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RESUMO 

A Amilise economico-financeira e uma importante ferramenta para o sucesso dos neg6cios, 
pois esta auxilia nas decisoes das empresas, determina o gerenciamento dos recursos 
economico-financeiros, direcionando a gera<;ao ou a capta<;ao dos mesmos. Na elabora<;ao 
deste trabalho houve a identifica<;ao dos indicadores Economico-financeiros que possibilitam 
a avalia<;ao da empresa Dohler S.A, para tanto foi reestruturado o Balan<;o Patrimonial e da 
D.R.E., Calculo dos Ciclos de Produ<;ao,Operacional,Financeiro e Economico, determina<;ao 
do IOG,CCL eST; Classifica<;ao quanto a tipologia adotada pela teoria do Michel Fleuriet e 
apresenta<;ao dos dados da empresa caracterizando as suas potencialidades e deficiencias 
atraves da analise economico-financeiro. 

Palavras- Chave: Analise; indices; Economico-Financeira. 
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INTRODUGAO 

A analise economica - financeira e uma importante ferramenta para o sucesso 

dos neg6cios, pois esta nos auxilia nas decis6es das empresas, determina o 

gerenciamento dos recursos economico financeiros, direcionando a gerac;ao ou a 

captac;ao dos recursos. 

Desse modo este trabalho tern como foco a apresentac;ao da analise 

economico-financeira da empresa Dahler S.A, sendo tal analise utilizada em 

diversas empresas para direcionar seus gestores na busca pelo sucesso do neg6cio. 

As atividades operacionais sofrem influencias de diversos fatores, como alterac;oes 

nas politicas macroeconomicas, preocupac;oes com o meio ambiente, mudanc;as na 

legislac;ao, seja trabalhista, tributaria entre outras, alem de tantos outros fatores. 

Com isso os gestores necessitam ter urn maior controle dos recursos financeiros 

para enfrentarem eventuais oscilac;oes de mercado. Durante o desenvolvimento 

deste trabalho, buscou-se avaliar o desempenho da empresa analisada atraves das 

seguintes atividades: 

- Reestruturar o Balanc;o Patrimonial e das Demonstrac;6es do Resultado do 

exercicio para fins de analise; 

- Realizar as analises vertical e horizontal dos B.P. e D.R.E.; 

- Elaborar a analise dos indices; 

-Ciassificar quanta a tipologia; calcular OS ciclos de produc;ao, operacional, 

financeiro e economico; 

- Calcular o lOG, CCL e efeito tesoura. 

Atraves destas analises procuramos analisar a empresa com o objetivo de 

propor alternativas para corrigir eventuais distorc;oes no curso dos processes 

gerenciais e auxilio na tomada de decis6es pelos dirigentes da entidade. 
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2 METODOLOGIA 

2.1 DEFINI<;AO DO TIPO DE PESQUISA 

GIL ( 1991, p. 46) considera as pesquisas que estabelecem relag6es entre 

variaveis como descritivas, entretanto GIL (1 991, p. 46) esclarece ainda que "ha 

pesquisas que, embora definidas com descritivas a partir de seus objetivos, acabam 

servindo mais para proporcionar uma nova visao do problema, o que as aproxima 

das pesquisas exploratorias". 

Desta forma a pesquisa foi realizada sob o formato de pesquisa descritiva, 

sem que a mesma deixe de "proporcionar maior familiaridade com o problema, com 

vistas a torna-lo mais explfcito", caracterfstica que GIL ( 1991, p. 45) co menta ser 

propria da pesquisa exploratoria. 

A aproximagao da pesquisa descritiva com a pesquisa exploratoria deu 

condig6es para que a mesma assumisse a forma de pesquisa bibliografica ou de 

estudo de caso (GIL, 1991, p. 45). 

RICHARDSON (1 999, p. 70) considera que os estudos descritivos, por 

procurarem descobrir e classificar a relagao entre variaveis, frequentemente valem

se do metoda quantitativa, por outro lado RICHARDSON (1 999, p. 79) tambem 

comenta que mesmos as pesquisas puramente quantitativas podem ter aspectos 

qualitativos nas informag6es coletadas. 

Sendo assim, com relagao aos objetivos especfficos este estudo foi 

desenvolvido da seguinte forma: 

1) Elaborar um breve historico da empresa: 

Atraves de Pesquisa Bibliogratica foram levantados os historicos da empresa 

com auxflio da Internet. Analisar a empresa sob o ponto de vista economico

financeiro: 

Atraves de estudo de caso foram analisadas as informag6es financeiras da 

Dahler S.A. dos anos de 2001 a 2006. As demonstrag6es financeiras foram obtidas 

atraves da CVM1 e da propria empresa. Convem esclarecer que os dados obtidos 

1 Comissao de Valores Mobiliarios 
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atraves da CVM, em meio eletronico e manipulado com software desenvolvido pela 

CVM, sao fornecidos pela Dahler S/A. 

Para analise dos dados utilizou-se OS seguintes parametres: analises 

horizontais e verticais das demonstra<;6es, indices financeiros, indices economicos, 

indices estruturais e o nivel de capital de giro. 

2) Avaliar os ciclos operacionais: 

Atraves de estudo de caso foram analisadas as demonstra<;6es financeiras da 

Dahler S.A. dos anos de 2001 a 2006, com intuito de calcular os ciclos de produ<;ao, 

os ciclos operacionais e os ciclos financeiros dos anos de 2002 a 2006. Para o 

calculo foi utilizada a mesma planilha eletronica do item anterior. 

3) Aplicar o estudo da dinamica financeira segundo Michel Fleuriet: 

Atraves de estudo de caso foram analisadas as demonstra<;6es financeiras da 

Dahler, dos anos de 2001 a 2006, de acordo com o estudo de Fleuriet a fim de 

calcular e interpretar as altera<;6es do capital de giro durante os anos de 2001 a 

2006. 

11 



3 HISTORICO 

3.1 TRAJETORIA 

DOHLER S.A. 

A partir de 1881, Carl Gottlieb Dahler, disposto a contribuir com seu trabalho 

no progresso da nova terra, para qual tinha imigrado, decidiu com seu conhecimento 

na area textil, para a qual tinha-se preparado na Europa, construir urn tear, 

utilizando-se somente de madeira nativa, dando infcio, assim a uma era de pujanc;a 

e pioneirismo. 0 seu legado cultural foi inestimavel para o progresso da empresa. 

Crescendo junto com a cidade de Joinville, que hoje e o maior polo industrial 

do Estado, a Dahler, mais que uma marca de sucesso, e urn exemplo de vida. E 
uma empresa em movimento, quer pela ampliac;ao e diversificac;ao de suas 

atividades, quer pela incorporac;ao de novas conceitos tecnol6gicos, consolidando

se a cada dia, no mercado nacional e mundial. Atualmente emprega 2.780 pessoas. 

PRINCIPAlS REGISTROS SOCIETARIOS: 

Fundac;ao- 06 de dezembro de 1881 

1916- Alterac;ao da denominac;ao social para A.Dohler 

1932 - Alterac;ao da denominac;ao social para Dahler e Cia. 

1955 - Transformac;ao da empresa para sociedade anonima, com denominac;ao 

social de Dahler S.A. Comercio e Industria. 

1973 - Abertura do Capital 

1997 - Alterac;ao da razao social para Dahler S.A. 

Durante o ano de 2004, a Companhia manteve sua politica de estimular as 

vendas para os mercados externos, que atualmente representam em torno de 42% 

do total das suas vendas. Entretanto, a rentabilidade destas exportac;oes vern sendo 

afetada, de urn lado pela polftica cambial, considerando o decrescente valor da 

moeda americana e de outro lado, pelo aumento das materias primas basicas e 

insumos em geral, energia eletrica, combustfveis, custos estes absorvidos pela 
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Companhia e cujo repasse aos pre<;os ainda nao foi de todo possfvel. Apesar dos 

efeitos adversos, dentre os quais nao pode ser negligentes os efeitos do aumento 

dos impastos, a Dahler S.A, conseguiu levar a termos satisfat6rios seu objetivo de 

faturamento e Iuera, atraves da ado<;ao de medidas estrategicas na sua comercial, 

associado a uma constante polftica de conten<;ao de custos. 

A receita bruta consolidada, conforme ja divulgado em fato relevante, atingiu o 

montante de R$ 290.212, sendo 14% superior a verificada no ano de 2003, com 

destaque para a representatividade das exporta<;6es no volume de vendas. 

A consciencia ambiental esta sempre presente nas opera<;6es da Dahler, 

seus funcionarios e administradores. Os investimentos na preserva<;ao do meio 

ambiente e na recupera<;ao dos resfduos industriais sao permanentes. A 

Confedera<;ao Nacional da Industria classificou a Dahler como a empresa de melhor 

gestao ambiental do Brasil, na categoria de resfduos s61idos. Estamos neste 

momenta, atraves do uso de novas tecnologias, reutilizando parte da agua tratada e 

reduzindo o lodo de forma consideravel. 

Certificada com ISSO 14001 desde 1999, a Dahler continua seguindo seus 

firmes prop6sitos de dar sua parcela de contribui<;ao efetiva na preserva<;ao e 

recupera<;ao dos recursos naturais, nao poupando esfor<;os de natureza financeira e 

na conscientiza<;ao. 

A Dahler S.A exporta atualmente cerca de 42% da sua produ<;ao, o que 

conduz a conclusao de que a polftica cambial e o valor do d61ar terao papel 

preponderante nos resultados para o ano de 2005, ja que o mercado americana sera 

o principal mercado da Companhia. A Dahler USA, Inc., Constitufda para melhor 

atender a este mercado, por certo sera grande motivadora de novas neg6cios. 

Estamos tambem voltando nossas aten<;6es para aumentar as exporta<;6es para a 

Europa, principalmente pelo cambia favoravel. 
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4 REVISAO BIBLIOGRAFICA 

4.1 ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA NAS EMPRESAS 

MATARAZZO (apud SILVEIRA 2000, p.4) define analise de balangos como a 

arte de saber extrair relagoes uteis, para o objetivo economico que tivermos em 

mente, dos relat6rios contabeis tradicionais e de suas extensoes e detalhamentos, 

se for o caso. A analise de balangos origina-se do desejo de conhecer o estado 

economico, financeiro e residual, as modificagoes ocorridas e suas causas, e ainda 

as projeg6es que possam ser feitas. 

sao: 

Ainda segundo SILVEIRA (2000, p.4) os passos para analise de balangos 

1) Padronizar e/ou reestruturar as contas tendo como objetivo dar as 

demonstragoes a forma mais adequada para analise; 

2) Analisar verticalmente e horizontalmente as contas com o objetivo de 

possibilitar a descrigao e o detalhamento da situagao economico-financeira 

que escapa a abrangencia dos indices; 

3) Analisar atraves dos indices economicos, estruturais e financeiros 

permitindo com isso a elaboragao de urn diagn6stico geral da situagao 

economico-financeira da empresa; 

4) Analisar o capital de giro, evidenciando como a administragao toma 

decis6es que afetam os investimentos e o financiamento do capital de giro; 

5) Analisar a rentabilidade com o objetivo fornecer uma ampla e profunda 

visao dos fatos que interferem na rentabilidade da empresa. 

Atraves dos passos citados anteriormente podem-se obter como produtos 

da analise de balangos as seguintes informag6es: 

1) Situagao financeira; 

2) Situagao economica; 

3) Desempenho; 

4) Eficiencia na utilizagao de recursos; 

5) Pontos fracos e pontos fortes; 

6) Tendencias e perspectivas; 
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7) Quadro evolutivo; 

8) Causas das alterac;oes na situac;ao financeira; 

9) Causas das alterac;oes na rentabilidade; 

1 0) Evidencias de erros da administrac;ao; 

11) Providencias que deveriam ser to mad as e nao foram; 

12) Avaliac;ao das alternativas economico-financeiras futuras. 

4.1.1 ANALISE VERTICAL E HORIZONTAL 

Segundo ASSAF, MARTINS (1996 p.236), a analise vertical e horizontal e 

uma das tecnicas mais simples de aplicac;ao, pois a mesma consiste na comparac;ao 

de valores absolutos atraves do tempo. Estes valores sao obtidos de uma mesma 

demonstrac;ao contabil, pela evoluc;ao dos diversos montantes patrimoniais e de 

seus resultados absolutos. 

A analise horizontal consiste no calculo da evoluc;ao ou da involuc;ao dos 

saldos das contas das demonstrac;oes contabeis. Sendo assim, a analise horizontal 

tern como intenc;ao demonstrar a variac;ao dos saldos das contas do ativo, passivo e 

da demonstrac;ao de resultados atraves dos exercfcios ocorridos (ASSAF, 

MARTINS, 1996, p.236). 

A analise vertical e desenvolvida atraves de comparac;oes relativas entre 

valores afins ou relacionaveis identificados numa mesma demonstrac;ao contabil. A 

analise vertical tern como intenc;ao demonstrar a participac;ao das contas na 

composic;ao do ativo, do passivo e da demonstrac;ao de resultados. ASSAF, 

MARTINS (1996, p.242) esclarecem que a analise vertical permite, mais 

efetivamente, o conhecimento de todas as alterac;oes ocorridas na estrutura dos 

relat6rios analisados, complementando-se, com isso, as conclusoes obtidas pela 

analise horizontal. 
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4.1.2 ANALISE POR iNDICES 

Os Indices sao classificados conforme a sua abordagem financeira, estrutural 

e economica, sendo que todos eles fornecem ao executive uma visao estatica da 

organiza<;ao, pois os mesmos sao calculados com base na estrutura tradicional dos 

balan<;os. Contudo atraves deles pode-se ter urn esbo<;o da liquidez, do nlvel de 

capitaliza<;ao e da rentabilidade da empresa. 

4.1.2.1 ANALISE FINANCEIRA 

A analise financeira consiste nos Indices indicadores de liquidez. Estes 

Indices visam medir a capacidade de pagamento de uma empresam, ou seja, sua 

habilidade em cumprir corretamente as obriga<;5es passivas assumidas (ASSAF, 

MARTINS, 1996, p.245). Contudo ha uma grande restri<;ao a interpreta<;ao destes 

Indices, pois os mesmo nao refletem a magnitude e a epoca em que ocorrerao as 

diversas entradas e saldas do circulante, e sim uma posi<;ao financeira em urn dado 

momento de tempo, isto e, na data de levantamento dos valores. 

Os indicadores de liquidez dividem-se em lndice de liquidez imediata, lndice 

de liquidez seca, lndice de liquidez corrente e lndice de liquidez geral, conforme a 

tabela 1. 

GRUPO DENOMINA<;AO FORMULA 

Disponfvel 
Liquidez lmediata 

Passivo Circulante 

Ativo Circulante - Estogue 
Liquidez Seca 

Passivo Circulante ro .... 
"Q) 

Ativo Circulante (.) 
c: Liquidez Corrente ro Passivo Circulante c: 

u:::: 
Q) Ativo Circulante + Realizavel Longo Prazo .!a 

:co Liquidez Geral 
Passivo Circulante + Exigfvel Longo Prazo c: 

<( 
, 

Tabela 1 - Indices de Liquidez 
FONTE: SILVEIRA 2000 
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0 indice de liquidez imediata reflete a porcentagem do passivo circulante que 

pode ser saldada imediatamente atraves da utiliza({ao do caixa. 

0 indice de liquidez seca representa a porcentagem do passivo circulante que 

pode ser coberta pelo ativo circulante ap6s o desconto dos estoques e das despesas 

pagas antecipadamente. 

0 indice de liquidez corrente indica o quanto o ativo circulante fara frente ao 

passivo circulante, isto e, qual a propor9ao da rela9ao entre o ativo circulante e o 

passivo circulante. 

0 indice de liquidez geral representa o quanto a soma do ativo circulante e o 

ativo realizavel a Iongo prazo fara frente a obriga96es de curto e Iongo prazo. 

4.1.2.2 ANALISE ESTRUTURAL 

A analise estrutural consiste de indices que visam aferir a composi({ao das 

fontes passivas de recursos de uma empresa. Estes indices (tabela 2) ilustram a 

forma pela qual os recursos de terceiros sao usados pela empresa e a sua 

participa(fao relativa em rela({ao ao capital proprio. Alem disso, eles fornecem 

elementos para avaliar o grau de comprometimento financeiro de uma empresa 

perante os seus credores e a capacidade de fazer frente aos compromissos de 

Iongo prazo (ASSAF, MARTINS, 1996, p.249). 

GRUPO DENOMINA<;AO FORMULA 

Capital de T erceiras x 1 00 
Participa9aa de Capital de Terceiros 

Patrimonia Uquida 
ro .... Pass iva Circulante x 1 00 ::::l _. Campasivaa das Exigibilidades ::::l 

Capital de T erceiras .... 
iii 
UJ 

Ativa Permanents x 100 Q) 
.!Q lmabilizavaa de Recursas Pr6prias 
:ro Patrimonia Uquida 
c 
<( 

Capita is Pr6prias Media x 1 00 
Capital iza9aa 

Ativa Media 
, 

Tabela 2 - Indices de Endividamento e Estrutura 
FONTE: SILVEIRA 2000 
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4.1.2.3 ANALISE ECONOMICA 

A analise econ6mica e composta dos Indices indicadores de rentabilidade, 

que sao a margem lfquida, a rentabilidade do ativo (retorno sobre o ativo ), a 

rentabilidade do patrim6nio lfquido (retorno sobre o patrim6nio lfquido) e a 

produtividade (tabela 3). 

A margem lfquida e relac;ao entre o lucro lfquido e o valor da vendas lfquidas 

do perfodo, indicando o quanto a empresa ganhou com o montante da venda. Este 

fndice tambem e obtido atraves da analise vertical do demonstrativo de resultados. 

A rentabilidade do ativo revela o retorno produzido pelo total das aplicac;oes 

realizadas por uma empresa em seus ativos. Este fndice auxilia na determinac;ao do 

custo financeiro maximo que poderia incorrer na captac;ao de capitais de terceiros. 

A rentabilidade do patrim6nio lfquido mensura o retorno dos recursos 

aplicados na empresas pelos seus proprietarios, isto e, determina a relac;ao entre o 

lucro obtido e os recursos pr6prios aplicados para o alcance do lucro. 

A produtividade representa a proporc;ao do ativo que circulou devido a venda 

de mercadorias durante urn determinado perfodo ( exercfcio ). 

GRUPO DENOMINA<;AO FORMULA 

Luera Uquido x 1 00 
Margem Uquida 

Vendas Uquidas 
m 
(.) 

Lucro Uquido x 1 00 .E 
<0 Rentabilidade do Ativo 
c Ativo Medio 0 
(.) 

LLI Lucro Uquido x 100 
Q) Rentabilidade do Patrimonio Uquido .!!2 Patrimonio Uquido Medio :ro 
c 
<( Vendas Uquidas 

Produtividade 
Ativo Medio 

' Tabela 3 - Indices de Rentabilidade 
FONTE: SILVEIRA 2000 
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4.1.3 CAPITAL DE GIRO 

Existem diversas interpreta<;6es para o conceito de capital de giro, entretanto 

ASSAF, MARTINS (1996, p.276) esclarecem que o capital de giro identifica os 

recursos provenientes do ativo circulante que circulam na empresa promovendo sua 

opera<;ao, por isso o mesmo tambem e chamado de capital circulante (tabela 4 ). 

Outro conceito importante em rela<;ao ao capital e o do capital circulante 

lfquido, ou tambem conhecido como capital de giro lfquido. 0 capital circulante 

lfquido e a representa<;ao do valor lfquido das aplica<;6es, deduzidas das dfvidas a 

curta prazo, alocadas no ativo circulante da empresa. 

Capital em Circula<;ao ou capital em giro Soma dos ativos 

Capital circulante ou capital de giro Soma dos ativos circulantes 

Capital circulante lfquido ou capital de giro 
Ativo Circulante - Passivo Circulante 

lfquido 

Capital circulante proprio ou capital de giro 
Patrimonio lfquido - Ativo Permanente 

proprio 

Capital Disponfvel Capital de terceiros + capital proprio 

Tabela 4 - Capital de Giro 
FONTE: ASSAF, MARTINS 1996. 
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4.1 CICLO OPERACIONAL E FINANCEIRO 

FLEURIET (1980, p.11-12) classificou os ciclos inerentes a operac;ao em uma 

empresa em Cicio de Produc;ao, Cicio Operacional e Cicio Financeiro. 

0 Cicio de Produc;ao refere-se ao prazo media de manutenc;ao de estoque de 

materias-primas, mais o prazo media dos produtos no processo de elaborac;ao e 

mais a media de permanencia dos produtos acabados em estoque ate a sua venda. 

0 Cicio Operacional compreende a soma do Cicio de Produc;ao mais o prazo 

medio de recebimento das mercadorias vendidas aos clientes da empresa. 0 

perlodo resultante refere-se ao tempo necessaria para empresa promover o retorno 

do capital investido na produc;ao. 

0 Cicio Financeiro e resultado da diferenc;a dos prazos de pagamentos dos 

fornecedores da empresa e o seu Cicio Operacional. A diferenc;a entre o Cicio 

Operacional e o Cicio Financeiro evidencia o perlodo de tempo ao qual a empresa 

deve suportar com seus pr6prios recursos a sua operac;ao. 

4.2 A DINAMICA FINANCEIRA DAS EMPRESAS 

A administrac;ao do capital de giro tern· por objetivo "administrar cada urn dos 

ativos circulantes e passivos circulantes, de tal forma que urn nlvel aceitavel de 

capital circulante Hquido seja mantido" (GITMAN2
, apud SILVEIRA 2000). 

Contudo SILVEIRA (2000, p.11) esclarece que "certas contas do Ativo e do 

Passivo renovam-se constantemente a medida que se d~senvolvem as operac;oes 

da empresa", isto e, a estrutura tradicional dos balanc;os nao leva em conta o ciclo 

econ6mico-financeiro da empresas (Cicio de Produc;ao, Cicio Operacional e Cicio 

Financeiro ). Os indicadores obtidos na analise financeira , na analise estrutura e na 

analise econ6mica, segundo SANTI FILHO, OLINQUEVITCH (1993, p.20), 

apresentam pelo menos duas falhas: 

2GITMAN, L. J. Principios de Administravao Financeira. 7 ed. Sao Paulo: Harbra, 1997. 
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1) o pressuposto que, para pagar os compromissos de curta prazo, a 

empresa deve realizar seu ativo circulante, implicando, dessa forma, a 

liquidagao da mesma; 

2) avaliam o desempenho do passado, uma vez que os indicadores sao 

os resultados das atividades anteriores em termos de polftica de estocagem, 

politica de cn3dito, politica de compras, taxas de rentabilidade e do nivel da 

utilizagao de recursos de terceiros. 

Com isso faz-se necessaria uma nova classificagao das contas que 

representem os ciclos economico-financeiros da empresa em duas naturezas, a 

financeira e a operacional, levando-se em conta as principais atividades 

operacionais da empresa no intuito de estabelecer uma relagao das mesmas com os 

saldos das contas agrupadas no ativo circulante e no passivo circulante (SANTI 

FILHO, OLINQUEVITCH, 1993, p.20). 

As contas representativas de natureza financeira sao o Ativo Circulante 

Financeiro (ACF) e o Passivo Circulante Oneroso (PCO). As contas representativas 

de natureza operacional sao o Ativo Circulante Ciclico (ACC) e o Passivo Circulante 

Ciclico (PCC). Ambos os tipos de contas do ativo e do passivo correspondem aos 

saldos totais do Ativo Circulante e do Passivo Circulante. 

Da confrontagao das contas do Ativo e do Passivo sao geradas informagoes 

importantes sabre a dinamica da empresa. A diferenga entre os valores do Ativo 

Circulante Financeiro (ACF) e do Passivo Circulante Oneroso (PCO) e denominada 

Saldo de Tesouraria (ST). A diferenga entre os valores do Ativo Circulante Cfclico 

(ACC) e do Passivo Circulante Cfclico (PCC) e denominada Necessidade de Capital 

de Giro (NCG), ou tambem de lnvestimento Operacional em Giro (lOG). Baseando 

no fato que o Capital Circulante Uquido (CCL) e a diferenga entre o Ativo Circulante 

e o Passivo Circulante, pode-se concluir que a soma da Necessidade de Capital de 

Giro (NCG) mais o Saldo de Tesouraria {ST) e igual ao Capital Circulante Uquido 

(CCL). 

Decorrente desta relagao entre o CCL, o NCG eo ST, FLEURIET (1980, p.22) 

apresenta 06 tipos possfveis de estruturas de balangos ap6s a reclassificagao. Os 

tipos encontrados sao: 

1) Excelente liquidez. Apresenta CCL > 0, NCG < 0 e ST >0, onde ST > CCL 
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>NCG. 

2) Situagao financeira s61ida. Apresenta CCL > 0, NCG > 0 e ST >0, onde 

ST <CCL, entretanto ST=NCG. 

3) Situagao financeira insatisfat6ria. Apresenta CCL >0, NCG > 0 e ST < 

0, onde ST <CCL< NCG. 

4) Pessima situagao financeira. Apresenta CCL< 0, NCG > 0 e ST < 0, onde 

ST < CCL < NCG. 

5) Situagao financeira muito ruim. Apresenta CCI < 0 e NCG < 0 e ST < 0, 

onde CCL< NCG ST < 0, ST >CCL eST= NCG. 

6) Alto risco de insolvencia. Apresenta CCL< 0 e NCG < 0, onde CCL> 

NCG ST > 0, ST > CCL>NCG. 

FLEURIET (1980, p.22) ainda esclarece que os tipos de 
estruturas de balangos que aparecem na pratica com maior 
frequencia sao o de situagao financeira insatisfat6ria, o de 
pessima situagao financeira, o de excelente liquidez e o de 
situagao Financeira S61ida. 

As empresas que apresentam o saldo de tesouraria crescentemente negative 

revelam uma dependencia excessiva de emprestimos a curto prazo, fato que podera 

leva-las, ate mesmo, ao estado de insolvencia. 0 crescimento do saldo negative do 

saldo de tesouraria deve-se principalmente ao descompasso entre o crescimento 

das necessidades de capital de giro (NCG) eo capital circulante liquido, gerando o 

Efeito Tesoura, isto e a empresa financia a maior parte da NCG atraves de 

emprestimos a curto prazo nao renovaveis. Da-se este nome a este descompasso, 

pois a tendencia e da diferenga entre as necessidades de capital de giro (NCG) eo 

capital circulante lfquido (CCL) periodicamente aumentar em fungao das vendas e 

do autofinanciamento (FLEURIET, 1980, p. 46-49). 
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5 0 DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO DA DOHLER S.A 

Para analisar a Dohler S.A, sob o ponto de vista da Dinamica Financeira, 

foram analisados os balan9os patrimoniais e os demonstrativos de resultados dos 

anos de 2001, 2002, 2003, 2004, 2005 e 2006. 

5.1 ANALISE DE BALANCO COMO MEDIDA DE DESEMPENHO 

Os balan9os patrimoniais da Dohler S.A, obtidos em seus relat6rios anuais e 

atraves das demonstra96es financeiras padronizadas entregues a CVM, nao 

necessitaram de padroniza9ao para fins de analise. A analise horizontal e vertical 

das contas e os Indices economicos, estruturais e financeiros foram comentados de 

forma sucinta nos itens a seguir devido a enfase deste trabalho ser a analise 

avan9ada do capital de giro. 

5.1.1 AS ANALISES HORIZONTAL E VERTICAL 

A analise horizontal foi realizada com a compara9ao dos balan9os 

patrimoniais e os demonstrativos de resultados dos anos de 2001 a 2006. 
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6 ESTUDO DE CASO 

BALAN~O PATRIMONIAL - ATIVO ATUALIZADO MONETARIAMENTE PELO IGPM 
(REAIS MIL) 

.,.. -~ 

~-liRIIlll @:lltiD'IJ,; ;tf£t,~;t ~lf'l~t ~171iMJI't$ ,, . ' 

1 Ativo Total 294.427 296.181 322.095 372.116 349.041 409.773 
1.01 Ativo Circulante 172.742 147.599 181.432 251.948 216.401 254.561 
1.01.01 Disponibilidades 39.402 33.156 22.508 77.003 54.075 96.123 
1.01.01.01 Caixa e Bancos 3.867 2.189 2.582 3.172 2.620 2.971 
1.01 .01 .02 Aplica~oes Financeiras 35.535 30.967 19.925 73.831 51 .454 93.153 
1.01 .02 Creditos 42.537 37.430 46.885 51 .919 52.554 43.873 
1.01.02.01 Clientes 42.537 37.430 46.885 51 .919 52.554 43.873 
1.01 .02 .02 Creditos Diversos 0 0 0 0 0 0 
1.01 .03 Estoques 69.019 53.589 78.670 107.780 101 .247 102.182 
1.01 .03.01 Produtos Acabados 21.565 15.784 24.911 19.804 20.330 16.664 
1.01 .03.02 Produtos em Elaboragao 23.860 18.510 24.002 29.845 26.535 25.973 
1.01 .03.03 Materias Primas 15.859 11 .377 20.187 47.725 42.367 49.400 
1.01 .03.04 Materiais Diversos 7.735 7.918 9.570 10.407 12.016 10.145 
1.01 .04 Outros 21 .784 23.424 33.370 15.246 8.525 12.382 
1.02 Ativo Nao Circulante 121 .685 148.582 140.663 120.168 132.640 155.213 
1.02.01 Ativo Realizavel a lonqo Prazo 27.720 27.879 9.590 8.336 9.028 7.245 
1.02.01 .01 Creditos Diversos 0 0 0 0 0 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 0 0 
1.02.01 .02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 0 0 0 0 0 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 0 0 0 0 0 
1.02.01 .02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 0 0 0 0 0 
1.02.01 .03 Outros 27.720 27.879 9.590 8.336 9.028 7.245 
1.02.01 .03.01 Depositos Judiciais 12.701 11 .593 6.600 6.947 8.269 6.386 
1.02.01.03.02 Outros Valores 15.019 16.287 2.990 1.389 760 858 
1.02.02 Ativo Permanente 93.965 120.703 131.073 111.832 123.612 147.968 
1.02.02.01 lnvestimentos 51 .208 66.589 65.511 46.117 48.602 59.011 
1.02.02.01 .01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 0 0 0 0 0 
1.02.02.01.02 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 0 0 0 0 0 
1.02.02.01 .03 Participacoes em Controladas 50.641 65.998 64.716 45.441 47.831 57.355 
1.02.02.01 .04 Participagoes em Controladas - Agio 0 0 0 0 0 0 
1.02.02.01 .05 Outros lnvestimentos 567 591 795 675 770 1.656 
1.02.02.02 lmobilizado 42.757 54.114 65.562 65.716 75.010 88.957 
1.02.02.02.01 Terrenos 3.933 4.071 3.639 4.085 3.930 4.700 
1.02.02.02.02 Edificios 30.432 31 .396 30.766 33.523 32.062 34.914 
1.02.02.02.03 Maquinas e Equipamentos 207.620 217.984 214.788 225.692 240.184 277.415 
1.02.02.02.04 M6veis e Utensflios 9.230 11.362 11 .038 10.626 10.01 2 9.884 
1.02.02.02.05 Vefculos 1.400 1.449 1.494 1.646 1.713 1.987 
1.02.02.02.06 Reflorestamento 26 27 27 31 35 43 
1.02.02.02.07 Marcas e Patentes 221 229 218 196 142 104 
1.02.02.02.08 lmobilizacoes em Andamento 17 1.096 6.564 2.667 8.998 10.186 
1.02.02.02.09 Depreciacoes Acumuladas (210.122) (213 500) (202.973) (212.750) (222.065) (250.277"1 
1.02.02.03 lntangfvel 0 0 0 0 0 0 
1.02.02.04 Diferido 0 0 0 0 0 0 

Tabela 5 - Balan~o Patrimonial Atualizado - Ativo 
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BALAN~O PATRIMONIAL - PASSIVO ATUAUZADO MONETARIAMENTE PHO IGPM 
(REAIS MIL) 

} Ja3t1!2ml05t li~U~,,, '=~-~~124imi 13"flmt~Q~,, b~tltmQof ' 
2 Passivo Total 294.427 296.181 322.095 372.116 349.041 409.773 
2.01 Passivo Circulante 42.349 42.471 59.166 93.184 50.881 74.516 
2.01 .01 Emprestimos e Financiamentos 15.281 14.844 14.224 65.911 20.394 41 .385 
2.01.02 Debentures 0 0 0 0 0 0 
2.01.03 F ornecedores 12.776 18.039 28.109 7.169 10.145 6.277 
2.01 .04 Impastos, Taxas e Contribui!;oes 3.006 2.701 3.979 7.371 5.695 12.017 
2.01 .04.01 Obriga!;oes Sociais e Tributarias 3.006 2.701 3.979 7.371 5.695 8.564 
2.01 .04.02 Obriga!;oes Tributarias - REFIS 0 0 0 0 0 3.453 
2.01 .05 Dividendos a Pagar 11 0 4.466 4.939 7.053 7.986 
2.01 .06 Provisoes 4.189 3.995 4.330 4.931 4.268 4.059 
2.01 .07 Dfvidas com Pessoas Li!:~adas 0 0 0 0 0 0 
2.01 .08 Outros 7.086 2.892 4.058 2.863 3.325 2.792 
2.02 Passivo Nao Circulante 15.438 5.752 9.766 8.280 13.599 16.341 
2.02.01 Passivo Exiqivel a Longo Prazo 15.438 5.752 9.766 8.280 13.599 16.341 
2.02.01 .01 Emprestimos e Financiamentos 11 .044 639 3.580 0 0 0 
2.02.01 .02 Debentures 0 0 0 0 0 0 
2.02.01 .03 Provisoes 0 0 26 20 465 270 
2.02.01 .04 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 0 0 0 0 0 
2.02.01 .05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 0 0 0 0 0 
2.02.01 .06 Outros 4.394 5.113 6.160 8.260 13.135 16.071 
2.02.01 .06.01 Obriga!;6es Tributarias 4.394 5.113 6.160 8.260 13.135 10.548 
2.02.01 .06.02 Obriga!;6es Tributarias - REFIS 0 0 0 0 0 5.523 
2.02.02 Resultados de Exercfcios Futuros 0 0 0 0 0 0 
2.04 Patrimonio Uquido 236.640 247.958 253.163 270.653 284.561 318.916 
2.04.01 Capital Social Realizado 150.000 129.412 128.860 142.304 156.047 144.567 
2.04.02 Reservas de Capital 0 3.818 3.893 5.958 5.833 6.034 
2.04.03 Reservas de Reavalia!;ao 0 0 0 0 0 0 
2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 0 0 0 0 0 
2.04.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 0 0 0 0 0 
2.04.04 Reservas de Luera 86.640 114.728 120.410 122.391 122.681 168.315 
2.04.04.01 Legal 10.867 11.248 11 .469 11.945 12.343 13.422 
2.04.04.02 Estatutaria 75.773 103.480 108.941 110.446 110.338 154.893 
2.04.04.03 Para Contingencias 0 0 0 0 0 0 
2.04.04 .04 De Lueras a Realizar 0 0 0 0 0 0 
2.04.04.05 Reten.;ao de Lueras 0 0 0 0 0 0 
2.04.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribufdos 0 0 0 0 0 0 
2.04.04.07 Outras Reservas de Luera 0 0 0 0 0 0 
2.04.05 Lucros/Prejufzos Acumulados 0 0 0 0 0 0 
2.04.06 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 0 0 0 0 0 

Tabela 6 - Balan~o Patrimonial Atualizado - Passivo 
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DENIONSTRAQ\0 DO RESUL TADO DO EXERCiCIO ATUALIZADO NIONETARIANIENTE PELO IGPNI 
(REAIS MIL) 

IIIIIIIJIJ% ·D~ifi:G1UB~fllilitl41t~~~t~l!l~i®11f!~~~ ~l1~1J/2ai' 5,~-{;l~i, ~lllllb~i/ '31l1212b03't l'l'lftiOfi 3tfflllQ01i 
3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servi~os 228.380 246.089 306.341 301 .194 284.516 294.790 
3.02 Deducoes da Receita Bruta (37.459'1 (33.778) (40.487) 1'31 .850) (30:l03) (33.387) 
3.03 = Receita Liquida de Vendas e/ou Servh;o 190.921 212.311 265.854 269.344 254.313 261.403 
3.04 Custo de Bens e/ou Servi~os Vendidos 1'168.636) (20.!.743'1 1'215 280) (204.423'1 (181 . •I '17) (189.874) 
3.05 = Resultado Bruto 22.285 10.568 50.574 64.922 73.196 71.529 
3.06 Despesas/Receitas Operacionais (26.041'1 (:!:l .305) (37.593'1 {48. 752) (45187) (43. 17:3) 
3.06.01 Com Vendas (25.256) (30.791) (36 092'1 (36.725) (35.705.1 (35.529) 
3.06.02 Gerais e Administrativas (14 .0'19) (14.941'1 (15 36•1) C13.76TI (16.925) (18.278) 
3.06.03 Financeiras 3.802 10.739 1.199 (4 .294) 4.272 6.083 
3.06.03.01 Receitas Financeiras 11 .494 22.727 14.431 15.913 22.598 25.454 
3.06.03.02 Despesas Financeiras (7.692) (11.988) (13 232) (20.207) (18.325) (19.371) 
3.06.04 Outras Receitas Operacionais 36 974 284 2.645 2.797 2.463 
3.06.05 Outras Despesas Operacionais 0 0 (475) 0 0 Q_9_l 
3.06.06 Resultado da Equivalencia Patrimonial 9.396 11 .714 12.852 3.390 373 2.119 
3.07 = Resultado Operacional (3.756) (11 .738) 12.981 16.170 28.009 28.357 
3.08 Resultado Nao Operacional 806 839 106 1.411 1.007 1.763 
3.08.01 Receitas 898 839 768 1.560 2.360 3.705 
3.08.02 Despesas (92) 0 (663) (149) (1 3531 (1 .942) 
3.09 =) Resultado Antes Tributac;ao/Participac;ih (2.950) (10.898) 13.087 17.581 29.015 30.120 
3.10 Provisao para IR e Contribuicao Social 0 0 0 (3 .168) (10 .. 154) (11 .487) 
3.11 IR Diferido 30 7.527 6 406 (205) 646 
3.12 Participar;oes/Contribuicoes Estatutarias 0 0 (1 551]) (1 .720) (1 5191 (1 .5:35) 
3.12.01 Participacoes 0 0 (1 550) (1.720) (1519) (1 .535) 
3.12.02 Contribuicoes 0 0 0 0 0 0 
3.13 Reversao dos Juras sobre Capital Proprio 0 0 5.031 5.562 7.931 9.299 
3.15 Lucro/Prejuizo do Periodo (2.920) (3.371) 16.573 18.661 25.068 27.044 

Tabela 7 - DRE Atualizado 
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6.1 ANALISE FINANCEIRA TRADICIONAL 

6.1.1 Analise Vertical e Horizontal em cadeia 

BALANCO PATRIMONIAL REESTRUTURADO (2001 a 2003) 
(Re:ais Mil) 

;~t---tii %\t:~!\1'!£# !tf.\III,;t{' ~-~% ffi~ilt¥,~0. "i:tA H"X'·'" \ 31/!f~ll\ 1tjL~\-. :K> :}~-H~>0 
ATIVO 
Ativo Circulante 254.561 62.12 100,00 216.401 62.00 85.01 251.948 67,71 116.43 

Disponibilidades 96 .123 23,46 100,00 54 .075 15,49 56,26 77 .003 20,69 142,40 

Caixa e Bancos 2.971 0.72 100,00 2.620 0.75 SS,21 3.172 0,$5 121,05 

AplicaQoes Financeiras 93 .153 22,73 100,00 51 .454 14.74 55,24 73 .831 18,84 143.49 

Creditos 43 .873 10,71 100,00 52 .554 15,06 119.79 51 .919 13,95 98,7$ 

Clientes 43 .873 10,71 100.00 52 .554 15,06 11:3.79 51 .919 13,95 98.73 

Creditos Diversos 0 0,00 100,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0.00 

Estoques 102 .182 24.94 100,00 101 .247 29,01 99,09 107.780 106,45 

Produtos Acabados 16.664 4,07 100.00 20 .330 5,82 122.00 19.804 5,32 97,41 

Produtos em ElaboraQao 25 .973 6,34 100,00 26.535 7,60 102,16 29.845 8,02 112,47 

Materias Primas 49.400 12,06 100,00 42 .367 12,14 S5.76 47.725 12,83 112,65 

Materiais Diversos 10.145 2.48 100.00 12.016 3,44 118.45 10.407 2.80 86,61 

Outros 12.382 3,02 100,00 8.525 2,44 68,85 15.246 4,10 178,84 

Ativo Realizivel a Longo Prazo 7.246 1.77 100.00 9.028 2,59 124.62 8.336 2.24 92,33 

Creditos Diversos 0 0,00 100.00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

Creditos com Pessoas Ligadas 0 0,00 100,00 0 0.00 0,00 0 0,00 0,00 

Outros 7 .245 1.77 100.00 9.028 2,59 124.62 8 .336 2,24 92.33 

Depositos Judiciais 6.386 1,56 100,00 8.269 2,37 129,47 6 .947 1,$7 84,02 

Outros Valores 858 0.21 100,00 760 0.22 88,50 1 .389 0,37 182.80 

Ativo Permanente 147.968 36.11 100,00 123.612 35,41 83.54 111.832 30.05 90,47 

lnvestimentos 59.011 14,40 100,00 48.602 13.82 82,36 46 .117 12,39 94,88 

lmobilizado 88.957 21.71 100,00 75 .010 21,49 84,32 65 .716 17,66 87,61 

lntangfvel 0 0,00 100.00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

Diferido 0 0,00 100,00 0 0.00 0,00 0 0,00 0,00 

IJL, .. .]1£11 ~lllivi:B' w1~~~~~; Itt1\~ !fils:Jlf(t 'tYJt371~1ll¥!1 [i}lliQQ~it ttliO~af;t~ 

PASSIVO 
Passivo Circulante 74.516 18.18 100,00 50.881 14.58 68.28 93.184 25.04 183.14 

Emprestimos e Financiamentos 41.385 10.10 100.00 20 .394 5,84 49.28 65 .911 17.71 323.19 

Debentures 0 0,00 100,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

F ornecedores 6 .277 1,53 100,00 10.145 2,91 161,62 7 .169 1,93 70,6€: 

Impastos, T axas e ContribuiQOes 12.017 2,93 100,00 5.695 1,63 47.39 7 .371 1.98 129.44 

Dividendos a Pagar 7.986 1,95 100.00 7.053 2.02 88,32 4.939 1.33 70,02 

Provisoes 4 .059 0,99 100.00 4.268 1.22 105.16 4.931 1.33 115,53 

Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 0,00 100.00 0 0,00 0.00 0 0,00 0,00 

Outros 2 .792 0,68 100.00 3 .325 0,95 119,10 2.863 0,77 86,08 

Passivo Exiglvel a Longo Prazo 16.341 3,99 100.00 13.599 3.90 83.22 8.280 2.23 60.88 

Emprestimos e Financiamentos 0 0,00 100.00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

Debentures 0 0,00 100,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

Provisoes 270 0,07 100,00 465 0,13 172,12 20 0,01 4,33 

Dividas com Pessoas Ligadas 0 0,00 100,00 0 0,00 0,00 0 0.00 0,00 

Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 0,00 100,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

Outros 16.071 3,92 100.00 13.135 3,76 81.73 8.260 2,22 62,S$ 

Resultados de Exercfcios Futuros 0 0,00 100,00 0 0,00 0.00 0 0,00 0,00 

Patrimonio Uquido 318.916 77.83 100.00 284.561 81.53 89.23 270.653 72.73 95.11 

Capital Social Realizado 144.567 35.28 100,00 156.047 44.71 107.94 142.304 38.24 91.19 

Reservas de Capital 6.034 1.47 100.00 5.833 1,67 96,66 5.958 1,60 102,14 

Reservas de ReavaliaQao 0 0,00 100,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

Reservas de Lucro 168.315 41,08 100,00 122.681 35,15 72.89 122.391 32.89 99,76 

Lucros/Prejuizos Acumulados 0 0,00 100,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 0,00 100,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

~;11·-~',1\l~ • •••• ;ttlllt.: J80 :i4l3721itl\t. illi1tttmtmt4 6tfi1fi~. 

Tabela 8- Balan~o Patrimonial Reestruturado- 2001 a 2003 
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BALANt;O PATRIMONIAL REESTRUTURAOO (2004 i 2006) 
(Ruis Mil) 

iklilllMI! l tl11llil1 :m&lttlirilr ~lftfllall1 §lliiiJIXJ.~tt w4!1lB1i ¥r <,tt~; .t?rt\\A, v x_::~IW~:JJ. ~~ 
ATIVO 
Atiuo Circul8nte 181.432 56.33 72.01 147.599 49.83 81.35 172.742 58.67 117.03 

Disponibilidades 22 .508 6,99 29,23 33 .156 11.19 147,31 39.4D2 13,38 118,84 

Caixa e Bancos 2.582 0,80 81,42 2.189 0,74 84,77 3.867 1,31 176,64 

Aplicacoes Financeiras 19.925 6,19 26,99 30 .967 10,46 155,41 35 .535 12,07 114,75 

Creditos 46 .885 14,56 90,30 37.430 12,64 79,83 42.537 14,45 113,65 

Clientes 46 .885 14,56 90,30 37.430 12,64 79,83 42 .537 14,45 113,65 

Creditos Diversos 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

Estoques 78 .67D 24,42 72,99 53.589 18.09 68,12 69 .D19 23,44 128,79 

Produtos Acabados 24 .911 7,73 125,79 15.784 5,33 63,36 21 .565 7,32 136,63 

Produtos em Elaboracao 24 .D02 7.45 80,42 18.51D 6,25 77,12 23 .860 3,10 128,90 

Materias Primas 2D .187 6,27 42,30 11 .377 3,84 56,36 15 .859 5,39 139,39 

Materiais Diversos 9.570 2.97 91,96 7.918 2.67 82.74 7.735 2,63 97,69 

Outros 33.370 10,36 218,88 23.424 7,91 70,20 21 .784 7,40 93,00 

Atiuo Re8liziuel 8 Longo Pr8zo 9.590 2.98 115.05 27.879 9.41 290.71 27.120 9.41 99.43 

Creditos Diversos D 0,00 0,00 . D 0,00 0.00 D 0,00 0,00 

Creditos com Pessoas Ligadas D 0,00 0,00 D 0,00 0,00 D 0,00 0,00 

Outros 9 .590 2,98 115,05 27 .879 9,41 290,71 27 .72D 9,41 99,43 

Depositos Judiciais 6 .600 2,05 95,01 11 .593 3,91 175,64 12.7D1 4.31 109,56 

Outros Valores 2 .99D 0,93 215,30 16.287 5,50 544,73 15.D19 5,10 92,22 

Atiuo Perm8nente 131.073 40.69 117.20 120.703 40.75 92.09 93.965 31.91 77.85 

lnvestimentos 65 .511 20,34 142,05 66.589 22,48 101,65 51 .2D8 17,39 76,90 

lmobilizado 65 .562 20,35 99,77 54.114 18.27 82,54 42 .757 14,52 73,01 

lntangfvel D 0,00 0,00 D 0,00 0,00 D 0,00 0,00 

Diferido D 0,00 0,00 D 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

ATIVOTOTAL 322.095 100.00 86.56 296.181 100.00 91.95 294..427 100.00 99.41 

PASSIVO 
P8ssiuo Circul8nte 59.166 18.37 63.49 42.471 14.34 71.78 42.349 14.38 99.71 

Emprestimos e Financiamentos 14.224 4,42 21.58 . 14 .844 5,01 104,36 15.281 5,19 102,95 

Debentures D 0,00 0,00 0 0,00 0.00 D 0,00 0,00 

F ornecedores 28 .1D9 8,73 392,11 18.039 6,09 64,18 12.776 4,34 70,82 

lmpostos, T axas e Contribuicoes 3 .979 1,24 53,98 2.7D1 0,91 67,90 3.DD6 1.02 111,27 

Dividendos a Pagar 4.466 1.39 90,44 0 0,00 0.00 11 0,00 0,00 

Provisoes 4.330 1,34 87,81 3.995 1.35 92,27 4.189 1,42 104,85 

Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 D 0,00 0,00 

Outros 4.058 1.26 141,75 2.892 0,98 71.27 7 .D86 2.41 245,03 

P8ssiuo Exigiuel 8 Longo Pr8zo 9.766 3.03 117.95 5.752 1.94 58.89 15.438 5.24 268.40 

Emprestimos e Financiamentos 3 .580 1,11 0,00 639 0,22 17.84 11 .044 3,75 1.729,33 

Debentures 0 0,00 0,00 D 0,00 0,00 0 0,00 0,00 

Provisoes 26 0,01 130,98 D 0.00 0,00 0 0,00 0,00 

Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 D 0,00 0,00 

Adiantamento para Futuro Aumento Capital D 0,00 0,00 0 0,00 0,00 D 0,00 0,00 

Outros 6 .16D 1,91 74,58 5.113 1.73 83,00 4 .394 H 9 85.93 

Resu~ados de Exercfcios Futuros 0 0,00 0,00 0 0,00 0,00 D 0,00 0,00 

Patrimonio Liquido 253.163 78.60 93.54 247.958 83.72 97.94 236.640 80.37 95.44 

Capital Social Realizado 128 .860 40,01 90.55 1 29 .41 2 43,69 100.43 150 .ODD 50.95 115,91 

Reservas de Capital 3.893 1.21 65.35 3.818 1,29 93.08 D o.oo o.oo 
Reservas de Reavaliacao D o.oo o.oo D o.oo o.oo 0 o.oo o.oo 
Reservas de Lucro 120.410 37,38 98,38 114.728 38.74 95,28 86 .640 29,43 75,52 

Lucros!?rejufzos Acumulados 0 o.oo o.oo 0 o.oo o.oo D o,oo o.oo 
Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 o.oo o.oo D o.oo o.oo 0 o.oo o.oo 
lllmB%tat.-l~t10m:e®n~4?nt~itixfi~{t\Yr~it'~~:; :titllflml1~ 11w\11&11.,iif ,%£at~m1llt1 i%tilo:iJQ ~~ift•:~!Js ;i ~-~~~l'l~ htoo~liO,w i:illl!¥ 99.4~:;. 

Tabela 9- Balan~o Patrimonial Reestruturado- 2004 a 2006 
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6.1.2 Comentarios da analise vertical e horizontal do Balan~o Patrimonial 

As Analises serao feitas com base nas Demonstrac;oes, em moeda constante 

corrigidas pela taxa do IGPM, aos quais os calculos estao em anexo, e analise 

horizontal com base movel. 

Em 2001 as origens de recursos sao compostas por 22,17% de Capital de 

Terceiros, sendo 18,18% a Curto Prazo e 3,99% a Longo Prazo, e 77,83% de 

Capital Proprio. Em 2002 os recursos originaram-se em 14,58% a Curto Prazo, 

3,90% a Longo Prazo e 81 ,53% de Capital Proprio. Ja em 2003 o Capital de 

Terceiros participa 25,04% a Curto Prazo e 2,23% a Longo Prazo, e o Capital 

Proprio representa 72,73% do total do Passivo. 

Ja em 2004 as origens de recursos foram compostas por 21,40% de Capital 

de Terceiros, sendo 18,37% a Curto Prazo e 3,03% a Longo Prazo, e 78,60% de 

Capital Proprio. No anode 2005 os recursos dividiram-se em 14,34% a Curto Prazo, 

1 ,94% a Longo Prazo e 83,72% de Capital Proprio. No a no seguinte, o Capital de 

Terceiros participa 14,38% a Curto Prazo e 5,24% a Longo Prazo, e o Capital 

Proprio representa 80,37% do total do Passivo. 

0 Capital de Terceiros a Curto Prazo teve uma reduc;ao de 31,72% no anode 

2002 em relac;ao ao ano anterior, decorrente principalmente da diminuic;ao de 

52,61% dos Impastos, Taxas e Contribuic;oes. No ano de 2003 em relac;ao a 2002, 

houve urn grande aumento de 83,14%, devido ao grande aumento de Emprestimos 

e Financiamento no percentual de 223,19%, houve aumento ainda na conta 

Impastos, Taxas e contribuic;oes de 29,44% e na conta de Provisoes de 15,53%. 

Nos anos posteriores analisados os percentuais do Capital de Terceiros a 

Curto Prazo tiveram reduc;oes sucessivas de 36,51% em 2004, 28,22% em 2005 e 

0,29% em 2006 e as principais contas incentivadoras a estas reduc;oes foram 

Emprestimos e Financiamentos em 2004 com uma reduc;ao de 78,42% e 

Fornecedores em 2005 e 2006, com reduc;ao de 35,82% e 29,18% 

consequentemente. 

As origens de recursos a Longo Prazo apresentaram quedas nos anos de 

2002, 2003 e 2005, sendo 16,78%, 39,12% e 41,11% sucessivamente. Ja nos a nos 

de 2004 e 2006 estas apresentaram urn aumento de 17,95% e 168,40% 
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sucessivamente. Nos anos em que houve reduc;oes, a principal conta observada foi 

a conta Outros, ja nos anos em que houve aumento a conta que mais se destacou 

fora Provisoes em 2004 com urn aumento de 30,98% e Empn3stimos e 

Financiamentos em 2006 com urn exorbitante aumento de 1.629,33%. Em relac;ao 

ao Capital Proprio nos anos analisados sempre houve reduc;oes ao Iongo do 

perlodo, mas sempre com percentuais baixos, sendo a maior reduc;ao em 2002, com 

10,47% e a merior reduc;ao em 2005, com 2,06%, motivados sempre pela constante 

reduc;ao das reservas de lucro. 

Em 2001 as aplicac;oes no Ativo Circulante representam 62,12% do Ativo 

Total, sendo neste perlodo 10,71% aplicados no Realizavel a Curto Prazo. 0 

Realizavel a Longo Prazo representa apenas 1, 77%, e o Ativo Permanente 36,11 %. 

Em 2002 o Ativo foi aplicado em 62,00% no Ativo Circulante, sendo 15,06% a Curto 

Prazo e 35,41% no Ativo Permanente. No ano de 2003 o Ativo Circulante representa 

67,71% do total do Ativo, sendo que neste perlodo as Disponibilidades somam 

20,69% e o Ativo Permanente representa 30,05%. 

Nos anos de 2004 a 2006 a representatividade do Ativo Circulante frente ao 

total do ativo foi de 56,33%, 49,83% e 58,67%, ja a representatividade do Realizavel 

a Longo Prazo foi de 2,98%, 9,41% e 9,41 %. No Permanente estes percentuais 

foram de 40,69%,40,75% e 31,91%, sempre sucessivamente. 

0 Ativo Circulante teve reduc;ao de 14,99% em 2002, sendo este 

representado pela diminuic;ao das disponibilidades em 43,74%. Nos anos seguintes 

analisados o quadro foi de aumento em 2003 e 2006, 16,43% e 17,03% 

sucessivamente, e queda em 2004 e 2005 de 27,99% e 18,65%. 

0 Realizavel a Longo prazo, com excec;ao ao ano de 2003 quando 

apresentou uma queda de 7,67%, sempre apresentou consideraveis aumentos, ao 

contrario do Ativo Permanente. 

0 Ativo Permanente teve queda em todos os anos, com excec;ao apenas no 

a no de 2004 quando apresentou urn aumento de 17,20%, e a conta que rna is 

contribuiu para este quadro foi a do lmobilizado, diminuindo ano ap6s ano. 
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Gnifico 1 - Analise Vertical- BP 2001 
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Grafico 2 - Analise Vertical - BP 2002 
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Grafico 3 - Analise Vertical- BP 2003 
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Gnifico 4 - Amilise Vertical - BP 2004 
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Gnifico 5 - Analise Vertical - BP 2005 
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Grafico 6 - Amilise Vertical - BP 2006 
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6.1.3 Comentarios da analise vertical e horizontal da Demonstra~ao de 

Resultado do Exercicio 

A Dahler no a no de 2001 apresentou urn Lucro Operacional de 10,85% em 

relagao a Receita Uquida. As dedugoes representaram 12,77% da Receita Bruta, ja 

o Gusto dos Bens e Servigos Vendidos equivalem 72,64% da Receita Uquida, e, as 

Despesas Operacionais, diminuindo as Receitas Operacionais somam 16,52% da 

Receita Uquida. 0 Lucro do Perfodo equivale a 10,35% da Receita Uquida, sendo 

que o IRPJ (Impasto de Renda Pessoa Jurfdica) e GSLL (Gontribuigao Social Sobre 

Lucro Uquido) representam juntos 4,39%. 

Em 2002, a empresa demonstrou urn Lucro Operacional de 11 ,01% em 

relagao a Receita Uquida. As dedugoes reduziram 11 ,88% a Receita Bruta, o Gusto 

dos Bens e Servigos Vendidos representaram 71 ,22% da Receita Uquida, ja as 

Receitas Operacionais, deduzindo o valor das Despesas Operacionais equivalem 

17,77%. 0 percentual do Lucro Uquido em relagao a Receita Uquida e de 9,86%, 

sendo que o IRPJ e GSLL representam 3,99% da Receita Uquida. 

E no ano de 2003, a empresa obteve urn Lucro Operacional de 6,00% em 

relagao a Receita Uquida. As dedugoes reduziram a Receita Bruta em 11 ,82%, ja o 

Gusto dos Bens e Servigos Vendidos diminufram a Receita Uquida em 75,90%. 

Subtraindo as Receitas Operacionais das Despesas Operacionais este resultado 

representa 18,10% da Receita Uquida. 0 percentual do Lucro Uquido do Perfodo 

em relagao a Receita Uquida e 6,93%, sendo que o IRPJ e GSSL representam 

1,18% dessa receita. 

Entretanto no ano de 2004 o urn Lucro Operacional foi de apenas 4,88% em 

relagao a Receita Uquida. As dedugoes representaram 15,23% da Receita Bruta, o 

Gusto dos Bens e Servigos Vendidos equivalem 80,98% da Receita Uquida e as 

Despesas/Receitas Operacionais equivalem 14,14% da Receita Uquida. 0 Lucro do 

Perfodo equivale a 6,23% da Receita Uquida, sendo que o nao houve provisoes 

para IRPJ (Impasto de Renda Pessoa Jurfdica) e GSLL (Gontribuigao Social Sobre 

Lucro Uquido) neste perfodo. 

Nos dois anos seguintes, 2005 e 2006, a empresa demonstrou Prejufzo 

Operacional de 5,53% e 1 ,97%, em relagao a Receita Uquida. As dedugoes 
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reduziram 15,91% e 19,62% dos periodos da Receita Bruta. 0 Gusto dos Bens e 

Servic;os Vendidos representaram 95,02% e 88,33% da Receita Uquida, as 

Despesas/Receitas Operacionais equivalem 10,51% e 13,64%. Nestes do is 

periodos, seguindo o Resultado Operacional, houve Prejuizo em relac;ao a Receita 

Uquida e de 1 ,59% e 1 ,53%. 

Analisando Horizontalmente, verifica-se que a empresa Dahler teve uma 

reduc;ao em sua Receita Liquid a de 2, 71% no a no de 2002 e urn aumento de 5,91% 

em 2003, acusando decrescimo nos tn3s periodos seguintes, de 1 ,30% em 2004, 

20,14% em 2005 e 10,07% em 2006. Em relac;ao as Deduc;oes da Receita Bruta, a 

empresa teve decrescimos nos periodos de 2002 e 2005, sendo 9,54% e 16,57%, e 

aumento nos outros tres periodos, 2003, 2004 e 2006, sendo 5,45%, 1 , 17% e 

12,20% sucessivamente. 0 Gusto de Bens e/ou Servic;os Vendidos em 2002 

apresentou reduc;ao de 4,61% e nos periodos de 2003 e 2004 houve aumentos de 

12,87% e 5,31% voltando a apresentar reduc;ao de 6,29% em 2005 e 16,41% em 

2006, sendo este sempre maior do que o crescimento da Receita em 2003, 2004 e 

2005, ponto fraco da empresa. 

Observando o valor das Despesas/Receitas Operacionais, percebem-se 

pequenos aumentos em 2002, 2003 e 2006 de 4,67%, 7,89% e 16,75%, mas nos 

periodos de 2004 e 2005 ha urn grande decrescimo de 22,89% em 2004, 40,67% 

em 2005, causado principalmente pelas despesas financeiras. 

Em todos os periodos que analisamos o Resultado Operacional, os indices 

foram negatives com o menor sendo registrado em 2005, 190,42%, vista o grande 

crescimento das despesas financeiras em 795,72% mesmo apresentando apenas 

5,06% da receita liquida. 

Nesses moldes, a empresa apresentou prejuizo em todos os periodos, 

gradativamente, sendo que o periodo mais afetada fora o de 2005, com urn 

consideravel indice negative de 120,34% em relac;ao a 2004, decorrentes 

principalmente das despesas financeiras, outras receitas operacionais, do resultado 

nao operacional e do IR diferido. 
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Grafico 7- Analise Vertical- ORE 2001 

(189.874) 
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Grafico 8- Analise Vertical- ORE 2002 
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Grafico 9- Analise Vertical- ORE 2003 
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Grafico 10- Anatise Vertical- ORE 2004 
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Grafico 11 -Analise Vertical- ORE 2005 
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Grafico 12- Analise Vertical- ORE 2006 
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6.2 ANALISE ATRAVES DE iNDICES 

6.2.1 Calculos 

'GRl.JPO . " [ /: I;···x_i .: . ,,,,,,,.,.,,.,.·.,·· ·./ ·''· 
... ':'.'i .. ,.. .· ..... r\ 2006 ~006 2004 ··• 2003 

~~~ 
Liquidez lmediata 

Disponivel 
0,930 0,781 0,380 0,826 

Passive Circulante 

Liquidez Seca 
Ativo Circulante - Estoques 

2,449 2,213 1,737 1,547 
Passive Circulante 

Liquidez Corrente 
Ativo Circulante 

4,079 3,475 3,066 2,704 
Passive Circulante 

Liquidez Geral 
Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo 

Passive Circulante + Exigfvel a Longo Prazo 
3,469 3,639 2,771 2,565 

Participac;:ao do Capital de T erceiros I Capital de Terceiros Patrim6nio Uquido 
24,42°/o 19,45°/o 27,23°/o 37,49°/o 

f, l )~ Composic;:ao das Passive Circulante 
73,28°/o 88,07°/o 85,83°/o 91,84°/o 

i • f, ~ ' Exigibil idades Capital de T erceiros 

• ·.' 1 ~ lmobilizac;:ao de Ativo •v 
39,71°/o 48,68% 51,77°/o 41,32°/o Recursos Pr6prios Patrim6nio Uquido 

~ - ~ ?•••••,·••••• 

Capitais Pr6prios Medio 
Capitalizac;:ao 82,05°/o 81,05°/o 75,45°/o 76,99°/o 

Ativo Medio 

I) • Margem Uquida 
Lucro Uquido 

-1,53°/o -1,59°/o 6,23% 6,93°/o 

( ~. ·••··••· 

Vendas Uquidas 

l ij t Rentabilidade do Ativo 
Lucro Uquido 

-0,99°/o -1,09°/o 4,77°/o 5,18°/o 
Ativo Media 

/ \ : •: t Rentabilidade do Luera Uquido 
-1,21°/o -1,350/o 6,33°/o 6,72°/o )i l I ( Patrimonio Uquido Patrim6nio Uquido Media 

; ..... , .. 

Produtividade 
Vendas Uquidas 

0,647 0,687 0,766 0,747 
,,,, .. Ativo Media 

Tabela 12 - Analise atraves de indices - Calculos 

Estrutura de Capital 
Slmbo lo lndice Indica 

1 .CT/PL 
Participa~~o de capitais de · Quanta a empresa tomou de capitais de terceiros 
terceiros (endividamento) para cad a R$ 1. 00,00 de capital proprio . 

. ,·'' . . :. ' ;; ·. - . . w ,· 
2:PQICT ·; Co~~os•cs:ao dp •.. Qua! lP per centuaf d~ obrig,~~oe.s a curta prazo em 
··,:.·· · < •. end•v•damepto ,, , relac;ao ~s obrigar;o'es totals 
'; ........ .... . ;;. 

3 .AP/ PL lmobilizac;aodo patrimonio ·: 
lfquido · ·· 

; 

4 .API(PL+ lmobiliza~ao dos recursos 
ELP) nao correntes 

5 ~ LG 

6 .LC 

7 .LS 

8 .V/AT 

9 .LLN 

10.LUAT 

11 .LUPL 

Liquidez Geral 

Liquidez Corrente 

Liquidez seca 
. 

Giro do Ativo 

Margem liquida 

Rentabilidade do Ativo 

Rentabi~dade do patrimonio 
Liquido 

Fonte: mercosoft. com. br 

Quantos R$ a empre.sa aplicou no ativo 
permanent,e para cada R$ 100,00 de patrimonio 
lfquido. ·' · 

· Que percentual dos retursos nao correntes 
(Patrimonio Uquido e E x igfvel a Longo Prazo) fo i 
destinado ao ativo permanents . 

Liquidez 
Quanta a empresa possui de Ativo C irculante + 
Realizavel a Longo Prazo para c ada r$ 1 ,00 de 
dfvida total. 
Quanta a empresa possui de Ativo Circulante para 
cada R$ 1 ,00 de Pa$sivo Circulante. 
Qu.anto- a :empresa possui de Ativo Uquido para 
cadas R$ 1,00 de Passive Circulante . 

Rentabilidade 
Quanta a empresa v'endeu para cada R$ 1 ,00 de 
investimento total. 
Quanta a empresa obtem de Iuera para cada R$ 
100,00 vendidos. 
Quante a empresa obtem de lucre para cada R$ 
100,00 de investimento total. 
Quante a empresa obtem de Iuera para cada R$ 
100,00 de capital proprio inve stido, em media no 
exercfcio, 

Tabela 13 - Estrutura de Capital 
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2002 2001 

1,063 1,290 

2,263 2,045 

4,253 3,416 

3,496 2,881 

22,660/o 28,49°/o 

78,91°/o 82,01°/o 

43,44°/o 46,40% 
., .. " ' 

79,53°/o ...... :.,, . . '''\ .. 

9,86°/o 10,35% 

6,61°/o .. '•'•:,?:,.,·'•:.,·;'·{•.···· 

8,31°/o ;;•: ' ~;(;: 
,,,,,,, .•.•. ., ..... , .. , .•. 

0,670 :•; '; ,,::•• 
/:· .. ,.. :'_._,< 

Q uanto tnenor , 
melh o r 

Quanto menor. 
illelho r 

Q uanto menor. 
melhor 

O u a nto meno r. 
m e lho r 

O uanto m a ior 
melho r 

Quanto m a io r 
melho r 
Q uanto maiot 
melhor 

Q u a nto maio r 
melhor 
O uanto m a l o r 
melho r 
Quanto tna lo r 
m e lho r 

Q uanto m a i o r 
melho r 



6.2.2 Analise financeira 

Liquidez lmediata: 

No ano de 2001 a empresa tern para cada R$1 ,00 de dfvida exigida a curto 

prazo, R$1 ,29 de disponibilidades para quitar esta obriga<;ao. No ano de 2002 este 

fndice cai para R$ 1 ,06 e apresenta quedas sucessivas nos perfodos posteriores, 

R$0,82 em 2003, uma enorme queda em 2004 caindo pra R$0,38, R$0, 78 em 2005 

e melhorando urn pouco em 2006, em rela<;ao a 2004, chegando a R$0,93. 

Este fndice nao e muito relevante, pois mostra o quanto a empresa possui de 

disponibilidades hoje para quitar obriga<;6es que vencem ate 360 dias. Porem 

comentando sobre a liquidez imediata na empresa Dohler, o fndice e ruim, pois nos 

seis anos manteve-se acima de 0,25, isto significa que a empresa aplica muito nas 

disponibilidades, e financeiramente isto nao e born, face baixo rendimento em 

aplica<;6es a curto prazo. 

Liquidez Seca: 

Em 2001 para cada R$1 ,00 de Passivo Circulante a empresa possui R$2,04 

de Ativo a curto prazo, sem realizar os estoques para saldar a dfvida. Este fndice 

aumenta em 2002 para R$2,26, mas no ano seguinte apresenta urn queda em 

rela<;ao ao ano anterior passando a apresentar R$1 ,54. Em 2004 o fndice passa 

para R$1, 73, aumentando para R$2,21 em 2005 e R$2,44 em 2006. 

Quanto a empresa possui de Ativo Uquido para cad a R$ 1 ,00 de Passivo 

Circulante, isto e o que a Liquidez Seca representa, quanto maior melhor, portanto 

ela consegue saldar toda sua dfvida a curto prazo, realizando o Ativo Circulante e 

excluindo urn dos itens de maior risco de realiza<;ao, os Estoques. 

Liquidez Corrente: 

Este fndice mostra o quanto a empresa possui de Ativo Circulante para cada 

R$ 1 ,00 de Passivo Circulante, quanto maior melhor. 

A empresa em 2001 possui R$ 3,41 de Ativo Circulante para cada R$ 1 ,00 de 

dfvida a curto prazo. Em 2002 aumenta para R$ 4,25 caindo para R$2,70 em 2003. 
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no periodo de 2004 este indice passa para R$3,06, aumentando para R$3,47 em 

2005 e R$4,07 no periodo de 2006. 

Entao se observa uma boa situac;ao financeira da empresa, pela possibilidade 

de saldar seus compromissos a curta prazo; mostra tambem que a empresa possui 

Capital de Giro Uquido, pais seus indices ultrapassam a 1. 

Liquidez Geral: 

Este fndice mede o quanta a empresa possui de Ativo Circulante + Realizavel 

a Longo Prazo para cada R$1 ,00 de dfvida total, quanta maior melhor, entao para o 

primeiro ana analisado, a empresa possui R$2,88 de Ativo Circulante e Realizavel a 

Longo Prazo para saldar essas dividas, no segundo ana este indice aumenta para 

R$3,49 e no terceiro decresce para R$2,56. Ja em 2004 apresenta R$2,77, em 2005 

melhora consideravelmente aumentando para R$3,63 e R$3,46 em 2006. 

Observa-se que nos seis periodos o indice da empresa ultrapassa a 1, 

representando que a empresa consegue pagar todos seus compromissos com 

terceiros, realizando todas suas aplicac;oes, exceto o ativo permanente, dispondo 

ainda de uma folga. Esta folga e o Capital de Giro Proprio. 

6.2.3 Analise estrutural 

Participa~ao do Capital de Terceiros (Endividamento): 

Mede o quanto a empresa tomou de capitais de terceiros para cada R$1 00,00 

de capital proprio, quanta menor, melhor. Em 2001 a Dohler S/A tinha para este 

montante de capital proprio investido, R$28,49,. tornado de capitais de terceiros. Em 

2002 este percentual diminui para 22,66% e aumenta em 2003 para 37,49%. No 

periodo seguinte, em 2004, volta a apresentar decrescimo, caindo para 27,23% 

tornado de capital de terceiros, no ana de 2005 e onde apresenta o menor fndice em 

todos os perfodos analisados, 19,45%, voltando a aumentar em 2006 para 24,42%. 

Como este indice tambem representa o grau de endividamento, ele mostra 

que a empresa oscila muito o seu endividamento nos periodos analisados. Percebe

se portanto que o risco ou dependencia de capital de terceiros e menor que 40% em 
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rela{fao ao capital proprio aplicado. Para saber se este fndice esta born ou nao, 

normalmente compara-se com padroes de mercado. 

Composic;ao do endividamento: 

Este item mede qual e o percentual de obriga{f6es a curto prazo em rela{fao 

as obriga96es totais, o ideal seria quanta menor, melhor. 

Da divida total que a empresa tern, em 2001 82,01% vencem a curto prazo, 

em 2002 diminui um pouco para 78,91% e em 2003 aumenta bastante para 91 ,84%. 

No periodo de 2004 melhora um pouco em rela{fao ao ano anterior apresentando 

85,83%, mas em 2005 ja apresenta ligeiro acrescimo apresentando 88,07%, e 

apresenta o melhor fndice em 2006, 73,28%, tomando como base quanta menor, 

melhor. 

Este indice mostra que em media a empresa concentra mais suas dividas a 

curto prazo, tendo um perfil de divida predominante. 

lmobilizac;ao de Recursos Pr6prios: 

Mostra o quanta a empresa aplicou no ativo permanente para cada R$1 00,00 

de patrimonio liquido, Quanta menor, melhor. 

Em 2001 a empresa Dahler apresenta um indice de 46,40% aplicados no 

Ativo Permanente. Este percentual oscila muito nos anos subsequentes para 

43,44%, 41,32%, 51,77%, 48,68% e em 2006 39,71%. Este indice mostra que a 

empresa possui Capital de Giro Proprio nos seis anos (ver comentarios analise do 

capital de giro pagina 22) 

Capitalizac;ao: 

Demonstra que o percentual dos recursos nao correntes (Patrimonio Uquido 

e Exigi vel a Longo Prazo) foram destinados ao ativo permanente, quanta me nor, 

melhor. 

As aplica96es de 2002, em media foram de 79,53% proveniente da media do 

capital proprio, e em 2003 teve um pequeno decrescimo passando para 76,99%, e 

em 2004 75,45%. Ja em 2005 aumenta para 81,05% e aumenta mais um pouco em 

2006 apresentando 82,05%, mostrando assim que a empresa esta se 
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descapitalizando, porem ainda o aumento do Ativo em Circulagao e proveniente 

mais de capital proprio do que de terceiros. 

6.2.4 Analise economica 

Margem Liquida: 

Apresenta o quanto a empresa obtem de lucro para cada R$1 00,00 vendidos, 

quanto maior melhor. No primeiro a no a empresa obteve lucro de 10,35%, 

decrescendo gradativamente ate o ultimo periodo analisado, apresentando em 2006 

urn prejuizo de 1 ,53%. 

Este indice mostra que a empresa apresentou queda ano a ano, face ao 

aumento das Dedugoes da Receita Bruta. 

Rentabilidade do Ativo: 

Demonstra quanto a empresa obtem de lucro para cada R$1 00,00 de 

investimento total, quanto maior melhor. 

A empresa em 2002 obteve urn Lucro Uquido de 6,61% em relagao as 

aplicagoes medias totais, diminuindo em 2003 para 5, 18%. Nos tres periodos 

seguintes, a empresa teve apenas redugoes, chegando a apresentar urn indice 

negativo de 0,99% em 2006. lsto significa que segundo dados apresentados abaixo, 

cada ano apresenta quanto tempo demoraria para dobrar o seu ativo: 

• 2002 - 100% I 6,61% = 15 a nos para dobrar o seu ativo 

• 2003- 100% I 5,18% = 19 anos para dobrar o seu ativo. 

• 2004- 100% I 4, 77% = 21 a nos para dobrar o seu ativo. 

• 2005- 100% I -1,09% = 92 anos para dobrar o seu ativo. 

• 2006 - 100% I -0,99% = 101 a nos para dobrar o seu ativo. 

Este e o chamado retorno do ativo total. 

Este indice mede a eficacia geral da administragao de uma empresa em 

termos de geragao de Iueras com os ativos disponiveis. 

Este indice cresce mesmo a produtividade diminuindo, face a proporgao que 

ela diminui, ser menor que o aumento da margem liquida. 
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Rentabilidade do Patrimonio Uquido: 

Mede o quanta a empresa obtem de Iuera para cada R$1 00,00 de capital 

proprio investido, em media no exercicio, quanta maior melhor. 

No primeiro perlodo analisado, a empresa (os acionistas) obtiveram urn Iuera 

de 8,31 %, caindo novamente nos perlodos subsequentes, chegando a apresentar 

prejulzo de 1 ,21% em 2006. 

A empresa esta decrescendo sua rentabilidade, porem para dizer se esta born 

ou nao, deve-se comparar tal lndice com a taxa de rendimentos alternativos no 

mercado, afinal de contas o investimento em uma empresa representa risco, pais 

nada garante sua rentabilidade, que pode ate mesmo ser negativa, como neste 

caso. 

Produtividade: 

Mede o quanta a empresa vendeu para cada R$1 ,00 de investimento total, 

quanta maior melhor. Este lndice mostra o giro de vendas em rela<;ao ao que foi 

investido na empresa, ou seja, a eficiencia com que a empresa usa seus ativos para 

gerar vend as. A Dahler girou em 2002 seu ativo total 0,67 vezes, em 2003 0, 7 4 vez, 

2004 0,76 vezes, em 2005 0,68 e em 2006 0,64 vezes. 
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6.3 ANALISE DO CAPITAL DE GIRO 

Nos seis anos a empresa teve folga financeira que financiou o seu giro e que 

nao teve que pagar a curta prazo, ou seja, tern Capital de Giro Uquido; Ativo 

Circulante maior que o Passivo Circulante em: 

(Capital de Giro Uquido: AC - PC ) 

• 2001 = 180.044 

• 2002 = 165.520 

• 2003 = 158.764 

• 2004 = 122.266 

• 2005 = 105.128 

• 2006 = 130.393 

Tambem nos seis perfodos o Capital de Giro Uquido foi sustentado parte pelo 

capital de terceiros a Iongo prazo, e parte pelo Capital de Giro Proprio. Observa-se o 

crescimento do Ativo Circulante Operacional. 

Ha tambem nos seis anos analisados, o Capital de Giro Proprio, ou seja, o 
I 

capital proprio investido e maior que as aplicagoes no Ativo Permanente, sobrando 

assim recursos proprios para aplicar no Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo. 

Este valor vern diminuindo, melhorando apenas urn pouco em 2006 em 

relagao ao ano anterior, sendo: 

(Capital de Giro Proprio: PL- AP) 

• 2001 = 170.948 

• 2002 = 160.949 

• 2003 = 158.820 

• 2004 = 122.090 

• 2005 = 127.255 

• 2006 = 142.675 

lsso mostra que a empresa imobiliza menos de 50% de seu capital proprio, 

podendo aplicar no Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo o restante do capital 

proprio, diminuindo assim a dependencia de capitais de terceiros para o 

financiamento do Ativo Circulante. 
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Grafico 13- Analise do Capital de Giro 2001 

Grafico 14- Analise do Capital de Giro 2002 

Grafico 15- Analise do Capital de Giro 2003 
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G rafico 16 - Analise do Capital de Giro 2004 

Grafico 17- Analise do Capital de Giro 2005 

G rafico 18 - Analise do Capital de Giro 2006 
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6.4 CONCLUSOES E RECOMENDACOES 

lmportante ressaltar, que as conclusoes discorridas abaixo, baseiam-se no 

metoda tradicional de analise financeira das empresas, 0 que pode diferenciar das 

conclusoes da analise dinamica que sera mostrada posteriormente neste trabalho. 

Observa-se que nos seis periodos analisados a maior representatividade de 

origens de recursos e o capital proprio, que representou sempre mais de 70 pontos 

percentuais de capital disponivel na empresa. Tal fato deve ser verificado se nao 

esta prejudicando o retorno da aplicac;ao, pois dependendo do custo de captac;ao do 

capital de terceiros, o retorno sabre o ativo aplicado pode ser maior e ate de menor 

risco se a empresa utilizar mais de capital de terceiros do que proprio. 

As aplicac;oes concentram-se tambem nos seis anos analisados, oscilando 

entre 14 a 25 pontos percentuais aplicados no curta prazo, sendo que do Capital em 

Circulac;ao da empresa, em media apenas 30 pontos percentuais sao aplicados no 

Ativo Permanente. 

Verifica-se que a empresa Dahler mantem seus indices oscilando entre os 

periodos, tanto a sua receita como os custos. Oeste modo nao podemos definir com 

exatidao urn ponto forte neste indice, ou o ponto fraco. 

Urn ponto fraco identificado, foi o Resultado Operacional e o Resultado Antes 

Tribut./Participac;oes que apresentaram consideraveis reduc;oes, causado 

principalmente pelas despesas financeiras e pelo Resultado nao Operacional, que 

nos do is ultimos periodos analisados tiveram aumentos de 795,72% e 695,39% 

consequentemente, em 2005, e isto fez com que o Iuera operacional diminuisse 

periodo a periodo chegando a apresentar urn prejuizo de 68% em 2006. 

A situac;ao financeira da empresa e razoavel. Os indices financeiros mostram 

que a empresa tern condic;oes de saldar suas dividas a curta prazo com aplicac;oes 

de curta prazo, realizando ou nao os estoques, tendo inclusive em todos os anos 

folga financeira que financiam o seu giro e que nao tera que pagar a curta prazo, ou 

seja, o Capital de Giro Uquido. Esta conseguindo tambem nos seis anos analisados, 

quitar todos os recursos de terceiros com seu Ativo Circulante, tendo ainda Capital 

de Giro Proprio. 
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Como ja citado anteriormente, a empresa esta aplicando muito a curto prazo, 

o que financeiramente nao e born, pois assim obtem baixos rendimentos em suas 

aplica96es. Tal fato mostra que o administrador financeiro da Dohler e conservador. 

Recomenda-se que a empresa ao inves de aplicar cada vez mais em Aplica96es 

Financeiras a Curto Prazo, aplique a Iongo prazo ou Ativo Permanente, para 

aumentar seu retorno/rendimento. 

0 endividamento da empresa e decrescente, em 2001 a Dohler S/A tinha 

para cad a R$1 00,00 de capital proprio investido, R$28,49, tornado de capita is de 

terceiros. Em 2002 este percentual diminui para 22,66% e aumenta em 2003 para 

37,49%. No perlodo seguinte, em 2004, volta a apresentar decrescimo, caindo para 

27,23% tornado de capital de terceiros, no ano de 2005 e onde apresenta o menor 

lndice em todos os perlodos analisados, 19,45%, voltando a aumentar em 2006 para 

24,42%, mantendo-se nos seis perlodos abaixo de 50%, ou seja, maior fonte de 

recursos provem de capital proprio. 0 perfil da dlvida esta mostrando que concentra 

mais suas dlvidas a curto prazo, tendo urn perfil de dlvida predominante, pois em 

media nos seis anos a composi9ao das exigibilidades mostra que 83,33 pontos 

percentuais sao de dlvida a curto prazo. 

A empresa teve nos seis anos analisados folga financeira que financiou o seu 

giro mesmo pagando a curto prazo, ou seja, tern Capital de Giro Uquido. 0 Capital 

de Giro Proprio, ou seja, o capital proprio investido e maior que as aplica96es no 

Ativo Permanents, sobrando assim recursos proprios para aplicar no Ativo Circulante 

e Realizavel a Longo Prazo. Este valor vern diminuindo, melhorando apenas urn 

pouco em 2006 em rela9ao ao ano anterior, isso mostra que a empresa imobiliza 

menos de 50% de seu capital proprio, podendo aplicar no Ativo Circulante e 

Realizavel a Longo Prazo o restante do capital proprio, diminuindo assim a 

dependencia de capitais de terceiros para o financiamento do Ativo Circulante. 

A situa9ao estrutural e boa, e a empresa esta se descapitalizando, porem 

ainda o aumento do Capital em Circula9ao e proveniente mais de capital proprio do 

que de terceiros. 

A situa9ao economica da empresa nao e muito boa. A margem Hquida vern 

caindo em todos os perlodos analisados, chegando a apresentar prejulzo nos dois 

ultimos. A eficiencia com que seus ativos estao gerando vendas, ou seja, a 
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produtividade esta caindo, e urn ponto preocupante, justamente porque mede a 

eficiencia da empresa; girando o ativo sempre abaixo de 1 vez em todos os 

periodos. A rentabilidade do ativo tambem esta decrescendo, acompanhado a queda 

da margem liquida. 
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6.5 CICLOMETRIA 

6.5.1 Calculos da Ciclometria 

CICLOMETRIA ··- -ijjjjW)J 
2001 2002 200.3 2004 

Custo Produtos Vendidos 189.874 181 .117 204.423 215 .280 
Estoque lnicial Prod. Acabados 0 16.664 20 .330 19.804 
Estoque Final Prod . Acabados 16.664 20.330 19.804 24 .911 

CPV= Elpa +CPA- EFpa 

lcPA• lcPv - Elpa +Efpa = 2o6 538 I 184.783 I 20Jan I z2o 386 I 
12 ¥' ·····ifk,' 

2001 20t2 200:3 2004 
Custo Produtos Acabados 206.538 184.783 203.897 220 .386 
Estoque lnicial Prod. Em Elaboraqao 0 25.973 26.535 29 .845 

Estoque Final Prod . Em Elaboraqao 25 .973 26.535 29.845 24 .002 
CPA = Elpe + CPP - EFpe 

lCPP = !CPA- Elpe + EFpe = 232.511 I 185.3441 201.201 I 214.544 I 
I 3 ll••t•~~lt,JKMBJBrt~M • . lnt~ '· ·"'.if' 

2001 2002 2003 2004 
CPP 232 .511 185.344 207 .207 214.544 

~~MA~P-=---,l40% CPP = 93.005 74.138 82.813 15.818 

I 4 r~IBIIB. ~ ~ -·~- ' i - ,~~~-~~$filltlflt01tti*S1~W%~::¥~4-:\,~:f1~:~~f>Jt~I~¥Sitwlr1~i4*~£1(*-' &T-- ~~=~~,, r< ··:::: 

Estoque lnicial Materia Prima 

Estoque Final Materia Prima 

Custo Material Apliacado na Produqao 

( Receita Bruta- Devoluqoes e Abatimentos) 

l~P~ME~mp-· --.~~( Elmp + EFmp)/2 * t I MAP]* [MAP/ (ROB-DA)] = 

151,.... "'~·-··· · ,,., ... . 

I& 

Estoque lnicial Prod. Em Elaboraqao 

Estoque Final Prod. Em Elaboraqao 

Custo Produtos Acabados 

( Receita Bruta- Devoluqoes e Abatimentos) 

~~P~M~E-p-e=--,h( Elpe + EFpe)/2 •t /CPA)* [CPA/(ROB- DA)) = 

Saldo lnicial Duplicates a Receber 

Saldo Final Duplicates a Receber 

IPM dr= 

( Receita Bruta- Devoluqoes e Abatimentos) 

l!( Sldr + SFdr)/2 • t I VP]• [VP/ (ROB - DA)] = 

2001 
0 

49 .400 

93 .005 
261 .403 

34 

2001 
0 

25 .973 

206 .538 

261 .403 

17,88 

2001 
0 

16.664 

189.874 

261 .403 

11,47 

2001 
0 

43.873 

261 .403 

30 

2002 2003 
49.400 42.367 

42.367 47.725 

74.138 82 .883 

254.313 269.344 

65 50 

2002 2003 
25.973 26 .535 

26.535 29.845 

184.783 203 .897 

254 .313 269 .344 

37,16 l7,68 

2002 2003 
16.664 20 .330 

20.330 19.804 

181.117 204.423 

254.313 269.344 

26,18 26,82 

2002 2003 
43.873 52.554 

52.554 51 .919 

254.313 269.344 

68 70 

Tabela 14 - Calculos da Ciclometria 
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2004 
47.725 

20.187 

85.818 

265 .854 

2004 
29 .845 

24 .002 

220.386 

265 .854 

36,46 

2004 

2004 
51.919 

46.885 

265 .854 

67 

'\,,.,\;, .t;$ ·.·#+ 
200-5 2006 
201 .743 168.636 

24 .911 15.784 

15.784 21 .565 

192 616 I 174.4171 

&1fT '''!' ,j,$~4iff;1 

2005 20t6 
192.616 174.417 

24.002 18.510 

18.510 23.860 

1a1.123 I 179.7681 
.''·:;,• ?/!':'''':· 

2005 2006 
187 .123 

74.849 

179.768 

71.907 

2005 2006 
20.187 11 .377 

11 .377 15.859 

74 .849 71 .907 

212 .311 190.921 

27 

2005 2006 
24.002 18.510 

18.510 23.860 

192.616 174.417 

212 .311 190.921 

36,04 39,95 

2005 2006 

2005 2006 
46 .885 37.430 

37.430 42.537 

212.311 190.921 
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[8II JIJ&IIi,; 
2001 2002 2003 2004 2005 2006 

Custo Material Apliacado na Produ~ao 93 .005 74 .138 82 .883 85 .818 74.849 71 .907 
Estoque lnicial Materia Prima 0 49.400 42.367 47 .725 20.187 11.377 
Estoque Final Materia Prima 49 .400 42.367 47.725 20 .187 11 .377 15.859 
Impasto sabre Prod. lndustrializados (IPI) 0,02 0,02 . 0,02 0,02 0,02 0,02 
lmposto sabre Circula~iiio Mercadorias (ICMS) 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 0,17 
Saldo lnicial Duplicatas a Pagar 0 6.277 10.145 7.169 28 .109 18.039 
Saldo Final Duplicates a Pagar 6.277 10.145 7.169 28 .109 18.039 12.776 
( Receita Bruta- Devoluqoes e Abatimentos) 261 .403 254.313 269.344 265.854 212.311 190.921 

MAP = Elmp + Compras Lrquidas - EFmp 

Camp Lfq. = (MAP- Elmp + Efmp) 

Camp Bruta = Compras Uquida • (1 + %1PI) I (1-%1CMS) 

PM dpg= [( Sldpg + SFdpg)/2 • t I Compras Brutas]• [Compra,_s B;;.;.r.;;;;ut;;;.;;as;,;..;l (::..;,RO.;.;B;.,·...;;;D.;..;A~)J_= ----r----....,...---..,.----....-------. 
IPM dpg= I I 4,32 I 11 '2 I 11 57 I 23 81 I 39 12 I 29 05 I ' ' ~ ' 

19 
ITEHS {DIAS) 2001 2002 2003 2004 2005 2006 

+ PMEmp 34,02 64,95 60,21 45,98 26,76 25,68 
+ PMEpe 17,88 37,16 37,68 36,46 36,04 39,95 
+ PMEpa 11,47 26,18 26,82 30,27 34,50 35,21 
= CICLO PRODUCAO 63,38 128,30 124,71 112~71 97,30 100,84 
+ PMdr 30,21 68,25 69,82 66,90 71,48 75,39 

- CICLO OPERACIOtiAL 93,59 196,55 194,52 179,61 168,79 176,2'3 

PMdpg 4,32 11,62 11,57 23,88 39,12 29,05 
= CICLO FltiAtiCEIRO 89,26 114,93 182,95 155,72 129,65 147,18 

Receita Media Diaria 

IRMD= IReceita Uquida /Tempo 726,121 706,43 1 748,18 1 738,48 1 589,751 530,341 
Necessidade Financeira 

lttF = IReceita Media Diaria (RMD) x Cicio Fin . Equivalente I 64 .816,78 1 130.636,87 1 136.882 .os 1 114.999,96 1 76.468,77 1 78 .053,281 
Necessidade Real de Busca de Recursos 

lttRBR= INecessidade Financeira- Disponibilidades (3·1.306,49) 1 76.562,16 1 59 .879 ,10 1 92.492,20 1 43 .312,82 1 38.651,281 

Conclui-se que a necessidade financeira da empresa no ano de 2002 foi de 

R$130.636,87, pon§m ela tinha em seu disponivel o valor de R$54.075,00, 

resultando na necessidade real de busca de recursos o valor de R$76.562, 16. 

Em 2003 a necessidade financeira da empresa foi de R$136.882,05 e tinha 

em seu disponivel R$77.003,00, consequentemente sua necessidade real de busca 

de recursos foi de R$59.879, 10. 

No periodo de 2004 sua necessidade financeira diminuiu para R$114.999,96, 

e em seu disponivel tinha o valor de R$22.508,00, resultando na necessidade- real 

de busca de recursos de R$92.492,20. 

No a no de 2005 a necessidade financeira caiu bastante para R$76.468, 77, e 

possuia em seu disponivel R$33.156,00, e uma necessidade real de busca de 

recursos de R$43.312,82. 

Enfim no ultimo periodo, a necessidade financeira foi de R$78.053,28 e tinha 

como disponivel R$39.402,00 e sua necessidade real de busca de recursos foi de 

R$38.651 ,28, o menor em todos os periodos analisados. 
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Grafico 19- Cicio Financeiro e Operacional2002 
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Grafico 20- Cicio Financeiro e Operacional2003 
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Grafico 21- Cicio Financeiro e Operacional2004 
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G rafico 22 - Cicio Financeiro e Operational 2005 
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Grafico 23- Cicio Financeiro e Operacional 2006 
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6.5.2 Analise dos Ciclos de Produ~io, Operacional e Financeiro 

0 _prazo media dos estoques de materia-prima foram de 64,95 dias em 2002, 

60,21 em 2003, 45,98 em 2004, 26,76 em 2005 e 25,68 em 2006; no ana de 2002 o 

prazo media do estoque de produtos em elaborayao foi de 37,16 dias em 2002, 

37,68 em 2003, 36,46 em 2004, 36,04 em 2005 e 39,95 dias no ana de 2006; eo 

prazo media do estoque de produto acabados, foram de 26,18 dias no a no de 2002, 

26,82 em 2003, 30,27 no ana de 2004, 34,50 em 2005 e 35,21 dias no ana de 2006. 

0 prazo media de recebimento de duplicatas em 2002 a 2006 foram de 68,25, 
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69,82, 66,90, 71,48 e 75,39 dias, respectivamente. Eo prazo medio de pagamento a 

fornecedores foram de 11 ,62, 11 ,57, 23,88, 39,12 e 29,05 dias de 2002 a 2006 

respect iva mente. 

Observa-se que nos perlodos de em todos os perlodos, os resultados foram 

consideraveis. 0 tempo medio de estocagem das mercadorias, o qual e obtido 

atraves dos prazos medias dos estoques, nao e muito pequeno, variando de 11,47 a 

64,95 dias; mas o tempo decorrido entre a venda das mercadorias e o recebimento, 

o qual nota-se no resultado do prazo medio de recebimento de duplicatas, que 

ultrapassam 70 dias, e consideravelmente alto. 

Com o prazo medio de pagamento a fornecedores sendo de 11 ,62, 11 ,57, 

23,88, 39,12 e 29,05 dias, o que se pode observar, e que nos cinco perlodos 

analisados, o ciclo financeiro da Dahler foi bastante elevado, o que gerou para a 

empresa urn custo maior pela necessidade de obter recursos para suas vendas. 

Verifica-se que a empresa nao conseguiu manter o ciclo de produ<fao, 

operacional e financeiro sincronizados, isto porque o pagamento de compras de 

materia-prima nao ocorreu ao mesmo tempo do recebimento das vendas. lsso fez 

com que o ciclo operacional fosse muito superior devido ao grande prazo dado aos 

clientes. 

Observa-se que a empresa consegue sustentar o Cicio Financeiro, tendo 

como fonte de recursos, o aumento do capital proprio. 
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6.6 ANALISE AVANCADA DO CAPITAL DE GIRO 

BALAUt;O PATRIMOUIAL- RECLASSIFICADO 

Tabela 15- Balan~o Patrimonial Reclassificado 
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6.6.1 Calculo do NCG I CCL I ST I AUTO-FINANCIAMENTO 

Tabela 16- Calculo do NCG/CCL/ST/Auto-Financiamento 

6.6.2 TIPOLOGIA 

A empresa se enquadra no tipo II de estrutura de Balan~o nos seis periodos 

analisados. Portanto suas restri~oes sao: 

0 Saldo de Tesouraria, a Necessidade do Capital de Giro e o Capital de Giro 

sao maiores que 0. E a condi~ao e: 
0 Saldo de Tesouraria e menor que o Capital de Giro que e maior que a 

Necessidade de Capital de Giro (ST < CCL > NCG). 

Comentarios e recomenda~oes sobre a tipologia em que a empresa se 

enquadra, serao feitos no item 7 desta pesquisa. 
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Grafico 24 - Analise Dinamica - Tipologia 2001 
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Grafico 25 - Analise Dinamica - Tipologia 2002 
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Grafico 26 - Analise Dinamica - Tipologia 2003 
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Gnifico 27- Amilise Dinamica- Tipologia 2004 
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Grafico 28 - Analise Dinamica - Tipologia 2005 
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Grafico 29 - Analise Dinamica - Tipologia 2006 
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Grafico 30- NCG x CCL 
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7 CONCLUSOES E RECOMENDAC0ES 

A Necessidade de Capital de Giro da Dehler S/A e positiva nos seis periodos 

analisados. As variayaes podem ser vista no Grafico NCG X CCL. Observando o 

grafico pode-se concluir que o ativo ciclico (aplicayaes de capital de giro) e maier 

que o passive ciclico (fontes de capital de giro), apresentando assim uma demanda 

de recursos para o giro dos neg6cios financiando com recursos pr6prios. Tambem 

observa-se que as saidas de caixa ocorrem antes das entradas, necessitando assim 

de aplica~o permanente de fundos, ou seja, a Necessidade de Capital de Giro. 

0 Saldo de Tesouraria da Dehler vern decrescendo ano a ano ate 2004, 

voltando a crescer em 2005 e 2006, mostrando que ha sabra de recursos de curta 

prazo, tendo assim capital de giro suficiente pra cobrir as necessidades de capital de 

giro, e ainda mantem urn nivel de caixa elevado. Aconselha-se que a empresa 

invista mais no mercado financeiro, para ter urn retorno melhor, e uma seguran~ 

financeira mais concreta. 

0 Capital de Giro da empresa esta decrescendo periodo a periodo, porem 

ainda assim as origens de Iongo prazo superaram as necessidades de investimento 

de Iongo prazo. lsto mostra a boa solvencia da empresa. 

Quante a empresa se classificar no tipo II de estruturas de balanc;o nos seis 

periodos, conclui-se que a situa~o financeira da empresa e salida, uma vez que 

disp6e de saldo de tesouraria positive para fazer frente a temporarias necessidades 
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de capital de giro. E posslvel ainda constatar que o Capital de Giro e suficiente para 

suprir as Necessidades do Capital de Giro e ainda proporcionar recursos para 

aplica(fao em ACF, o que revela uma relativa liquidez da empresa e que a mesma 

nao possui 0 efeito tesoura. 

A tendencia da empresa e passar para o tipo I, porem a medio e Iongo prazo, 

pois a o saldo de tesouraria esta aumentando, mas o capital de giro tambem, e a 

necessidade de capital de giro come<fou a ter uma queda em 2005, mas para chegar 

abaixo de zero pode levar urn certo tempo, uma vez que uma das restri(f6es para a 

empresa se enquadrar no tipo I e ter a NCG menor que 0, e condi<fao do ST ser 

maior que o CCL. 

Em rela(fao ao API X RESULTADO DA EQUIVALENCIA PATRIMONIAL, os 

Indices foram: 3,59% em 2001, 0,77% em 2002, 7,35% em 2003, 19,62% em 2004, 

17,59% em 2005 e 18,35% em 2006, lsto significa que a participa(/8o em coligadas e 

controladas vern aumentando ano a ano, se estas coligadas e controladas estiverem 

com saude financeira isto e urn born investimento, caso contrario ela deve diminuir 

este tipo de investimento. 
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ANEXOS 
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SERVI<;:O PUBLICO FEDERAL 

CVM- COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 

DFP - DEMONSTRA<;:OES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 - IDENTIFICA<;:AO 

1 - CODIGO CVM - DENOMINA(:AO SOCIAL 

00520-7 

02.01 - BALAN<;:O PATRIMONIAL ATIVO IReais Mill 

I -CODIGO 2 - DESCRI(:AO 

1 Ativo Total 

1.01 Ativo Circulante 

1.01.01 Disponibilidades 

1.01.01.01 Caixa e Bancos 

1.01.01.02 Ap1ica~6es Financeiras 

1.01.02 Creditos 

1.01.02.01 Contas a receber de clientes 

1.01.03 Estoques 

1.01.04 Outros 

1.02 Ativo Realizavel a Longo Prazo 

1.02.01 Creditos Diversos 

1.02.02 Creditos com Pessoas Ligadas 

1.02.02.01 Com Coligadas 

1.02.02.02 Com Controladas 

1.02.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 

1.02.03 Outros 

1.02.03.01 Depositos Judiciais 

1.02.03.02 Outros Va1ores 

1.03 Ativo Permanente 

1.03.01 Investimentos 

1.03.01.01 Participa~oes em Coligadas 

1.03.01.02 Participa~oes em Contro1adas 

1.03.01.03 Outros Investimentos 

1.03.02 Imobilizado 

1.03.03 Diferido 

27/11/2007 12:14:27 

3- 31/12/2003 

Divulga9ao Externa 

Data-Base- 31/12/2003 Legisla9ao Societaria 

3- CNPJ 

84.683.408/0001-03 

4- 31112/2002 5- 31112/2001 

314.054 262.820 254.923 

212.636 162.945 158.364 

64.988 40.717 59.799 

2.677 1.973 1.848 

62.311 38.744 57.951 

43.818 39.572 27.294 

43.818 39.572 27.294 

90.963 76.237 63.568 

12.867 6.419 7.703 

7.035 6.798 4.507 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

7.035 6.798 4.507 

5.863 6.226 3.973 

1.172 572 534 

94.383 93.077 92.052 

38.921 36.596 36.711 

0 0 0 

38.351 36.016 35.681 

570 580 1.030 

55.462 56.481 55.341 

0 0 0 
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SERVICO PUBLICO FEDERAL 

CVM- COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 

DFP - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 - IDENTIFICACAO 

I - C6DJGO CVM - DENOMINA<;:AO SOCIAL 

00520-7 

02.02- BALANCO PATRIMONIAL PASSIVO (Reais Mill 

1-C6DJGO 2 - DESCRI<;:AO 

2 Passivo Total 

2.01 Passivo Circulante 

2.01.01 Empn!stimos e Financiamentos 

2.01.02 Debentures 

2.01.03 Fomecedores 

2.01.04 Impostos, Taxas e Contribui~oes 

2.01.04.01 Obriga~es Sociais e Tributarias 

2.01.04.02 Obriga~oes Tributarias - REFIS 

2.01.05 Dividendos a Pagar 

2.01.06 Provisoes 

2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 

2.01.08 Outros 

2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 

2.02.01 Emprestimos e Financiamentos 

2.02.02 Debentures 

2.02.03 Provisoes 

2.02.04 Dividas com Pessoas Ligadas 

2.02.05 Outros 

2.02.05.01 Obriga~oes Tributarias 

2.02.05.02 Obriga~oes Tributarias - REFIS 

2.03 Resultados de Exercicios Futuros 

2.05 Patrimonio Uquido 

2.05.01 Capital Social Realizado 

2.05.02 Reservas de Capital 

2.05.03 Reservas de Reavalia~o 

2.05.03.01 Ativos Pr6prios 

2.05.03.02 Controladas/Coligadas 

2.05.04 Reservas de Lucro 

2.05.04.01 Legal 

2.05.04.02 Estatutaria 

2.05.04.03 Para Contingencias 

2.05.04.04 De Lucros a Realizar 

2.05.04.05 Reten~ao de Lucros 

2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 

2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 

2.05.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 

27/11/2007 12:14:30 

3- 31112/2003 

Divulgac;:iio Externa 

Data-Base - 31/12/2003 Legislac;:iio Societaria 

3- CNPJ 

84.683.408/0001-03 

4- 31112/2002 5- 31112/2001 

314.054 262.820 254.923 

78.644 38.312 46.357 

55.627 15.356 25.746 

0 0 0 

6.050 7.639 3.905 

6.221 4.288 7.476 

6.221 4.288 5.328 

0 0 2.148 

4.168 5.311 4.968 

4.162 3.214 2.525 

0 0 0 

2.416 2.504 1.737 

6.988 10.240 10.166 

0 0 0 

0 0 0 

17 350 168 

0 0 0 

6.971 9.890 9.998 

6.971 9.890 6.562 

0 0 3.436 

0 0 0 

228.422 214.268 198.400 

120.100 117.500 89.936 

5.028 4.392 3.754 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

103.294 92.376 104.710 

10.081 9.294 8.350 

93.213 83.082 96.360 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 
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SERVICO PUBLICO FEDERAL 

CVM- COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 

DFP - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 - IDENTIFICACAO 

1 - CODIGO CVM - DENOMINA<;:AO SOCIAL 

00520-7 

03.01- DEMONSTRACAO DO RESULTADO !Reais Mill 

1-CODIGO 2 - DESCRI<;:AO 

3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servi~os 

3.02 Dedu~iles da Receita Bruta 

3.03 Receita Liquida de Vendas e/ou Servi~os 

3.04 Custo de Bens e/ ou Servi~os V endidos 

3.05 Resultado Bruto 

3.06 Despesas/Receitas Operacionais 

3.06.01 Com Vendas 

3.06.02 Gerais e Administrativas 

3.06.03 Financeiras 

3.06.03.01 Receitas Financeiras 

3.06.03.02 Despesas Financeiras 

3.06.04 Outras Receitas Operacionais 

3.06.05 Outras Despesas Operacionais 

3.06.06 Resultado da Equivalencia Patrimonial 

3.07 Resultado Operacional 

3.08 Resultado Nao Operacional 

3.08.01 Receitas 

3.08.02 Despesas 

3.09 Resultado Antes Tributa~ao/Participa~iles 

3.10 Provisao para 1R e Contribui~ao Social 

3.11 1R Diferido 

3.12 Participa~iles/Contribui~iles Estatutarias 

3.12.01 Participa~iles 

3.12.02 Contribui~iles 

3.13 Reversao dos J uros sabre Capital Proprio 

3.15 Lucro/Prejuizo do Exercicio 

NUMERO A<;:OES, EX-TESOURARIA (Mil) 

LUCRO POR ACAO (Reais) 

PREJUIZO POR A<;:AO (Reais) 

27/11/2007 12:11:00 

Divulgac;:iio Externa 

Data-Base - 31/12/2003 Legislac;:iio Societaria 

3- CNPJ 

84.683.408/0001-03 

3-01/01/2003 a 31112/2003 4- 01/01/2002 a 31112/2002 5- 01/01/2001 a 31112/2001 

254.198 214.234 183.391 

(26.880) (22.742) (20.770) 

227.318 191.492 162.621 

(172.526) (136.377) (118.122) 

54.792 55.115 44.499 

(41.145) (34.025) (26.858) 

(30.995) (26.885) (22.103) 

(11.619) (12.744) (11.371) 

(3.624) 3.217 3.784 

13.430 17.016 15.835 

(17.054) (13.799) (12.051) 

2.232 2.106 1.532 

0 0 (18) 

2.861 281 1.318 

13.647 21.090 17.641 

1.191 758 1.097 

1.317 1.777 2.305 

(126) (1.019) (1.208) 

14.838 21.848 18.738 

(2.674) (7.646) (7.146) 

343 (154) 402 

(1.452) (1.144) (955) 

(1.452) (1.144) (955) 

0 0 0 

4.694 5.972 5.785 

15.749 18.876 16.824 

408.198 398.160 385.660 

0,03858 0,04741 0,04362 

Pag: 1 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 

CVM- COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 

DFP - DEMONSTRA90ES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 

EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 - IDENTIFICACAO 

I - COD!GO CVM - DENOMINACAO SOCIAL 

00520-7 

02.01 - BALANCO PATRIMONIAL ATIVO {Reais Mill 

1-COD!GO 2 - DESCRICAO 

1 Ativo Total 

1.01 Ativo Circulante 

1.01.01 Disponibilidades 

1.01.01.01 Caixa e Bancos 

1.01.01.02 Aplicacoes Financeiras 

1.01.02 Creditos 

1.01.02.01 Clientes 

1.01.02.02 Creditos Diversos 

1.01.03 Estoques 

1.01.04 Outros 

1.02 Ativo Niio Circulante 

1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 

1.02.01.01 Creditos Diversos 

1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 

1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 

1.02.01.02.02 Com Controladas 

1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 

1.02.01.03 Outros 

1.02.01.03.01 Depositos Judiciais 

1.02.01.03.02 Outros Valores 

1.02.02 Ativo Permanente 

1.02.02.01 lnvestimentos 

1.02.02.01.01 Participa¢es Co1igadas/Equiparadas 

1.02.02.01.02 Participac5es Coligadas/Equiparadas-Agio 

1.02.02.01.03 Participac5es em Controladas 

1.02.02.01.04 Participac5es em Controladas - Agio 

1.02.02.01.05 Outros Investimentos 

1.02.02.02 Imobilizado 

1.02.02.03 lntangivel 

1.02.02.04 Diferido 

27/11/200712:14:47 

3- 31/12/2006 

Divulga9ao Externa 

Data-Base - 31112/2006 Legisla9ao Societtiria 

3- CNPJ 

84.683.408/0001-03 

4 - 31112/2005 5- 31112/2004 

294.427 286.150 305.198 

172.742 142.600 171.914 

39.402 32.033 21.327 

3.867 2.115 2.447 

35.535 29.918 18.880 

42.537 36.162 44.425 

42.537 36.162 44.425 

0 0 0 

69.019 51.774 74.543 

21.784 22.631 31.619 

121.685 143.550 133.284 

27.720 26.935 9.087 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

27.720 26.935 9.087 

12.701 11.200 6.254 

15.019 15.735 2.833 

93.965 116.615 124.197 

51.208 64.334 62.074 

0 0 0 

0 0 0 

50.641 63.763 61.321 

0 0 0 

567 571 753 

42.757 52.281 62.123 

0 0 0 

0 0 0 

Ptig: 



SERVI<;:O PUBLICO FEDERAL 

CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 

DFP - DEMONSTRA<;:OES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 

EMPRESA COMERCIAL. INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 - IDENTIFICA<;:AO 

I - COD!GO CVM - DENOMINA(:AO SOCIAL 

00520-7 

02.02- BALAN<;:O PATRIMONIAL PASSIVO (Reais Mill 

I -CODIGO 2 - DESCRI<;AO 

2 Passivo Total 

2.01 Passivo Circulante 

2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 

2.01.02 Debentures 

2.01.03 Fornecedores 

2.01.04 Impostos, Taxas e Contribuicoes 

2.01.04.01 Obrigacoes Sociais e Tributarias 

2.01.05 Dividendos a Pagar 

2.01.06 Provisoes 

2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 

2.01.08 Outros 

2.02 Passivo Nao Circulante 

2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 

2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 

2.02.01.02 Debentures 

2.02.01.03 Provisoes 

2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 

2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 

2.02.01.06 Outros 

2.02.01.06.01 Obrigacoes Tributarias 

2.02.02 Resultados de Exercicios Futuros 

2.04 Patrimonio Liquido 

2.04.01 Capital Social Realizado 

2.04.02 Reservas de Capital 

2.04.03 Reservas de Reavaliacao 

2.04.03.01 Ativos Pr6prios 

2.04.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 

2.04.04 Reservas de Lucro 

2.04.04.01 Legal 

2.04.04.02 Estatutaria 

2.04.04.03 Para Contingencias 

2.04.04.04 De Lucros a Realizar 

2.04.04.05 Retencao de Lucros 

2.04.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 

2.04.04.07 Outras Reservas de Lucro 

2.04.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 

2.04.06 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 

27/11/2007 12:14:51 

3- 3I/I2/2006 

Divulgac;:ao Externa 

Data-Base - 31/12/2006 Legislac;:ao Societaria 

3- CNPJ 

84.683.408/0001-03 

4 - 31112/2005 5-31/12/2004 

294.427 286.150 305.198 

42.349 41.033 56.062 

15.281 14.341 13.478 

0 0 0 

12.776 17.428 26.634 

3.006 2.610 3.770 

3.006 2.610 3.770 

11 0 4.232 

4.189 3.860 4.103 

0 0 0 

7.086 2.794 3.845 

15.438 5.557 9.254 

15.438 5.557 9.254 

11.044 617 3.392 

0 0 0 

0 0 25 

0 0 0 

0 0 0 

4.394 4.940 5.837 

4.394 4.940 5.837 

0 0 0 

236.640 239.560 239.882 

150.000 125.029 122.100 

0 3.689 3.689 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

86.640 110.842 114.093 

10.867 10.867 10.867 

75.773 99.975 103.226 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

Pag: 



SERVICO PUBLICO FEDERAL 

CVM- COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 

DFP - DEMONSTRAI;OES FINANCEIRAS PADRONIZADAS 

EMPRESA COMERCIAL. INDUSTRIAL E OUTRAS 

01.01 - IDENTIFICAI;AO 

I - CODIGO CVM - DENOMINAc;AO SOCIAL 

00520-7 

03.01 - DEMONSTRAI;AO DO RESUL TADO (Reais Mill 

1- CODIGO 2 - DESCRic;AO 

3.01 Receita Bruta de Vendas e/ou Servi~os 

3.02 Dedu~iies da Receita Bruta 

3.03 Receita Liquida de Vendas e/ou Servi~os 

3.04 Custo de Bens e/ ou Servicos V endidos 

3.05 Resultado Bruto 

3.06 Despesas/Receitas Operacionais 

3.06.01 Com Vendas 

3.06.02 Gerais e Administrativas 

3.06.03 Financeiras 

3.06.03.01 Receitas Financeiras 

3.06.03.02 Despesas Financeiras 

3.06.04 Outras Receitas Operacionais 

3.06.05 Outras Despesas Operacionais 

3.06.06 Resultado da Equivalencia Patrimonial 

3.07 Resultado Operacional 

3.08 Resultado Nlio Operacional 

3.08.01 Receitas 

3.08.02 Des pes as 

3.09 Resultado Antes Tributa~lio/Participa~iies 

3.10 Provislio para IR e Contribui~lio Social 

3.11 IR Diferido 

3.12 Participaciies/Contribui~iies Estatutarias 

3.12.01 Participaciies 

3.12.02 Contribuiciies 

3.13 Reversiio dos Juros sobre Capital Proprio 

3.15 Lucro/Prejuizo do Periodo 

NUMERO ACOES, EX-TESOURARIA (Mil) 

LUCRO POR ACAO (Reais) 

PREJUIZO POR ACAO (Reais) 

27/11/2007 12:10:29 

Divulgac;;ao Externa 

Data-Base - 31/12/2006 Legislac;;ao Societaria 

3- CNPJ 

84.683.408/0001-03 

3-0110112006 a 31/12/2006 4- 01/0112005 a 3111212005 5-0110112004 a 31/1212004 

228.380 237.754 290.270 

(37.459) (32.634) (38.363) 

190.921 205.120 251.907 

(168.636) (194.910) (203.986) 

22.285 10.210 47.921 

(26.041) (21.550) (35.621) 

(25.256) (29.748) (34.199) 

(14.019) (14.435) (14.555) 

3.802 10.375 1.136 

11.494 21.957 13.674 

(7.692) (11.582) (12.538) 

36 941 269 

0 0 (450) 

9.396 11.317 12.178 

(3.756) (11.340) 12.300 

806 811 100 

898 811 728 

(92) 0 (628) 

(2.950) (10.529) 12.400 

0 0 0 

30 7.272 6 

0 0 (1.469) 

0 0 (1.469) 

0 0 0 

0 0 4.767 

(2.920) (3.257) 15.704 

511.402 426.264 414.548 

0,03788 

(0,00571) (0,00764) 

Pag: 1 



F
O

N
T

E
: 

h
tt

p
:/

/p
a

g
in

a
s.

te
rr

a
.e

o
m

.b
r/

se
rv

ic
o

s/
in

d
ic

e
s/

a
tu

a
liz

/c
o

rr
ig

p
m

.h
tm

 

C
A

LC
U

LO
 P

A
R

A
 2

00
1 

C
A

L
C

U
L

O
 P

A
R

A
 2

00
2 

C
A

L
C

U
L

O
 P

A
R

A
 2

00
3 

IG
P

M
 2

00
6 

1,
78

04
 

IG
P

M
 2

00
6 

1,
78

04
 

IG
P

M
 2

00
6 

1,
78

04
 

IG
P

M
 2

00
1 

1,
10

76
 

IG
P

M
 2

0
0

2
 

1,
34

06
 

IG
P

M
 2

00
3 

1,
50

26
 

C
A

LC
U

LO
 P

A
R

A
 2

00
4 

C
A

L
C

U
L

O
 P

A
R

A
 2

00
5 

C
A

L
C

U
L

O
 P

A
R

A
 2

00
6 

IG
P

M
 2

00
6 

1,
78

04
 

I 1,
05

54
 
I 

IG
P

M
 2

0
0

6
 

1,
78

04
 

IG
P

M
 2

00
6 

1,
78

04
 

IG
P

M
 2

00
4 

1,
68

70
 

IG
P

M
 2

0
0

5
 

1,
72

01
 

IG
P

M
 2

00
6 

1,
78

04
 



SERVIGO PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

00520-7 DOHLER S.A. 

11.01- NOTAS EXPLICATIVAS 

01 - CONTEXTO OPERACIONAL 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2001 

84.683.408/0001-03 

A sociedade tern como atividade preponderante a fabricagao de tecidos de fibras de algodao, 
artificiais, sinteticas ou mistas para uso domestico ou industrial, seus artefatos e respectiva 
comercializagao. 

02- APRESENTA<;AO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 

As demonstrag6es contabeis dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2001 e 2000, estao 
sendo apresentadas de acordo com as praticas emanadas da Legislagao Societaria e 
Normas e procedimentos determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios- CVM. 

03- SUMARIO DAS PRATICAS CONTABEIS 

As demonstrag6es contabeis foram elaboradas, observando as seguintes principais 
praticas contabeis: 

a) Apurac;ao do Resultado 

0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercicios para apropriagao de 
receitas, custos e ou despesas correspondentes. 

b) Ativos Circulante e Realizavel a Longo Prazo 

Os estoques sao demonstrados ao custo media de aquisigao ou fabricagao, liquidos dos 
impastos recuperados, e nao superam os pregos de mercado. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realizagao, incluindo, quando aplicavel, 
os rendimentos e variag6es monetarias auferidas. 

c) lnvestimentos 

0 investimento em empresa Controlada, foi ajustado pelo metoda de equivalencia 
patrimonial, eliminando-se os Iueras nao realizados nas transag6es com a controladora. 
Os demais investimentos sao avaliados ao custo corrigido monetariamente ate 31 de 
Dezembra de 1995 

d) lmobilizado 

Esta demonstrado ao custo monetariamente corrigido ate 31 de Dezembro de 1995. As 
depreciagoes sao calculadas pelo metodo linear, levando-se em consideragao a estimativa 
de vida util dos bens. 

e) Provisao para lmposto de Renda e Contribuic;ao Social 

A Provisao para Impasto de Renda foi calculada a aliquota de 15%, acrescida de adicional 
de 10% sabre o Iuera tributavel e a Contribuigao Social foi constituida a aliquota de 9% 

27/11/2007 13:10:18 Pag: 1 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstravoes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

00520-7 DOHLER S.A. 

11.01- NOT AS EXPLICATIV AS 

LegislaQao Societaria 
Data-Base - 31/12/2001 

84.683.408/0001-03 

sobre o lucro lfquido antes do calculo do Impasto de Renda, nos termos da Legislagao 
vigente. 

f) Provisao para Perdas na Realizac;ao de Creditos de Clientes 

Constitulda em valor suficiente a cobertura de eventuais perdas na realizagao de creditos 
a receber de clientes. 

g) Passivos Circulante e Exiglvel a Longo Prazo 

0 passivo circulante e exiglvel a Iongo prazo estao demonstrados por valores conhecidos 
ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e variagoes 
monetarias incorridas, em base "pro-rata dia". 

04- DEMONSTRA<;OES CONTABEIS CONSOLIDADAS 

Os criterios adotados na consolidagao sao aqueles previstos na Lei 6.404/76 e lnstrugao CVM 
n°. 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 

a) Eliminagao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das transagoes entre as 
sociedades incluldas na consolidagao; 

b) Eliminagao dos investimentos nas sociedades controladas na proporgao de seus 
respectivos patrimonios; 

c) Eliminagao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com as sociedades 
incluldas na consolidagao; e, 

d) Destaque da participagao dos minoritarios no patrimonio lfquido e no resultado 

05- CONTAS A RECEBER DE CLIENTES 

Controladora Consolidado 

2001 2000 2001 2000 

Duplicatas a Receber 37.585 37.342 37.697 37.404 
Cambiais Descontadas (6.692) (4.322) (6.693) (4.322) 
Provisao p/Perdas Clientes {3.599} {2.948} {3.599} {2.948} 

TOTAL 27.294 30.072 27.405 30.134 
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SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstraqoes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

00520-7 DOBLER S.A. 

11.01- NOT AS EXPLICATIV AS 

06 - ESTOQUES 

Legis1aqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2001 

84.683.408/0001-03 

Controladora Consolidado 

2001 

Produtos Acabados 10.367 
Produtos em Elaboragao 16.158 
Materias Primas 30.732 
Materiais Diversos 6.311 

TOTAL 63.568 

07 - INVESTIMENTO EM EMPRESA CONTROLADA 

Empresa 

Comfio - Cia. Catarinense de Fiac;ao 

Capital Social Atualizado 
Patrimonio Uquido 
Lucro Uquido do Exercicio 
Lucro nao Realizado 
Quantidade de Agoes 
Participagao Capital % 
Valor equivalente do lnvestimento 
Resultado Equivalencia Patrimonial 

2000 

8.102 
11.984 
21.390 

4.620 

46.096 

08 - TRANSACOES COM A SOCIEDADE CONTROLADA EM 2001 

Comfio Cia. Catarinense de Fiagao 

Passivo 
Circulante 

1.834 

2001 

10.537 
16.103 
30.712 

7.931 

65.283 

2000 

8.188 
11.931 
27.067 

6.056 

53.242 

31.12.2001 

14.212 
36.390 

1.331 
203 

694.619.013 
99,49 

36.001 
1.318 

Compra de 
Mercadorias 

e Servic;os 

20.475 

Nas transagoes efetuadas foram praticados os prazos e pregos de mercado. 
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstraqoes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

00520-7 DOBLER S.A. 

11.01- NOTAS EXPLICATIVAS 

09 - IMOBILIZADO 

Legislaqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2001 

84.683.408/0001-03 

Taxas de 
Controladora Consolidado Depreciacao 

2001 2000 2001 2000 

Terrenos 2.924 2.924 3.452 3.452 
Ediffcios 21.720 21.276 27.138 26.691 4% 
Maquinas e Equipamentos 172.582 155.871 211.192 191.613 10, 15e20% 
M6veis e Utensflios 6.149 5.400 6.910 5.891 10 e 20% 
Vefculos 1.236 1.250 1.270 1.279 
Reflorestamento 27 27 27 27 
Marcas e Patentes 65 60 68 63 
lmobilizagoes em Andamento 6.337 3.161 10.697 8.308 
Custo Corrigido 211.040 189.969 260.754 237.324 
Depreciagoes Acumuladas (155.699) (146.206) {193.161) (183.481) 

Valor Residual 55.341 43.763 67.593 53.843 

10- JUROS SOBRE 0 CAPITAL PROPRIO 

De acordo com a Lei n°. 9249/95, e Deliberagao CVM n° 207/96, a Companhia creditou por 
conta do dividendo anual de 31 de dezembro de 2001, juros sabre o capital proprio no valor 
bruto de R$ 5.785 mil, conforme deliberado pelo Conselho de Administragao em reuniao 
realizada em 14 de dezembro de 2001. 0 valor lfquido dos juros creditados depois de 
descontado o impasto de renda na fonte, foi de R$ 4.968 mil. 
A contabilizagao foi efetuada diretamente a conta de Lueras Acumulados no Patrimonio 
Uquido. 

11 - PATRIMONIO LiQUIDO 

a) Capital Social 

0 capital registrado, o qual pertence a acionistas domiciliados no pafs, e formado por 
385.659.907 agoes, sendo 273.655.698 ordinarias e 112.004.209 preferenciais. 

As agoes preferenciais nao terao direito a voto nas deliberagoes das Assembleias Gerais, 
sendo asseguradas as seguintes vantagens e preferencias: 

• Prioridade no reembolso do capital sem premia em caso de liquidagao da Sociedade. 
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• Direito de receber anualmente, em igualdade de condi<;oes para todas as agoes que 
compoem o Capital Social, um divi9endo minimo, nao acumulativo de 25% (vinte e 
cinco por cento) do lucro liquido, apurado na forma do artigo 22 do Estatuto Social. 

• lgualdade com as agoes ordinarias, na distribuigao de bonificagoes decorrentes de 
corregoes monetarias ou incorporagao de Reservas livres ao Capital Social. 

b) Distribuic;ao do Lucro e Dividendo 

0 Dividendo foi calculado a razao de 36,19% sobre o Lucro Uquido, e sera pago sob a 
forma de juros sobre capital proprio, conforme segue: 

Lucro Uquido do Exercicio 
(-) Reserva Legal 
(=) Lucro Base para os Dividendos 
Dividendos Propostos: 
J uros sobre Capital Proprio 

16.824 
841 

15.983 

5.785 

0 Lucro Uquido remanescente no montante de R$ 10.198 Mil foi destinado a Reserva para 
Aumento de Capital, para fazer face a futuros investimentos, cujo o orgamento de Capital 
sera submetido a Assembleia Geral. 

12- SEGUROS 

Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes para cobertura de 
eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do Ativo Permanente e Estoques, 
avaliados de forma consolidada, cujo risco declarado e de R$ 385.000 Mil. 

13 -INSTRUMENTOS FINANCEIROS 

Conforme estabelece a lnstrugao CVM nr.235/95, a Companhia e sua Controlada avaliaram 
seus ativos e passivos contabeis em relagao aos valores de mercado, concluindo pela 
adequagao dos mesmos em 31 de dezembro de 2001. 
As Aplicac;oes Financeiras estao atualizadas as taxas pactuadas junto as lnstituic;oes 
Financeiras, e referem-se, basicamente, a operac;oes de curto prazo, nao havendo expectativa 
de perdas. 
A Controlada nao possui ag6es negociadas em Bolsa de Valores. 
A Companhia e sua Controlada nao atuam nos mercados de derivativos, bem como nao 
possuem instrumentos financeiros que nao estejam reconhecidos no seu balango patrimonial. 
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A empresa reconheceu o credito e debito fiscal de Impasto de Renda e Contribuic;ao Social 
sabre Ativos e Passives Fiscais diferidos, apurados de conformidade com o pronunciamento 
do IBRACON, aprovado pela deliberac;ao n° 273 da CVM de 20.08.98, tendo sido 
contabilizados R$ 168 mil no Exiglvel a Longo Prazo e R$ 232 mil no Realizavel a Longo 
Prazo, como contrapartida na conta de provisao de Impasto de Renda Diferido no Resultado. 

15 - REFIS - PROGRAMA DE RECUPERACAO FISCAL - DELIBERACAO CVM 346 de 29 de 
Setembro de 2000 

A Companhia parcelou o montante de R$ 13.665 mil, sendo que ate 31 de dezembro de 
2001, foram reconhecidas novas inclusoes no montante de R$ 835 mil; juros pela TJLP no 
montante de R$ 2.201 mil; e, amortizac;oes ate a data, de R$ 7.894 mil. 0 pagamento vem 
sendo efetuado a razao de 1,2% do faturamento mensal, nao se prevendo quaisquer 
problemas para o seu cumprimento. Para o montante incluldo no REFIS, foram arrolados 
bens im6veis. 

16- AJUSTES DE ATIVOS E PASSIVOS EM MOEDA ESTRANGEIRA- DELIBERACOES CVM 
n°s 404 e 409/2001 

Os efeitos das variac;oes cambiais decorrentes dos ajustes de ativos e passives em moeda 
estrangeira, em virtude de alterac;oes na taxa de cambia, foram irrelevantes nas 
demonstrac;oes contabeis de 31 de dezembro de 2001. 
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A sociedade tem como atividade preponderante a fabricagao de tecidos de fibras de algodao, 
artificiais, sinteticas ou mistas para uso domestico ou industrial, seus artefatos e respectiva 
comercializagao. 

02- APRESENTA<;(AO DAS DEMONSTRA<;OES CONTABEIS 

As demonstragoes contabeis dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2002 e 2001, estao 
sendo apresentadas de acordo com as praticas emanadas da Legislagao Societaria e 
Normas e procedimentos determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios- CVM. 

03- SUMARIO DAS PRATICAS CONTABEIS 

As demonstragoes contabeis foram elaboradas, observando as seguintes principais 
praticas contabeis: 

a) Apurac;ao do Resultado 

0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercfcios para apropriagao de 
receitas, custos e ou despesas correspondentes. 

b) Ativos Circulante e Realizavel a Longo Prazo 

Os estoques sao demonstrados ao custo media de aquisigao ou fabricagao, lfquidos dos 
impastos recuperados, e nao superam os pregos de mercado. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realizagao, incluindo, quando aplicavel, 
os rendimentos e variagoes monetarias auferidas. 

c) lnvestimentos 

0 investimento em empresa Controlada, foi ajustado pelo metoda de equivalencia 
patrimonial, eliminando-se os Iueras nao realizados nas transagoes com a controladora. 
Os demais investimentos sao avaliados ao custo corrigido monetariamente ate 31 de 
Dezembro de 1995 

d) lmobilizado 

Esta demonstrado ao custo monetariamente corrigido ate 31 de Dezembro de 1995. As 
depreciagoes sao calculadas pelo metoda linear, levando-se em consideragao a estimativa 
de vida util dos bens. 

e) Provisao para Impasto de Renda e Contribuic;ao Social 

A Provisao para Impasto de Renda foi calculada a alfquota de 15%, acrescida de adicional 
de 10% sabre o Iuera tributavel e a Contribuigao Social foi constitufda a alfquota de 9% 
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sobre o Iuera lfquido antes do calculo do Impasto de Renda, nos termos da Legislagao 
vigente. 

f) Provisao para Perdas na Realizac;ao de Creditos de Clientes 

Constitufda em valor suficiente a cobertura de eventuais perdas na realizagao de creditos 
a receber de clientes. 

g) Passivos Circulante e Exigivel a Longo Prazo 

0 passivo circulante e exigfvel a Iongo prazo estao demonstrados par valores conhecidos 
ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e variagoes 
monetarias incorridas, em base "pro-rata dia". 

04- DEMONSTRA<;OES CONTABEIS CONSOLIDADAS 

Os criterios adotados na consolidagao sao aqueles previstos na Lei 6.404/76 e lnstrugao CVM 
n°. 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 

a) Eliminagao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das transagoes entre as 
sociedades inclufdas na consolidagao; 

b) Eliminagao dos investimentos nas sociedades controladas na proporgao de seus 
respectivos patrimonies; 

c) Elimina<;ao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com as sociedades 
inclufdas na consolida<;ao ; e, 

d) Destaque da participa<;ao dos minoritarios no patrimonio lfquido e no resultado 

05- CONTAS A RECEBER DE CLIENTES 

Controladora Consolidado 

2002 2001 2002 2001 

Duplicatas a Receber 44.872 37.585 44.893 37.697 
Cambiais Descontadas (840) (6.692) (840) (6.693) 
Provisao p/Perdas Clientes {4.460) {3.599) {4.460) {3.599) 

TOTAL 39.572 27.294 39.593 27.405 
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Controladora Consolidado 

2002 

Produtos Acabados 15.308 
Produtos em Elaboragao 19.980 
Materias Primas 31.901 
Materiais Diversos 9.048 

TOTAL 76.237 

07 - INVESTIMENTO EM EMPRESA CONTROLADA 

Empresa 

Comfio - Cia. Catarinense de Fia~ao 

Capital Social Atualizado 
Patrimonio Uquido 
Lucro Uquido do Exercicio 
Lucro nao Realizado 
Quantidade de Agoes 
Participagao Capital % 
Valor equivalente do lnvestimento 
Resultado Equivalencia Patrimonial 

2001 

10.367 
16.158 
30.732 

6.311 

63.568 

08 - TRANSACOES COM A SOCIEDADE CONTROLADA EM 2002 

Comfio Cia. Catarinense de Fiagao 

Passivo 
Circulante 

5.065 

2002 

15.490 
20.061 
31.986 
10.831 

78.368 

2001 

10.537 
16.103 
30.712 

7.931 

65.283 

31.12.2002 

20.000 
36.188 

77 
(203) 

694.619.013 
99,53 

36.037 
281 

Compra de 
Mercadorias 

e Servi~os 

15.314 

Nas transagoes efetuadas foram praticados os prazos e pregos de mercado. 
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Taxas de 
Controladora Consolidado Depreciacao 

2002 2001 2002 2001 

Terrenos 2.959 2.924 3.486 3.452 
Edificios 24.142 21.720 29.561 27.138 4% 
Maquinas e Equipamentos 180.853 172.582 219.578 211.192 10, 15e20% 
M6veis e Utensilios 7.539 6.149 8.441 6.910 10 e 20% 
Veiculos 1.290 1.236 1.324 1.270 
Reflorestamento 26 27 26 27 
Marcas e Patentes 107 65 110 68 
lmobilizac;oes em Andamento 6.775 6.337 11.169 10.697 
Custo Corrigido 223.691 211.040 273.695 260.754 
Depreciac;oes Acumuladas {167.210} {155.699} {206.161} {193.161} 

Valor Residual 56.481 55.341 67.534 67.593 

10 - JUROS SOBRE 0 CAPITAL PROPRIO 

De acordo com a Lei n°. 9249/95, e Deliberac;ao CVM n° 207/96, a Companhia creditou por 
conta do dividendo anual de 31 de dezembro de 2002, juros sobre o capital proprio no valor 
bruto de R$ 5.972 mil, conforme deliberado pelo Conselho de Administrac;ao em reuniao 
realizada em 16 de dezembro de 2002. 0 valor liquido dos juros creditados depois de 
descontado o impasto de renda na fonte, foi de R$ 5.130 mil. 
A contabilizac;ao foi efetuada diretamente a conta de Lucros Acumulados no Patrimonio 
Liquido. 

11- PATRIMCNIO LiQUIDO 

a) Capital Social 

0 capital registrado, o qual pertence a acionistas domiciliados no pais, e formado por 
398.159.907 ac;oes, sendo 282.525.420 ordinarias e 115.634.487 preferenciais. 

As ac;oes tem direito a dividendos minimos de 25% (vinte e cinco por cento) do lucro 
liquido do exercicio apurado na forma do artigo 22 do Estatuto Social. 

As ac;oes preferenciais sao assegurados os direitos que a Lei confere as ac;oes ordinarias, 
exceto o direito a voto e direito de serem incluidos em eventual oferta publica de alienac;ao 
de controle. As preferencias consistem em: 

" Prioridade no reembolso do capital sem premio, em caso de liquidac;ao da Sociedade. 
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• Direito ao recebimento de um dividendo, por a gao preferencial, 1 0% ( dez por cento) 
maior do que o atribuldo a cada agao ordinaria. 

b) Distribui~ao do Lucro e Dividendo 

0 Dividendo foi calculado a razao de 32,55% sabre o Lucro Uquido, e sera pago sob a 
forma de juros sabre capital proprio, conforme segue: 

Luera Uquido do Exerclcio 
(-) Reserva Legal 
(=)Luera Base para os Dividendos 
Dividendos Propostos: 
Dividendos I Juras sabre Capital Proprio 

Dividendos I Juras sabre Capital Proprio por lote de mil agoes em Reais: 
- Ordinarias 
- Preferenciais 

18.876 
944 

17.932 

6.146 

15,00 
16,50 

0 Lucro Uquido remanescente no montante de R$ 11.786 Mil foi destinado a Reserva para 
Aumento de Capital, para fazer face a futures investimentos, cujo o orgamento de Capital 
sera submetido a Assembleia Geral. 

12-SEGUROS 

Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes para cobertura de 
eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do Ativo Permanente e Estoques, 
avaliados de forma consolidada, cujo risco declarado e de R$ 385.000 Mil. 

13 -INSTRUMENTOS FINANCEIROS 

Conforme estabelece a lnstrugao CVM nr.235195, a Companhia e sua Controlada avaliaram 
seus ativos e passivos contabeis em relagao aos valores de mercado, concluindo pela 
adequagao dos mesmos em 31 de dezembro de 2002. 
As Aplicagoes Financeiras estao atualizadas as taxas pactuadas junto as lnstituigoes 
Financeiras, e referem-se, basicamente, a operagoes de curto prazo, nao havendo expectativa 
de perdas. 
A Controlada nao possui agoes negociadas em Bolsa de Valores. 
A Companhia e sua Controlada nao atuam nos mercados de derivatives, bern como nao 
possuem instrumentos financeiros que nao estejam reconhecidos no seu balango patrimonial. 
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A empresa reconheceu o credito e debito fiscal de lmposto de Renda e Contribuic;ao Social 
sobre Ativos e Passivos Fiscais diferidos, apurados de conformidade com o pronunciamento 
do IBRACON, aprovado pela deliberac;ao n° 273 da CVM de 20.08.98, tendo sido 
contabilizados R$ 315 mil no Exigivel a Longo Prazo e R$ 54 mil no Realizavel a Longo Prazo, 
como contrapartida na conta de provisao de Impasto de Renda Diferido no Resultado. 

15 - REFIS - PROGRAMA DE RECUPERACAO FISCAL - DELIBERACAO CVM 346 de 29 de 
Setembro de 2000 

A controladora no transcorrer do ano procedeu a liquidac;ao total do saldo de R$ 5.584 mil, 
junto ao REFIS. Referida informac;ao ja foi encaminhada para o Comite Gestor para que seja 
efetuado o processamento. 

Na Controlada foi reconhecida a atualizac;ao monetaria no ano, com base na taxa T JLP. 
0 pagamento vem sendo efetuado a razao de 1,2% do faturamento mensal, nao se prevendo 
quaisquer problemas para o seu cumprimento. Para o montante incluido no REFIS, foram 
arrolados bens im6veis. 

Controladora Consolidado 

2002 2001 2002 2001 

Curto Prazo 2.148 175 2.395 
Longo Prazo 3.436 3.139 6.413 

TOTAL 5.584 3.314 8.808 
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A sociedade tern como atividade preponderante a fabricagao de tecidos de fibras de algodao, 
artificiais, sinteticas ou mistas para uso domestico ou industrial, seus artefatos e respectiva 
comercializagao. 

02- APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 

As demonstragoes contabeis dos exercfcios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002, estao 
sendo apresentadas de acordo com as praticas emanadas da Legislagao Societaria e 
Normas e procedimentos determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios- CVM. 

03- SUMARIO DAS PRATICAS CONTABEIS 

As demonstragoes contabeis foram elaboradas, observando as seguintes principais 
praticas contabeis: 

a) Apura~ao do Resultado 

0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercicios para apropriagao de 
receitas, custos e ou despesas correspondentes. 

b) Ativos Circulante e Realizilvel a Longo Prazo 

Os estoques sao demonstrados ao custo medio de aquisigao ou fabricagao, liquidos dos 
impostos recuperados, e nao superam os pregos de mercado. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realizagao, incluindo, quando aplicavel, 
os rendimentos e variagoes monetarias auferidas. 

c) lnvestimentos 

0 investimento em empresa Controlada, foi ajustado pelo metodo de equivalencia 
patrimonial, eliminando-se os lucros nao realizados nas transagoes com a controladora. 
Os demais investimentos sao avaliados ao custo corrigido monetariamente ate 31 de 
Dezembro de 1995 

d) lmobilizado 

Esta demonstrado ao custo monetariamente corrigido ate 31 de Dezembro de 1995. As 
depreciagoes sao calculadas pelo metodo linear, levando-se em consideragao a estimativa 
de vida util dos bens. 

e) Provisao para lmposto de Renda e Contribui~ao Social 

A Provisao para lmposto de Renda foi calculada a aliquota de 15%, acrescida de adicional 
de 10% sobre o lucro tributavel e a Contribuigao Social foi constitufda a aliquota de 9% 
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sabre o lucro liquido antes do calculo do Impasto de Renda, nos termos da Legislac;ao 
vigente. 

f) Provisao para Perdas na Realiza~tao de Creditos de Clientes 

Constituida em valor suficiente a cobertura de eventuais perdas na realizac;ao de creditos 
a receber de clientes. 

g) Passivos Circulante e Exiglvel a Longo Prazo 

0 passivo circulante e exigivel a Iongo prazo estao demonstrados por valores conhecidos 
ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e variac;oes 
monetarias incorridas, em base "pro-rata dia". 

04- DEMONSTRA<;OES CONTABEIS CONSOLIDADAS 

Os criterios adotados na consolidac;ao sao aqueles previstos na Lei 6.404/76 e lnstruc;ao CVM 
n°. 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 

a) Eliminac;ao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das transac;oes entre as 
sociedades incluidas na consolidac;ao; 

b) Eliminac;ao dos investimentos nas sociedades controladas na proporc;ao de seus 
respectivos patrimonies; 

c) Eliminac;ao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com as sociedades 
incluidas na consolidac;ao ; e, 

d) Destaque da participac;ao dos minoritarios no patrimonio liquido e no resu!tado 

05 • CONTAS A RECEBER DE CLIENTES 

Controladora Consolidado 

2003 2002 2003 2002 

Duplicatas a Receber 50.381 44.872 50.399 44.893 
Cambiais Descontadas (3.268) (840) (3.268) (840) 
Provisao p/Perdas Clientes (3.295} (4.460} (3.295} (4.460} 

TOTAL 43.818 39.572 43.836 39.593 
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Controladora Consoli dado 

2003 2002 2003 2002 

Produtos Acabados 16.714 15.308 16.753 15.490 
Produtos em Elaborac;ao 25.188 19.980 24.944 20.061 
Materias Primas 40.278 31.901 40.089 31.986 
Materiais Diversos 8.783 9.048 10.778 10.831 

TOTAL 90.963 76.237 92.564 78.368 

07 - INVESTIMENTO EM EMPRESAS CONTROLADAS 

31.12.2003 
Comfio- Cia. Dahler USA, Inc. 

Catarinense de Fiac;ao 

Capital Social Atualizado 
Patrim6nio Liquido 
Luera Liquido do Exercfcio 
Luera nao Realizado 
Quantidade de Ac;6es 
Participac;ao Capital % 
Valor equivalente do lnvestimento 
Resultado Equivalencia Patrimonial 

20.000 
38.852 

3.491 
(595) 

694.619.013 
99,53 

38.368 
2.878 

08 - TRANSA<;OES COM A SOCIEDADE CONTROLADA EM 2003 

Comfio Cia. Catarinense de Fiac;ao 

Passivo 
Circulante 

3.907 

Nas transac;6es efetuadas foram praticados os prazos e prec;os de mercado. 
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09 - IMOBILIZADO 

Terrenos 
Ediffcios 
Maquinas e Equipamentos 
M6veis e Utensilios 
Veiculos 
Reflorestamento 
Marcas e Patentes 
lmobilizag6es em Andamento 
Custo Corrigido 
Depreciag6es Acumuladas 

Valor Residual 

Controladora 

2003 2002 

3.448 
28.292 

190.477 
8.968 
1.389 

26 
165 

2.251 
235.016 
(179.554) 

55.462 

2.959 
24.142 

180.853 
7.539 
1.290 

26 
107 

6.775 
223.691 

(167.210) 

56.481 

10 - JUROS SOBRE 0 CAPITAL PROPRIO 

LegislaQao societaria 
Data-Base - 31/12/2003 

84.683.408/0001-03 

Taxas de 
Consoli dado Depreciacao 

2003 2002 

3.977 3.486 
33.778 29.561 4% 

233.417 219.578 10, 15 e 20% 
10.019 8.441 10 e 20% 

1.423 1.324 20% 
26 26 

165 110 10% 
6.489 11.169 

289.294 273.695 
(220.267} (206.161} 

69.027 67.534 

De acordo com a Lei n°. 9249/95, e Deliberagao CVM n° 207/96, a Companhia creditou por 
conta do dividendo anual de 30 de dezembro de 2003, juros sobre o capital proprio no valor 
brute de R$ 4.694 mil, conforme deliberado pelo Conselho de Administragao em reuniao 
realizada em 16 de dezembro de 2003. 0 valor lfquido dos juros creditados depois de 
descontado o impasto de renda na fonte, foi de R$ 4.031 mil. 
A contabilizagao foi efetuada diretamente a conta de Lucros Acumulados no Patrimonio 
Uquido. 

11- PATRIMQNIO LiQUIDO 

a) Capital Social 

0 capital registrado, o qual pertence a acionistas domiciliados no pais e exterior, e formado 
por 408.198.517 agoes, sendo 289.648.595 ordinarias e 118.549.922 preferenciais. 

As agoes tern direito a dividendos minimos de 25% (vinte e cinco por cento) do lucre 
lfquido do exercicio apurado na forma do artigo 22 do Estatuto Social. 

As agoes preferenciais sao assegurados os direitos que a Lei confere as agoes ordinarias, 
exceto o direito a voto e direito de serem incluidos em eventual oferta publica de alienagao 
de controle. As preferencias consistem em: 

.. Prioridade no reembolso do capital sem premio, em caso de liquidagao da Sociedade. 
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LegislaQao Societaria 
Data-Base - 31/12/2003 

84.683.408/0001-03 

<~~ Direito ao recebimento de um dividendo, par ac;ao preferencial, 10% {dez par cento) 
maior do que o atribuldo a cada ac;ao ordinaria. 

b) Distribuic;ao do Lucro e Dividendo 

0 Dividendo foi calculado a razao de 30,67% sabre o Luera Uquido, e sera pago sob a 
forma de juros sabre capital proprio, conforme segue: 

Luera Uquido do Exerclcio 
(-) Reserva Legal 
{=) Lucro Base para os Dividendos 
Dividendos Propostos: 
Dividendos I Juras sabre Capital Proprio 

Dividendos I Juras sabre Capital Proprio par late de mil ac;6es em Reais: 
- Ordinarias 
- Preferenciais 

15.749 
787 

14.962 

4.831 

11,50 
12,65 

0 Luera Uquido remanescente no montante de R$ 10.131 Mil foi destinado a Reserva para 
Aumento de Capital, para fazer face a futuros investimentos, cujo o orc;amento de Capital 
sera submetido a Assembleia Geral. 

12- SEGUROS 

Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes para cobertura de 
eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do Ativo Permanente e Estoques, 
avaliados de forma consolidada, cujo risco declarado e de R$ 385.000 Mil. 

13 • INSTRUMENTOS FINANCEIROS 

Conforme estabelece a lnstruc;ao CVM nr.235195, a Companhia e sua Controlada avaliaram 
seus ativos e passivos contabeis em rela<;ao aos valores de mercado, concluindo pela 
adequa<;ao dos mesmos em 31 de dezembro de 2003. 
As Aplica<;6es Financeiras estao atualizadas as taxas pactuadas junto as lnstitui<;6es 
Financeiras, e referem-se, basicamente, a opera<;6es de curta prazo, nao havendo expectativa 
de perdas. 
A Controlada nao possui ac;6es negociadas em Balsa de Valores. 
A Companhia e sua Controlada nao atuam nos mercados de derivatives, bem como nao 
possuem instrumentos financeiros que nao estejam reconhecidos no seu balan<;o patrimonial. 
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14 -IMPOSTOS DIFERIDOS 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2003 

84.683.408/0001-03 

A empresa reconheceu o credito e debito fiscal de Impasto de Renda e Contribuigao Social 
sabre Ativos e Passivos Fiscais diferidos, apurados de conformidade com o pronunciamento 
do IBRACON, aprovado pela deliberagao n° 273 da CVM de 20.08.98, tendo sido 
contabilizados R$ 332 mil no Exigfvel a Longo Prazo e R$ 11 mil no Realizavel a Longo Prazo, 
como contrapartida na conta de provisao de Impasto de Renda Diferido no Resultado. 

15 - REFIS - PROGRAMA DE RECUPERACAO FISCAL - DELIBERACAO CVM 346 de 29 de 
Setembro de 2000 -

A controladora no exercfcio de 2002, procedeu a liquidagao total do saldo de R$ 5.584 mil, 
junto ao REFIS. Referida informagao ja foi encaminhada para o Comite Gestor para que seja 
efetuado o processamento. 

Na Controlada foi reconhecida a atualizagao monetaria no ana, com base na taxa TJLP. 
0 pagamento vem sendo efetuado a razao de 1,2% do faturamento mensal, nao se prevendo 
quaisquer problemas para o seu cumprimento. Para o montante inclufdo no REFIS, foram 
arrolados bens im6veis. 

Consolidado 

2003 2002 

Curto Prazo 259 175 
Longo Prazo 3.088 3.139 

TOTAL 3.347 3.314 
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01 - CONTEXTO OPERACIONAL 

Legislaqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2004 

84.683.408/0001-03 

A sociedade tern como atividade preponderante a fabricagao de tecidos de fibras de algodao, 
artificiais, sinteticas ou mistas para uso domestico ou industrial, seus artefatos e respectiva 
comercializagao. 

02- APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 

As demonstrag6es contabeis dos exercfcios findos em 31 de dezembro de 2004 e 2003, estao 
sendo apresentadas de acordo com as praticas emanadas da Legislagao Societaria 
Brasileira e Normas e procedimentos determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios -
CVM. 

03- SUMARIO DAS PRATICAS CONTABEIS 

As demonstrag6es contabeis foram elaboradas, observando as seguintes principais 
praticas contabeis: 

a) Apurac;ao do Resultado 

0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercfcios para apropriagao de 
receitas, custos e ou despesas correspondentes. 

b) Ativos Circulante e Realizavel a Longo Prazo 

Os estoques sao demonstrados ao custo media de aquisigao ou fabricagao, lfquidos dos 
impastos recuperados, e nao superam os pregos de mercado. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realizagao, incluindo, quando aplicavel, 
os rendimentos e variagoes monetarias auferidas. 

c) lnvestimentos 

0 investimento em empresa Controlada, foi ajustado pelo metoda de equivalencia 
patrimonial, eliminando-se os Iueras nao realizados nas transag6es com a controladora. 
Os demais investimentos sao avaliados ao custo corrigido monetariamente ate 31 de 
Dezembro de 1995 

d) lmobilizado 

Esta demonstrado ao custo monetariamente corrigido ate 31 de Dezembro de 1995. As 
depreciag6es sao calculadas pelo metoda linear, levando-se em consideragao a estimativa 
de vida util dos bens. 
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Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2004 

84.683.408/0001-03 

e) Provisao para lmposto de Renda e Contribui~ao Social 

A Provisao para Impasto de Renda foi calculada a alfquota de 15%, acrescida de adicional 
de 10% sobre o lucro tributavel e a Contribuigao Social foi constituida a ali quota de 9% 
sobre o lucro lfquido antes do calculo do Impasto de Renda, nos termos da Legislagao 
vigente. 

f) Provisao para Perdas na Realiza~ao de Creditos de Clientes 

Constituida em valor suficiente a cobertura de eventuais perdas na realizagao de creditos 
a receber de clientes. 

g) Passivos Circulante e Exigivel a Longo Prazo 

0 passivo circulante e exigivel a Iongo prazo estao demonstrados par valores conhecidos 
ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e variagoes 
monetarias incorridas, em base "pro-rata dia". 

04- DEMONSTRACOES CONTABEIS CONSOLIDADAS 

Os criterios adotados na consolidagao sao aqueles previstos na Lei 6.404/76 e lnstrugao CVM 
n°. 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 

a) Eliminagao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das transagoes entre as 
sociedades incluidas na consolidagao; 

b) Eliminagao dos investimentos nas sociedades controladas na proporgao de seus 
respectivos patrimonies; 

c) Eliminagao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com as sociedades 
incluidas na consolidagao ; e, 

d) Destaque da participagao dos minoritarios no patrimonio lfquido e no resultado 

05- CONTAS A RECEBER DE CLIENTES 

Controladora Consolidado 

2004 2003 2004 2003 

Duplicatas a Receber 51.886 50.381 51.917 50.399 
Cambiais Descontadas (4.868) (3.268) (4.868) (3.268) 
Provisao p/Perdas Clientes (2.593} (3.295) (2.593} {3.295) 

TOTAL 44.425 43.818 44.456 43.836 
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06 - ESTOQUES 

Legis1aqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2004 

84.683.408/0001-03 

Controladora Consolidado 

2004 2003 2004 2003 

Produtos Aeabados 23.604 16.714 23.581 16.753 
Produtos em Elaborac;ao 22.743 25.188 21.309 24.944 
Materias Primas 19.128 40.278 41.400 40.089 
Materiais Diversos 9.068 8.783 11.221 10.778 

TOTAL 74.543 90.963 97.511 92.564 

07 - CREDITOS RECEBER 

Controladora Consolidado 

2004 2003 2004 2003 

Creditos Tributaries Federais 7.991 3.517 8.195 3.633 
Creditos Tributaries Estaduais 8.031 5.519 8.363 7.062 
Outras Contas 1.229 2.635 1.315 2.707 

TOTAL 17.251 11.671 17.873 13.402 

08 • INVESTIMENTO EM EMPRESAS CONTROLADAS 

Capital Social Atualizado 
Patrimonio Liquido 
Luera Liquido do Exercfeio 
Luera nao Realizado 
Quantidade de Ac;oes 
Partieipac;ao Capital % 
Valor equivalente do lnvestimento 
Resultado Equivaleneia Patrimonial 

27/11/2007 13:10:49 

31.12.2004 
Comfio - Cia. Dahler USA, Inc. 

Catarinense de Fiac;ao 

45.200 
65.166 
15.395 
3.596 

1.136. 724.276 
99,62 

64.918 
12.332 
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Legis1aQao Societaria 
Data-Base - 31/12/2004 

84.683.408/0001-03 

09 - TRANSACOES COM A SOCIEDADE CONTROLADA EM 2004 

Comfio Cia. Catarinense de Fiagao 

Passivo 
Circulante 

23.122 

Nas transagoes efetuadas foram praticados os prazos e pregos de mercado. 

10 - IMOBILIZADO 

Compra de 
Mercadorias 

e Servi~os 

92.775 

Taxas de 
Controladora Consolidado Depreciacao 

2004 2003 2004 2003 

Terrenos 3.448 3.448 3.976 3.977 
Ediffcios 29.152 28.292 34.679 33.778 4% 
Maquinas e Equipamentos 203.520 190.477 248.417 233.417 10, 15 e 20% 
M6veis e Utensflios 10.459 8.968 11.726 10.019 10 e 20% 
Vefculos 1.416 1.389 1.451 1.423 
Reflorestamento 26 26 26 26 
Marcas e Patentes 207 165 208 165 
lmobilizagoes em Andamento 6.220 2.251 10.659 6.489 
Custo Corrigido 254.448 235.016 311.142 289.294 
Depreciagoes Acumuladas (192.325) (179.554) (235.337) (220.267} 

Valor Residual 62.123 55.462 75.805 69.027 

11 - JUROS SOBRE 0 CAPITAL PROPRIO 

De acordo com a Lei n°. 9249/95, e Deliberagao CVM n° 207/96, a Companhia creditou por 
conta do dividendo anual de 30 de dezembro de 2004, juros sabre o capital proprio no valor 
bruto de R$ 4. 767 mil, conforme deliberado pelo Conselho de Administragao em reuniao 
realizada em 17 de dezembro de 2004. 0 valor Hquido dos juros creditados depois de 
descontado o impasto de renda na fonte, foi de R$ 4.052 mil. 
A contabilizagao foi efetuada diretamente a conta de Lueras Acumulados no Patrim6nio 
Uquido. 
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12 • PATRIMONIO LiQUIDO 

a) Capital Social 

Legislaqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2004 

84.683.408/0001-03 

0 capital registrado, o qual pertence a acionistas domiciliados no pais e exterior, e formado 
por 414.547.723 ac;oes, sendo 294.153.851 ordinarias e 120.393.872 preferenciais. 

As ac;oes tem direito a dividendos minimos de 25% (vinte e cinco por cento) do lucre 
liquido do exercicio apurado na forma do artigo 22 do Estatuto Social. 

As ac;oes preferenciais sao assegurados os direitos que a Lei confere as ac;oes ordinarias, 
exceto o direito a voto e direito de serem incluidos em eventual oferta publica de alienac;ao 
de contrele. As preferencias consistem em: 

• Prioridade no reembolso do capital sem premio, em caso de liquidac;ao da Sociedade. 

" Direito ao recebimento de um dividendo, por ac;ao preferencial, 10% (dez por cento) 
maior do que o atribuido a cada ac;ao ordinaria. 

b) Distribuic;ao do Lucro e Dividendo 

0 Dividendo foi calculado a razao de 31,24% sobre o Lucre Liquido, e sera pago sob a 
forma de juros sobre capital proprio, conforme segue: 

Lucre Liquido do Exercicio 
(-) Reserva Legal 
(=)Lucre Base para os Dividendos 
Dividendos Propostos: 
Dividendos I Jures sobre Capital Proprio 

Dividendos I Juros sobre Capital Proprio por lote de mil ac;oes em Reais: 
- Ordinarias 
- Preferenciais 

15.704 
785 

14.919 

4.906 

11,50 
12,65 

0 Lucro Liquido remanescente no montante de R$ 10.013 Mil foi destinado a Reserva para 
Aumento de Capital, para fazer face a futuros investimentos, cujo o orc;amento de Capital 
sera submetido a Assembleia Geral. 

13-SEGUROS 

Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes para cobertura de 
eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do Ativo Permanente e Estoques, 
avaliados de forma consolidada, cujo risco declarado e de R$ 350.000 Mil. 
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14 -INSTRUMENTOS FINANCEIROS 

Legislaqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2004 

84.683.408/0001-03 

Conforme estabelece a lnstruc;:ao CVM nr.235/95, a Companhia e sua Controlada avaliaram 
seus ativos e passivos contabeis em relac;:ao aos valores de mercado, concluindo pela 
adequac;:ao dos mesmos em 31 de dezembro de 2004. 
As Aplicac;:oes Financeiras estao atualizadas as taxas pactuadas junto as lnstituic;:oes 
Financeiras, e referem-se, basicamente, a operac;:oes de curto prazo, nao havendo expectativa 
de perdas. 
A Controlada nao possui ac;:oes negociadas em Bolsa de Valores. 
A Companhia e sua Controlada nao atuam nos mercados de derivatives, bem como nao 
possuem instrumentos financeiros que nao estejam reconhecidos no seu balanc;:o patrimonial. 

15 - IMPOSTOS DIFERIDOS 

A empresa reconheceu o credito e debito fiscal de Impasto de Renda e Contribuic;:ao Social 
sobre Ativos e Passivos Fiscais diferidos, apurados de conformidade com o pronunciamento 
do IBRACON, aprovado pela deliberac;:ao n° 273 da CVM de 20.08.98, tendo sido 
contabilizados R$ 24 mil no Exigivel a Longo Prazo e R$ 282 mil no Realizavel a Longo Prazo, 
como contrapartida na conta de provisao de Impasto de Renda Diferido no Resultado. 

16 - REFIS - PROGRAMA DE RECUPERA<;AO FISCAL - DELIBERA<;AO CVM 346 de 29 de 
Setembro de 2000 

A controladora no exercicio de 2002, procedeu a liquidac;:ao total do saldo do REFIS. Referida 
informac;:ao ja foi encaminhada para o Comite Gestor para que seja efetuado o processamento 
e homologac;:ao. 

Na Controlada foi reconhecida a atualizac;:ao monetaria no ano, com base na taxa T JLP. 
0 pagamento vem sendo efetuado a razao de 1,2% do faturamento mensal, nao se prevendo 
quaisquer problemas para o seu cumprimento. Para o montante incluido no REFIS, foram 
arrolados bens im6veis. 

Consolidado 

2004 2003 

Curto Prazo 1.073 259 
Longo Prazo 1.408 3.088 

TOTAL 2.481 3.347 
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Legislaqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2004 

84.683.408/0001-03 

17- PROVISAO PARA CONTINGENCIAS E DEPOSITOS JUDICIAIS 

A empresa tem registrado no seu balango provisao para contingencias fiscais e depositos judiciais 
em montante considerado suficiente para cobertura dessas contingencias, conforme orientagao 
dos seus assessores juridicos. 

18- EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS 

CURTO PRAZO 
Controladora Consolidado 

Modalidade En cargos 2004 2003 2004 2003 

Credito Fixo 12,00% +TR 16.480 16.480 
EGF 8,75% 21.742 10.345 21.742 
Finame 4,00% + TJLP 165 165 
Fianciamanto lmportac;;ao 1 ,80% + Libor + VC 3.008 3.008 
ACC 2,51% + vc 10.305 17.405 10.305 17.405 
Total 13.478 55.627 23.823 55.627 

LONGO PRAZO 
Controladora Consolidado 

Modalidade En cargos 2004 2003 2004 2003 

Finame 4,00% + TJLP 885 885 
Financiamento lmportagao 1 ,80% + Libor + VC 2.507 2.507 
Total 3.392 3.392 
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11.01 -NOT AS EXPLICATIV AS 
(em milhares de reais) 

01 - CONTEXTO OPERACIONAL 

Legislaqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

84.683.408/0001-03 

A sociedade tem como atividade preponderante a fabricagao de tecidos de fibras de algodao, 
artificiais, sinteticas ou mistas para uso domestico ou industrial, seus artefatos e respectiva 
comercializagao. 

02- APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 

As demonstrag6es contabeis dos exercfcios findos em 31 de dezembro de 2005 e 2004, estao 
sendo apresentadas de acordo com as praticas emanadas da Legislagao Societaria 
Brasileira e Normas e procedimentos determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios -
CVM. 

03 • SUMARIO DAS PRATICAS CONTABEIS 

As demonstrag6es contabeis foram elaboradas, observando as seguintes principais 
praticas contabeis: 

a) Apurac;ao do Resultado 

0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercfcios para apropriagao de 
receitas, custos e ou despesas correspondentes. 

b) Ativos Circulante e Realizavel a Longo Prazo 

Os estoques sao demonstrados ao custo medio de aquisigao ou fabricagao, lfquidos dos 
impastos recuperados, e nao superam os pregos de mercado. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realizagao, incluindo, quando aplicavel, 
os rendimentos e variag6es monetarias auferidas. 

c) lnvestimentos 

0 investimento em empresa Controlada, foi ajustado pelo metoda de equivalencia 
patrimonial, eliminando-se os lucros nao realizados nas transag6es com a controladora. 
Os demais investimentos sao avaliados ao custo corrigido monetariamente ate 31 de 
Dezembro de 1995, e ajustado ao valor de mercado quando aplicavel. 

d) lmobilizado 

Esta demonstrado ao custo monetariamente corrigido ate 31 de Dezembro de 1995. As 
depreciag6es sao calculadas pelo metoda linear, levando-se em consideragao a estimativa 
de vida util dos bens. 
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LegislaQao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

84.683.408/0001-03 

e) Provisao para lmposto de Renda e Contribui~ao Social 

A Provisao para Impasto de Renda foi calculada a aliquota de 15%, acrescida de adicional 
de 1 0% sobre o Iuera tributavel e a Contribuic;ao Social foi constitufda a alfquota de 9% 
sabre o Iuera liquido antes do calculo do Impasto de Renda, nos termos da Legislac;ao 
vigente. 

f) Provisao para Perdas na Realiza~ao de Creditos de Clientes 

Constitufda em valor suficiente a cobertura de eventuais perdas na realizac;ao de creditos 
a receber de clientes. 

g) Passivos Circulante e Exigivel a Longo Prazo 

0 passivo circulante e exigfvel a Iongo prazo estao demonstrados par valores conhecidos 
ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e variac;oes 
monetarias incorridas, em base "pro-rata dia". Os valores com pessoas ligadas estao 
suportados par Contratos de Mutua, aplicando-se aos mesmos, taxas e prazos vigentes 
no mercado. 

04- DEMONSTRACOES CONTABEIS CONSOLIDADAS 

Os criterios adotados na consolidac;ao sao aqueles previstos na Lei 6.404/76 e lnstruc;ao CVM 
n°. 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 

a) Eliminac;ao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das transac;oes entre as 
sociedades inclufdas na consolidac;ao; 

b) Eliminac;ao dos investimentos nas sociedades controladas na proporc;ao de seus 
respectivos patrim6nios; 

c) Eliminac;ao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com as sociedades 
inclufdas na consolidac;ao ; e, 

d) Destaque da participac;ao dos minoritarios no patrim6nio lfquido e no resultado 

05- CONTAS A RECEBER DE CLIENTES 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

Duplicatas a Receber 37.747 51.886 37.764 51.917 
Cambiais Descontadas (4.868) (4.868) 
Provisao p/Perdas Clientes {1.585) (2.593) {1.585} (2.593) 

TOTAL 36.162 44.425 36.179 44.456 
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11.01- NOTAS EXPLICATIVAS 

06 - ESTOQUES 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

Produtos Acabados 15.249 23.604 17.795 23.581 
Produtos em Elaboragao 17.883 22.743 17.400 21.309 
Materias Primas 10.992 19.128 28.002 41.400 
Materiais Diversos 7.650 9.068 9.489 11.221 

TOTAL 51.774 74.543 72.686 97.511 

07 - CREDITOS A RECEBER 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

Creditos Tributaries Federais 8.465 7.991 8.491 8.195 
Creditos Tributaries Estaduais 1.260 8.031 1.840 8.363 
Outras Contas 3.517 1.229 3.858 1.315 

TOTAL 13.242 17.251 14.189 17.873 

08 - DEPOSITOS JUDICIAIS 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

REFIS 7.818 4.948 7.818 4.948 
INSS 1.990 2.615 
Outros 1.392 1.306 1.688 1.584 

TOTAL 11.200 6.254 12.121 6.532 

Em setembro de 2005 a Companhia e sua Controlada efetuaram depositos recursais nos 
termos da legislagao previdenciaria, no valor de 30% de autuagoes ocorridas. Os Consultores 
Jurfdicos externos sao de opiniao de que nao deverao ocorrer possfveis perdas. 
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09 - INVESTIMENTO EM EMPRESAS CONTROLADAS 

Legis1aQao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

84.683.408/0001-03 

31.12.2005 
Comfio - Cia. Dahler USA, Inc. 

Catarinense de Fia~ao 

Capital Social Atualizado 
Patrimonio Uquido 
Luera Uquido do Exercicio 
Luera nao Realizado 
Quantidade de Agoes 
Participagao Capital % 
Valor equivalente do lnvestimento 
Resultado Equivalencia Patrimonial 

45.200 
65.724 

9.621 
1.825 

1.136. 724.276 
99,62 

65.475 
11.386 

10- TRANSACOES COM A SOCIEDADE CONTROLADA EM 2005 

Comfio Cia. Catarinense de Fiagao 

Passivo 
Circulante 

15.021 

Nas transagoes efetuadas foram praticados os prazos e pregos de mercado. 

11 - IMOBILIZADO 

2005 2004 2005 2004 

Terrenos 3.933 3.448 4.461 3.976 
Edificios 30.333 29.152 40.061 34.679 
Maquinas e Equipamentos 210.601 203.520 255.849 248.417 
M6veis e Utensilios 10.977 10.459 12.310 11.726 
Veiculos 1.400 1.416 1.434 1.451 
Reflorestamento 26 26 26 26 
Marcas e Patentes 221 207 224 208 
lmobilizagaes em Andamento 1.059 6.220 1.180 10.659 

Custo Corrigido 258.550 254.448 315.545 311.142 

Depreciagaes Acumuladas (206.269) (192.325) !251.822) (235.337) 

Valor Residual 52.281 62.123 63.723 75.805 
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12- PATRIMQNIO LiQUIDO 

a} Capital Social 

LegislaQao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

84.683.408/0001-03 

0 capital registrado, o qual pertence a acionistas domiciliados no pals e exterior, e formado 
par 426.264.768 agoes, sendo 302.667.531 ordinarias e 123.597.237 preferenciais. 

As agoes tem direito a dividendos mlnimos de 25% (vinte e cinco par cento) do Iuera 
Hquido do exerclcio apurado na forma do artigo 22 do Estatuto Social. 

As agoes preferenciais sao assegurados os direitos que a Lei confere as agoes ordinarias, 
exceto o direito a voto e direito de serem incluldos em eventual oferta publica de alienagao 
de controle. As preferencias consistem em: 

• Prioridade no reembolso do capital sem premia, em caso de liquidagao da Sociedade. 

• Direito ao recebimento de um dividendo, par agao preferencial, 10% (dez par cento) 
maior do que o atribuldo a cada agao ordinaria. 

b) Resultado do Exercicio 

0 Prejulzo Uquido do Exerclcio de 2005 no montante de R$ 3.257 Mil foi compensado com 
as Reservas para Aumento de Capital. 

13 -INSTRUMENTOS FINANCEIROS 

Conforme estabelece a lnstrugao CVM nr.235/95, a Companhia e sua Controlada avaliaram 
seus ativos e passivos contabeis em relagao aos valores de mercado, concluindo pela 
adequagao dos mesmos em 31 de dezembro de 2005. 
As Aplicagoes Financeiras estao atualizadas as taxas pactuadas junto as lnstituigoes 
Financeiras, e referem-se basicamente a operagoes de curta prazo, como Fundos de Renda 
Fixa e CDB/CDI, nao havendo expectativa de perdas. 

A controladora e sua controlada, possuem em 31/12/2005 R$ 22.001 mil aplicados em Fundo 
exclusive, denominado Bradesco Fundo de lnvestimento em Cotas de Fundos de Renda Fixa 
Cotton One, com aplicagao minima em 95% em cota de investimento em renda fixa, e 5% em 
Htulos publicos federais e ou operagoes compromissadas, de acordo com regulamento do 
CMN. 0 Fundo somente pode aplicar em Fundos de Renda Fixa que tenham par poHtica de 
investimento a aplicagao em, no minima, 80% de seu patrimonio Hquido em Utulos de emissao 
do Tesouro Nacional e do Banco Central do Brasil. 

A administragao desses instrumentos e efetuada atraves de estrategias operacionais, visando 
liquidez, rentabilidade e seguranga. A polltica de controle consiste em acompanhamento 
permanente das taxas contratadas, sendo seus valores de mercado equivalentes aos saldos 
contabeis. 

A Controlada nao possui agoes negociadas em Balsa de Valores. 
A Companhia e sua Controlada nao atuam nos mercados de derivatives, bem como nao 
possuem instrumentos financeiros que nao estejam reconhecidos no seu balango patrimonial. 
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14 -IMPOSTOS DIFERIDOS 

Legis1a9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

84.683.408/0001-03 

A empresa reconheceu o credito fiscal de Impasto de Renda e Contribuic;ao Social sabre 
diferenc;as temporarias, apurados de conformidade com o pronunciamento do IBRACON, 
aprovado pela deliberac;ao no. 273 da CVM de 20.08.98, no valor de R$ 1.069 mil registrados 
no Realizavel a Longo Prazo. 

15 - CREDITOS FISCAIS DIFERIDOS 

A Companhia reconheceu creditos fiscais decorrentes de prejuizos fiscais de impasto 
de renda e bases negativas da contribuic;ao social, nos termos do pronunciamento 
IBRACON aprovado pelas Deliberac;oes CVM n°. 273/98 e 371/02, baseando-se na 
expectativa de gerac;ao de Iueras tributaveis futuros e hist6rico de rentabilidade. 
A Administrac;ao da Companhia, fundamentada par estudo tecnico de viabilidade de gerac;ao 
de Iueras tributaveis futuras, cujo tear foi aprovado pelo Conselho de Administrac;ao, e 
cientificado ao Conselho Fiscal, estima que os creditos tributarios serao realizados no prazo 
de 06 (seis) anos, conforme cranograma a seguir demonstrado: 

Ana Impasto de Renda Contribui~ao Social Total 
Controladora Con solid ado Contraladora Con solid ado Controladora Consolidado 

2006 0 0 0 0 0 0 
2007 464 464 173 173 637 637 
2008 754 754 271 271 1.025 1.025 
2009 1.099 1.099 395 395 1.494 1.494 
2010 1.260 1.260 453 453 1.713 1.713 
2011 1.321 1.321 271 271 1.592 1.592 
Total 4.898 4.898 1.563 1.563 6.461 6.461 

Os impastos foram calculados as aliquotas estabelecidas pela legislac;ao vigente, sendo 15% 
mais adicional de 1 0% para o impasto de renda e 9% para a contribuic;ao social. 

16 - REFIS - PROGRAMA DE RECUPERAc;(AO FISCAL - DELIBERAc;(AO CVM 346 de 29 de 
Setembro de 2000 

A controladora no exercicio de 2002, procedeu a liquidac;ao total do saldo do REFIS. Referida 
informac;ao ja foi encaminhada para o Comite Gestor para que seja efetuado o processamento 
e homologac;ao. 

Na Controlada foi reconhecida a atualizac;ao monetaria no ana, com base na taxa TJLP, no 
valor de R$ 126 e amortizado R$ 872 mil no mesmo periodo. 

0 pagamento vem sendo efetuado a razao de 1 ,2% do faturamento mensal, nao se prevendo 
quaisquer problemas para o seu cumprimento. Para o montante incluido no REFIS, foram 
arrolados bens im6veis no valor de 3.044 Mil. 
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Curto Prazo 
Longo Prazo 

TOTAL 

17- OBRIGACOES TRIBUTARIAS 

Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

84.683.408/0001-03 

Consolidado 

2005 2004 

809 1.073 
926 1.408 

1.735 2.481 

Controladora Consolidado 

2005 2004 2005 2004 

IRPJ 2.970 2.970 2.970 2.970 
SEBRAE 1.086 1.086 1.319 1.319 
ICMS s/lmobilizado- Regime Especial 884 1.554 1.018 1.875 
INCRA 227 273 

TOTAL 4.940 5.837 5.307 6.437 

A obrigagao tributaria de IRPJ esta aguardando julgamento no Conselho de Contribuintes. Os 
Consultores Jurfdicos externos sao de opiniao de que nao deverao ocorrer possfveis perdas. 

18- EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS 

CURTO PRAZO 
Controladora Consolidado 

Modalidade En cargos 2005 2004 2005 2004 

EGF 8,75% 9.571 10.345 
Finame 4,00% + TJLP 268 165 268 165 
Financiamento lmportagao 1 ,80% + Libor + VC 2.336 3.008 2.336 3.008 
ACC 4,9% + vc 11.737 10.305 11.737 10.305 
Total 14.341 13.478 23.912 23.823 

LONGO PRAZO 
Controladora Consoli dado 

Modalidade En cargos 2005 2004 2005 2004 

Finame 4,00% + TJLP 617 885 617 885 
Financiamento lmportagao 1 ,80% + Libor + VC 2.507 2.507 
Total 617 3.392 617 3.392 
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19- PIS SEMESTRALIDADE 

Legislaqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2005 

84.683.408/0001-03 

A empresa registrou neste exercfcio o montante de R$ 6.487 mil, referente ao ganho do 
processo judicial relativo ao PIS, ja transitado em julgado, levado aos resultados na conta de 
receitas financeiras. 

20-SEGUROS 

Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes para cobertura de 
eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do Ativo Permanents e Estoques, 
avaliados de forma consolidada, cujo risco declarado e de R$ 385.000 Mil. 

21 - EVENTOS SUBSEQUENTES 

A reuniao do Conselho de Administrac;:ao do dia 03/02/2006 deliberou sobre a proposta do 
aumento de Capital Social da Companhia no valor de R$ 24.970.738,75 (vinte e quatro 
milh6es, novecentos e setenta mil, setecentos e trinta e oito reais e setenta e cinco centavos), 
mediante a capitalizac;:ao das Reservas de Capital no montante de R$ 3.689.224,03 (tres 
milhoes, seiscentos e oitenta e nove mil, duzentos e vinte e quatro reais e tres centavos) e de 
parte da Reserva para Aumento de Capital no montante de R$ 21.281.514,72 (vinte e um 
milhoes, duzentos e oitenta e um mil, quinhentos e quatorze reais e setenta e dais centavos), 
com a emissao de 85.137.193 ac;:oes, sendo 60.451.311 ac;:oes ordinarias nominativas e 
24.685.882 ac;:oes preferenciais nominativas, a serem distribufdas entre os acionistas na 
proporc;:ao do numero e especie de ac;:oes que possufrem, tendo sido aprovada a convocac;:ao 
da Assembleia Geral Extraordinaria para o dia 02/03/2006 em reuniao do Conselho de 
Administrac;:ao do dia 08/02/2006. 
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LegislaQao Societaria 
Data-Base - 31/12/2006 

84.683.408/0001-03 

NOT AS EXPLICATIVAS As DEMONSTRACOES CONTABEIS 
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2006 

(em milhares de reais) 

01 - CONTEXTO OPERACIONAL 

A sociedade tem como atividade preponderante a fabricagao de tecidos de fibras de algodao, 
artificiais, sinteticas ou mistas para uso domestico ou industrial, seus artefatos e respectiva 
comercializagao. 

02- APRESENTA<;AO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS 

As demonstragoes contabeis dos exercfcios findos em 31 de dezembro de 2006 e 2005, estao 
sendo apresentadas de acordo com as praticas emanadas da Legislagao Societaria Brasileira 
e Normas e procedimentos determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM. 

03- SUMARIO DAS PRATICAS CONTABEIS 

As demonstragoes contabeis foram elaboradas, observando as seguintes principais 
praticas contabeis: 

a) Apura~ao do Resultado 

0 resultado e apurado pelo regime de competencia de exercfcios para apropriagao de 
receitas, custos e ou despesas correspondentes. 

b) Ativos Circulante e Realizavel a Longo Prazo 

Os estoques sao demonstrados ao custo media de aquisigao ou fabricagao, lfquidos dos 
impastos recuperados, e nao superam os pregos de mercado. 
Os demais ativos sao apresentados pelo valor de realizagao, incluindo, quando aplicavel, 
os rendimentos e variagoes monetarias auferidas. 

c) lnvestimentos 

0 investimento em empresa Controlada foi -ajustado pelo metoda de equivalencia 
patrimonial, eliminando-se os Iueras nao realizados nas transagoes com a controladora. 
Os demais investimentos sao avaliados ao custo corrigido monetariamente ate 31 de 
Dezembro de 1995, e ajustado ao valor de mercado quando aplicavel. 
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d) lmobilizado 

LegislaQao Societaria 
Data-Base - 31/12/2006 

84.683.408/0001-03 

Esta demonstrado ao custo monetariamente corrigido ate 31 de Dezembro de 1995. As 
depreciac;oes sao calculadas pelo metodo linear, levando-se em considerac;ao a estimativa 
de vida util dos bens. 

e) Provisao para Impasto de Renda e Contribui~ao Social 

A Provisao para lmposto de Renda foi calculada a aliquota de 15%, acrescida de adicional 
de 1 0% sobre o lucro tributavel e a Contribuic;ao Social foi constitufda a ali quota de 9% 
sobre o lucro liquido antes do calculo do lmposto de Renda, nos termos da Legislac;ao 
vigente. 

f) Provisao para Perdas na Realiza~ao de Creditos de Clientes 

Constitufda em valor suficiente a cobertura de eventuais perdas na realizac;ao de creditos 
a receber de clientes. 

g) Passivos Circulante e Exigivel a Longo Prazo 

0 passive circulante e exigivel a Iongo prazo estao demonstrados por valores conhecidos 
ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e variac;oes 
monetarias incorridas, em base "pro-rata dia". Os valores com pessoas ligadas estao 
suportados por Contratos de Mutuo, aplicando-se aos mesmos, taxas e prazos vigentes 
no mercado. 

04- DEMONSTRACOES CONTABEIS CONSOLIDADAS 

Os criterios adotados na consolidac;ao sao aqueles previstos na Lei 6.404/76 e lnstruc;ao CVM 
n°. 247/96, dos quais destacamos os seguintes: 

a) Eliminac;ao dos saldos das contas ativas e passivas decorrentes das transac;oes entre as 
sociedades incluidas na consolidac;ao; 

b) Eliminac;ao dos investimentos nas sociedades controladas na proporc;ao de seus 
respectivos patrimonies; 

c) Eliminac;ao das receitas e das despesas decorrentes de neg6cios com as sociedades 
incluidas na consolidac;ao ; e, 

d) Destaque da participac;ao dos minoritarios no patrimonio liquido e no resultado 
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05 • CONTAS A RECEBER DE CLIENTES 

Controladora Consolidado 

2006 2005 2006 2005 

Duplicatas a Receber 43.670 37.747 43.689 37.764 
Provisao p/Perdas Clientes (1.133} (1.585} (1.133} ( 1.585} 

TOTAL 42.537 36.162 42.556 36.179 

06 - ESTOQUES 

Controladora Consolidado 

2006 2005 2006 2005 

Produtos Acabados 21.565 15.249 21.736 17.795 
Produtos em Elaboragao 23.860 17.883 23.190 17.400 
Materias Primas 15.859 10.992 18.330 28.002 
Materiais Diversos 7.735 7.650 9.433 9.489 

TOTAL 69.019 51.774 72.689 72.686 

07 - CREDITOS A RECEBER 

Controladora Consolidado 

2006 2005 2006 2005 

IRe CSLL a Compensar 9.399 8.465 9.403 8.491 
Creditos ICMS s/ lmobilizado 1.006 1.260 1.217 1.840 
Outras Contas 2.615 3.552 3.175 3.858 

TOTAL 13.020 13.277 13.795 14.189 

08- CREDITOS TRIBUTARIOS 

Controladora Consolidado 

2006 2005 2006 2005 

Restituigao PIS Semestralidade 6.488 6.488 6.488 6.488 
Creditos ICMS s/ lmobilizado 754 1.501 754 1.501 

TOTAL 7.242 7.989 7.242 7.989 
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11.01- NOTAS EXPLICATIV AS 

09 - DEPOSITOS JUDICIAIS 

LegislaQao societaria 
Data-Base - 31/12/2006 

84.683.408/0001-03 

Controladora Consolidado 

2006 2005 2006 2005 

REF IS 9.300 7.818 9.300 7.818 
INSS 1.977 1.990 1.977 2.615 
Outros 1.424 1.392 1.728 1.688 

TOTAL 12.701 11.200 13.005 12.121 

10 - INVESTIMENTO EM EM PRES AS CONTROLADAS 

31.12.2006 
Comfio - Cia. Dahler USA, Inc. 

Capital Social Atualizado 
Patrimonio Lfquido 
Dividendos Controlada Propostos 
Lucro Lfquido do Exercicio 
Lucro nao Realizado 
Quantidade de Agoes 
Participagao Capital % 
Valor equivalente do lnvestimento 
Resultado Equivalencia Patrimonial 

Catarinense de Fia~ao 

45.200 
52.185 

8.525 
9.065 
1.448 

1.136. 724.276 
99,62 

50.539 
9.407 

11 - TRANSACOES COM A SOCIEDADE CONTROLADA EM 2006 

Comfio Cia. Catarinense de Fiagao 

Passivo 
Circulante 

8.931 

Nas transagoes efetuadas foram praticados os prazos e pregos de mercado. 
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12 -IMOBILIZADO 

2006 2005 

Terrenos 3.933 3.933 
Edificios 30.432 30.333 
Maquinas e Equipamentos 207.620 210.601 
M6veis e Utensllios 9.230 10.977 
Veiculos 1.400 1.400 
Reflorestamento 26 26 
Marcas e Patentes 221 221 
lmobilizagoes em Andamento 17 1.059 

Custo Corrigido 252.879 258.550 

Depreciagoes Acumuladas (210.122) (206.269) 

Valor Residual 42.757 52.281 

13- PATRIMONIO LiQUIDO 

a) Capital Social 

Legislaqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2006 

84.683.408/0001-03 

2006 2005 

4.461 4.461 
40.159 40.061 4% 

252.860 255.849 10, 15 e 20% 
10.556 12.310 20% 

1.434 1.434 
26 26 

224 224 10% 
156 1.180 

309.876 315.545 

(257.821) (251.822) 

52.055 63.723 

0 capital registrado, o qual pertence a acionistas domiciliados no pais e exterior, e formado 
por 511.401.961 agoes, sendo 363.118.842 ordinarias e 148.283.119 preferenciais. 

As agoes tem direito a dividendos minimos de 25% (vinte e cinco por cento) do Iuera 
liquido do exercicio apurado na forma do artigo 22 do Estatuto Social. 

As agoes preferenciais sao assegurados os direitos que a Lei confere as agoes ordinarias, 
exceto o direito a voto e direito de serem incluidos em eventual oferta publica de alienagao 
de controle. As preferencias consistem em: 

" Prioridade no reembolso do capital sem premia, em caso de liquidagao da Sociedade. 

• Direito ao recebimento de um dividendo, por agao preferencial, 10% {dez por cento) 
maior do que o atribuido a cada agao ordinaria. 

b) Resultado do Exercicio 

0 Prejuizo Uquido do Exercfcio de 2006 no montante de R$ 2.920 Mil foi compensado com 
as Reservas para lnvestimentos. 

27/11/2007 13:11:08 Pag: 5 



SERVI90 PUBLICO FEDERAL 
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS 
DFP - Demonstra9oes Financeiras Padronizadas 
EMPRESA COMERCIAL, INDUSTRIAL E OUTRAS 

00520-7 DOBLER SA 

11.01- NOTAS EXPLICATIVAS 

14 -INSTRUMENTOS FINANCEIROS 

Legis1a9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2006 

84.683.408/0001-03 

Conforms estabelece a lnstrugao CVM nr.235/95, a Companhia e sua Controlada avaliaram 
seus ativos e passivos contabeis em relagao aos valores de mercado, concluindo pela 
adequagao dos mesmos em 31 de dezembro de 2006. 
As Aplicagoes Financeiras estao atualizadas as taxas pactuadas junto as lnstituigoes 
Financeiras, e referem-se basicamente a operagoes de curta prazo, como Fundos de Renda 
Fixa e CDB/CDI, nao havendo expectativa de perdas. 

A controladora e sua controlada possuem em 31/12/2006 R$ 20.243 mil aplicados em Fundo 
exclusivo, denominado Bradesco Fundo de lnvestimento em Cotas de Fundos de Renda Fixa 
Cotton One, com aplicagao mfnima em 95% em cota de investimento em renda fixa, e 5% em 
tftulos publicos federais e ou operagoes compromissadas, de acordo com regulamento do 
CMN. 0 Fundo somente pode aplicar em Fundos de Renda Fixa que tenham por politica de 
investimento a aplicagao em, no mfnimo, 80% de seu patrimonio liquido em tftulos de emissao 
do Tesouro Nacional e do Banco Central do Brasil. 

A administragao desses instrumentos e efetuada atraves de estrategias operacionais, visando 
liquidez, rentabilidade e seguranga. A polftica de controls consists em acompanhamento 
permanents das taxas contratadas, sendo seus valores de mercado equivalentes aos saldos 
contabeis. 

A Controlada nao possui agoes negociadas em Balsa de Valores. 
A Companhia e sua Controlada nao atuam nos mercados de derivatives, bem como nao 
possuem instrumentos financeiros que nao estejam reconhecidos no seu balango patrimonial. 

15 -IMPOSTOS DIFERIDOS 

A empresa reconheceu o credito fiscal de Impasto de Renda e Contribuigao Social sabre 
diferengas temporarias, apurados de conformidade com o pronunciamento do IBRACON, 
aprovado pela deliberagao no. 273 da CVM de 20.08.98, no valor de R$ 1.100 mil registrados 
no Realizavel a Longo Prazo. 

16- CREDITOS FISCAIS DIFERIDOS 

A Companhia reconheceu no exercfcio de 2005 creditos fiscais decorrentes de preJulzos 
fiscais de impasto de renda e bases negativas da contribuigao social, nos termos do 
pronunciamento IBRACON aprovado pelas Deliberagoes CVM n°. 273/98 e 371/02, 
baseando-se na expectativa de geragao de Iueras tributaveis futuros e hist6rico de 
rentabilidade. 
A Administragao da Companhia, fundamentada na atualizagao do estudo tecnico de 
viabilidade de geragao de Iueras tributaveis futuros, cujo teor foi aprovado pelo Conselho de 
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Legisla9ao Societaria 
Data-Base - 31/12/2006 

84.683.408/0001-03 

Administraqao, e cientificado ao Conselho Fiscal, estima que os creditos tributaries serao 
realizados no prazo de 07 (sete) anos, conforme cronograma a seguir demonstrado: 

Ano Impasto de Renda Contribuicao Social Total 
Controladora Consolidado Control ad ora Consolidado Controladora Corisolidado 

2006 0 0 0 0 0 0 
2007 0 0 0 0 0 0 
2008 58 58 27 27 86 86 
2009 518 518 186 186 704 704 
2010 1.001 1.001 360 360 1.361 1.361 
2011 1.533 1.533 552 552 2.084 2.084 
2012 1.788 1.788 438 438 2.226 2.226 
Total 4.898 4.898 1.563 1.563 6.461 6.461 

Os impastos foram calculados as aliquotas estabelecidas pela legislaqao vigente, sendo 15% 
mais adicional de 10% para o impasto de renda e 9% para a contribuicao social. 

Com base no estudo tecnico a Companhia optou por nao reconhecer creditos no ativo fiscal 
diferido no valor de R$ 2.028 Mil em 2005 e R$ 4.100 Mil em 2006 de CSLL e IRPJ. 

17 - REFIS - PROGRAMA DE RECUPERA<;AO FISCAL - DELIBERA<;AO CVM 346 de 29 de 
Setembro de 2000 

A controladora no exercicio de 2002, procedeu a liquidaqao total do saldo do REFIS. Referida 
informaqao ja foi encaminhada para o Comite Gestor para que seja efetuado o processamento 
e homologaqao. 

Na Controlada foi reconhecida a atualizaqao monetaria no ano, com base na taxa T JLP, no 
valor de R$ 70 mil e amortizado R$ 737 mil no mesmo periodo. 
0 pagamento vem sendo efetuado a razao de 1,2% do faturamento mensal, nao se prevendo 
quaisquer problemas para o seu cumprimento. Para o montante incluido no REFIS, foram 
arrolados bens im6veis no valor de 3.044 Mil. 

Consolidado 

2006 2005 

Curto Prazo 737 809 
Longo Prazo 343 926 

TOTAL 1.080 1.735 
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18- OBRIGA<;OES TRIBUTARIAS 

Legis1aqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2006 

84.683.408/0001-03 

Controladora Consolidado 

2006 2005 2006 2005 

IRPJ 2.970 2.970 2.970 2.970 
SEBRAE 1.086 1.086 1.319 1.319 
ICMS s/lmobilizado- Regime Especial 338 884 366 1.018 

TOTAL 4.394 4.940 4.655 5.307 

19 - EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS 

CURTO PRAZO 
Controladora Consolidado 

Modalidade En cargos Veto. 2006 2005 2006 2005 

Financiamento lmportagao 1 ,80% + Libor + VC nov/06 2.336 2.336 
ACC 4,9%+VC jan/07 3.592 11.737 3.592 11.737 
EGF 8,75% mar/07 6.231 6.231 9.571 
Finane. Capital de Giro 2,5% + TJLP set/07 5.126 10.229 
Pre-Embarque Agil 2,5% + TJLP mai/08 63 63 
Finame 4,00% + TJLP mar/09 269 268 269 268 
Total 15.281 14.341 20.384 23.912 

LONGO PRAZO 
Controladora Consolidado 

Modalidade En cargos 2006 2006 2006 2005 

Pre-Embarque Agil 2,5% + TJLP mai/08 10.690 10.690 
Finame 4,00% + TJLP mar/09 354 617 354 617 
Total 11.044 617 11.044 617 
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20 - CONTINGENCIAS 

20.1 - CONTINGENCIAS ATIVAS 

Legislaqao Societaria 
Data-Base - 31/12/2006 

84.683.408/0001-03 

A Companhia e sua controlada COMFIO Cia. Catarinense de Fiagao mantem agao judicial de 
n° 98.0101083-5, impetrada em 10/03/1998, objetivando ver reconhecido o direito ao 
recebimento dos valores exigidos a titulo de Emprestimo CompuiS6rio da Eletrobras, desde a 
data do efetivo pagamento, de acordo com os indices de inflagao sem qualquer expurgo ate a 
sua efetiva restituigao, acrescidos de seus consectarios legais, dos respectivos valores pagos 
nos perfodos de 1977 a 1994. A Companhia e sua controlada ja tiveram decisoes favoraveis 
no Superior Tribunal de Justiga. A expectativa estimada e de que o valor a ser recuperado 
seja em torno de R$ 13 milhoes. 

20.2- CONTINGENCIAS PASSIVAS 

A Companhia e suas controladas figuram como parte em processos administrativos de 
natureza tributaria. 
Os processos que envolvem a Secretaria da Receita Federal - SRF, referem-se ao lmposto de 
Renda, Contribuigao Social, PIS, COFINS no valor original de R$ 11.965 mil e atualizado no 
valor de R$ 13.086 mil, encontrando-se atualmente na Secretaria de Controle e 
Acompanhamento Tributario - DRF-JOI-SC em fase de interposigao de Recurso Voluntario ao 
2° C.C .. As Obrigagoes Previdenciarias {INSS), envolvem o montante de R$ 6.354 mil em 
val ores originais e atualizado no valor de R$ 7 .183, estao na 4a Camara do Conselho de 
Recursos. 
A administragao com base na avaliagao atual de seus assessores jurfdicos externos nao 
preve desfechos desfavoraveis de acordo com a classificagao das contingencias, conforme 
Deliberagao CVM n° 489/2005. 

21-SEGUROS 

Os valores sao contratados em bases tecnicas que se estimam suficientes para cobertura de 
eventuais perdas decorrentes de sinistros com bens do Ativo Permanente e Estoques, avaliados de 
forma consolidada, cujo risco declarado e de R$ 385.000 Mil. 
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