
Os investimentos relevantes em controladas e coligadas sdo avaliados pelo

método da equivaldncia patrlmomal com base em balangos levantados na
1 data. Os d investimentos sao avaliados pelo valor de custo e

quando aplicavel. deduzido de provisao para perdas.

@) Imobitizado
£ demonstrado pelo custo de aguisi¢ao ou construgdo, corrigido monetariamentse

até 31 de dezembro de 1995 e deduzido da deprecia¢do acumulada, calculada
, pelo método linear, de acordo com as taxas demonstradas na nota explicativa nr.9.

h) Provisées para lmposto de renda e contribuigdo social

Sao registrados com base no fucro real determinado de acordo com a legislagao

tributaria e aliquotas vigentes.

1) Adiantamento sobre contratos de cambio

Os adiantamentos sobre contratos de cAmbio foram atualizados para 31 de

dezembro de 2004, pela variagdo cambial e pelos juros contratuais.

4. Estoques P
: — 2004 2003
Produtos acabados 16.356 17.784
Produtos em elaboragio 249 167
Matéria-prima 7.886 5.580
Materiais de consumo —_— 267 200
8,858 — 23731
L
5. Impostos a Recuperar
—_ 2004 — 2003
Crédito de ICMS 2,728 1.656
Credito de (Pl 15.225 16.840
Crédito de Pis ' 126 .0
Crédito de Cotins 8:; 12
Qutros
5 __18948 __18514
| Em jun/2000 a Empresa foi beneticiada por Agéc Judicial transitada em julgado
! que determinou o creditamento dos valores de Pl sobre matérias primas isentas,
aliquota zero e nao tributadas, O valor total dos créditos, bem como as compensagées
astao ainda em processo de homologagdo tinal na Secretaria da Receita Federat.
A trapamda do valor do principal destes créditos foi contabilizado na conta
correco/iuros(taxa SEL!C) foi

58 Projetos Florestais 1+ s

. reflorestamento administrado pela Com|
de gastos com desenvoivimento e manutem;éo das fiorestas.
e,

PR g L LY
7. Tranuqou com Part;t R laelona

31 de dezembro de 2004 e 2003 - (Em milhares de reais)

anhia

Participagdes em controladas

* Participagdes por incentivos fiscais

R

' Participagbes diversas

A companhia detém as seguintés 'panlc

TTMZOTY,

B Ao ot 4

-

paqées relevantes

- Y T TOTAL
——. — -
Capital social -, 1.400 _6.060 662 .8.122 7.534
Patrimdnio liquido 1.199 12.249 2.303 15.751 15.776
Lucro (prejuizo) R o .
do exercicio e (93) - §F133 67 - .@n 1.599.
" Percentual de : K L e
participagao ‘so 0000 99,2802 99,9848 ~
Quotas possuidas "420.000 6.016,583 601.898
Valor corrigido LEne 3 L e o .
dos investimentos 775 ., .12.029 1. 2370 15.174 14.370
Resultado de -1 A
equivaléncia ’ } ST
patrimonial ____(551 ]32 68y ____ 9 803
Valor patrimonial . R L -
do investimento 720 '12 161 2.302 15.183 15.173
. A PR 1] *
9. Imobilizado : P P .
e 2004 2003
| Texads  Custo Depreciecio
Imdveis .. 4% 2.584 (225) 2.359 2.248
Méquinas e equnpamemos 10% 13.305 (10.547) 2.758 2.939
Veiculos 20% 1.951 (1.471) '480 590
Instalagdes ‘10% 1.597 (1.583) 14 21
Moéveis e utensilios 10% 337 -(311) 26 29
Florestamento e reflorestamentos. -  8.276 (270) 8.006 7.101
Benfeitorias em imoveis [ pe T
de terceiros - - 4% 1.395 (BOO) 595 644

Qutras imobilizacdes

. R 2414

_@ﬂWuh(- e R R
0. Adiantamento sobre Comratoa de clmblo

Estic repmsomados por contratos ‘e estio sujeitos a varlac;ao eam

"°°°"°"'93 ~de:3,50% a 4.60% a.a. (4, 00% a 6, 70% a.a. em 2003) com voncimomos

‘u.wﬁ

11 c«:ntlngenclas
- A Companhla estd questuonando ;udlClalmeme a aphcaqao de trlbutos
consnderados de aita indagagdo juridica. Para aqueles processos cujas decisbes

) sﬂp imprevisiveis, na opini&o dos consuitores juridicos da Companhia, foram

determinados casos, foram efetuados depdsitos judiciais no montante dos
Passwos correspondentes

...', .“_

~ Os saldos de depésnos iudu:lals e da prov:séo para contmgéncxas s30 08 ¥

‘seguintes:

. Deplsitos judiciais

Provis.o para contingincia

oL : 2004 2003 2004 2003
Reclamatérias Trabalhistas 463 425 425 425
COFINS adicional 1% 865 849 865 +- 860
Outros depésitos judiciais 106 63 35 . 40

. : - 1.337 1.325 1.325

1.434

< -

Adicionaimente a Companhia pleiteia o direito de ressarcimento do ICMS

sobre exportagdo de laminas (cerca de R$ 1.500 mit). Apesar que seus

consuitores consideram como provédvel as chances de éxito, a companhia nio [*

procedau ‘nenhum reglstro contabit desles posswels créditos.

PR T AL Xt

12. Parcelamento de Iimp e Contribui¢d

No exercicio de 2003 a companhia aderiu ao parcelamemo especlal (PAES)
de acordo com a lel 10.264 de 30/05/03, reconhecendo um débito - tributario

referente ao questlohamemo jurfdico a respeito da aplicagdo da lei 8.200 de | 3
28/06/31 no montante de R$ 2.487 mil, que foi parcelado em 120 meses a |

partir de julho/2003 com corregéo pela TJLP.

Peara este evento j4 havia sido constituido uma provisdo no valor de R$ 786 .

mil. s N . C e
- ke ‘ \
] PAES - Curto prazo 249 249
ot Longo prazo 1.865 2,114
2.363

3 ) .

' 13 Cnpltal Soclal e Dividendos
O capital social em 31 de dezembro de 2.004 esta representado por 440.090 |.

agdes ordindrias nominativas, sem valor nominal.

A administragdo da Companhia destinou dividendos no valor de R$ 1.358 mit,
que correspondem a 25% dos lucros a disposigdo dos acionistas, conforme
célculo demonstrado a seguir: '

e

Lucro liquido do exercicio 5.718
>(-) Con§iituit;éo da reserva legal _{286) ..
Lucros a disposigdo dos acionistas 5432
Dividendos propostos 1358

14. Seguros . : )
A Companhia é auto-seguradora de suas tlorestas e dos projetos de

" constituldas as respectivas provisdes. Para fazer face a essas discussdes, em [y:

S

IR = e I N i o Y

rréncia da dilui¢do dos riscos envolvidos pela

RO

MR

o, %

PRI A



BALAN(}O PATRIMONIAL 31 de dezembro de 2005 e 2004

G OX3UY

(Em milhares. de:reais)

SRR S 2005 2008 ¢ - AL
ATVO 4 . ~ . N . o : PASSIVO L
- ‘ _ ’ . Circulante , ;
Circulante ' ' 3 S ’ Fornecedores
Depositos bancénos S , o 517 o 396 — Fmanmamentolemame _
Duplicatas / cambiais a receber 10224~ ~ 10355 f\d'a"ttamenms sobre contratos de cémbio
Jo para crédito de liquidagdo duvidosa 104 : © (105 ‘ mpostos a recolher .
Provisdo p o sobn gi . ::tre ses (3(745; ‘ (406) i Provis@o IRPJ, CSSL e Cofins adiciona %
Adiantamentos e cambiai g . - (4086) - Salérios e encargos sociais
Estoques . s . 21.226 . 24.858 ' Provisdo para férias = -
impostos a recuperar . © 13.566 18.948 ’ GratificagGes a Diretoria
Ouros rbdtos » @ . e Divdendonspogr
Despesas antecipadas ‘ ' 173 _157 - i s
: 42.325 54.860 ' . : |
Exigivel a longo prazo
'Débitos com coligadas |
. : : : . Financiamento
Realizavel a longo Prazo : impostos e contribuigdes
Créditos com coligadas . 3.132 2777 - Provisao para contmgencuas
Depésitos judiciais ' 1.195 1434 Outros R
Projetos florestais _ 732 641 R Cen
Outros créditos oo 71 31 R
. ecelta de Exercici F
| - 5.130 -~ 4.883 o 0s Futuros
Permanente ‘ B Patnmomo liquido
Investimentos . : 16.194 15.376 - gapxtal szmall -
imobilizado v 17.479 15.716 - Reserva de lucros
L : i . lad L
33.673 31.002 ) Lucros acumulados
Total do Ativo + v . 81.128 90,835 Total do Passivo rats
As' notas explicativas sdo parte integrante das demonstraéé‘es ﬂnanceirég ' g,

Fonte: Jornal Industria e Comércio, 2007




' ,Receita operaclonal bruta,' :

ONSTRAGAG BG RESULTADG

| BEM bo.
Exefmcms findos em 31 de dezeimnbro de 2005 e 2004

(Emi milhares de reais)

~Vendas de’ ‘produtos % )
‘1 DevbliicBed ‘& Impdstos ’sobrb*irend
”Raceltd?opei’éclona Hiqulday

Lucro bruto

; *Contribulcéo soclal
Imposto de renda*
Imposto de Renda’

Lucro Hquido do exercicio ...+ 8.553 - ____5.718
Lucro liquido do exercicio : Co '
Lucro por agédo (R$) : : ___ 1943 —13.00

3 . (1.105) e (807)

S~ 42408 0 17.398

; Despesas operacionais L o ;
Vendas, administrativas e gerais . (10.372) (9.594) -
- Resultado financelro liquido C oo s (1.516) - . (945)
“ Resultado de equivaléncia patrimomal oo 839 : 9
Outras receitas/Despesas operacionais 11.139 1.485
: —_— 90 - __(9.045)
Lucro operacional - 12.198 .8.353
Receitas ndo operacionais s 434 338
Lucro antes do imposto de renda ‘ ‘
e contribuigdo social N 12.632 8.691

As notas explicativas sao parte Integrante das demonstragées financelras

Fonte: Jornal Indudstria e Comércio, 2007
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4. Estoques

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

1. Contexto Operacional
A

em por objetivo a
industr e o iras, o comércio em gerai e a

31 de dezembro de 2005 e 2004
(Em mithares de reais)

% nmanuao na data de 31/07/2000 4

o " 0 de
|mpom:¢éo e oxponacio de produtos afins, podendo ainda participar de outra:

da- D Ses Fi iras

financei estdo sendo apresentadas em conformidade com
as dmpoambes contidas na Lei das Sociedades por Agdes, e conforme pnncupa:s
préiticas contabeis. )

2, Ap G

3. Princi Prati C, Shai:

a) Apumqéo do resultado
As séo aprop de acordo com o regime de cc

co connultorn (rlbutarlos tomamoa as uquintel
no io de 2005: 3. X

& Reverter o Wmentn comaml anterior (Rs 14.436.893, se) Receita Exefddos

Futuros contra a conta de ativo IP{ g Recuperar, uma vez que este valor ainda
néo havia sido contabilizado como resultado;

b. Reconhecer o contabilizar o vaior da pianilha apresentada a SRF (RS
10.001.417,31). Este valor foi atualizado até o més de abril05 e d

Rl I

223 )

I

- Iméveis - 4% 3217 (229) 2.988

dele o3 valores de impostos que j& haviam sido compensados. Apés todas estas

atualizagSes apuramos em abril05 um crédito no valor de RS 11 033 139,12;
c- Este crédito fo| cantabilizadoc em maio, na conta Qutras R

b) Provisdo para créditos de llquidac;éo duv:dosa
Foi constituida em montante c te. pela ad ¢éo, para cobrir
eventuais perdas na realizaca dmaédm.deawcocomaLegtsla@oemvw

c) Estoques
Estao demonstrados ao custo médio de aquisicéio ou produgdo, sendo inferiores
ao custo de reposicdo e aa vaior liquido de realizacéo.

d) Créditos e débitos com coligadas
Referem-se a contratos de mituo com sociedades controladas, representando
o principal mais juros caiculados com base na taxa CETIP.

@) Investimentos

Os investimentos relevantes em controt e col sdo avaliados pelo
meétodo da equwalénc:a patnmomal com base em balangos levantados na
mesma data. Os 1tos sdo liados pelo valor de custo e
quando aplicavel, deduzndo de provisdo para perdas.

f |mobillzado

é demonstrado pelo custo de aquisi¢do ou construgdo, corrigido monetariamente
até 31 dedezembro de 1995 e deduzido da depreciagdo acumulada. calculada
pelo método linear, de acordo com as taxas demof das na nota explicativa nr.9.

g) Provisdes para imposto de renda e contribuigdo soc:al

S#o registrados com base no lucro real determinade de acordo com a legisla¢do '

tributaria e aliquotas vigentes.
h) Adiantamento sobre contratos de cAmbios

Os adiantamentos sobre contratos de cambio foram atuallzados para 31 de
dezembro de 2005, pela variagdo cambial e pelos juros contratuais.

. —2005 2004

" Produtos acabados . 14.201 16.356
Produtos em elaboragéo 183 249
Matéria-prima . 68.549 7.886
Materiais de consumo —313 267

21,226 24.858

8, impostos a Recuperar

Crédito de ICMS 4.188

Credito de |P) 7.760 15.225
Crédito de Pis 192 126
Crédito de Cofins N 1.021 861
Outros . 405 18

13,566 18,948
Em jun/2000 a Empresa fol beneficiada por A¢lio Judicial transitada em julgado
que determinou o creditamento dos valores de 1P| sobre maténas primas isentas,
aliquota zero e nao tributadas. O valor total dos créditos, bem como as
compensagies estdo ainda em p ) de h logacdo final na Secretaria
da Receita Federal.
Em 2000 a Empresa contabilizou o valor por ela apurado a débito de Pl a
Recuperar ea crtdlto de Recsita de Exercicios Futuros, para utilizagdo via
d nos periodos subsequentes. Este valor encontra-se
%o batanco de dezo4 R$ 14.436.893,86.

m 05/02/05 a S da Receita Federal expediu uma Instrugdo Normativa
N 517 de 25/02/05) na qual determina que os credores da SRF decorrentes de
agdes judiciais deveriam submeter ao 6rgdo uma pianitha demonstrando os
valores dos créditos. A (ISEREENRe submeteu sua planilha atendendo a referida
' IN. pela qual apresentou um credito ;unto a SRF no valor de R$ 10.001.417,31(
Dez milhdes, um mil, quatr reais e trinta e um centavos)

——

no D ativo de Resultados contra & conta de Pl a Recuperar no A!lvo
Teibutamos este valor e “pagamos” o IR @ CSSL via compensagio com os RS 11

miihdes. Desta forma o valor iiquido quo temos em maic0S na conta Pl a

Recuperar 6 de R$ 7.294.765.00;

d- O saldo de RS 7.294.765,00 sera uuhzado para *pagar” {(compensar) Impoaws

federais admnmstrados pela Secretaria da. Receita Federal, conforme legislagdo

em vigor.

e- Contudo a SRF esta contestando o valor do crédito de R$ 11 mithdes alegando
‘ que o que foi homojogado foi o direito de crédito mas ndo o vaior quo fm
' apresentado na planitha que atendeu o disposto na IN 517; -

f- O assunto estd sendo tratado peios advogados gue defenderam a tese e

tiveram sucesso judiciaimente, e, sagundo 08 quais nossa chance de éxlto sdo

bastante grandes. Cy

6. Projetos Florestais - T
Referem-se a despesas incorporadas ao valor de custo em pro]eto de
reflorestamento administrado pela Companhia . decorrentes
de gastos com desenvolvnmento e manutenc,ao das fiorestas. -

7. TransagOes com Partes Rol-clonadu ’ . 3

) : .o i Matuo Ativo Mituo Phssivo
Empresa : o 2004 _2005 ____ 2004

2.306 ...2.121 e e

et ;. 826 656 -

’ C - §_1.112 P N e d 5240 ._4,187

* As transagdes com partes relacionad asiéoefemadmamcondicéesnmnals‘ de mercado.

8. Investimentos ’ - o

— 2005 2004

Pamcupaqbos em controladas i’ 16.001 15.183

por ir fiscais . 43 . 43

Pemcapncdes diversas 1o o 180 150
.- N .

o P “

A companhia detém as seguintes participagdes relevantes:

F - S SENEERE TOTAL
L —— 43 X N .
- - .

Descrigio Y B 2005 __2004
Capital social 1400 't 8.060 662 8.122 8.122
Patriménio liquido 1286 13.057 .. 2259 16.602 15.751
Lucro (prejuizo) o
do exercicio 87 843 L. (48) 886 {27)
Percentual de : s
participagdo 60,0000 99,3342 99,9846
Quotas possuidas 420.000 6.019.859 661.898
Valor corrigido s .
dos investimentos - 720 12,139 T+ 2303 15.162 15.174

Resuitado de
equivaléncia patrimonial __52 81 —(44) ___ 839 9

Valor patrimonial

do investimento 12 12,970 2259 16.001 15.183

{

4quinas e equip 10% 13.507 (11.021) 2.486
Veicul - 20%  1.843  (1.527) .. 318
Instalagdes . -10% _1.836  (1.603) 233 _r14)
Méveis e utensilios U 10% . 344 (318 .28 .26
. P 1o & -, '9.250 . (336) 8.914 'a.ooefi'
" Berdoiorias em imdveis de torcsros 4% 1,398 (854) - 644 595

Outras imobilizagses - 02355  (383) 1.972 1.478f

10. Adlammortto sobn COntntos do Cambio
Estéo representados por contratos @ estdo sujeitos a variaca ial @ |uros de

5,20% a 6.80% a.a., com p- 0g para o exercicio de 2006
11. Contingéncias

A Companhia estd questionando |ud|dalmente a apﬂmcéo de mbutna cormderadoa
de afta indagagdo juridica. Para 830 i

na opinido dos consuitores juridicos da Companhla foram constituidas as mpecwas
provisdes. Para fazer face a essas discussdes, emdetummadoscasos.folwnefeum

depositos judiciais no ta dos p P e
Os saldos db depdsitos judiciais e da provisdo para contingéncias s3o os seguints
- <+ = ee-i\ Depésitos judiciais  “Provisio pars contingéncia
: 2005 2004 2005 . 2004
érias Trabalhl 207 463 147 425

COFINS adicionat 1% 865 865 865 - 868
Qutros depésitos judlciais s 123 106 .. 35 . -.-35
o 1495 1.434 1.047 1.325

Em 08/07/2005 recebemos autos de infragdo no valor de- RS 8. 726. 8186, 75 no: s
quais a Secretaria da Receita Federal indefere as ¢ em
aproveitamento aos créditos de IPI ganhos judnclalmente conforme nota n.05 |
acima, e em 04/08/2005 prot os 7 aos autos. - T QY
De acordo com nossos consuitores tributarios @ juridicos os recursos aos autos
de infracdo estdo consistentes e os riscos de insucesso sé&o muito pequenos, - |
que em um cenario mais pessimista (comegdo pela selic simples até ]unho de {
2000) o crédito que ainda teriamos seria de R$ 1.200.000,00. b
Adicic a Cc hia p ia o direito de ressarcimento do ICMS Ly
sobre exportagdo de iaminas (cerca de R$ 1.500 mil). Apesar que seus I’
consultores consideram como provavel as chances de 8xito, a companhta ndo |+
procedeu nenhum registro contabil destes possiveis créditos

12. Parcel de Imp: oConmbulcau . AR

No exercicio de 2003 a whia aderiu ao par ial (PAES) ;\
de acordo com a lel 10.264 de 30/05/03, reconhecendo um débito tributario |7
referente 80 q o juridico a respeito da ¢do da lei 8.200 de |
28/06/91 no montante de R$ 2.487 mil, que foi parcelado em 120 meses a '{
partir de juiho/2003 com corregdo peia TJLP. 1

Para este evento ja havia sudo constituido uma provisdo no vator de RS 786 mil. .

PAES - Curto prazo : 389 © 249 ¢
- Longo prazo . 2,526 . 1885
2.915 . 2 114

13. Capital Social e Dividendos )

O capital social em 31 de dezembro de 2.005 esta representado por 440 090
a¢des ordindrias nominativas, sem valor nominal. .
A administra¢do da Companhia destinou dividendos no vaior de RS 2.031 mn
que correspondem a 25% dos lucros a dlspoanao dos acionistas. conforme
céiculo demonstrado a seguir: .

Lucro liquido do exerclclo - 8.5653 .

(-) Constituicdo da reserva legal {428) i
Lucros a disposi¢do dos acionistas 8,125 o
Dividendos propostos 2.031 ;

14. Seguros N
A Companhia ¢ auto-seguradora de suas florestas e dos projetos de
reflorestamento, em decorréncia da diluigdo dos riscos envolvidos pela
diversidade da localizagdo dos florestamentos e reflorestamentos. .




BALANCQO PATRIMONIAL 31 de dezembro de 2006 e 2005
(Em milhares de reais)

ATIVO S

Circulante ) ‘
Depésitos bancéarios , » ‘ 161
Duplicatas / cambiais a receber 12.827
Provisdo para crédito de liquidagao duvidosa -~ (76)
Adiantamentos sobre cambiais eﬁtregues .. (3.507)
Estoques 19.118

" Impostos a recuperar - 13.571
Outros créditos : ’ 042
Despesas antecipadas : 83

Total do Circulante 43.119
Néo Circulante
Realizavel a longo prazo

Créditos com coligadas 3.955
Depositos judiciais 1.043
Projetos florestais 1.027
Outros créditos 59
6.084

Permanente
Investimentos ' 8.804
Imobilizado 18.928
’ 27.732
Total do Ativo nao Circulante 33.816
Total do Ativo ¢ ~ 76.935

As notas explicativas sdo parte integrante das dembﬁstraqdes flnanceiras

S B CIrculante g
Zgt7 ..  Forecedores
10.224 . Fmanc:amentos/Fmame

Adiantamentos sobre contratos o

_ , ., Impostos  a recolher } ; ﬁﬁ
(3.745) .. Provisdo IRPJ, CSSL e Cofins adiclona 1%
21.226 .7 Saldrios e encargos soclals s ;
13.566 *. Proviséo para férias (i
468 | CratificagSes a Diretoria %
173 - Dividendos a pagar "
Credores diversos
42.325 Total do Circulante
Néo Cilrculante
» Exigivel a longo prazo "+
3.132 " Débitos com coligadas
1.195 - Financiamento R
’ 732 ~ Impostos e contribui¢des
7 " Provisdo para contmgéncnas
1 ) Outros :
5.130 Total do Passivo ndo Clrculante
16.194 Patriménio liquido
17.479 : Capital sqcial
33.673 Reserva de: lucros
‘ Lucros acumulados
8.803 ' Total do Patriménio uquido
Sy
81.128 Total do Passivo e do Patrlmdnio Liquide =~ __76.935 81128

' : v
§

4

Fonte: Jornal IndUstria e Comeércio, 2007
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bEM At;Ao bo RESU
Exercicios fmdos e 31 de dezembro de 2006 e 2005
(Eii milkares de feals)

) T R e 2006+ zgos’ :
| Recelta operaclonal bruta e 7 i Ts iy
\|** Vendas de produtos “ ' sy 44 250 i’ 51 350 ¢
‘ Devolug6es e impostos sobre vendas S (2.743) -".__ (3.318) -

Recelta operacional liquida - ... . 7. 41.507.: - 48.032 |

Custo dos produtos vendidos . S __{29.589)'° _ (35.924)

Lucro bruto« - '« R . .‘  11 918 ' s -’12.108

| Despesasoperacionais ~ =+ 7 _,

I Vendas, administrativas e gerais . 9 399 (10 372)
Resultado financeiro liquido 1.321 (1.516) -
Resultado de equivaléncia patrimonial (607) 839 ;
Outras receitas/Despesas operaclonals , 252 11.139

(11.075) - 90

Lucro operacional . 843 12.198
Receitas ndo operacionais 549 - 434

Lucro antes do imposto de renda S I

'@ contribuig&o soclal . ', ° e " .1.392 . ..12.632
Contribuigéo social -** . " . S (198) © 7(1.105)
Imposto de renda oo ' ______(§1__2_) 2.974

Imposto de Renda .

Lucro liquido do exercicio 682 8.553

Lucro por agdo (R$) 1,55 19,43

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

Fonte: Jornal Industria e Comércio, 2007
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

1. Contaxto Operacionai

A tem por objetivo a industriali-
zagao e 0 beneficiamento de madeiras, o comercio em geral e a impor(acéo e
exportacdo de produtos afins, podendo ainda participar de outras

31 de dezembro de 2006 e 2005
(Em milhares de reais)

10 001.417 31) Este valor fol a(uahmdb até o més de abril/05 e descontado dele .

de imp e jah Apos todas estas atuali-
ncbes apuramos em abﬁllos um crédhn no valor de R$ 11.033.139,12; -
¢~ Este crédito foi contabilizado em maio/05, na conta Outras Receitas Operacionais

como quotista ou acionista.

2.A jo das D es Fi ira

As dsmonstraqaes financeiras estdo sendo apresentadas em conformidade com
as disposicbes contidas na Lei das Sociedades por Agdes, e conforme principais
préticas contabeis.

Py ihal
i [

a) Apuraqéo do resultado

As receitas e despesas sdo apropriadas de acordo com o regime de competéncia.

b) Provisiio para créditos de liquidagao duvidosa

Foi constituida em montante considerado suficiente, pela administragao, para cobrir
perdas na realizagdo dos de acordo com a Legislagdo em vigor.

Estoques -
E)slﬂo demonstrados a0 custo médio de aquisigdo cu produgao, sendo inferiores
a0 custo de reposicio e ao valor liquido de reaiizagao.

d) Créditos e débitos com coligadas
Referem-se a contratos de mituo com sociedades controladas, representando o
pal mais juros com base na taxa CETIP.

@) Investimentos
Os investimentos relevantes em controladas e coligadas sdo avaliados pelo

étodo da eq é pat. |, com base em balangos levantados na
data. Os d i imentos sdo i pelo valor de custo e
quando aplicavel, deduzido de provisdo para perdas.
imobilizado

demonstrado pelo custo de aguisi¢do ou construgao, corrigido monetariamen-
te até 31 de dezembro de 1995 e deduzido da depreciagao acumulada, calcu-
lada pelo método linear, de acordo com as taxas demonstradas na nota
explicativa nr.9.

9) ProvisGes para imposto de renda e contribuigdo social .
sao registrados com base no lucro real determinado de acordo com a legislagao
tributéria e allguotas vigentes.
h) A sobre de cA
Os adiantamentos sobre contratos de cambio foram aluahzados para 31 de
dezembro de 2006, pela variagdo cambiai @ pelos juros contratuais.

4. Estogues

2006 __ 2005
Produtos acabados 12,590 ¢ 14.201
Produtos em elaboragdo 2.306 163
Maltéria-prima 3.930 6.549
Materiais de consumo 292 313
I - s & 1 S 4

5. Impostos a Recuperar
—2006  _2005
Crédito de ICMS 3.636 4.188
Credito da 1P1 8.154 7.760
Crédito de Pis 302 192
Crédito de Cofins 1.045 1.021
Qutros 434 405

. « ——

: 3571 TIIE6

Em jun/2000 a Empresa 1ol beneficiada por Agao Judicial transitada em julgado
que determinou 0 cmdilamento dos valores de IPl sobre maténas primas isertas,
zero @ ndo tri

Em 2000 a Empresa contabilizou o valor por ela apurado a débito de IP1 a
Recuperar e 8 crédito de Receita de Exercicios Futuros, para utilizagdo via
compensagio de impostos nos periodos subsequentes.

Em 05/02/05 a Secretaria da Receita Federal expediu uma Instrugdo Normativa
(IN 517 da 25/02105) na quati determina que os credores da SRF decorrentes de
agdes ao 6rgdo uma planitha demonstrando os
v.mras das crodllos A submaeteu sua planilha atendendo a referida
IN, peta qual apresenmu um credito junto a SRF no valor de RS 10.001.417,31(
reais e trinta @ um centavos)

DOez um m e
atuaiizado na data do '31/07/2000.
De de com nossos

sbas, no exercicio de 2005:

tributarios tomamos as seguintes deci-

a-R o lang: 4bil anterior (R$ 14.436.893,86) Receita Exercici-
os Fuluros contra a conta de ativo Pl a Recuperar, uma vez que este valor ainda
néo havia sido contabilizado como resultado,

b- Reconhecer @ contabilizar o valor da planilha apresentada & SRF (R$

no D de R contra a conta de Pl a Recuperar no Ativo;
Tributamos este valor e "pagamos” 0 IR e CSSL via compensagdo com 0s RS 11

10. Adlummomum Contratos de Camblo
Estd por @ Sta0 suj
do705%a750%aa com
2007. e

1. Conﬂngmdu v
AC

" " da ndicial ™ 2

milhdes. Desta forma o valor liquido que temos em maio05 na conta IP1 a Recu- os I a de lnbu(os conside-
perar é de R$ 7.294.765,00; [ ) rados da aita ind ridica. Para cujas dacisbes sdo i
d- O saido de RS 7.294.765,00 sera utilizade para "pagar” ( fede- na opinio dos s juridicos da Companhia, foram consti- [
rais pela § da Receita Federal, conforme hglsla@o em vigor. tuidas as respactivas provisbes. Para fazor face a essas discussées, em determina- |
e- Contudo a SRF esta contestando o valor do crédito de RS 11 mithdes alegando  dos casos, foram P no dos i
que o que foi homologado fol o direito de crédito mas ndo o valor que fol apresen.  pondentes. - -~
tado na planilha que atendeu o disposto na IN 517; I - P
# O assunto esth sendo tratado pelos advogados que a tese e th Os saldos de dep j edap para g sdoos
esso o, bnossachance de 8xit at Depésitos Provisio para
o p ara julg: 1to no C de Contribu- Judicials contingéncia
Intes em Bmsma 2006 2005 2006 2005
s. Pmlﬂon Flonnull . Reclamatérias Trabaihlstas 140 207 69 147
P do valor de custo em projeto de refloresta- COFINS adi 1 865 865 865 865
mento pela c decorrentes de gastos adicional 1% 6
com d o o Yas i’ Outros depasitos judiciais .. 38 123 — 35 as
¢ 2 - ) 1043 ___1.195 969 1.047
7. Transagdes com Partes Relacionadas - ———————
. ’ Gtuo Ativo Mutuo Passivo Em 06/057/2005 ‘R auu:‘ de ¢do no valor de RS 8.726.816.,75 nos
re: 3 2006 2005 quais a Secretaria da Receita Federal indefere as compensagédas efetuadas em |+
Emoresa . 2008 © aproveitamento aos créditos de IPl ganhos judicialmente conforme nota n.05
e ‘ 465 . - 5240 acima, e em 04/08/2005 p os 308 autos. B
2.622 2.306 - . De acordo com I ri e juridicos os recursos aos autos de
r 868 826 . . . Infragdo estdo consistentes e o3 riscos de insucesso 530 pequenos, e que em um
mais p gdo pela selic simples até Junho de 2000) o crédito
2955 33432 - 5240 que ainda teriamos saria de R$ 1.200.000,00.
As odes com adefetuadas em i is de aC o dlreito de ressarci t do ICMS sobre

Em outubro/2006 a.

passivo que tinhacom a

recursos de dividendos recebidas da propria
l-

8. investimentos

quitou o mutuo
. no valor de RS 6.783.021,28, com

l -2
Participagées em controladas 8.611 16.001
Participagdes por incentivos fiscais 43 43
Participagdes diversas 150 150

tadas d

A diminuig3o na participagao em co
- Distribuigdo de dividendos da

- Contabilizag2o do PAES d.

Ltda que diminuiu o PL

- Resuitado negativo da Alibrands

aos seguintes fatos: :
RS 6.828.482,11

RS 7.737.621,81
A companhia detém as seguintes participagbes relevantes:

S TOTAL
SN
Descrigio
Capltalcsoclal 1.400 8.060 6§62 ﬂ gg d ! f
Patrimdnio liquid 890 5.859 2.256 9.005 16.602
Lucro (prejuizo)
do exercicio {247) 306 (3) 56 888
Percentual de .
participagio 60,0000 99,3342 99,9646
Quotas possuidas 840.000 6.019,859 661.898
Valor corrigido dos
investimentos 172 §.187 2.259 9.218 15.182
Resuitado de e
quivaléncia patrimonial |2§Z) (387} 3 (607} 839
Valor patrimonial - .
do investimanto 535 5,820 2.256 8611 _18.001
9. Imobitizado
- 2006 2003

deprectacto o Llayido Liguldo
Iméveis 4% 300 (234) 66 72
Terrenos .- 3.425 - 3425 2916
Ma ] ip 10% 13.743  (11.516) 2.227 2.486
Veiculos 20% 1.672 1.445) 227 316
InstalagGes 10% 2.146 1.643) 503 233
Moveis e utensilios 10% 348 (324) 2! 26
F e - 10.205 345) 9.860 8.914
Benfeitonas em imévers de terceiros 4% 1.398 905) 493 544
Qutras imobilizagdes - 2.494 {392) 2,102 1.972

35.732 (16.804) 18.928 17.479

RS 662.612,59

oxpormcéo de laminas (cevca de R$ 1.500 mil). Apesar que seus consultores
oonslderam como provavel as chances de &xlto, a companhia ndo procedeu

g Abll destes po: is créditos.
12, P de imp o Contribulcd
No exercicio de 2003 a ia aderiu ao p (PAES) de

acordo com a lel 10.264 de 30/05/03, reconhecendo um débito  tributario
referente ao questi juridico a resp da da lei 8.200 de 28/

06/91 no montante de R$ 2.487 mil, que foi parcelado em 120 meses a partir ¥

de jutho/2003 com carregdo pela TILP.
Para oste evamo Ja havia sido constituldo uma provisdo no valor de RS 786 mil,

2006 —2005

PAES - Curto prazo 389 389
- Longo prazo 2137 2528

- 2.526 2.815

13. Ciplul Sociat e Dividendos

-
O capital soctal em 31 de dezembro de 2.006 esta representado por 440.090
agbes ordinarias nominativas, sem vaior nominai.

A administragdo da Companhia destinou dividendos no valor de R$ 162 mil, que
correspondem a 25% dos lucros a disposi¢do dos acionistas, conforme cdlculo

" demonstrado a seguir:

~—2.006
Lucro liquido do exercicio 682
{-} Constituicdo da reserva legai (34)
Lucros a disposig8o dos acionistas 648
Dividendos propostos 162

14. Seguros

A Companhia é auto-seguradora de suas florestas e dos projetos de refloresta-
man(o. em decorréncia da dilui¢do dos riscos envolvidos peia diversidade da |
&o dos flor e reflorestamentos. ‘—',

— e
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