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RESUMO 

CEZARIO, A. L. Composic;ao da Estrutura de Capital das Empresas no Setor 

Textil Brasileiro. Com o aumento da concorrencia no setor textil brasileiro, as 

empresas precisam de constantes investimentos na diversificagao dos produtos e 

aumento da quantidade de langamento de colegoes. Consequentemente essas 

agoes afetam a estrutura de capital dessas empresas, que buscam recursos de 

terceiros para realizar investimentos. Para auxiliar o entendimento sabre o conceito 

e composi<;ao da estrutura de capital, sao encontradas diferentes teorias, dentre as 

quais cita-se a teoria da irrelevancia, que e encontrada no fluxo de safda dos 

recursos da empresa, nao importando a sua finalidade. Tambem destaca-se a teoria 

da estrutura 6tima de capital, que significa a combinagao de todas as fontes de 

financiamentos e em busca da maximizagao do valor de mercado da empresa. A 

teoria da hierarquia defende a importancia na decisao da estrutura de capital 

baseada no conjunto de informagoes sabre a empresa, para que resultem em sinais 

de desenvolvimento e gerem retorno positive aos acionistas. Ja a teoria da agencia 

estuda as conflitos que surgem com diferentes interesses entre as executives, 

administradores financeiros e acionistas. Enfim, a captagao de recursos para 

investimentos e analisada com o objetivo de minimizar as custos financeiros desse 

capital, que sao oferecidos pelo BNDES, FINAME e outras instituigoes bancarias. 

Para analisar a estrutura de capital foram utilizados indicadores que identificam o 

perfil de endividamento das empresas. A metodologia utilizada e classificada como 

qualitativa, utilizando 0 metoda quantitativa para a analise de dados, e utiliza-se 

tambem a analise documental com a verificagao dos dados contabeis de algumas 

empresas de capital aberto do setor textil, nos perfodos de 2007, 2008 e 2009. Ao 

final das analises, pode-se concluir que essas empresas possuem um nfvel de 

endividamento baixo, com maier concentragao das dfvidas no curta prazo. 

Palavras-chave: Capital; Composigao; Endividamento; lndicadores. 

VII 



SUMARIO 

1 INTRODU<;AO ......................................................................................................... 9 

1.1 PROBLEMA ..................................................................................................... 10 

1.2 OBJETIVOS ..................................................................................................... 10 

1.3 JUSTIFICATIVA ............................................................................................... 11 

1.4 ESTRUTURA DO TRABALHO ........................................................................ 12 

2 REFERENCIAL TEORICO ..................................................................................... 13 

2.1 TEORIA DA ESTRUTURA DE CAPITAL ......................................................... 13 

2.2 GUSTO DE CAPITAL E RISCOS .................................................................... 23 

2.3 FINANCIAMENTO A LONGO PRAZ0 ............................................................. 26 

2.4 INDICADORES DE ESTRUTURA DE CAPITAL E ENDIVIDAMENTO ........... 32 

3 METODOLOGIA .................................................................................................... 34 

4 ANALISE DE DAD OS ............................................................................................ 36 

4.1 PARTICIPA<;AO DE CAPITAlS DE TERCEIROS ........................................... 39 

4.2 COMPOSI<;AO DAS EXIGIBILIDADES .......................................................... .41 

4.3 IMOBILIZA<;AO DE RECURSOS PROPRIOS ................................................ 44 

4.4 CAPITALIZA<;A0 ............................................................................................. 46 

5 CONCLUSAO ........................................................................................................ 49 

REFERENCIAS ......................................................................................................... 51 

ANEXOS ...................... ' ............................................................................................. 52 

VIII 



1 INTRODUCAO 

Segundo a revista Exame Melhores e Maiores (2009), as empresas brasileiras 

do setor textil, de confec<;oes e calgados, desde a decada de 90 vern sofrendo com 

a acirrada e crescente concorrencia dos produtos fabricados na China, india e outros 

paises. Entre 2004 e 2008 as exporta<;oes apresentaram queda de 22% (46 

milhoes), mas felizmente essa queda foi compensada com o aumento do pre<;o 

media e tambem com o investimento das empresas no mercado interno, optando por 

diversificar os seus produtos e aumentar os langamentos de colegoes com 

variedades. Com isso algumas empresas estao superando as dificuldades e sendo 

destaque no setor, chegando a negociar 95% de sua produgao (em torno de 114.000 

pares) no Brasil. Diante deste cenario e relevante verificar a composigao da 

estrutura de capital de algumas empresas de capital aberto que atuam no setor. 

Conforme Saito e Procianoy (2008), para analisar a estrutura de capital das 

empresas brasileiras e necessaria verificar as suas caracteristicas ambientais, o 

mercado de capitais sensivel, com a balsa de valores (Bovespa) concentrada em urn 

pequeno numero de agoes e empresas, nao ha mercado secundario liquido para os 

titulos de divida de empresas privadas, o que torna as clausulas de garantia e 

repactuagao arriscadas para o investidor. Quando comparadas com outros paises as 

empresas brasileiras nao utilizam toda sua capacidade de endividamento, limitando 

a velocidade de crescimento. 

De acordo com Benedicta e Padoveze (2007), a finalidade dos indicadores de 

estrutura de capital e endividamento e o de transformar em percentuais a 

participagao dos valores dos principais grupos representatives do balango 

patrimonial, e tambem avaliar percentualmente sua relagao como patrimonio liquido 

(capital proprio) da empresa. Assim a analise estrutural auxilia na identificagao do 

perfil da composigao da estrutura de capital das empresas utilizadas para o 

desenvolvimento deste trabalho. 

De acordo com Gitman (2005), os gerentes financeiros sao profissionais que 

detem conhecimento de fluxo de caixa da empresa, realizam acompanhamento 

constante do mercado economico e suas mudan<;as, associando os riscos 

financeiros e taxas de retorno de seus investimentos com a finalidade de 

recomendar ou optar pela melhor estrutura de capital. Assim essas decisoes 

influenciam diretamente no custo e orgamento de capital da empresa e no pre<;o das 
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agoes, as quais devem ser maximizadas para aumentar o valor da empresa e atingir 

o objetivo esperado pelos investidores. 

Conforme Saito e Procianoy (2008), o desenvolvimento do mercado financeiro 

de um pals causa impacto no crescimento economico, e permite que as empresas 

cresgam em um ritmo mais acelerado do que se fossem financiadas apenas por 

recursos internes, buscando sempre o equilibria dos custos das fontes de 

financiamento interno e externo, incentivando simultaneamente o desenvolvimento 

financeiro e o crescimento economico. 

1.1 PROBLEMA 

Segundo Gitman (1997), o administrador financeiro por meio da avaliagao 

constante da estrutura de capital da empresa, possui a tarefa de maximizar a 

riqueza dos proprietaries desta, uma vez que e uma das areas mais complexas na 

tomada de decisao financeira devido a sua interagao com outras variaveis de 

decisoes financeiras, por exemplo, a redugao de custos que proporciona um 

aumento de lucro, proporcionando assim retorno positive aos seus investidores. 

A estrutura de capital das empresas e composta de capitais de terceiros, 

obtidos mediante emprestimos a Iongo prazo, e capital proprio, oriundo dos 

investimentos efetuados pelos s6cios ou acionistas. Diante da analise da estrutura 

de capital o presente trabalho pretende responder a seguinte questao: 

Como e composta a Estrutura de Capital das principais empresas de capital 

aberto do setor textil brasileiro? 

1.2 OBJETIVOS 

1.2.1 Objetivo Geral 

ldentificar a composigao da Estrutura de Capital das principais empresas de 

capital aberto do setor textil brasileiro. 

1.2.2 Objetivos Especificos 

- ldentificar a composigao de endividamento a Iongo prazo e a curta prazo; 
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Verificar a composic;ao do capital (de terceiros ou proprio) e sua 

predominancia; 

Analisar os indice de endividamento das principais empresas de capital 

aberto do setor textil. 

1.3 JUSTIFICATIVA 

Para maximizar o valor aos acionistas, expandir os negoc1os e cumprir os 

objetivos, os administradores financeiros da empresa necessitam de capital, seja ele 

proveniente de terceiros, de autofinanciamentos ou de novas subscric;oes de ac;oes. 

A estrutura de capital e um fator muito importante para as empresas no Brasil, 

pois de forma geral as linhas de financiamento de Iongo prazo sao escassas, ficando 

limitadas aquelas oferecidas pelo BNDES e ao credito, principalmente para as 

pequenas e medias empresas, e as exportac;oes. As grandes empresas buscam o 

mercado financeiro internacional, principalmente as bolsas de valores de Nova York 

e Londres, em func;ao da quantidade de recursos disponiveis, menor custo de capital 

e prazos mais longos. 

De acordo com Lemes Junior (2005), as empresas com experiencia na 

captac;ao de recursos para os seus projetos de investimentos se preocupam com o 

custo de capital elevado, porque isso limita suas oportunidades de investimento. 

Com decisoes estrategicas adequadas, competitividade, boa imagem e tradic;ao de 

pagamento e possivel facilitar a captac;ao de recursos com custos mais baixos. 

Diante da competitividade de mercado em que o setor textil brasileiro 

encontra-se atualmente, principalmente com os produtos chineses e indianos, as 

empresas utilizam as recursos de terceiros para expandir sua capacidade de 

produc;ao, renovar a linha de produtos e incorporar novos processes tecnol6gicos. 

Assim sao adquiridos maquinas e equipamentos .com a finalidade de inovar e 

diversificar a produc;ao. 

Diante do que foi exposto acredita-se que e importante saber como e 

composta a estrutura de capital das maiores empresas do setor textil brasileiro, 

verificar se estao aumentando ou diminuindo o seu endividamento com o passar dos 

anos, conforme e proposto no desenvolvimento do presente trabalho. 
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1.4 ESTRUTURA DO TRABALHO 

No capitulo 1, o trabalho inicia-se com uma introdugao sabre o setor textil 

brasileiro, logo ap6s e apresentada a questao problema a ser respondida com o 

desenvolvimento do trabalho, onde sao estabelecidos os objetivos geral e 

especfficos. A justificativa tambem e encontrada nessa etapa, sendo finalizado o 

capitulo com sua estruturagao. 

0 capitulo 2 e composto pelo referendal te6rico, onde sao apresentadas as 

teorias da estrutura de capital, custo de capital, financiamentos a Iongo prazo e os 

indicadores de estrutura de capital e endividamento. 

No capitulo 3 e descrita a metodologia utilizada, tipos de pesquisas para o 

desenvolvimento e conclusao do trabalho. 

0 capitulo 4 traz a analise de dados efetuada para identificar os indicadores 

que proporcionam a analise da estrutura de capital das empresas utilizadas para o 

estudo. 

No capitulo 5 e apresentada a conclusao do trabalho, com as devidas 

consideragoes finais. Na sequencia podem-se verificar as referencias e os anexos 

das demonstragoes contabeis utilizadas para o desenvolvimento e conclusao do 

trabalho. 
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2 REFERENCIAL TEORICO 

2.1 TEORIA DA ESTRUTURA DE CAPITAL 

A estrutura de capital de uma empresa e composta basicamente par fundos 

de Iongo prazo, constituidos par emprestimos obtidos a Iongo prazo e os recursos 

captados dos s6cios, proprietarios ou acionistas da empresa a Iongo prazo, pode-se 

dizer que a soma dos itens do lado direito do balanc;o da empresa, com excec;ao dos 

passivo circulante, compoem o capital da empresa, conforme figura 1 a seguir: 

ATIVO 

ATIVO Estrutura 

CICULANTE Financeira 

Estrutura de Capital 

ATIVO NAO CIRCULANTE UJ 
....1 0 
<( 0::: 
1- w w ii: c (,) 
<( 0::: 
(,) w 

1-

....1 0 
<( ii: 1- ll.. ii: ·0 
<( 0::: 
(,) ll.. 

Figura 1 - Composi<;ao da estrutura de capital 
Fonte: Saito e Procianoy (2008, p. 41). 

PASSIVO 

PASSIVO CIRCULANTE 

NAO CIRCULANTE 

Financiamentos 

Debentures 

Outros tftulos de dfvida 

PATRIMONIO LIQUIDO 

Agoes preferenciais 

Agoes ordinarias 

Reserva de Lueras 

De acordo com Saito e Procianoy (2008), a estrutura de capital e a 

composic;ao das dividas de Iongo prazo e do patrimonio liquido da empresa. 

Enquanto a estrutura financeira da empresa inclui as dividas de curta prazo 

representadas no capital circulante do balanc;o patrimonial, a estrutura de capital 

considera apenas o endividamento de Iongo prazo e o montante de capital proprio 

da empresa. 

As diferenc;as basicas entre os dais tipos de capitais referentes a voz na 

administrac;ao, direitos sabre Iueras e ativos, prazo e tratamento tributario seguem 

no quadro 1: 
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Caracteristicas 

Voz na Administrac;:ao 

Direitos sabre Iueras e ativos 

Prazo 

Tratamento Tributario 
Quadro 1 - T1pos de Capital 
Fonte: Gitman ( 1997, p.1 00). 

De Terceiros Proprio 

Nao Sim 

Prioritario ao capital proprio Subordinado ao capital de terceiros 

Declarado Nenhum 

Deduc;:ao de Juras sem deduc;:ao 

Os administradores das empresas atuam como representante dos interesses 

dos proprietaries das empresas, com autoridade para gerir o neg6cio em beneficia 

deles. Segundo Gitman (1997), os administradores das empresas possuem mais 

informac;oes operacionais e perspectivas futuras do que os investidores, o que 

implica na tomada de decisoes que envolvem mudanc;as na estrutura de capital, pela 

aquisic;ao de capitais de terceiros para investir na instituic;ao com o objetivo de 

maximizar a riqueza dos acionistas e, proporcionado assim urn retorno positive que 

agrega valor para a empresa, e repassado aos acionistas ja existentes. Entao diante 

de cada questao cabe aos administradores avaliar o que e mais rentavel, emitir 

novas ac;oes no mercado ou realizar emprestimo a Iongo prazo, para financiar suas 

operac;oes ate que o retorno esperado seja atingido. 

Pode-se dizer que o endividamento e vantajoso, na pratica, pois a mudanc;a 

que ocorre na estrutura de capital pode reduzir o impasto de renda a pagar, tornar o 

custo de capital menor e aumentar o valor da empresa. Representando assim 

vantagem competitiva para a empresa que utiliza recursos emprestados com 

efici€mcia. 

Dentre os fatores que afetam a escolha da estrutura de capital, pode-se citar: 

custos de subscric;ao, custos de gerar e divulgar informac;6es, riscos de abertura de 

informac;oes confidenciais, montante dos recursos a ser financiado, perfil da 

gerencia, e assim por diante. 

Segundo Lemes Junior (2005) os fatores determinantes na escolha da 

estrutura de capital sao divididos em fatores econ6micos, de mercado, operacionais, 

financeiros e volumes de recursos, conforme seguem com as devidas descric;oes 

resumidamente no quadro 2 a seguir: 
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A - Condi~oes gerais da economia 

1) Demanda e oferta na economia - Crescimento do Produto Interne Bruto, polftica fiscal, 
polftica cambial, queda do desemprego, balanc;a comercial. 
2) lnflac;ao- Comportamento, tendencias, metas do governo. 

B - Condi~oes de Mercado 

3) Agentes- Uma serie de restric;oes contratuais ou de polfticas empresariais podem dificultar 
que a empresa emita novas ac;oes, assuma novas dfvidas, retenha Iueras, ou ate dilua seu 
controle acionario. 

C - Condi~oes operacionais e financeiras da empresa 

4) Risco de neg6cio - 0 mercado avalia o comportamento das receitas e dos custos e 
despesas da empresa, visando avaliar as tendencias de Iueras. Avalia tambem a capacidade 
da empresa gerar caixa suficiente para cumprir suas obrigac;oes. 
5) Risco financeiro - A obtenc;ao de Iueras operacionais para pagar juros e amortizar 
emprestimos e fundamental para que a empresa nao corra o risco de insolvencia. Urn baixo 
risco financeiro propicia condi<;oes para a tomada de novas financiamentos ou lanc;amentos de 
ac;oes. 
6) Posi<;ao tributaria da empresa - Uma das grandes vantagens da utilizac;ao do capital de 
terceiros e o beneffcio da deduc;ao do impasto de renda, se par qualquer motive a empresa 
nao puder se beneficiar dessa vantagem, o endividamento deixa de ser interessante. 
7) lnformac;oes- A empresa deve preocupar-se em prestar informac;oes que possam permitir 
ao mercado avaliar adequadamente a sua posi<;ao de risco. Par outro lado, deve estar bern 
informada sabre as condi<;oes dos mercados de capital e financeiro, em termos de fontes de 
financiamento disponfveis e a melhor oportunidade para utiliza-las. 
8) Sincronia - Deve haver equilibria entre o vencimento dos juros e do principal e a entrade de 
recursos. Todo administrador financeiro deve cuidar para que os compromissos sejam 
honrados nos prazos e condic;oes contratados. 
9) Vontade do acionista controlador - A preferencia do acionista deve ser levada em 
considerac;ao na determinac;ao da estrutura de capital. Em algumas ocasioes, o controlador 
prefere uma alavancagem menor, que, ao mesmo tempo, o despreocupe da necessidade 
peri6dica da empresa de produzir resultados suficientes para cobrir urn pagamento fixos 
men sal de juros. 

D -Volume de recursos a serem financiados 

1 0) Demanda da empresa - Constantes to mad as de recursos pela empresa pod em sinalizar 
ao mercado dificuldades financeiras explfcitas ou implfcitas, em vez de capacidade de a 
empresa gerar e aproveitar oportunidades de neg_6cios. 

Quadro 2 - Fatores determinantes na escolha da estrutura de capital 
Fonte: Lemes Junior (2005, p. 202). 

Segundo Lemes Junior (2005) a empresa tern constantemente novas 

projetos, novas neg6cios, novas demandas, novas desafios, que determinam a 

necessidade de capta9ao de recursos financeiros. Pesquisas academicas e 

empiricas demonstram preferencia por fontes de financiamento de Iongo prazo, 

primeiro por Iueras retidos, segundo o endividamento e s6 depois o lan9amento de 

a96es. Sendo o mercado de capitais fechado no Brasil para pequenas e medias 

empresas e para empresas inovadoras, o que torna menos frequente o uso de 

lan9amento de a96es como forma de obter recursos. 
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2.1.1 TEORIA DA IRRELEV AN CIA DA ESTRUTURA DE CAPITAL 

De acordo com Gitman (1997}, a tese apresentada por Modigliani e Miller em 

1958, supoe que a politica de investimentos da empresa preve a tomada de 

empn§stimos, num mercado perfeito e ideal, num mundo sem impastos, com ampla e 

perfeita divulgagao de todas as informagoes e sem custos de transagao. E por isso o 

endividamento, fruto da decisao perfeita, nao afeta o seu valor. A principal ideia e de 

que qualquer beneficia vindo de urn maier endividamento, e rapidamente informado 

e os acionistas elevam suas exigencias de retorno, fazendo que o custo de capital 

da empresa permanega inalterado. 

Segundo Saito e Procianoy (2008), a irrelevancia e encontrada no fluxo de 

saida de recursos da empresa, nao importando sua finalidade, seja para o 

pagamento de dividendos, remuneragao do capital proprio ou pagamento de juros da 

divida. Sendo considerada importante a saida de recursos para pagar o custo de 

diversas fontes de financiamento. 

De acordo com Weston e Brigham (2000}, a moderna teoria da estrutura de 

capital teve inicio em 1958, com a publicagao de urn influente artigo financeiro pelos 

professores Franco Modigliani e Merton Miller (referidos tambem como MM). No 

desenvolvimento da teoria os professores MM utilizaram pressupostos para a sua 

elaboragao, como a ausencia de custos de falencia, ausencia de impastos no 

ambiente economico onde as empresas estao inseridas, nao existem custos de 

transagao, a informagoes sao livres, transparencia na relagao entre os acionistas, 

credores e executives, a divida da empresa e livre de risco, o LAJIR nao e afetado 

pelo uso da divida, para provar que o valor de uma empresa e maximizado mediante 

o financiamento quase total com dividas, classificando como urn mercado perfeito 

onde as empresas atuam. 

Segundo Saito e Procianoy (2008}, a teoria de pizza ou proposigao 

apresentada pelos professores MM, defende a ideia de que nao importa a 

quantidade de capital de terceiros e capital proprio na empresa, e sim o quanta 

representa a soma desses recursos. Sendo assim e possivel informar o valor da 

empresa, o qual e utilizado para fins de negociagao e avaliagao da empresa. Dessa 

forma pode-se dizer que: 
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Onde: 

V = Valor da empresa; 

D = Valor de mercado das dividas; 

A = Valor das agoes de mercado. 

V=D+A 

Devido a falta de custos de falencia nessa preposigao, a empresa nao 

encontra dificuldades para saldar a sua divida, sendo irrelevante para o investidor 

aplicar recursos em empresas sem dividas ou alavancadas com recursos de 

terceiros. De acordo com Saito e Procianoy (2008), a proposigao II de Modigliani e 

Miller inclui o risco do endividamento, que ocorre com a exigencia de um retorno 

maior por parte do investidor que adquiriu agoes de uma empresa endividada, em 

fungao do risco de nao receber integralmente o retorno esperado. 

Como forma de aproximar a analise do mundo real, em 1963 Merton Miller 

publicou um artigo com a inclusao do IRPJ, onde a irrelevancia da estrutura de 

capital s6 permanece se o beneficia fiscal do endividamento se equiparar aos seus 

custos. As empresas alavancadas tern beneficia fiscal, devido ao pagamento de 

juros das dividas ocorre a diminuigao do Iuera lfquido, utilizado como base para 

calculos dos tributes sabre a renda. Assim os acionistas recebem proporcionalmente 

um Iuera maior por agao, devido ao montante de capital proprio a ser remunerado 

pelo Iuera diminuido, ap6s o pagamento de tributes, tambem ser menor. 

Os professores MM apresentaram tambem o desenvolvimento da teoria da 

troca na estrutura de capital, em que a dfvida e util porque OS juros sao dedutfveis 

para fins fiscais, mas tendo em conta os custos associados como a falencia real e 

potencial que sao trazidos por niveis ampliados de endividamento. Sob a teoria de 

MM, a estrutura 6tima de capital fica equilibrada entre os beneficios fiscais da divida 

e os custos associados com a falencia. 

De acordo com Saito e Procianoy (2008) ao Iongo do tempo surgiram varias 

criticas as proposigoes de Modigliani e Miller, dentre as quais se destacam a 

existencia de tributagao diferenciada para as empresas, ganhos de capital e 

recebimento de juros, entao para o investidor nao e indiferente receber dividendos, 

ganhos de capital ou juros sabre o capital emprestado. A empresa possui beneficia 
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fiscal sobre 0 endividamento, porem e limitado pelos custos de falencia, e posslvel 

afirmar que ha custos de transagao para a empresa e para o investidor quando 

ocorrem mudangas na composigao de financiamentos e carteiras de investimentos. 

Quanto as informagoes sobre a empresa existem diferentes nlveis de acesso aos 

agentes de mercado, ocasionando diferengas no tipo e montante aplicado quando 

associado a riscos relacionados a aplicagao de recursos em trtulos de dlvidas ou 

a goes. 

2.1.2 TEORIA DE ESTRUTURA OTIMA DE CAPITAL 

Segundo Gitman (1997), na estrutura 6tima de capital ocorre o equillbrio entre 

os fatores de retorno e risco dentro de urn contexte que maximiza o valor de 

mercado da empresa com urn custo de capital minimizado, permitindo assim que os 

administradores executem urn numero maior de projetos. 

De acordo com Lemes Junior(2005), a estrutura 6tima de capital significa a 

combinagao de todas as fontes de financiamento em busca da maximizagao do valor 

das agoes da empresa e minimizagao do custo de capital utilizado nos projetos, 

sendo esta uma agao constante para manter seus objetivos, pois o mercado e 

dinamico e as condigoes de neg6cios mudam constantemente. 

Conforme Saito e Procianoy (2008), o administrador financeiro a partir dos 

ganhos com alavancagem (redugao de pagamentos de tributes devido aos 

pagamento de juros) pode pensar em utilizar apenas capital de terceiros ou 

minimizar o capital proprio, mas a obrigatoriedade de pagamento da dlvida aumenta 

o risco da empresa para o acionista. Assim o investidor exige taxa de juros mais 

elevadas para novos emprestimos de recursos ou manter os trtulos ja emitidos. 

Considerando a possibilidade de nao gerar fluxo de caixa suficiente para saldar seus 

compromissos financeiros, a empresa nao trabalha no seu limite de endividamento. 

Os fatores considerados limitantes do endividamento excessive das empresas sao 

os custos de falencia e os custos de agencia. 

Os custos de falencia referem-se a possibilidade de a empresa nao gerar 

fluxo de caixa suficiente para honrar seus compromissos financeiros; podem ser 

diretos quando nao consegue saldar suas dlvidas e tambem incorrem os custos 

legais de reorganizagao e de falencia, e sao indiretos quando relacionados a 

percepgao dos agentes de relacionamento de que a empresa encontra-se em 
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dificuldades financeiras, tern maier impacto nas empresas de bens duraveis ou 

prestam servigos continuados, por exemplo os clientes desistem de comprar pela 

inseguranga da descontinuidade no fornecimento de seus pedidos, fornecedores 

limitam a concessao de cn§dito temendo o nao pagamento. Para diminuir os riscos 

de falencia as empresas utilizam medidas de protegao como os seguros de cn§dito 

ou viabilizagao de cn§ditos emergenciais, vinculam o pagamento das dividas a 
existencia de fluxo de caixa, juntamente com o acompanhamento de indices 

economicos. 

Os custos de agencias estao relacionados com as analises que o 

administrador financeiro faz antes de assumir uma divida, envolvendo o custo de 

capital dos recursos destinados ao projeto, tanto pr6prios quanto de terceiros, 

lembrando que nem sempre o valor da empresa sera maximizado pelo uso das 

fontes de recursos mais baratas. 

De acordo com Groppelli (2002), nao ha uma regra especifica para que a 

estrutura 6tima de capital de uma empresa seja alcangada, pois a correta 

composigao do financiamento dos investimentos e de diffcil determinagao, cabendo 

ao administrador atingir e manter indices de endividamento considerados os 

melhores dentro do seu setor de atuagao. 

No mercado brasileiro muitas empresas avaliam sua estrutura de capital pelo 

grau de dificuldade encontrada no seu fluxo de caixa, no acesso a credito e ao 

mercado de capitais. Nao existe uma formula pronta e (mica para ser aplicada em 

todas as empresas; e necessaria que os administradores busquem equilibria entre 

os riscos financeiros assumidos e o retorno esperado diante do investimento. 

2.1.3 TEORIA DA HIERARQUIA- PECKING ORDER 

De acordo com Saito e Procianoy (2008), essa teoria surgiu em 1984 com 

Myers e Majluf, os quais afirmam que os executives detem mais informagoes sabre a 

empresa do que os investidores externos, conhecido como assimetria informacional, 

os gestores da empresa sabem mais sabre seus projetos, seus riscos e sua 

valorizagao do que o investidor externo. E mais interessante reaplicar o lucre da 

empresa nos novas projetos do que fazer novas captagoes junto a acionistas, assim 

o custo de endividamento e menor, e o recurso e obtido com a venda das agoes 

ordinarias da empresa a prego justa, sendo desnecessaria a divulgagao do projeto, 
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evitando que os concorrentes sejam munidos de informa<;oes sabre novas produtos, 

novas tecnologias e detalhes sabre o planejamento. 

Ainda segundo Saito e Procianoy (2008), essa teoria e conhecida como teoria 

da sinaliza<;ao devido a possibilidade de que essas decisoes de financiamento 

emitam sinais do provavel desenvolvimento da empresa para os acionistas e outros 

agentes de relacionamento. As decisoes sabre a estrutura de capital devem ser 

tomadas baseadas no conjunto de informa<;oes sabre a empresa, o momenta 

econ6mico em que setor se encontra, mantendo uma capacidade de reserva de 

endividamento para apoiar oportunidades de investimentos ou situa<;oes financeiras 

emergenciais que possam surgir futuramente. 

E importante ressaltar que a emissao de a<;oes e demorada, complicada e 

mais dispendiosa do que a emissao de tftulos de dividas, o que acaba dificultando e 

restringindo essa modalidade de captar recurso para novas investimentos nas 

empresas. 

No quadro a seguir e possivel fazer um comparative entre as principais 

teorias de estrutura de capital no quadro 3: 
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Teo ria Teoria da lrrelevancia da Teoria da Estrutura 

Caracteristica 
Estrutura de Capital Otima de Capital 

Auto res 
Franco Modigliani e Merton Harry DeAngelo e Ronald 
Miller Masulis 

A no 1958 e 1963 1980 
Teoria do Gusto Media 

Outros tftulos Teoria da Pizza Ponderado de Capital -
CMPC 
A composi<;ao de 

Proposi<;ao Nao importa como a empresa se financiamento da 
principal financia. empresa tem 

i m portancia. 
Calcular o custo das 

Pioneirismo. fontes de capital. 
Merito Parametres cientfficos para Buscar equilibria das 

estudar a estrutura de capital fontes de financiamento, 
a partir de seus custos. 
Menor custo de capital 
nao reflete 

Criticas Excesso de pressupostos. necessariamente na 
maximizagao do valor da 
empresa. 

a) MYERS, S.C.; MAJLUF, N. S. 
Corporate financing and 
investment decisions when firms 
have information that investors ALTMAN, Edward. A 
do not have. Journal of Finance further empirical 

Principal artigo Economics, n. 0 113, p.187-221, investigation of the 
cientifico 1984. bankruptcy cost question. 

b) MYERS, S.C.; MAJLUF, N. Journal of Finance. Sept. 
S. Determinants of corporate 1984 
borrowing . Journal of Finance 
Economics, n° 5, p. 147-175. 
1977 

Premia Nobel 
Modigliani - 1985 
Miller- 1990 

Quadro 3 - Comparative entre as principais teorias de estrutura de capital 
Fonte: Saito e Procianoy (2008, p.52). 

2.1.4 TEORIA DA AGENCIA 

Teoria da Hierarquia ou 
Pecking Order 

Stewart Myers 

1984 

Teoria da Sinalizagao 

A empresa tem certa 
ordem de prioridades ao 
utilizar as fontes de 
financiamento. 

Maior aproxima<;ao com a 
realidade empresarial. 

Dificuldades em 
sistematizar os estudos. 

MODIGLIANI, Franco; 
MILLER, Merton. Taxes 
and the cost of capital: 
correction. Amercican 
Economic Review, June, 
1963; reply em June 1965. 
MYERS, Stewart. The 
capital structure puzzle. 
Journal of Finance, v. 39, 
July 1984. 

De acordo com Saito e Procianoy (2008), a administragao financeira busca a 

maximizagao do valor da empresa, os executives tern claro esse objetivo, mas os 

beneficiados com isso sao os acionistas. A Teoria da Agencia estuda os conflitos 

que surgem devido a divergencias de interesse, que se dividem em duas linhas de 

pensamento que sao os conflitos entre executives e acionistas e os conflitos entre 

portadores de titulos e acionistas. 

0 conflito entre executives e acionistas surge com a expansao da empresa e 

consequentemente a contratagao de profissionais executives para que auxiliem e 

assumam a gestae dos neg6cios, haja vista que o valor da empresa no mercado 
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tende a subir quando sao administradas profissionalmente. Mas e importante que a 

empresa seja estruturada para lidar com interesses divergentes que podem surgir 

entre acionistas e executives. 

Normalmente as contrata<;6es de executives envolvem custos de agencias 

que sao gastos com monitora<;ao, que com auditorias for<;a o executive a decidir 

priorizando a riqueza do acionista, gastos com estruturagao, tornando os processes 

decis6rios hierarquizados e fiscalizados e custo de oportunidade, que esta 

relacionado com a redu<;ao de autonomias dos executives, podendo provocar perdas 

de neg6cios que dependem da agilidade do administrador. 

Para minimizar os custos de agencia podem ser utilizados mecanismos 

relacionados a remunera<;ao, sendo ele variavel e vinculada ao desempenho da 

empresa, a interven<;ao dos acionistas na administra<;ao e a amea<;a de aquisi<;ao 

hostil. No Brasil a ado<;ao de praticas de governan<;a corporativa tende a diminuir os 

efeitos nocivos de relacionamento de agencia, garantindo a transparencia nas 

decis6es e direitos minimos aos acionistas minoritarios. 

Conforme Saito e Procianoy (2008), os conflitos entre acionistas e portadores 

de titulos surgem quando investidores compram titulos de divida da empresa, 

baseados na decisao do nivel de risco atual e projetado. Esses conflitos podem 

ocorrer entre os grupos de decisao financeira: 

- De investimentos, pois o acionista mantem interesse de investimentos em projetos 

mais arriscados que lhe proporcionem maiores retornos; em contrapartida para o 

portador de titulos nao e interessante novos investimentos, pois aumentam o risco 

de nao pagamento dos seus papeis. 

- De financiamento, quando a empresa aumenta as suas dfvidas o portador de 

titulos de dividas antigas tern seu nivel de risco aumentado, ocorrendo elevagao de 

taxa de juros exigida; com a divida ja contratada nao e possfvel readequar o seu 

fluxo de caixa esperado. Ja para os acionistas o financiamento de bons projetos com 

capitais de terceiros e favoravel, pois o lucro gerado sera maior e a sua 

remunera<;ao e proporcional a ele. 

- De dividendos, em situa<;6es de sobra de caixa: a falta de projetos de 

investimentos pode levar administradores a distribuir dividendos acima do esperado. 

Essa redu<;ao de liquidez pode comprometer nos pr6ximos periodos o pagamento de 

juros aos portadores de titulos. 
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Segundo Saito e Procianoy (2008), a teoria de agencia reflete a realidade 

empresarial, mostrando de forma sistematica as dificuldades encontradas na gestao 

de recursos da empresa e de seus acionistas. Os executives possuem interesses 

diversos dos interesses do capital gerido por eles e dispoem de decisoes diferentes 

a serem tomadas para obter e aplicar recursos, variando conforme a estrategia e 

planejamento aplicado. 

2.2 CUSTO DE CAPITAL E RISCOS 

Conforme Lemes Junior (2005, p. 183), "custo de capital e a taxa mfnima de 

retorno que se exige para aprovar propostas de investimento de capital sem diminuir 

o valor da empresa". Tambem pode ser entendido como remunerac;ao a ser paga 

aos seus emprestadores (capital de terceiros) e acionistas (capital proprio) pela 

disponibilizac;ao de recursos financeiros para a empresa. Logo abaixo segue a 

equac;ao que possibilita 0 calculo do custo de capital, que geralmente e calculado 

com bases anuais: 

I K = ( j I Ct ) + ( d I Cp) I 
Onde: 

K - custo de capital 
j - juros 
d - dividendos 
Ct - capital de terceiros de Iongo prazo 
Cp - capital proprio 

De acordo com Lemes Junior (2005), o administrador financeiro avalia e 

analisa a taxa de retorno exigida em seus projetos, para assim remunerar o custo de 

oportunidade e o risco assumido pelos investidores. Atraves da composic;ao 

percentual de cada fonte de financiamento e de seus custos, surge o custo media 

ponderado de capital, o qual e utilizado para as tomada de decisoes, haja vista que 

esta se valendo do equilfbrio entre o endividamento e o capital proprio, evitando 

excesso de dfvidas e controlando os custos de capital captados pela empresa. 

0 risco operacional, de acordo com Gitman (1997), e o risco de a empresa 

ser incapaz de cobrir seus custos operacionais. Sendo este medido pelo volume de 

vendas no perfodo e tambem pela estabilidade de custos referentes a mao-de-obra 

e materiais, pois sao fatores que atuam diretamente para efeitos da alavancagem 

23 



operacional, e os mesmos nao sao afetados pela estrutura de capital, mas 

interferem na decisao a ser tomada quanta a sua composigao. 

As decisoes relacionadas a demanda dos produtos, prego de vendas, prego 

dos insumos e ajustes de custos (fixos e variaveis) de produgao possuem 

interferencia direta no risco empresarial, pais sao determinados pelas caracterfsticas 

do setor e controlaveis ate certo ponto pela administragao, podendo esta aumentar, 

diminuir ou equilibrar o risco empresarial conforme a estrategia utilizada. 

0 risco financeiro, segundo Gitman (1997), e o risco de a empresa ser 

incapaz de honrar os compromissos financeiros assumidos, sendo penalizada com a 

falencia. 0 risco financeiro varia conforme as decisoes tomadas pela administragao 

quanta a estrutura de capital, haja vista que quanta mais a empresa tiver 

financiamento com custo fixo, emprestimos ou agoes preferenciais, maior sera sua 

alavancagem e risco financeiro. 

De acordo com Lemes Junior (2005), o risco financeiro do ponto de vista 

economico, eo risco de nao gerar Iuera antes de juros e impastos (LAJIR) suficiente 

para pagar juros e o principal. A empresa pode adotar tres medidas distintas: 

conservadora, nao assumindo grande endividamento; agressiva, adquirindo uma 

quantidade elevada de dfvidas e intermediaria, assumindo uma posigao de media 

endividamento. 

Dentre os diversos fatores a serem considerados nas decisoes de estrutura 

de capital referentes ao risco operacional, e possfvel citar como principais a 

estabilidade da receita e o fluxo de caixa. Apresentando como vantagens receitas 

estaveis ou previsfveis e previsoes de caixa capazes de saldar as suas dfvidas, 

assim a empresa esta maximizando o usa de capitais de terceiros 

2.2.1 FONTES DE FINANCIAMENTO A LONGO PRAZO 

Dentre as razoes que as empresas buscam os financiamentos de Iongo 

prazo, de acordo com Groppelli (2002), estao a busca de fundos para investir em 

crescimento e modernizagao operacional da empresa, divulgagao de marketing, 

mudangas na demanda de seus produtos e projetos de pesquisa e desenvolvimento. 

As principais formas de financiamentos de Iongo prazo oferecidas pelo mercado 

economico sao: 
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- Recursos pr6prios obtidos por meio do aumento de capital, que pode ter origem de 

Iueras retidos ou emissao de agoes. Quando parte do Iuera obtido no exercicio e 

destinado para o aumento de capital da empresa, assim os s6cios nao precisam 

desembolsar dinheiro do bolso para faze-lo, e conseguem recursos para realizar 

investimentos. 

- Recursos externos adquiridos com endividamento, utilizagao de capital de 

terceiros. A obtengao de recursos ocorre com a utilizagao dos financiamentos 

obtidos junto as instituigoes financeiras, sendo estes emprestimos ou venda de 

titulos negociaveis. 

Conforme Lemes Junior (2005, p. 216): 

A capta<;ao de recursos financeiros de Iongo prazo no Brasil e um aspecto 
critico de sucesso ou insucesso das empresas que operam no pais, devido 
as altas taxas de juros praticadas pelos bancos nacionais e estrangeiros, 
com exce<;ao do BNDES - Banco Nacional de Desenvolvimento Econ6mico 
e social. 

0 que significa que as empresas nacionais precisam realizar o 

acompanhamento constante dos seus custos financeiros, com a finalidade de reduzi

los, por isso e necessaria conhecer e dominar a complexidade das operagoes de 

financiamento de Iongo prazo. 

De acordo com Lemes Junior (2005) houve um crescimento no pais da busca 

por melhores alternativas na captagao de recursos, devido principalmente a tres 

fatores: 

- Globalizagao que provocou mudangas na fungao desempenhada por governos e 

empresas no setor dos neg6cios internacionais, refletindo assim transformagoes nos 

mercados locais; 

- Modificagoes dos sistemas financeiros internacionais, apresentando crescente 

facilidade das transferencias de recursos entre os paises, empresas e investidores; 

- Facilidade na obtengao de informagoes sabre pregos e servigos atraves da 

expansao da internet, e mudangas ocorridas na area das telecomunicagoes e da 

informatica. 

Atualmente no Brasil e fundamental que o administrador financeiro faga 

analises das diversas possibilidades de captagao de recursos, para tamar a decisao 

que apresente o menor custo de capital, pois as taxas de juros praticadas no pais 

sao tidas como uma das mais altas do mercado financeiro mundial. 
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2.3 FINANCIAMENTO A LONGO PRAZO 

De acordo com Gitman (1997) o vencimento inicial de um financiamento a 

Iongo prazo e superior a um ana, de modo geral seu vencimento varia de cinco a 

vinte anos. Sendo que geralmente quanta maior o prazo do emprestimo, maiores 

sao as taxas aplicadas na operagao, haja vista que o emprestador fica mais tempo 

aguardando o retorno do capital emprestado. Assim muitas empresas optam par 

adquirir um endividamento no prazo de cinco a sete anos, sendo refinanciado se 

necessaria, acredita que essa estrategia e mais eficiente e seus custos sao mais 

efetivos em relagao ao tempo de debitos de quinze anos. 

Segundo Gitman(1997) as parcelas de emprestimos a Iongo prazo que serao 

pagas no proximo ana sao registradas contabilmente como emprestimos a curta 

prazo no passivo circulante, geralmente denominadas como "parcela circulante dos 

emprestimos a Iongo prazo". 0 mesmo acontece quando faltar um ana ou menos 

para veneer o emprestimo a Iongo prazo. 

Nos contratos de emprestimos a Iongo prazo, os bancos fazem uma serie de 

exigencias aos tomadores do recurso, envolvendo criterios a respeito da 

contabilidade, demonstragoes financeiras auditadas, quitagao de impastos, 

transparencia de informagoes, fluxo de caixa, entre outros. Em geral essas 

exigencias representam dificuldades para as pequenas e medias empresas, devido 

a falta de qualidade das informagoes formais disponfveis. Nestes casas os bancos, 

acreditam que o risco que assumem como credor e maior, exigem garantias extras e 

elevam a taxa de juros. 

De acordo com Gitman (1997), as clausulas padronizadas de emprestimos 

mais comuns encontradas no contrato sao a manutengao de registros contabeis 

satisfat6rios, de acordo com os princfpios contabeis geralmente aceitos( GAAP, do 

ingles generally accepted accounting principles), apresentagao periodicamente das 

demonstragoes financeiras auditadas, as quais sao usadas pelo credor para 

monitorar a empresa e forgar o cumprimento do contrato de emprestimo, o tomador 

deve pagar os impastos e outras obrigagoes no vencimento, o credor exige que o 

tomador mantenha todas as suas instalagoes em born estado, garantindo a 

"continuidade do seu funcionamento". 

Segundo Gitman (1997), as clausulas restritivas impoem certas restrigoes 

operacionais e financeiras ao tomador de recursos, seja atraves do emprestimo 
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negociado ou emissao de titulos negociaveis. Como o credor esta comprometendo 

os seus fundos par urn Iongo perfodo, ele procura se proteger. As clausulas 

restritivas mantE~m-se em vigor durante a vigencia do contrato de financiamento, 

sendo que as mais comuns sao a manutenc;ao de urn nfvel minima de capital 

circulante lfquido, proibigao de venda de contas a receber evitando problemas de 

caixa a Iongo prazo, imposic;ao de restrigoes quanta ao imobilizado da empresa 

relativas a liquidagao, aquisic;ao e hipoteca para evitar a deteriorac;ao da capacidade 

operacional da empresa, limitac;ao de nfveis de endividamento, proibigao de certos 

tipos de leasing para limitar obrigagoes adicionais com pagamentos fixos, proibigao 

de fusao, consolidagao ou venda da empresa, limitac;ao das alternativas do tomador 

quanta aos investimentos em titulos, limitac;ao de remunerac;ao de diretores e 

executives, clausula especffica exige que o tomador de recursos aplique os fundos 

obtidos em itens de comprovada necessidade financeira e limitac;ao de distribuic;ao 

de dividendos em dinheiro. 

Segundo Gitman (1997), durante a negociac;ao do contrato de emprestimo a 

Iongo prazo, o tomador de recursos e credor devem concordar com as clausulas que 

compoe o mesmo, para isso e importante que o administrador financeiro da 

empresa esteja atento e possa orientar os envolvidos na operac;ao quanta aos 

posslveis efeitos negatives, quando houver. No caso de violac;ao das clausulas 

padronizadas ou restritivas, dependendo da situac;ao, o credor pode exigir de 

imediato o reembolso dos juros e o principal do emprestimo, nao levar em conta a 

violac;ao e continuar normalmente com o emprestimo, ou perdoar o fato, mas alterar 

o contrato original. 

De acordo com Lemes Junior (2005) cada instituic;ao financeira tern seus 

objetivos e fungoes disciplinados pela legislac;ao especifica do pais. A seguir o 

Quadro 2 apresenta as principais instituic;oes financeiras e os tipos e caracteristicas 

de financiamentos que cada urn pode oferecer. 

27 



INSTITUICOES TIPOS DE FINACIAMENTO 
Raramente concedem financiamento de Iongo prazo. Fazem 

Bancos Comerciais concessao de credito rotative, que pode atender necessidades 

permanentes de capital de giro. 

Bancos de Desenvolvimento Emprestimos de Iongo prazo, a custo menores que o de mercado. 

Bancos de lnvestimentos e Lideram ou participam de langamentos de debentures e de agoes. 

Bancos Multiples 
Fazem repasses do BNDES, de recursos captados no exterior, 

financiamentos com recursos pr6prios. 

Emprestimos para compra de equipamentos ou maquinas. No 

Financeiras Brasil operam no financiamento de bens duraveis para pessoa 

ffsica. 

Arrendamento mercantil 
Operagao de leasing de bens de capital, novas, usados, nacionais 

ou importados. 

Factoring Operagoes de compras de contas a receber das empresas. 

Fundos de Pensao Compra de debentures e agoes. 

Fundos de lnvestimentos Compra de debentures e a96es. 

Quadro 4 - T1pos e caractenst1cas de fmanc1amentos de Iongo prazo 
Fonte: Lemes Junior (2005, p. 233). 

De acordo com Kuhnen (2008), os financiamentos de Iongo prazo sao obtidos 

a par meio da rede oficial, ou seja os recursos de investimentos sao administrados 

pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social (BNDES), sendo 

operados praticamente par todos os bancos comerciais. 0 financiamento de novas 

projetos geralmente sao operacionalizados pelos bancos regionais, estaduais e 

Banco do Brasil S.A. Para empresas ja instaladas e em funcionamento normal, o 

financiamento pode ser obtido em qualquer agente financeiro credenciado pelo 

BNDES. 

2.3.2 BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E SOCIAL

BNDES 

De acordo com Lemes Junior (2005), o Banco Nacional de Desenvolvimento 

Economico e Social (BNDES) e o principal instrumento de polftica de investimento 

do governo federal e seu objetivo e apoiar programas, projetos, obras e servil;os que 

se relacionem com o desenvolvimento economico e social do pals, atua tanto na 

concessao de emprestimos de Iongo prazo no mercado, como no mercado de 

capitais. 
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Foi fundado em 1952, e desde entao o BNDES se destaca no apoio a 

agricultura, industria, infraestrutura, comercio e servic;os, oferecendo condigoes 

especiais para micro, pequenas e medias empresas. 0 banco tambem vern 

implementando linhas de investimento sociais, direcionados para educac;ao, saude, 

agricultura familiar, saneamento basico e transporte urbana. 

A empresa publica federal BNDES e hoje o principal instrumento de 

financiamento de Iongo prazo para a realizac;ao de investimentos em todos os 

segmentos da economia, em uma polftica que inclui as dimensoes social, regional e 

ambiental. Atua no fortalecimento da estrutura de capital das empresas privadas e 

destina financiamentos nao reembolsaveis a projetos que contribuam para o 

desenvolvimento social, cultural e tecnol6gico. 

0 planejamento corporative 2009/2014 do BNDES, elegeu a inovac;ao, o 

desenvolvimento local e regional e o desenvolvimento socioambiental como os 

aspectos mais importantes do fomento economico no contexte atual, e que devem 

ser promovidos e enfatizados em todos os empreendimentos apoiados pelo Banco. 

Ap6ia as instituic;oes par meio de financiamentos a projetos de investimentos, 

aquisic;ao de equipamentos e exportac;ao de bens e servic;os. Assim o BNDES 

reforc;a o compromisso hist6rico com o desenvolvimento de toda a sociedade 

brasileira, em alinhamento com os desafios mais urgentes da dinamica social e 

economica contemporanea. 

A FINAME foi criada em 1966, para gerir o entao existente Fundo de 

Financiamento para Aquisic;ao de Maquinas e Equipamentos Novas. Suas atividades 

sao desenvolvidas sob a responsabilidade e com a colaborac;ao do BNDES. A 

gestao da agencia cabe a sua junta de administrac;ao (BNDES, 201 0). 

Os objetivos da FINAME sao atender as exigencias financeiras da crescente 

comercializac;ao de maquinas e equipamentos fabricados no pafs, concorrer para 

expansao da produc;ao nacional de maquinas e equipamentos, mediante facilidade 

de credito aos respectivos produtores e aos usuaries, financiar a importac;ao de 

maquinas e equipamentos industriais nao produzidos no pafs e financiar e fomentar 

a exportac;ao de maquinas e equipamentos industriais de fabricac;ao brasileira. 

Par decisao da junta de administrac;ao, a agencia pode realizar operac;oes de 

"acceptance" para suprimento de capital de giro as empresas instaladas em setores 

industriais basicos de economia, subscrever ac;oes de empresas industriais para 

posterior repasse ao publico e, mediante convenios, aplicar recursos e valores 
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mobiliarios de outras agencias publicas, federais au estaduais, nos fins a que se 

destina. 

Os recursos da FINAME sao destinados ao financiamento de operac;oes de 

compra e venda de maquinas e equipamentos de produc;ao nacional e de 

exportac;ao e importac;ao de maquinas e equipamentos. As operac;oes sao 

realizadas par intermedio de agentes financeiros intermediarios, publicos au 

privados. 

A BNDESPAR e uma sociedade par ac;oes, constitufda como subsidiaria 

integral do BNDES, com os objetivos de realizar operac;oes visando a capitalizac;ao 

de empreendimentos controlados par grupos privados, observados as pianos e 

polfticas do BNDES, apoiar empresas que reunam condic;oes de eficiencia 

economica, tecnol6gica e de gestao, ainda que apresentem perspectivas adequadas 

de retorno para o investimento, em condic;oes e prazos compatfveis com o risco e a 

natureza de sua atividade, apoiar o desenvolvimento de novas empreendimentos, 

em cujas atividades se incorporem novas tecnologias, contribuir para o 

fortalecimento do mercado de capitais, par intermedio do acrescimo de oferta de 

valores mobiliarios e da democratizac;ao da propriedade do capital de empresas e 

administrar carteira de valores mobiliarios, pr6prios e de terceiros. 

0 BNDES, na qualidade de acionista unico, detem plenos poderes para 

decidir sabre todos as neg6cios relativos ao objeto social da BNDESPAR e adotar as 

resoluc;oes que julgar convenientes a sua defesa e ao seu desenvolvimento, 

cabendo-lhe privativamente, a deliberac;ao sabre materias de carater administrativo 

e gerencia como a abertura do capital social da subsidiaria, emissao de tftulos ou 

valores mobiliarios e a apreciac;ao das demonstrac;oes financeiras da BNDESPAR. 

De acordo com o BNDES (201 0), as modalidades de financiamento do 

BNDES se dividem em Produtos, de acordo com a finalidade do empreendimento, sao 

os mecanismos mais basicos de credito a Iongo prazo do BNDES e definem as regras 

gerais de condic;oes financeiras e procedimentos operacionais do financiamento. 

As linhas de financiamento sao aplicadas e seguem as condic;oes do 

respectivo produto. Porem, como as Linhas se destinam a beneficiarios, setores e 

empreendimentos especfficos, elas podem trazer regras adicionais, mais adequadas 

aos seus objetivos. A lista a seguir foi retirada do site do BNDES (201 0) e traz todos 

os Produtos do BNDES disponfveis para financiamentos e garantia: 
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• BNDES Finem: financiamentos a projetos de investimento de valor superior a 

R$ 1 0 milhoes; 

• BNDES Automatico: financiamento a projeto de investimento de valor ate R$ 

10 milhoes; 

• BNDES Finame: financiamentos para a produgao e aquisigao de maquinas e 

equipamentos novos; 

• BNDES Finame Agricola: financiamentos para a produgao e aquisigao de 

maquinas e equipamentos novos, destinados ao setor agropecuario; 

• BNDES Finame Leasing: financiamento de aquisigao isolada de maquinas e 

equipamentos novos, de fabricagao nacional, destinados a operagoes de 

arrendamento mercantil; 

• BNDES Exim: financiamentos destinados tanto a produgao e exportagao de 

bens e servigos quanto a comercializagao destes no exterior; 

• BNDES Limite de Credito: credito rotative para o apoio a empresas ou Grupos 

Economicos ja clientes do BNDES e com baixo risco de credito; 

• BNDES Emprestimo-Ponte: financiamento a um projeto, concedido em casos 

especfficos, para agilizar a realizagao de investimentos por meio da 

concessao de recursos no periodo de estruturagao da operagao de Iongo 

prazo; 

• BNDES Project finance: engenharia financeira suportada contratualmente 

pelo fluxo de caixa de um projeto, servindo como garantia os ativos e 

recebiveis desse mesmo empreendimento; 

• Cartao BNDES: credito rotative pre-aprovado, destinado a micro, pequenas e 

medias empresas e usado para a aquisigao de bens e insumos; 

• BNDES Fiangas e Avais: prestagao de fiangas e avais com o objetivo de 

diminuir o nfvel de participagao nos projetos. Utilizado, preferencialmente, 

quando a combinagao de formas alternativas de funding permitir a 

viabilizagao de operagoes de grande porte. 

Conforme Lemes Junior (2005), as operagoes de financiamento sao 

negociadas entre as empresas interessadas e as instituigoes financeiras 

credenciadas como repassadoras dos recursos do BNDES, que processam e 

assumem o risco dessas operagoes de financiamento, possuem suas pr6prias 

politicas de concessao de credito. De acordo com a analise de risco podem aprovar, 
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alterar no valor garantias das operag6es, inclusive prazos, desde que atendam aos 

limites maximos determinados pelo BNDES, BACEN e legislagao. 

2.4 INDICADORES DE ESTRUTURA DE CAPITAL E ENDIVIDAMENTO 

De acordo com Padoveze (2007), a finalidade da analise estrutural e 

transformar em percentuais dos valores dos principais grupos representatives do 

balango patrimonial e tambem mensurar percentualmente sua relagao com o capital 

proprio , que e representado pelo patrimonio liquido. Esses indicadores mostram a 

porcentagem dos ativos financiada com capitais de terceiros e proprios, e demonstra 

se a empresa tern dependencia de recursos de terceiros. 

Na analise da estrutura de capital os indicadores utilizados demonstram a 

composigao de financiamento da empresa, sao subdivididos em participagao de 

capitais de terceiros, composigao de endividamento, imobilizagao de patrimonio 

liquido e capitalizagao. 

De acordo com Matarazzo (1998), a participagao de capitais de terceiros e um 

indicador que procura evidenciar o montante de capitais de terceiros em relagao ao 

capital proprio investido na empresa. Quanta maior for este indicador, maior e a 

dependencia da empresa com relagao a recursos de terceiros, aumentando o seu 

risco. No entanto e importante ressaltar que ter dividas faz parte do negocio, mas e 

preciso atentar para a existencia de liquidez, ou seja, capacidade de realizar seus 

pagamentos. 0 indicador de participagao de capitais de terceiros e calculado da 

seguinte forma: 

PCT =Capita is de Terceiros x 100 I Patrimonio Uquido 

Segundo Matarazzo (1998), a composigao de endividamento e um indicador 

que relaciona o montante de obrigag6es de curta prazo em fungao do total de capital 

de terceiros tornado como financiamento pela empresa. Demonstra se o perfil da 

divida e maior a curta ou Iongo prazo. Quando a concentragao das dividas e a 

Iongo prazo, a empresa tern mais tempo para gerar recursos e quitar as suas 

obrigagoes financeiras. Caso a empresa concentre dividas a curta prazo, seu risco 

aumenta em fungao de nao dispor de recursos de imediato para seus compromissos 

financeiros. 0 indicador de composigao de endividamento e obtido da seguinte 

forma: 
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Composigao de Endividamento = Passivo Circulante x 100 I Capita is de Terceiros 

Conforme Matarazzo (1998), a imobilizagao do Patrimonio Liquido indica a 

relagao entre o valor investido pelos acionistasl proprietaries, representado pelo 

capital proprio da empresa, chamado de patrimonio lfquido e o valor aplicado no 

imobilizado. A medida que a empresa aumenta o investimento dos seus recursos 

pr6prios no imobilizado, menos recursos permanecem para investimentos em ativos 

circulantes, tornando a dependemcia de recursos de terceiros para realizar 

aplicagoes no ativo circulante. 0 indicador de imobilizagao do patrimonio lfquido e 

calculado da seguinte forma: 

lmobilizagao do Patrimonio Liquido = lmobilizado x 100 I Patrimonio Liquid a 

Ainda de acordo com Matarazzo (1998), a capitalizagao e urn indicador que 

demonstra o quanta do total de investimentos da empresa pertence aos acionistas 

da empresa. Esse indicador e calculado da seguinte forma: 

Capitalizagao = Capita is Pr6prios Medias x 100 I Ativo Media 
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3 METODOLOGIA 

Em geral toda a pesquisa exige o levantamento de informac;oes de varias 

fontes, sendo que para o desenvolvimento deste trabalho foram as secundarias par 

meio da busca de teorias e informac;oes ja publicadas em livros e revista sabre os 

assuntos que referem-se a estrutura de capital, caracterizando assim a pesquisa 

como bibliografica. 

Segundo Lakatos e Marconi (2009), a metodologia quantitativa e 

caracterizada pela utilizac;ao de informac;oes numericas e amostras amplas, 

enquanto que na metodologia qualitativa as amostras sao reduzidas, os dados sao 

analisados e seu conteudo psicossocial e os instrumentos de coleta nao sao 

estruturados. Diante das considerac;oes dos autores pode-se dizer que no trabalho 

foi utilizado o metoda qualitative juntamente com os dados quantitativos, na 

captac;ao e selec;ao de dados numericos para evidenciar a composic;ao da estrutura 

de capital das empresas no setor textil, foi aplicado o metoda quantitativa, ap6s a 

coleta de dados, estes foram selecionados, recalculados e interpretados com base 

na teoria sabre a analise estrutural das empresas, envolvendo assim momentos 

distintos de coleta de dados, analise e interpretac;ao, que caracterizam o metoda 

qualitative. 

Nas considerac;oes finais ocorre a junc;ao das informac;oes quantitativas e 

qualitativas, associadas a pesquisa bibliogratica para emitir um parecer sabre a 

composic;ao da estrutura de capital das empresas do setor. E importante informar 

que para o desenvolvimento do trabalho foram analisados os dados de algumas 

empresas do setor. 

Conforme Lakatos e Marconi (2009), a analise documental e um conjunto de 

operac;oes que visam representar o conteudo de um ou mais documentos de forma 

diferente. E ainda segundo Gil (1996), a pesquisa documental utiliza fontes que nao 

receberam um tratamento analitico, possibilitando a sua reelaborac;ao. Devido a 

utilizac;ao de dados das demonstrac;oes contabeis para o desenvolvimento do 

trabalho, pode-se dizer que houve a pesquisa e analise documental diante da 

verificac;ao dos dados contabeis que compoem a analise estrutural das empresas 

utilizadas para o estudo. 

Esta analise se restringe a 18 empresas que possuem capital aberto, suas 

ac;oes sao comercializadas no mercado da balsa valores e os dados financeiros 
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foram retirados do site da Bovespa. Dentre essas empresas, 1 0 foram citadas como 

as melhores empresas do setor textil, de acordo com a revista Exame Melhores e 

Maiores (2009). Para a classificac;ao foram considerados os pontos obtidos que 

envolvem as vendas realizadas, o Iuera liquido, o patrimonio liquido, as margens das 

vendas, o giro, a riqueza gerada por empregado, o numero de empregados, se 

possui ou nao neg6cios na balsa de valores e o controle acionario. A seguir no 

quadro 4, sao apresentadas as empresas utilizadas para a analise estrutural: 

Empresas CNPJ 

Sao Paulo Alpargatas 61.079.117/0001-05 

Guararapes Confecc;oes S.A. 08.402.943/0001-52 

Cia Hering 078.876.950/0001-71 

Grendene S.A. 089.850.341/0001-60 

Cremer 082.641.325/0001-18 

Cia Tecidos Santanense 021.255.567/0001-89 

Pettenati S.A. Ind. Textil 88.613.658/0001-10 

Vicunha Textil S.A. 07.332.190/0001-93 

Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas 022.677.520/0001-76 

Cia Fiac;ao Cedro e Cachoeira 017.245.234/0001-00 

Marisol S/A 084.429.752/0001-62 

Dehler S/A 084.683.408/0001-03 

Empresa Nacional Com Redito Participacoes S/A 001.971.614/0001-83 

Cia Industrial Cataguases 019.526.7 48/0001-50 

Karsten S/A 082.640.558/0001-04 

Springes Global Participac;oes S/A 007.718.269/0001-57 

Wembley S/A 025.329.319/0001-96 

Vulcabras S/A 050.926.955/0001-42 .. 
Quadro 5 - Empresas do setor textrl utrlrzadas para a analise estrutural 
Fonte: Revista Exame (2009, p. 314) e site da Bovespa 
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4 ANALISE DE DADOS 

Para dar continuidade ao trabalho foram coletados das demonstra96es 

financeiras os valores do Ativo Total, lmobilizado, Passivo Circulante, Passivo Nao 

Circulante e Patrimonio Uquido das empresas, dos perfodos de 2007, 2008 e 2009, 

essas informa96es foram retiradas do lbovespa, atualizados pelo IGPM do perfodo 

ate o anode 2009, em valores reais mil, conforme seguem os quadros: 

Tabela 1 : Ativo Total das Empresas 
ATIVO TOTAL DAS EMPRESAS 

Empresas 2007 2008 2009 
Sao Paulo Alpargatas 1.451.552 1.378.582 1.437.333 

Guararapes ConfecQoes SA 1.611.243 1.540.066 1.739.375 

Cia Hering 956.983 680.964 851.433 

Grendene SA 1.563.001 1.594.040 1.751.065 

Cremer 416.671 356.534 368.136 

Cia Tecidos Santanense 268.493 259.151 273.402 

Pettenati SA Ind. Textil 189.723.327 189.866.888 177.119.113 

Vicunha Textil SA 1.719.882 1.472.256 1.467.359 

Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas 1.553.980 1.480.287 1.511.456 

Cia Fia9ao Cedro e Cachoeira 309.154 267.209 286.979 

Marisol S/A 312.749 309.229 340.112 

Dahler S/A 324.335 314.343 301.240 

Empresa Nac. Com Redito Participa9oes S/A 85.175 85.727 85.534 

Cia Industrial Cataguases 250.270 210.798 206.975 

Karsten S/A 211.630 303.194 272.171 

Springes Global ParticipaQoes S/A 1.903.875 1.752.689 1.804.943 

Wembley S/A 510.989 470.866 410.441 

Vulcabras S/A 267.372 554.427 666.390 
Fonte: Bovespa (201 0). 
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Tabela 2 : lmobilizado das Empresas 
IMOBILIZADO DAS EMPRESAS 

Empresas 2007 2008 2009 
Sao Paulo Alpargatas 799.403 585.929 581.153 

Guararapes Confecc;oes S.A. 1.152.224 996.763 1.293.116 

Cia Hering 470.972 178.864 390.941 

Grendene S.A. 211.999 208.955 225.123 

Cremer 82.781 68.624 70.642 

Cia Tecidos Santanense 134.904 118.103 113.996 

Pettenati S.A. Ind. Textil 68.844.659 61.815.875 60.464.426 

Vicunha Textil S.A. 960.074 779.859 710.003 

Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas 1.188.707 1.233.888 1.320.593 

Cia Fiac;ao Cedro e Cachoeira 203.261 182.631 193.005 

Marisol S/A 230.907 216.804 282.835 

Dahler S/A 93.084 49.627 58.634 
Empresa Nac. Com Redito Participac;oes 
S/A Encorpar 69.693 68.246 68.984 

Cia Industrial Cataguases 79.423 76.046 75.075 

Karsten S/A 57.466 68.627 84.404 

Springes Global Participac;oes S/A 1.880.671 1.695.838 1.669.121 

Wembley S/A 397.422 362.813 408.822 

Vulcabras S/A 245.052 403.068 539.091 
Fonte: Bovespa (201 0). 

Tabela 3 : Passive Circulante das Empresas 
PASSIVO CIRCULANTE DAS EMPRESAS 

Empresas 2007 2008 2009 
Sao Paulo Alpargatas 212.203 238.201 206.829 

Guararapes Confecc;oes S.A. 165.096 156.934 151.383 

Cia Hering 187.175 202.827 189.118 

Grendene S.A. 229.039 246.295 295.785 

Cremer 39.416 37.439 75.735 

Cia Tecidos Santanense 57.392 52.070 53.521 

Pettenati S.A. Ind. Textil 66.165.087 82.010.059 67.587.385 

Vicunha Textil S.A. 328.579 408.868 588.312 

Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas 47.760 34.432 4.438 

Cia Fiac;ao Cedro e Cachoeira 104.616 62.036 76.829 

Marisol S/A 12.037 7.855 10.332 

Dahler S/A 62.017 51.956 52.745 

Empresa Nac. Com Redito Participac;oes S/A 368 1.536 1.456 

Cia Industrial Cataguases 47.824 48.185 55.879 

Karsten S/A 58.378 176.409 107.782 

Springes Global Participac;oes S/A 14.649 5.178 29.147 

Wembley S/A 1.031 7.325 4.700 

Vulcabras S/A 16.525 9.004 174.335 
Fonte: Bovespa (201 0). 
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Tabela 4: Passivo Nao Circulante das Empresas 
PASSIVO NAO CIRCULANTE DAS EMPRESAS 

Empresas 2007 2008 2009 
Sao Paulo Alpargatas 291.337 181.972 173.929 

Guararapes Confecc;6es S.A. 116.758 33.147 48.051 

Cia Hering 474.322 239.548 345.888 

Grendene S.A. 135.084 109.279 34.488 

Cremer 30.067 13.735 95.348 

Cia Tecidos Santanense 55.442 40.035 35.286 

Pettenati S.A. Ind. Textil 27.309.941 12.476.975 8.776.070 

Vicunha Textil S.A. 789.619 692.448 377.650 

Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas 30.668 10.896 1.997 

Cia Fiac;ao Cedro e Cachoeira 19.420 19.499 20.955 

Marisol S/A 64.641 71.419 70.793 

Dahler S/A 8.879 29.390 10.686 

Empresa Nac. Com Redito Participac;6es S/A 316 985 413 

Cia Industrial Cataguases 89.889 59.276 40.667 

Karsten S/A 48.908 75.981 104.347 

Springes Global Participac;oes S/A 104 181.701 83.842 

Wembley S/A 533 487 26.614 

Vulcabras S/A 11.671 132.970 31.632 
Fonte: Bovespa (201 0). 

Tabela 5 : Patrimonio Liquido das Empresas 
PATRIMONIO LIQUIDO DAS EMPRESAS 

Empresas 2007 2008 2009 

Sao Paulo Alpacgatas 948.013 958.409 1.056.575 

Guararapes Confecc;oes S.A. 1.329.389 1.349.986 1.539.941 

Cia Hering 295.485 238.589 316.427 

Grendene S.A. 1.198.879 1.238.467 1.420.792 

Cremer 347.189 305.361 197.053 

Cia Tecidos Santanense 155.659 167.046 184.595 

Pettenati S.A. Ind. Textil 96.248.298 95.379.854 100.755.658 

Vicunha Textil S.A. 601.684 370.939 501.397 

Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas 1.592.691 1.434.959 1.505.021 

Cia Fiac;ao Cedro e Cachoeira 185.118 185.674 189.195 

Marisol S/A 236.072 229.956 258.987 

Dahler S/A 253.438 232.997 237.809 

Empresa Nac. Com Redito Participac;oes S/A 84.492 83.206 83.665 

Cia Industrial Cataguases 112.557 103.337 110.429 

Karsten S/A 104.344 50.804 60.042 

Springes Global Participac;oes S/A 1.889.122 1.565.810 1.691.954 

Wembley S/A 509.425 463.054 379.127 

Vulcabras S/A 239.175 412.453 460.423 
Fonte: Bovespa (201 0). 
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Apos a coleta de dados foi desenvolvida a analise estrutural que foi baseada 

no calculo dos indicadores das empresas utilizadas para o estudo, que sao: a 

participa~ao de capital de terceiros, composi~ao das exigibilidades, imobiliza~ao de 

recursos proprios e a capitaliza~ao das empresas. A seguir sera apresentado cada 

urn, conforme os quadros. 

4.1 PARTICIPACAO DE CAPITAlS DE TERCEIROS 

E urn indicador que procura evidenciar o montante de capitais de terceiros em 

rela~ao ao capital proprio investido na empresa. Os indicadores muito elevados de 

endividamento geral por muito tempo na empresa significam que provavelmente a 

empresa vai enfrentar problemas financeiros, principalmente se houver qualquer 

mudan~a economica que reduza a atividade empresarial, havendo perda de 

capacidade para saldar seus custos financeiros de endividamento a curto prazo. 

0 indicador da participa~ao de capitais de terceiros e calculado a partir da 

formula: Capitais de Terceiros x 100 I Patrimonio Uquido. Os valores obtidos sao os 

expresses na tabela 5 e figuras 2 e 3 : 

T b I 6 P rf . - d C "t . d T a ea - a ICIPacao e ap1 a1s e erce1ros nas E mpresas 

Empresas Ano Media no 
2007 2008 2009 Trienio 

Sao Paulo Alpargatas 5312% 43,84% 3604% 44,33% 
Guararapes Confeccoes SA 21,20% 14,08% 12,95% 16,08% 
Cia Hering 22387% 185 41% 16908% 192 79% 
Grendene S.A. 3037% 28,71% 23,25% 2744% 
Cremer 20,01% 16,76% 86,82% 41,20% 
Cia Tecidos Santanense 72,49% 55,14% 48,11% 58,58% 
Pettenati S.A. Ind. Textil 9712% 99,06% 75,79% 90,66% 
Vicunha Textil S.A. 185 84% 29E!,_90% 192 65% 225_~_13% 

Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas 492% 3,16% 0,43% ~84% 
Cia Fiacao Cedro e Cachoeira 6700% 43,91% 51,68% 54,20% 
Marisol S/A 3248% 34,47% 31,32% 32,76% 
DohlerS/A 27,97% 34,91% 2667% 29,85% 

Empresa Nacional Com Red ito Participc:tQoes S/ A 081% 303% 223% 2__1_02% 
Cia Industrial Cataguases 122 35% 103,99% 8743% 104,_59% 
Karsten S/A 102,82% 496,79% 353,30% 317,64% 
Springes Global Participacoes S/A 0,78% 11,94% 6,68% 6,46% 
WembleyS/A 0,31% 1,69% 826% 3,42% 
Vulcabras S/ A 1179% 3442% 4473% 30,32% 
Media das Empresas do Setor 59,74% 83,79% 69,86% 7113% 
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Figura 2 - Participayao de Capitais de Terceiros nas Empresas 
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Figura 3- Media Setorial do lndicador nos Periodos 
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Baseado no calculo da media setorial do indicador da participa~ao de capitais 

de terceiros, verifica-se que em 2007 para cada 1 OOo/o de capital proprio investido, 

as empresas utilizam 59,74o/o de capitais de terceiros. Ja em 2008, a utiliza~ao de 

recursos de terceiros e de 83, 79o/o, para cad a 1 OOo/o de capital proprio investido. E 
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em 2009 para cad a 100% de recursos proprios investidos, sao utilizados 69,86% de 

capitais de terceiros. 

A partir do calculo do indicador da participac;ao de capitais de terceiros nas 

empresas pode-se dizer que 72% das empresas apresentam a utilizac;ao de capitais 

de terceiros inferior a media setorial do trienio, que e de 71 '13%, ou seja, para cada 

100% de capital proprio investido, as empresas utilizam 71,13% de recursos de 

terceiros. Se a media do setor for calculada so com base nessas empresas, o valor 

obtido seria de 26,88%, representando baixa dependencia de capitais de terceiros, 

pois a cad a 100% de capital proprio, as empresas utilizam 26,88% de capita is de 

terceiros. Assim e possfvel identificar que ha certa precauc;ao dessas empresas com 

a capacidade de saldar seus compromissos financeiros. 

E ainda verifica-se que 28% das empresas apresentam a utilizac;ao de 

capitais de terceiros acima da media setorial do trienio (71, 13%). Caso a media do 

setor fosse calculada com base nessas empresas: Hering, Pettenati, Vicunha, 

Cataguases e a Karsten;O valor obtido seria de 186,16%, ou seja, para cad a 100% 

de capital proprio, as empresas utilizam 186,16% de capita is de terceiros. 

Apresentado maior dependencia de capitais de terceiros, sendo considerado um 

aumento no risco financeiro das empresas, principalmente a empresa Karsten que 

esta apresentando um grau elevado de endividamento geral,terminando em 2009, 

com a utilizac;ao de 356,30% de capita is de terceiros para cad a 100% de capital 

proprio investido na empresa. 

Com uma analise geral desse indicador e possfvel verificar que a maioria das 

empresas estao apresentando um percentual equilibrado da utilizac;ao de capital de 

terceiros, o que pode demonstrar um controle bem elaborado com relac;ao a 

captac;ao e utilizac;ao dos recursos. 

4.2 COMPOSICAO DAS EXIGIBILIDADES 

E um indicador que relaciona o montante de obrigac;oes de curta prazo em 

func;ao do total de capital de terceiros tomado como financiamento pela empresa, e 

calculado a partir da formula: Passivo Circulante x 100 I Capita is de Terceiros. Os 

valores obtidos sao os expressos na tabela 7 e figuras 4 e 5 : 

41 



T b I 7 C a ea - . - d E . "bTd d omposu;ao as . XIQI 11 a es 

Empresas 

Sao Paulo Alpargatas 

Guararapes Confeccoes S.A. 

Cia Hering 

Grendene S.A. 

Cremer 

Cia Tecidos Santanense 

Pettenati S.A. Ind. Textil 

Vicunha Textil S.A. 

Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas 

Cia Fiacao Cedro e Cachoeira 

Marisol S/A 

DohlerS/A 

Empresa Nacional Com Redito Participacoes S/A 

Cia Industrial Cataguases 

Karsten S/A 

Springes Global Participacoes S/ A 

WembleyS/A 

Vulcabras S/A 

Media das Empresas do Setor 

100% 
90% 
80% 
70% 
60% 
SO% 

40% 
30% 
20% 
10% 

0% 

-

-

-- -:-

I--

~ 

tn 
1"0 ro 
e!' 
1"0 
0. 

~ 
0 
"'5 
l"tt 
a.. 
0 

11"0 
V'l 

~ v; 
lG 

10 
u-

~ 
c 
0 u 
ID 
0.. 
~ 
e 
1"0 
::::1 

(!) 

-
r--

i- _..;. - -- 1- -
- 1- -
- i- -
- 1- -

!l.O <( ..... 
c w 
-~ v; E 

(1) Q) 
:X: s::: ..... u m (1) 

0 -o 
s::: 
~ 
~ 

~ 
c 
(1) 
c ., ..... 
c ., 

V'l 
II) 

0 
"C 
'0 
{:!. 
1"0 
u 

~ 

-
-

1- -
1- -
1- - 1- - · 
1- - i- -.,. 

1- - i- -
1- - 1- -

:e ~ Vi ~ 1"0 v; c: "Qj 
{:!. ~ 0 

-~ ...c: 
"'ci u 

~ 
(1) ., 

..5 -o u 
(1) 

<( 1"0 
~ 

(1) 
..c;; 

v; c: 0 e :;, z -o ...... u 
0 QJ l"tt 5 c u 

2 ·o 0 ..... '0 lMJ 
Q) ~ 

u. 
a.. 1"0 

1"0 u::: 
u 1"0 

u 

2007 

42,14% 

58,57% 

28,30% 

62,90% 

56,73% 

50,86% 

70,78% 

29,38% 

60~90% 

84,34o/o 

15,70% 

87,48% 

53,77% 

34,73% 

54,41% 

99,29°A> 

65,91% 

58,61% 

56,38% 

1- -1- - 1-

1- -- 1-

1- ,..,.. · 1-·- 1- - 1-

Ll l;- 1- ..... 1-

~ <( 0 tn .._ ..... ~ V'l V'l "6 1"0 

~ Qj Q) ;;;) 
cr::: !l.O ::E ·;::: E 1"0 

1"0 0 a ::2 0 0 
u n; ~ ·;::: c 
0 v; 
·o :;, ., "C 
z .E ., ., 
VI u ~ 
0.. 
E 

LU 

Figura 4 - Composi~ao das Exigibilidades nas Empresas 
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Figura 5 - Media Setorial do lndicador nos Periodos 

Com a media setorial do indicador da composic;ao das exigibilidades, pode-se 

dizer que em 2007 a cad a 1 00°/o da utilizac;ao dos capitais de terceiros, 56,38% 

estao concentrados nas dividas de curta prazo. No periodo de 2008, a cada 1 OOo/o 

do endividamento total, 56,24% representam os capitais de terceiros a curta prazo. 

Ja em 2008 a cada 100% dos capita is de terceiros utilizados, 59, 14o/o representam 

as dividas de curta prazo. 

A partir do calculo da media setorial do indicador de composic;ao das 

exigibilidades e possivel verificar que 44,44o/o das empresas apresentam uma 

concentrac;ao das suas dividas no curta prazo abaixo da media setorial do trienio, 

que e de 57 ,25o/o, ou seja, a cad a 1 OOo/o dos capitais de terceiros utilizados pelas 

empresas, 57,25o/oo/o estao concentrados no vencimento a curta prazo. Caso a 

media do setor fosse calculada com base somente nessas empresas: Alpargatas, 

Hering, Santanense, Vicunha, Marisol, Cataguases, Springes Global seria e a 

Vulcabras; 0 resultado obtido seria de que a cada 1 OOo/o de capitais de terceiros 

utilizados, 42, 12o/o estariam concentrados no vencimento a curta prazo, sendo 

considerado urn ponto positive, pois a empresa diminui a concentrac;ao da suas 
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dividas no curta prazo, e assim dispoe de mais tempo para arrecadar recursos e 

saldar suas dividas no Iongo prazo. 

E ainda verifica-se que 55,56o/o das empresas concentram mais de 57 ,25o/o 

das suas dividas no curta prazo, estao acima da media setorial do trienio do 

indicador da composic;ao das exigibilidades. Caso a media seja calculada com base 

somente nessas empresas, o resultado e de que a cad a 1 00 o/o dos capitais de 

terceiros utilizados pelas empresas, 69,36o/o estao concentrados no vencimento a 

curta prazo, assim nao dispoe de muito tempo para saldar as suas dividas, sendo 

considerado urn ponte negative, pais caso a empresa enfrente uma situac;ao 

inesperada de queda de receita, diminuic;ao de Iuera e outros, certamente tera serias 

dificuldades para honrar os seus compromissos financeiros. 

4.3 IMOBILIZACAO DE RECURSOS PROPRIOS 

Esse indicador demonstra a relac;ao entre o valor investido pelos acionistas/ 

proprietaries, representado pelo capital proprio da empresa e o valor aplicado no 

imobilizado, e calculado a partir da formula: lmobilizado x 100 I Patrimonio Liquido. 

Os valores obtidos sao os expresses na tabela 8 e figuras 6 e 7: 

T b 8 I bT - d R P , . a ela - mo 11zacao e ecursos ropnos 

Ano Media no 
Empresas 2007 2008 2009 Trienio 

Sao Paulo Alparoatas 84,32°/o 61, 14o/o 55,00o/o 66,82o/o 
Guararapes Confeccoes S.A. 86,67o/o 73,84o/o 83,97% 81,49o/o 
Cia Hering 159,39% 74,97% 123,55% 119,30o/o 
Grendene S.A. 17,68°/o 16,87o/o 15,84% 16,80°/o 
Cremer 23,84% 22,47o/o 35,85°/o 27,39o/o 
Cia Tecidos Santanense 86,67o/o 70,70°/o 61,75% 73,04o/o 
Pettenati S.A. Ind. Textil 71,53% 64,81o/o 60,01o/o 65,45o/o 
Vicunha Textil S.A. 159,56o/o 210,24% 141 ,60o/o 170,47% 
Cia Tecidos Norte de Minas Coteminas 74,64% 85,99% 87,75o/o 82,79% 

Cia Fiacao Cedro e Cachoeira 109,80% 98,36% 102,01°/o 103,39% 
Marisol S/A 97,81% 94,28% 109,21% 100,43% 
Dohler S/A 36,73o/o 21 ,30o/o 24,66% 27,56o/o 
Empresa Nacional Com Redito Participacoes S/A 82,49o/o 82,02% 82,45% 82,32% 

Cia Industrial Cataguases 70,56% 73,59% 67,98% 70,71o/o 

Karsten S/A 55,07% 135,08% 140,57o/o 110,24% 

Sorinoes Global Participacoes S/A 99,55o/o 108,30% 98,65% 102,17% 

WembleyS/A 78,01o/o 78,35% 107,83% 88,07o/o 

Vulcabras S/A 102,46% 97,72°/o 117,09o/o 105,76°/o 

Media das Empresas do Setor 83,16% 81,67o/o 84,21o/o 83,01°/o 
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Figura 6 - lmobiliza~ao de Recursos Proprios nas Empresas 

Media Setorial nos Periodos 
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Figura 7- Media Setorial do lndicador nos Periodos 
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Com base no calculo da media setorial do indicador de imobiliza~ao de 

recursos proprios, verifica-se que no a no de 2007, para cad a 1 OOo/o do capital 

proprio, 83, 16o/o sao investidos no imobilizado. Em 2008 a cada 1 OOo/o de capital 

proprio, o investimento no imobilizado e de 81,67°/o, e no periodo de 2009 para cada 

1 OOo/o de capital proprio, 84,21 o/o sao investidos no imobilizado. 

A partir do calculo da media setorial do indicador pode-se dizer que 55,56°/o 

das empresas investem menos de 83,01o/o (media setorial do trienio) do seu capital 
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proprio no imobilizado, em media a cad a 100% de capital proprio, sao investidos 

59,44 % no imobilizado, sendo considerado urn ponto positive, pais a empresa 

disp6e de mais recursos proprios para investir no ativo circulante, diminuindo a 

utilizac;:ao de capitais de terceiros nos investimentos. 

E ainda verifica-se que 44,44% das empresas investem acima da media do 

trienio do setor (83,01%), ou seja, a cada 100% de capital proprio, 112,48% sao 

investidos no imobilizado, sendo considerado urn ponto negative pais a empresa 

utiliza todos os seus recursos proprios no investimento, e ainda busca recursos de 

capitais de terceiros para financiar o imobilizado. Provocando assim urn desequilfbrio 

na condic;:ao financeira da empresa, ocasionando queda nos investimentos do ativo 

circulante e aumentando a utilizac;:ao de capitais de terceiros para financiar seus 

investimentos. 

4.4 CAPITALIZACAO 

E urn indicador que demonstra o quanta do total de investimentos da empresa 

pertence aos acionistas da empresa, sinaliza a capitalizac;:ao ou descapitalizac;:ao 

dos investimentos efetuados, que representa o aumento ou diminuic;:ao do valor da 

empresa. E calculado a partir da formula:Capitais Proprios Medias x 100 I Ativo 

Media. Os valores obtidos sao os expresses na tabela 9 e figura 8: 
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Figura 8 - Capitalizayao nas Empresas 
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A partir do calculo do indicador de capitaliZa9aO pode-se dizer que 56o/o das 

empresas apresentam capitaliza9ao nos periodos de 2008 e 2009, estao 

aumentando o seu valor de mercado. E que 44o/o das empresas estao 
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descapitalizado nos perfodos de 2008 e 2009, ocorrendo uma desvalorizac;ao 

perante o mercado economico. 
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5 CONCLUSAO 

A revisao teorica efetuada no trabalho apresentou as diferentes teorias de 

capital, que podem auxiliam a tomada de decisao quanta a escolha da composic;ao 

da estrutura de capital nas empresas. Nao sendo possivel afirmar qual e a melhor, o 

importante e que os executivos e acionistas estabelec;am e alcancem o equilibria 

entre a utilizac;ao de recursos proprios e de terceiros para a ampliagao e 

manutenc;ao dos investimentos nas empresas. No Brasil, devido as altas taxas de 

juros, aliadas as restrigoes do mercado de capital interno, verifica-se que as fontes 

de financiamentos mais utilizadas sao, nessa ordem, os recursos internos, contrac;ao 

de dividas e novas emissoes de capital proprio para aplicac;oes em seus projetos de 

investimentos. 

Com o desenvolvimento do trabalho, por meio da analise de dados, verificou

se que as empresas de capital aberto do setor textil possuem urn nivel de 

endividamento baixo e que o perfil dessas dividas e a curta prazo, caracterizado 

pelo excesso de concentrac;ao no passivo circulante, dispondo assim de menor 

tempo para arrecadar recursos e saldar seus compromissos financeiros. Tambem 

verificou-se altos investimentos em empresas controladas e coligadas, buscando a 

redugao do custo de produgao por meio da terceirizac;ao da mao-de-obra utilizada na 

confecc;ao dos seus produtos 

Em analise geral da composic;ao da estrutura de capital pode-se dizer que as 

empresas brasileiras de capital aberto utilizadas para o desenvolvimento deste 

trabalho apresentam como pontos fortes o equilibria na utilizac;ao de capitais de 

terceiros e imobilizac;ao de recursos proprios. Demonstram assim, que os 

administradores financeiros tender a possuir controle sabre seus projetos e 

planejamentos de investimentos, tanto na captac;ao de recursos, quanta na sua 

execuc;ao. 

Com ponto fraco destaca-se o excesso de concentrac;ao da dividas no curta 

prazo, conforme foi verificado por meio do indicador de composic;ao de 

exigibilidades, onde 55,56% das empresas analisadas possuem concentrac;ao de 

seus compromissos financeiros acima da media setorial que e 57,25% de capital de 

terceiros a cad a 1 00% de capital proprio utilizado; Aumentando assim o risco 

financeiro com relac;ao a quitac;ao das suas obrigagoes e muitas vezes tornando-as 
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dependentes de Iueras futuros, de renegociagao de dfvidas e venda de ativos para 

honrar seus compromissos financeiros. 

Devido ao mercado de capitais brasileiro ser restrito, com taxas de juros 

elevadas que resultam em um custo de capital elevado, o nfvel de endividamento 

das empresas estao sob controle. 

E importante ressaltar que os resultados encontrados na analise estrutural 

das empresas referem-se apenas as 18 empresas de capital aberto do setor textil, 

de vestuarios e calgados utilizadas para a verificagao da estrutura de capital, entao 

nao e possfvel generalizar a analise efetuada. Para obter uma visao mais completa 

recomenda-se que sejam analisadas empresas de capital fechado. Logo ap6s, com 

a consolidagao dos dados, e possfvel ampliar a analise e consequente conclusao 

sabre a estrutura de capital no setor todo. 
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Ernpresa Sao Paulo .AJpargaias 

Balance Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.349.804 2 Passive Total 1.349.804 
1.01 Ativo Circulante 552.053 2.01 Passive Circulante 197.328 
1.01.01 Disponibilidades 73.058 2.01.01 Em_Qrestimos e Financiamentos 12.722 
1.01.01.01 Caixas e Bancos 18.227 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplicac;oes Financeiras 54.831 2.01.03 Fornecedores 93.707 
1.01.02 Creditos 320.123 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuic;oes 13.468 
1.01.02.01 Clientes 320.123 2.01.05 Dividendos a Pagar 1.158 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.05.01 Juras s/ C~tal Pr~io a P~ar 1.094 
1.01.03 Estoques 109.397 2.01.05.02 Dividendos a P~ar 64 
1.01.04 Outros 49.475 2.01.06 Provisoes 4.446 
1.01.04.01 Contas a Receber p/ Venda lm6veis 10.340 2.01.06.01 Provisoes para Contingencias 4.446 I 

1.01.04.02 Despesas Antecipadas 2.154 2.01.06.02 Outras Provisoes 0 I 

1.01.04.03 Despesas Antecipadas com Propaganda 217 2.01.07 Dividas com Pessoas Ljg_adas 0 
1.01.04.04 IR/CSLL Diferidos 16.829 2.01.08 Outros 71.827 
1.01.04.05 lmpostos a Recuperar 7.621 2.01.08.01 Salarios e Encargos Sociais 48.320 
1.01.04.06 Adiantamento a Fornecedores 6.043 2.01.08.02 Provisoes e Outros Contas a Pagar 23.507 
1.01.04.07 Contas a Receber Funcionarios 2.696 2.02 Passivo Nao Circulante 270.915 
1.01.04.08 Outros Ativos 3.575 2.02.01 Passivo Exjgjvel a Lo~J.Q_o Prazo 270.915 
1.01.04.10 Dividendos a Receber 0 2.02.01.01 EmQrestimos e Financiamentos 112.135 
1.01.04.11 Juras s/ Cap.Pr6prio a Receber 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.01.04.12 Contas a Receber por Resgate de Ac;oes 0 2.02.01.03 Provisoes 66.078 ' 
1.02 Ativo Nao Circulante 797.751 2.02.01.03 Provisao de IR/CSLL 31.528 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 54.383 2.02.01.03 Provisao _Q_ara Conti~J.Q_encias 20.405 
1.02.01.01 Creditos Diversos 54.383 2.02.01.03 Tributes c/exjg_ibilidade su~. e outros 14.145 I 

1.02.01.01.01 lmoveis Destinados a Venda 4.875 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ljg_adas 88.573 
1.02.01.01.02 Impastos a Recuperar 8.618 2.02.01.05 Adiantamento_p_ara Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.01.03 Depositos Judicia is e Compuls6rios 4.023 2.02.01.06 Outros 4.129 
1.02.01.01.04 IR/CSLL Diferidos 32.569 2.02.02 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.01.01.05 Outras Contas a Receber 4.298 2.04 Patrimonio L_iguido 881.561 ! 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 2.04.01 C~tal Social Realizado 391.804 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.04.02 Reservas de CC!Q.ital 177.336 ' 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.04.03 Reservas de ReavaliC1£aO 0 ! 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 

....._., 

1.02.01.03 Outros 0 2.04.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 ~ 
1.02.02 Ativo Permanente 743.368 2.04.04 Reservas de Luera 191.078 -i 1.02.02.01 lnvestimentos 475.699 2.04.04.01 Legal 40.874 
1.02.02.01.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 123.000 2.04.04.02 Estatutaria 0 J 
1.02.02.01.02 Participac;oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.04.04 03 Para Contill9._encias 0 

~ 1.02.02.01.03 Participac;oes em Controladas 163.243 2.04.04.04 De Lueras a Realizar 0 
1.02.02.01.04 Participacoes em Controladas -Agio 101.771 2.04.04.05 Retenc;:ao de Lueras 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 195 2.04.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 ! 
1.02.02.01.06 Adiant. para Futuro lnvestimento 87.490 2.04.04.07 Outras Reservas de Luera 150.204 
1.02.02.02 lmobilizado 200.036 2.04.04.07 Outras Reservas de Lucre 252.169 
1.02.02 02 01 Terrenos 3.582 2.04.04.07 Juros s/ C~tal Pr~io e Dividendos (47 4651 
1.02.02.02.02 Edificacoes e lnstalacoes 67.686 2.04.04.07 Ac;:oes em Tesouraria {~'4.5()()'; 

1.02.02 02.03 Maquinas e Equipamentos 77.144 2.04.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 121 343 
1.02.02.02.04 M6veis e Utensilios 9.446 2.04.06 Adiantamento eara Futuro Aumento Capital 0 I 
1.02 02.02 05 Veiculos 1.354 
1.02.02.02.06 lmobilizado em Andamento 48.979 I 
1.02.02 02 07 Outros 0 
1.02.02.02.08 Provisao p/ Perdas (8.155) 
1.02.02.03 lntangivel 10.574 _j 
1 02.02.03.01 Marcas, Direitos e Patentes 3.200 l 
1.02.02.03.02 Sistema lntegrado de Gestao 7.374 
1.02.02.04 Diferido 57.059 
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Empresa Sao Paulo Alpargatas 

Balam;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.388.520 2 Passivo Total 1.388.520 

-l 1.01 Ativo Circulante 703.457 2.01 Passivo Circulante 228.181 I 

1.01 01 Disponibilidades 142.506 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 84.76"! 
1.01.02 Creditos 373.351 2.01.02 Debentures 0 ~ 1.01.02.01 Clientes 373.351 2.01.03 Fornecedores 68.555 I 

1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuic;oes 5.327 -~ 
1.01.03 Estoques 133.739 2.01.05 Dividendos a Pagar 1 020 
1.01.04 Outros 53.861 2.01.05.01 Juros s/ Capital Proprio a Pagar 958 I 

1.01.04.01 Contas a Receber para Vendas de lmoveis 770 2.01.05 02 Dividendos a Paqar 62 
1.01.04.02 Despesas Antecipadas 2.317 2.01.06 Provisoes 4.957 
1.01.04.03 Despesas Antecipadas com Propaganda 795 2.01.06.01 Provisoes para Contingencias 4.957 
1.01.04.04 IR/CSLL Diferidos 16.743 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 I 
1.01.04.05 lm_IJostos a Recuperar 19.928 2.01.08 Outros 63.561 
1.01.04.06 Adiantamento a Fornecedores 9.976 2.01.08.01 Salarios e Encargos Sociais 44.392 
1.01.04.07 Contas a Receber Funcionarios 2.143 2.01.08.02 Provisoes e Outras Obrigac;oes 19.169 
1.01.04.08 Outros Ativos 1.189 2.02 Passivo Nao Circulante 185.157 
1.02 Ativo Nao Circulante 685.063 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 185.157 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 88.880 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 121.433 
1.02 01.01 Creditos Diversos 61.668 2.02.01.03 Provisoes 60.251 I 
1.02.0'1.01.01 lmoveis Destinados a Venda 612 2.02.01.03 Provisao de IR/CSLL 16.272 
1.02.01.01.02 Dep. Judiciais e Compulsorios 10.439 2.02.01.03 Provisao para Contingencias 18.771 
1.02.01.01.03 Impastos a Recuperar 6.415 2.02.01.03 Tributos c/ Exigibilidade Susp. e outros 25.208 
1.02.01.01.04 Outras Contas a Receber 21.178 2.02.01.06 Outros 3.473 
1.02.01.01.05 IR/CSLL Diferidos 23.024 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1 02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 27.212 2.05 Patrimonio Uquido 975.182 -I 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.05.01 Capital Social Realizado 391.804 I 
1.02.01.02.02 Com Controladas 27.212 2.05.02 Reservas de Capital 270.146 i 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.05.03 Reservas de Reavaliac;ao 0 i 
1.02.01.03 Outros 0 2.05.03.01 Ativos Proprios 0 l 
1.02 02 Ativo Permanente 596.183 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 I 
1.02.02.01 lnvestimentos 156.207 2.05.04 Reservas de Lucro 156.287 
1.02.02.01.01 Participac;oes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.04.01 Legal 49.676 -! 1.02.02.01.02 Participac;oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 106.611 
1.02.02 01.03 Participac;:oes em Controladas 156.012 2.05.04.07 Juros s/ Capital Proprio e Dividendos (52J)90} 

1.02.02.01.04 Participac;:oes em Controladas -Agio 0 2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 187.801 
1 02.02.01.05 Outros lnvestimentos 195 2.05.04.07 Ac;:oes em Tesouraria (23 500i 
1.02.02.02 lmobilizado 186.312 2.05.05 Aiustes de Avaliac;:ao Patrimonial ("19.096) 
1.02.02.03 lntangivel 245.248 2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao (19 096) 
1.02.02.04 Diferido 8.416 2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados 176.041 

2.05.07 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 



Emprr,sa Sao Paulo Alpargatas 

Balanco Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.437.333 2 Passivo Total 1.437.333 
1.01 Ativo Circulante 772.499 2.01 Passivo Circulante 206.829 
1.01.01 Disponibilidades 267.155 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 35.086 
1.01.02 Creditos 345.995 2.01.03 Fornecedores 86.607 
1.01.02.01 Clientes 345.995 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuic;;oes 7.903 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 919 
1.01.03 Estoques 118.607 2.01.05.01 Juros sf Capital Pr6prio a Pagar 874 
1.01.04 Outros 40.742 2.01.05.02 Dividendos a Paqar 45 
1.01.04.01 Contas a Receber para Vendas de lm6veis 0 2.01.06 Provisoes 4.905 
1.01.04.02 Despesas Antecipadas 1.201 2.01.06.01 Provisoes para Contingencias 4.905 
1.01.04.03 Despesas Antecipadas com Propaganda 1.435 2.01.08 Outros 71.409 I 

1.01.04.04 IR/CSLL Diferidos 17.156 2.01.08.01 Sa Iarios e Encargos Sociais 45.519 
1.01.04.05 lmpostos a Recuperar 14.056 2.01.08.02 Provisoes e Outras Obrigacoes 25.890 
1.01.04.06 Adiantamento a Fornecedores 2.945 2.02 Passivo Nao Circulante 173.929 
1.01.04.07 Contas a Receber Funcionarios 2.536 2.02.01 Passivo Exiqivel a Lonqo Prazo 173.929 
1.01.04.08 Outros Ativos 1.413 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 84.904 
1.02 Ativo Nao Circulante 664.834 2.02.01.03 Provisoes 84.647 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 83.681 2.02.01.03 Provisao de IR/CSLL 34.057 
1.02.01.01 Creditos Diversos 64.026 2.02.01.03 Provisao para Contingencias 20.257 
1.02.01.01.01 lmoveis Destinados a Venda 612 2.02.01.03 Tributos c/ Exiqibilidade Susp. e outros 30.333 
1.02.01.01.02 Dep. Judiciais e Compuls6rios 13.456 2.02.01.06 Outros 4.378 
1.02.01.01.03 lmpostos a Recuperar 4.249 2.05 Patrimonio Uquido 1.056.575 
1.02.01.01.04 Outras Contas a Receber 23.199 2.05.01 Capital Social Realizado 391.804 
1.02.01.01.05 IR/CSLL Diferidos 22.510 2.05.02 Reservas de Capital 174.461 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 19.655 2.05.04 Reservas de Lucro 532.628 
1.02.01.02.01 Com Coliqadas e Equiparadas 0 2.05.04.01 Leqal 49.676 
1.02.01.02.02 Com Controladas 19.655 2.05.04.05 Retenc;;ao de Lucros 309.486 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 173.466 
1.02.01.03 Outros 0 2.05.04.07 Reservas de lncentivo Fiscal 201.793 
1.02.02 Ativo Permanente 581.153 2.05.04.07 Acoes em Tesouraria (28 327) 
1.02.02.01 lnvestimentos 139.971 2.05.05 Ajustes de Avaliacao Patrimonial 142 :318) 
1.02.02.01.01 Participac;;oes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.05.02 Aiustes Acumulados de Conversao (42 318) 
1.02.02.01.02 Participac;;oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.02.01.06 Outros 4.378 
1.02.02.01.03 Participac;;oes em Controladas 139.776 2.05 Patrimonio Uquido 1.056.575 
1.02.02.01.04 Participacoes em Controladas- Agio 0 2.05.01 Capital Social Realizado 391.804 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 195 2.05.02 Reservas de Capital 174.461 
1.02.02.02 lmobilizado 186.942 2.05.04 Reservas de Lucro 532.628 
1.02.02.03 lntangivel 247.167 2.05.04.05 Retencao de Lucros 309.486 
1.02.02.04 Diferido 7.073 2.05.04.07 Outras Reservas de Luera 173.466 

2.05.04.07 Reservas de lncentivo Fiscal 201.793 
2.05.04.07 Ac;;oes em Tesouraria (28 327} 

2.05.05 Ajustes de Avaliac;;ao Patrimonial (42 3"!8) 

2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 1(42 318) 



Empresa· GL;ararapes Confecg6es SA 

Balan!(o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.526.387 2 Passivo Total 1.526.387 
1.01 Ativo Circulante 453.421 2.01 Passivo Circulante 153.124 
1.01.01 Disponibilidades 103.644 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 134 
1.01.02 Creditos 264.231 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 197.332 2.01.03 Fornecedores 45.055 
1.01.02.02 Creditos Diversos 66.899 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuigoes 49.832 
1.01.02.02 Impastos e contribui<;:oes a recuperar 36.538 2.01 05 Dividendos a Pagar 44.980 
1.01.02.02. Contas a receber de controladas 30.361 2.01.06 Provisoes 4.546 
1.01.03 Estoques 82.103 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04 Outros 3.443 2.61.08 Outros 8.577 
1.02 Ativo Nao Circulante 1.072.966 2.02 Passivo Nao Circulante 108 574 
1 02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 1.508 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 108.574 
1.02.01.01 Creditos Diversos 1.508 2.02 01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02. Com Coliqadas e Equiparadas 0 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.02.01.02. Com Controladas 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 67.961 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.06 Outros 40.613 
1.02.02 Ativo Permanente 1.071.458 2.02.01.06.01 Contribuigao social s/lucro liquido-CSLL 36.054 
1.02.02 01 lnvestimentos 951.086 2.02.01.06.02 Impastos e contribui<;:oes sociais 4.559 
1 02 02.01 Participa<;:oes Coligadas/Equiparadas 0 
1.02.02.01 Participa<;:oes Coliqadas/Equiparadas-Agio 0 2.04 Patrim6nio Uquido 1.264.689 
1.02.02 01 Participac;:oes em Controladas 780.928 2.04.01 Capital Social Realizado 1.000.000 
1.02.02.01 Participa<;:oes em Controladas - Agio 0 2.04.02 Reservas de Capital 56.749 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 170.158 2.04.03 Reservas de Reavaliagao 0 
1.02.02.02 lmobilizado 120.311 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02 02 03 lntangivel 61 2.04.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.04.04 Reservas de Lucro 207.940 

2.04.04.01 Legal 45.706 
2.04.04 02 Estatutaria 0 
2.04.04.03 Para Contingencias 0 
2.04.04.04 De Lucros a Realizar 0 
2.04.04.05 Retengao de Lucros 162.234 
2.04 04.06 Especial pi Dividendos Nao Distribuidos 0 



Empresa· Cuararapes Confect;6es SA 

Balan!fo Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.567.019 2 Passivo Total 1.567.019 
1.01 Ativo Circulante 538.958 2.01 Passive Circulante 159.680 
1.01.01 Disponibilidades 7.019 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 184 
1.01.02 Creditos 401.714 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 375.858 2.01.03 Fornecedores 47.027 
1.01.02.02 Creditos Diversos 25.856 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribu_i0es 50.765 
1.01.02.02 Impastos e contribuic;:oes a recuperar 6.515 2.01.05 Dividendos a P§98r 29.461 
1.01.02.02 Contas a receber de controladas 19.341 2.01.06 Provisoes 26.474 
1.01.03 Estoques 122.562 2.01.07 Dividas com Pessoas Lig_adas 0 
1.01.04 Outras 7.663 2.01.08 Outros 5.769 
1.02 Ativo Nao Circulante 1.028.061 2.02 Passivo Nao Circulante 33.727 -
1.02.01 Ativo Realizavel a Lonqo Prazo 13.854 2.02.01 Passive Exigivel a Lor1_9_o Prazo 33.727 
1.02.01.01 Creditos Diversos 2.527 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 --
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 11.327 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 . Com Coliqadas e Equiparadas 0 2.02.01.03 Provisoes 141H 
1.02.01.02 Com Contraladas 11.327 2.02.01.04 Dividas com Pessoas LJg_adas 9.429 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.05 Adiantamento_i)ara Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.03 Outras 0 2.02.01.06 Outros 10.149 ' 
1.02.02 Ativo Permanente 1.014.207 2.02.01.06.01 Contribui£_ao social s/lucro l_ig_uido-CSLL 10.149 
1.02.02.01 lnvestimentos 882.950 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02.01 . Participac;;oes Coligadas/Equiparadas 0 2.05 Patrim6nio Liquido 1.373.612 
1.02.02.01 Participac;;oes Coligadas/Equiparadas-Aqio 0 2.05.01 Capital Social Realizado 1.200.000 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas 710.122 2.05.02 Reservas de C~tal 0 
1.02.02.01. Participac;;oes em Contraladas -Agio 0 2.05.03 Reservas de Reavaliac;:ao 0 
1.02.02.01. Outras lnvestimentos 172.828 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.02 lmobilizado 131.192 2.05 03.02 Controladas/Colig_adas e E~guii)aradas 0 
1.02.02.03 lntangivel 65 2.05.04 Reservas de Luera 173.612 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.01 Legal 51.737 

2.05.04.02 Reter:!f_ao de Lueras 121.875 



Empresa: C3uararapes Confecg0es S.A 

Balan<;o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.739.375 2 Passivo Total 1.739.375 
1.01 Ativo Circulante 414.150 2.01 Passive Circulante 151.383 
1.01.01 Disponibilidades 25.922 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 156 
1.01.01.01 Caixa e equivalentes de caixa 25.922 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02 Creditos 280.723 2.01.03 Fornecedores 57.480 
1.01.02.01 Clientes 238.057 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuigoes 14.322 
1.01.02.02 Creditos Diversos 42.666 2.01.05 Dividendos a Pagar 41.972 I 

1.01.02.02. lmpostos e contribuicoes a recuperar 9.922 2.01.06 Provisoes 32.579 
1.01.02.02. Contas a receber de controladas 32.744 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.03 Estoques 98.710 2.01.08 Outros 4.874 
1.01.04 Outros 8.795 2.02 Passive Niio Circulante 48.051 

j 1.02 Ativo Niio Circulante 1.325.225 2.02.01 Passive Exigfvel a Longo Prazo 48.051 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 32.109 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 16.384 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 15.725 2.02.01.03 Provisoes 24.181 
1.02.01.02. Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.04 Dfvidas com Pessoas Ligadas 21.547 
1.02.01.02 Com Controladas 15.725 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Au mente Capital 0 
1.02.01.02. Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.06 Outros 2.323 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.06.01 Contribuigiio social sllucro lfquido-CSLL 2.323 
1.02.02 Ativo Permanente 1.293.116 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 1.158.824 2.05 Patrim6nio Lfquido 1.539.941 
1.02.02.01. Participagoes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.01 Capital Social Realizado 1.300.000 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.02 ReseNas de Capital 0 
1.02.02.01. Participacoes em Controladas 986.547 2.05.03 ReseNas de Reavaliaciio 0 
1.02.02.01. Participagoes em Controladas - Agio 0 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 172.277 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.02 lmobilizado 134.227 2.05.04 ReseNas de Lucre 239.941 
1.02.02.03 lntangfvel 65 2.05.04.01 Legal 60.333 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.02 Estatutaria 0 

2.05.04.03 Para Continqencias 0 
2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 
2.05.04.05 Retenciio de Lucros 143.697 
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Niio Distribufdos 0 
2.05.04.07 Outras ReseNas de Lucre 35.911 
2.05.04.07.01 Incentive fiscal - imposto de renda 35.911 



Ernpresa: Cia Hering 

Balan~to Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 889.902 2 Passivo Total 889.902 
1.01 Ativo Circulante 350.670 2.01 Passivo Circulante 174.055 
1.01.01 Disponibilidades 154.866 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 73.926 
1.01.02 Creditos 138.856 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 120.506 2.01.03 Fornecedores 30.175 
1.01.02.02 Creditos Diversos 18.350 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuic;:oes 54.033 
1.01.02.02 Impastos a Recuperar 7.920 2.01.04.01 Salarios e EncarQos Sociais 16.258 
1.01.02.02 IR e CS Diferidos 4.303 2.01.04.02 Parcelamento Tributarios/Previdenciarios 7.725 
1.01.02.02 Outras Contas a Receber 6.127 2.01.04.03 Obrigac;:oes Tributarias e Previdenciarios 28.326 
1.01.03 Estoques 56.028 2.01.04.04 lncentivos Fiscais 1.724 
1.01.04 Outros 920 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 539.232 2.01.06 Provisoes 6.590 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 101.273 2.01.07 Dividas com Pessoas LiQadas 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 100.495 2.01.08 Outros 9.331 
1.02.01.01 Titulos e Outras Contas a Receber 6.303 2.02 Passivo Nao Circulante 441.074 
1.02.01.01 Impastos a Recuperar 3.968 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 441.074 
1.02.01.01 IRe CS Diferidos 87.468 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 222.925 
1.02.01.01 Emprestimos Compuls6rios 2.756 2.02.01.03 Provisoes 15.026 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 778 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 29.547 
1.02.01.02 Com ColiQadas e Equiparadas 0 2.02.01.06 Outros 173.576 
1.02.01.02 Com Controladas 771 2.02.01.06 Parcelamento Tributarios/Previdenciarios 42.839 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas LiQadas 7 2.02.01.06 ObriQacoes Tributarias e Previdenciarios 50.258 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.06 lncentivos Fiscais 28.033 
1.02.02 Ativo Permanente 437.959 2.02.01.06 Impastos Diferidos 47.364 
1.02.02.01 lnvestimentos 206.245 2.02.01.06 Outras Contas a Pagar 5.082 
1.02.02.01 Participacoes ColiQadas/Equiparadas 0 2.02.02 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.04 Patrim6nio Liquido 274.773 
1.02.02.01 Participac;:oes em Controladas 205.256 2.04.01 Capital Social Realizado 375.168 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas - Agio 0 2.04.02 Reservas de Capital 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 989 2.04.03 Reservas de Reavaliacao 51.553 
1.02.02.02 lmobilizado 221.743 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 51.553 
1.02.02.03 lntangivel 9.918 2.04.04 Lucros/Prejuizos Acumulados ( 151 -~j4g} 

1.02.02.04 Diferido 53 



Empre::;a: Cia Hering 

Balan~;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 692.882 2 Passivo Total 692.882 
1.01 Ativo Circulante 383.489 2.01 Passivo Circulante 206.377 
1.01.01 Disponibilidades 102.353 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 84.171 
1.01.01.01 Caixa e Equivalentes 65.009 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplicar;:oes Financeiras 37.344 2.01.03 Fornecedores 17.698 
1.01.02 Creditos 205.145 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 55.222 
1.01.02.01 Clientes 169.745 2.01.04.01 Salaries e Encargos Sociais 20.297 
1.01.02.02 Creditos Diversos 35.400 2.01.04.02 Parcelamentos Tributario/Previdenciario 8.204 
1.01.02.02 Impastos a Recuperar 5.369 2.01.04.03 Obrigacoes tributarias/Previdenciarias 21.460 
1.01.02.02 Outras Contas a Receber 16.324 2.01.04.04 Impastos Diferidos 3.190 
1.01.02.02 IRe CS Diferidos 13.707 2.01.04.05 Incentives Fiscais 2.071 i 1.01.03 Estoques 75.365 2.01.05 Dividendos a Pagar 10.578 -----i 
1.01.04 Outros 626 2.01.06 Provisoes 17.338 I 

1.02 Ativo Nao Circulante 309.393 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 ~ 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 127.399 2.01.08 Outros 21.370 
1.02.01.01 Creditos Diversos 126.148 2.02 Passivo Nao Circulante 243.740 
1.02.01.01 Aplicacoes Financeiras 31.726 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 243.740 
1.02.01.01 Titulos e Contas a Receber 13.953 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 60.913 
1.02.01.01 Impastos a Recuperar 4.303 2.02.01.03 Provisoes 6.052 
1.02.01.01 Emprestimos Compuls6rios 2.756 2.02.01.06 Outros 176.775 
1.02.01.01 IRe CS Diferidos 73.410 2.02.01.06 Incentives Fiscais 33.406 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 1.251 2.02.01.06 Impastos Diferidos 12.400 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.06 Parcelamentos Tributarios/Previdenciario 39.089 
1.02.01.02 Com Controladas 1.220 2.02.01.06 Obrigar;:oes Tributarias/Previdenciarias 54.482 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 31 2.02.01.06 Outras Contas a Pagar 36.543 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.06 Passivo a Descoberto 855 
1.02.02 Ativo Permanente 181.994 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02.01 I nvestimentos 1.007 2.05 Patrim6nio Liquido 242.765 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.01 Capital Social Realizado 223.220 
1.02.02.01 Participar;:oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.02 Reservas de Capital 256 
1.02.02.01 Participar;:oes em Controladas 78 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 0 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas - Agio 0 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 929 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.02 lmobilizado 167.079 2.05.04 Reservas de Lucro 19.289 
1.02.02.03 lntangivel 13.908 2.05.04.01 Legal 1.736 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.05 Retencao de Lucros 16.624 

2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 
2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 929 



Ei"npresa: Cia Hering 

Balan~;o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 851.433 2 Passivo Total 851.433 
1.01 Ativo Circulante 429.424 2.01 Passivo Circulante 189.118 
1.01.01 Disponibilidades 98.442 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 36.926 
1.01.01.01 Caixa e Eauivalentes 92.642 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplicacoes Financeiras 5.800 2.01.03 Fornecedores 54.070 
1.01.02 Creditos 241.244 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuic;;oes 41.291 
1.01.02.01 Clientes 215.451 2.01.04.01 Salarios e Encargos Sociais 20.476 
1.01.02.02 Creditos Diversos 25.793 2.01.04.02 Parcelamentos Tributario/Previdenciario 7.164 
1.01.02.02 lmpostos a Recuperar 4.306 2.01.04.03 Obrigac;;oes tributarias/Previdenciarias 11.286 
1.01.02.02 Outras Contas a Receber 6.318 2.01.04.04 lm_l)_ostos Diferidos 137 
1.01.02.02 IRe CS Diferidos 15.169 2.01.04.05 Obrigacoes por Incentives Fiscais 2.228 
1.01.03 Estoques 89.375 2.01.05 Dividendos a Pagar 26.316 
1.01.04 Outros 363 2.01.06 Provisoes 24.870 
1.02 Ativo Nao Circulante 422.009 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 31.068 2.01.08 Outros 5.645 
1.02.01.01 Creditos Diversos 29.452 2.02 Passivo Nao Circulante 345.888 
1.02.01.01 Aplicacoes Financeiras 720 2.02.01 Passivo Exigfvel a Longo Prazo 345.888 
1.02.01.01 Tftulos e Contas a Receber 14.098 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 208.161 
1.02.01.01 lmpostos a Recuperar 4.807 2.02.01.03 Provisoes 4.512 
1.02.01.01 Emprestimos Compuls6rios 4.530 2.02.01.04 Dfvidas com Pessoas Ljgadas 29.058 
1.02.01.01 IRe CS Diferidos 5.297 2.02.01.06 Outros 104.157 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 1.616 2.02.01.06 Obrigacoes por Incentives Fiscais 38.858 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 70 2.02.01.06 lmpostos Diferidos 29.000 
1.02.01.02 Com Controladas 1.546 2.02.01.06 Parcelamentos Tributarios/Previdenciario 30.645 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.06 Obrigacoes Tributarias/Previdenciarias 684 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.06 Outras Contas a P~ar 3.899 
1.02.02 Ativo Permanente 390.941 2.02.01.06 Passivo a Descoberto 1.071 
1.02.02.01 lnvestimentos 201.603 2.03 Resultados de Exercfcios Futuros 0 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.05 Patrimonio Liguido 316.427 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.01 Caj)ital Social Realizado 223.845 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas 200.615 2.05.02 Reservas de Capital 906 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas - Agio 0 2.05.03 Reservas de Reavaliac;;ao 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 988 2.05.04 Reservas de Lucro 91.676 
1.02.02.02 lmobilizado 167.531 2.05.04.01 LE:lgal 7.464 
1.02.02.03 lntanafvel 21.807 2.05.04.05 Reterl£ao de Lucros 83.283 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 929 



Empresa: Grendene S/A 

Balan~to Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.457.065 2 Passivo Total 1.457.065 
1.01 Ativo Circulante 1.253.178 2.01 Passive Circulante 212.984 
1.01.01 Disponibilidades 674.935 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 56.573 
1.01.01.01 Caixa 19.428 2.01.01.01 lnstituic;:oes Financeiras 32.522 
1.01.01.02 Aplicac;:oes Financeiras 655.507 2.01.01.02 Financiamento Proapi/ Provin 24.051 
1.01.02 Creditos 422.060 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 422.060 2.01.03 Fornecedores 25.864 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuic;:oes 6.404 
1.01.03 Estoques 117.646 2.01.05 Dividendos a Pagar 47.724 
1.01.04 Outros 38.537 2.01.06 Provisoes 68.532 
1.01.04.01 lmpostos a Recuperar 12.545 2.01.06.01 Provisao p/ Comissoes 20.960 l 1.01.04.02 Despesas do Exercfcio Seguinte 487 2.01.06.02 Provisao p/ Fretes 5.068 
1.01.04.03 IRe CS Diferidos 11.850 2.01.06.03 Salaries e Encargos a Pagar 41.804 
1.01.04.04 Tftulos de creditos a receber 7.347 2.01.06.04 Provisao p/ Contingencias 700 
1.01.04.05 Outros creditos 6.308 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 203.887 2.01.08 Outros 7.887 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 6.748 2.02 Passive Nao Circulante 125.615 
1.02.01.01 Creditos Diversos 5.141 2.02.01 Passive Exigfvel a Longo Prazo 125.615 
1.02.01.01 lmpostos a Recuperar 325 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 125.615 
1.02.01.01 Titulos e Valores a Receber 4.577 2.02.01.01 lnstituic;:oes Financeiras 37.361 
1.02.01.01 Outros Creditos 239 2.02.01.01 Financiamentos Proapi/ Provin 88.254 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 810 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.02.01.02 Com Controladas 810 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.03 Outros 797 2.02.01.06 Outros 0 
1.02.01.03 Depositos Judiciais 797 2.02.02 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02 Ativo Permanente 197.139 2.04 Patrimonio Lfquido 1.118.466 
1.02.02.01 lnvestimentos 37.333 2.04.01 Capital Social Realizado 964.584 
1.02.02.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas 0 2.04.02 Reservas de Capital 132.615 
1.02.02.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas- 0 2.04.03 Reservas de Reavaliac;:ao 0 
1.02.02.01 Participac;:oes em Controladas 36.124 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01 Participac;:oes em Controladas -Agio 0 2.04.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 1.209 2.04.04 Reservas de Lucro 21.267 
1.02.02.02 lmobilizado 152.049 2.04.04.01 Legal 20.729 
1.02.02.03 lntangivel 7.019 2.04.04.02 Estatutaria 0 
1.02.02.04 Diferido 738 2.04.04.03 Para Contingencias 0 

2.04.04.04 De Lucros a Realizar 538 



Empresa: Grendene S/A 

Balanc;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.621.937 2 Passivo Total 1.621.937 
1.01 Ativo Circulante 1.404.705 2.01 Passivo Circulante 250.605 
1.01.01 Disponibilidades 768.537 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 110.120 
1.01.01.01 Disponibilidade e Equivalentes de Cai 34.160 2.01.01.01 lnstituic;:oes Financeiras 79.823 
1.01.01.02 Aplicar;:oes Financeiras 734.377 2.01.01.02 Financiamento Proapi e Provin 30.297 
1.01.02 Creditos 424.765 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 424.765 2.01.03 Fornecedores 13.912 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuir;:oes 5.430 
1.01.03 Estoques 136.868 2.01.05 Dividendos a Pagar 44.000 
1.01.04 Outros 74.535 2.01.06 Provisoes 70.056 
1.01.04.01 Impastos a Recuperar 24.432 2.01.06.01 Provisao p/ Comissoes 23.397 
1.01.04.02 Tftulos de Creditos a Receber 24.070 2.01.06.02 Salarios e Encargos a Pagar 40.781 
1.01.04.03 IR e CS Diferidos 15.830 2.01.06.03 Provisao p/ Fretes 4.678 
1.01.04.04 Despesas do Exercfcio Seguinte 676 2.01.06.04 Provisao p/ Litfgios 1.200 
1.01.04.05 Outros Creditos 9.527 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 217.232 2.01.08 Outros 7.087 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 4.620 2.02 Passivo Nao Circulante 111.191 
1.02.01.01 Creditos Diversos 3.552 2.02.01 Passivo Exigfvel a Longo Prazo 111 .191 
1.02.01.01 Depositos Judiciais 1.110 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 111.191 
1.02.01.01 Impastos a Recuperar 421 2.02.01.01 lnstituir;:oes Financeiras 38.431 
1.02.01.01 Tftulos e Valores a Receber 2.021 2.02.01.01 Financiamentos Proapi e Provin 72.760 
1.02.01.01 IR e CS diferidos 0 2.03 Resultados de Exercfcios Futuros 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 810 2.05 Patrim6nio Llquido 1.260.141 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.05.01 Capital Social Realizado 1.097.199 
1.02.01.02 Com Controladas 810 2.05.02 Reservas de Capital 255 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.05.03 Reservas de Reavaliar;:ao 0 
1.02.01.03 Outros 258 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02 Ativo Permanente 212.612 2.05.03.02 Controladas/Coliqadas e Equiparadas 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 53.760 2.05.04 Reservas de Luera 162.203 
1.02.02.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.04.01 Legal 26.422 
1.02.02.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas- 0 2.05.04.02 Estatutaria 0 
1.02.02.01 Participar;:oes em Controladas 52.895 2.05.04.03 Para Contingencias 0 
1.02.02.01 Participac;:oes em Controladas -Agio 0 2.05.04.04 De Lueras a Realizar 3.498 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 865 2.05.04.05 Retenr;:ao de Lueras 0 
1.02.02.02 lmobilizado 149.541 2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribufdos 0 
1.02.02.03 lntangfvel 9.311 2.05.04.07 Outras Reservas de Luera 132.283 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.05 Ajustes de Avaliac;:ao Patrimonial 484 



Empresa: Grendene S/A 

Balan!(o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.767.158 2 Passivo Total 1.767.158 
1 01 Ativo Circulante 1.518.851 2.01 Passivo Circulante 259.743 
1.01.01 Disponibilidades 785.412 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 96.940 
1.01.01.01 Disponibilidade e Equivalentes de Cai 27.042 2.01.01.01 lnstitui<;:oes Financeiras 73.112 
1.01.01.02 Aplicacoes Financeiras 758.370 2.01.01.02 Financiamento Proapi e Provin 23.828 
1.01.02 Creditos 544.760 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 544.760 2.01.03 Fornecedores 38.349 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 8.809 
1.01.03 Estoques 141.690 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.04 Outros 46.989 2.01.06 Provisoes 1.300 
1.01.04.01 Impastos a Recuperar 18.161 2.01.06.01 Provisao para Litfgios 1.300 
1.01.04.02 Tftulos de Creditos a Receber 15.426 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.03 Despesas do Exercfcio Se~uinte 627 2.01.08 Outros 114.345 
1.01.04.04 Outros Creditos 12.775 2.01.08.01 Comissoes a Pagar 34.007 
1.02 Ativo Nao Circulante 248.307 2.01.08.02 Salarios e Encargos a Pagar 63.205 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 23.184 2.01.08.03 Contas a Pagar 5.538 
1.02.01.01 Creditos Diversos 22.374 2.01.08.04 Outras Contas a Pa~ar 11.595 
1.02.01.01 Depositos Judiciais 2.123 2.02 Passivo Nao Circulante 42.001 
1.02.01.01 Impastos a Recuperar 853 2.02.01 Passivo Exigfvel a Longo Prazo 42.001 
1.02.01.01 Tftulos e Valores a Receber 1.588 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 33.188 
1.02.01.01 IR e CS diferidos 17.810 2.02.01.01 lnstituicoes Financeiras 7.472 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Li~adas 810 2.02.01.01 Financiamentos Proapi e Provin 25.716 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Com Controladas 810 2.02.01.03 Provisoes 1.300 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.03 Provisao para Litfgios 1.300 
1.02 01.03 Outros 0 2.02.01.06 Outros 7.513 
1.02.02 Ativo Permanente 225.123 2.02.01.06 IRe CS diferidos 7.513 
1.02.02.01 lnvestimentos 36.590 2.03 Resultados de Exercfcios Futuros 0 
1.02.02.01 Participacoes Coli~adas/Equiparadas 0 2.05 Patrimonio Lfquido 1.465.414 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas- 0 2.05.01 Capital Social Realizado 1.226.760 
1.02.02.01 Participa<;:oes em Controladas 35.717 2.05.02 Reservas de Capital 1.086 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas - A~io 0 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 873 2.05.04 Reservas de Luera 197.888 
1.02.02.02 lmobilizado 177.020 2.05.04.01 Legal 32.515 
1.02.02.03 lntangfvel 11.513 2.05.04.04 De Lueras a Realizar 5.551 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.07 Outras Reservas de Luera 159.822 

2.05.05 Ajustes de Avalia<;:ao Patrimonial (h1.942) 

2.05.05.01 Aiustes de Tftulos e Valores Mobiliarios 2.939 
2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao (r .881) 
2.05.06 Lucros/Prejufzos Acumulados 44.622 



l::mpresa: Cremer 

Balan!;O Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 387.464 2 Passive Total 387.464 
1.01 Ativo Circulante 266.504 2.01 Passivo Circulante 36.653 
1.01.01 Disponibilidades 182.933 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 4.287 
1.01.01.01 Caixa e bancos 9.172 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplicacoes financeiras 173.761 2.01.03 Fornecedores 17.616 
1.01.02 Creditos 55.869 2.01.04 Impastos. Taxas e Contribuicoes 4.570 
1.01.02.01 Clientes 45.013 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.02.01 Contas a receber 46.718 2.01.06 Provisoes 6.664 
1.01.02.01 Provisao para devedores duvidosos (1705) 2.01.06.01 Provisoes 13.salario e Ferias 4.245 
1.01.02.02 Creditos Diversos 10.856 2.01.06.02 Comissoes 154 
1.01.02.02 Impastos a recuperar 4.865 2.01.06.03 Outras 2.265 
1.01.02.02 Tributos diferidos 4.018 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 I 

1.01.02.02 Outros valores 1.973 2.01.08 Outros 3.516 
1.01.03 Estoques 27.230 2.01.08.01 Sal<~rios e encarQos sociais 3.168 
1.01.04 Outros 472 2.01.08.02 Outros 348 
1.01.04.01 Despesas exercicio seguinte 472 2.02 Passivo Niio Circulante 27.959 
1.02 Ativo Niio Circulante 120.960 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 27.959 
1.02.01 Ativo Realizavel a LonQo Prazo 43.982 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 7.428 
1.02.01.01 Creditos Diversos 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 10 2.02.01.03 Provisoes 3.692 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.03 Contingencias 3.692 
1.02.01.02 Com Controladas 10 2.02.01.04 Dividas com Pessoas LiQadas 6.788 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas LiQadas 0 2.02.01.04 Plasticos Cremer SA. 6.788 
1.02.01.03 Outros 43.972 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.03 Tributos Diferidos 41.174 2.02.01.06 Outros 10.051 
1.02.01.03 Impastos a recuperar 693 2.02.01.06 Parcelamento de impastos 10.031 
1.02.01.03 Precat6rios a receber 1.577 2.02.01.06 Outras contas 20 
1.02.01.03 Outros 528 2.02.02 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02 Ativo Permanente 76.978 2.04 Patrim6nio Liquido 322.852 
1.02.02.01 lnvestimentos 7.132 2.04.01 Capital Social Realizado 134.626 
1.02.02.01 Participat;:oes em Controladas 7.132 2.04.02 Reservas de Capital 192.853 
1.02.02.02 lmobilizado 37.154 2.04.03 Lucros/Preiuizos Acurnulados (4627) 

1.02.02.04 Diferido 32.692 



Empresa: Cremer 

Balanc;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 362.774 2 Passivo Total 362.774 
1.01 Ativo Circulante 246.555 2.01 Passivo Circulante 38.094 
1.01.01 Disponibilidades 136.879 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 7.193 
1.01.01.01 Caixa e Bancos 2.817 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplicacao Financeira 134.062 2.01.03 Fornecedores 14.379 
1.01.02 Creditos 66.432 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 4.561 
1.01.02.01 Clientes 50.116 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.02.02 Creditos Diversos 16.316 2.01.06 Provisoes 8.023 
1.01.02.02 Impastos a recuperar 10.068 2.01.06.01 Provisoes 13 salario e Ferias 5.523 
1.01.02.02 Tributos diferidos 3.696 2.01.06.03 Outras 2.500 
1.01.02.02 Outras contas a receber 2.552 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.03 Estoques 42.797 2.01.08 Outros 3.938 
1.01.04 Outros 447 2.01.08.01 Salarios e encargos sociais 3.551 
1.02 Ativo Nao Circulante 116.219 2.01.08.02 Outros 387 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 46.394 2.02 Passivo Nao Circulante '13.975 
1.02.01.01 Creditos Diversos 0 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 13.975 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 3.896 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 1.562 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.03 Provisoes 5.352 
1.02.01.02 Com Controladas 3.896 2.02.01.03 Provisao para Contingencias 3.822 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.03 Provisao para passivo a descoberto 1.530 
1.02.01.03 Outros 42.498 2.02.01.06 Outros 7.061 
1.02.01.03 Tributos diferidos 39.233 2.02.01.06 Impastos e contribuic;;oes a recolher 7.041 
1.02.01.03 Impastos a recuperar 1.457 2.02.01.06 Outros 20 
1.02.01.03 Precat6rios a receber 0 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.01.03 Outros 1.808 2.05 Patrim6nio Liquido 310.705 
1.02.02 Ativo Permanente 69.825 2.05.01 Capital Social Realizado 134.626 
1.02.02.01 lnvestimentos 8.578 2.05.02 Reservas de Capital 174.870 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.02.01 lncentivos fiscais 833 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.02.02 Agio 187.393 
1.02.02.01 Participac;;oes em Controladas 8.578 2.05.02.03 Opc;;ao de compra de ac;;oes 2.076 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas - Agio 0 2.05.02.04 Ac;;oes em tesouraria (15 .~L~~2) 

1.02.02.01 Outros lnvestimentos 0 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 0 
1.02.02.02 lmobilizado 43.626 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.03 lntangivel 17.621 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04 Reservas de Luera 1.209 

2.05.04.05 Retencao de Lueras 1.209 



Empresa: Cia de Tecidos Santanense 

Balanc;o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 249.673 2 Passivo Total 249.673 
1.01 Ativo Circulante 120.114 2.01 Passivo Circulante 53.369 
1.01.01 Disponibilidades 3.628 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 27.399 
1.01.02 Creditos 69.263 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 69.263 2.01.03 Fornecedores 16.006 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuic;:oes 6.778 
1.01.03 Estoques 34.427 2.01.04.02 Impastos e taxas 6.778 
1.01.04 Outros 12.796 2.01.05 Dividendos a PaQar 1.410 
1.01.04.01 Adiantamento a fornecedores 567 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.02 Impastos e valores a recuperar 11.432 2.01.07 Dfvidas com Pessoas LiQadas 0 
1.01.04.03 Outros creditos a receber 797 2.01.08 Outros 1.776 
1.02 Ativo Nao Circulante 129.559 2.02 Passivo Nao Circulante 51.556 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 4.111 2.02.01 Passivo Exigfvel a Longo Prazo 51.556 
1.02.01.01 Creditos Diversos 653 2.02.01.01 Emprestimos e Financiarnentos 24.589 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 323 2.02.01.03 Provisoes 115 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 18 2.02.01.04 Dfvidas com Pessoas Liqadas 19.276 
1.02.01.02 Com Controladas 305 2.02.01.04 Empresas Controladas 18.112 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Liqadas 0 2.02.01.04 Empresas Associ ad as 1.164 
1.02.01.03 Outros 3.135 2.02.01.06 Outros 7.576 
1.02.01.03 Impastos e Valores a Recuperar 2.264 2.02.01.06 Impastos e contribuicoes 7.501 
1.02.01.03 Outras Obriqacoes 871 2.02.01.06 Outras obriQacoes 75 
1.02.02 Ativo Permanente 125.448 2.02.02 Resultados de Exercfcios Futuros 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 30.165 2.04 PatrimOnio Uquido 144.748 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.04.01 Capital Social Realizado 101.921 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.04.01.01 Capital Social 101.921 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas 29.569 2.04.02 Reservas de Capital 5.299 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas - Agio 0 2.04.03 Reservas de Reavaliac;:ao 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 596 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.02 lmobilizado 95.262 2.04.03.02 Controladas/Coliqadas e Equiparadas 0 
1.02.02.03 lntangfvel 21 2.04.04 Reservas de Luera 37.528 
1.02.02.04 Diferido 0 2.04.04.01 Legal 2.460 

2.04.04.05 Retencao de Lueras 35.203 
2.04.04.07 Outras Reservas de Lucro {135) 

2.04.04.07 Perdas na traduc;:ao {135) 



Empresa: Cia de Tecidos Santanense 

Balanc;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 263.686 2 Passivo Total 263.686 
1.01 Ativo Circulante 130.729 2.01 Passive Circulante 52.981 
1.01.01 Disponibilidades 4.436 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 28.536 
1.01.02 Creditos 75.067 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 75.067 2.01.03 Fornecedores 8.389 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 7.457 
1.01.03 Estoques 34.552 2.01.04.01 Obrigagoes fiscais e sociais 6.017 
1.01.04 Outros 16.674 2.01.04.02 Impastos e taxas 1.440 
1.01.04.01 Adiantamento a fornecedores 1.297 2.01.05 Dividendos a Pagar 5.646 
1.01.04.02 Impastos e valores a recuperar 10.117 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.03 Impasto renda e contr. social diferidos 4.381 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.04 Outros creditos a receber 879 2.01.08 Outros 2.953 
1.02 Ativo Nao Circulante 132.957 2.02 Passive Nao Circulante 40.736 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 12.787 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 40.736 
1.02.01.01 Creditos Diversos 515 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 17.091 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Liqadas 9.529 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Com Coliqadas e Equiparadas 9.529 2.02.01.03 Provisoes 115 
1.02.01.02 Com Controladas 0 2.02.01.03 Provisoes para continqencias 115 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Liqadas 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Liqadas 17.849 
1.02.01.03 Outros 2.743 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.03 Depositos iudiciais 138 2.02.01.06 Outros 5.681 
1.02.01.03 Impastos diferidos 1.734 2.02.01.06 Impastos e contribuicoes parcelados 5.609 
1.02.01.03 lm6veis destinados a venda 871 2.02.01.06 Outras obrigacoes 72 
1.02.02 Ativo Permanente 120.170 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.01 I nvestimentos 29.302 2.05 Patrimonio Liquido 169.969 
1.02.02.01 Participagoes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.01 Capital Social Realizado 101.921 
1.02.02.01 Participagoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.02 Reservas de Capital 0 
1.02.02.01 Participagoes em Controladas 28.756 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 0 
1.02.02.01 Participagoes em Controladas- Aqio 0 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 546 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.02 lmobilizado 90.764 2.05.04 Reservas de Lucro 68.061 
1.02.02.03 lntanqivel 104 2.05.04.01 Legal 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 68.061 

2.05.05 Ajustes de Avaliagao Patrimonial { 13) 

2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao { 13) 



Empresa: Cia de Tecidos Santanense 

Balan~ro Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 273.402 2 Passivo Total 273.402 
1.01 Ativo Circulante 149.910 2.01 Passivo Circulante 53.521 
1.01.01 Disponibilidades 2.638 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 30.158 
1.01.02 Creditos 75.482 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 75.482 2.01.03 Fornecedores 9.376 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 8.360 
1.01.03 Estoques 56.418 2.01.04.01 ObriQacoes fiscais e sociais 6.732 
1.01.04 Outros 15.372 2.01.04.02 Impastos e taxas 1.628 
1.01.04.01 Adiantamento a fornecedores 853 2.01.05 Dividendos a Pagar 2.576 
1.01.04.02 Impastos e valores a recuperar 13.568 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.04 Outros creditos a receber 951 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 123.492 2.01.08 Outros 3.051 
1.02.01 Ativo Realizavel a Lonc10 Prazo 9.496 2.02 Passivo Nao Circulante 35.286 
1.02.01.01 Creditos Diversos 515 2.02.01 Passivo Exigfvel a Longo Prazo 35.286 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas LiQadas 481 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 13.309 
1.02.01.02 Com ColiQadas e Equiparadas 481 2.02.01.03 Provisoes 115 
1.02.01.02 Com Controladas 0 2.02.01.03 Provisoes para continqencias 115 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas LiQadas 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Liqadas 17.786 
1.02.01.03 Outros 8.500 2.02.01.06 Outros 4.076 
1.02.01.03 Dep6sitos judiciais 138 2.02.01.06 Impastos e contribuicoes parcelados 4.012 
1.02.01.03 Imp. renda e contrib. social diferidos 7.491 2.02.01.06 Outras obrigacoes 64 
1.02.01.03 lm6veis destinados a venda 871 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02 Ativo Permanente 113.996 2.05 Patrimonio Uquido 184.595 
1.02.02.01 I nvestimentos 29.488 2.05.01 Capital Social Realizado 101.921 
1.02.02.01 Participacoes Coliqadas/Equiparadas 0 2.05.02 Reservas de Capital 0 
1.02.02.01 Participacoes ColiQadas/Equiparadas-Aqio 0 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 0 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas 28.942 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas- Aqio 0 2.05.03.02 Controladas/Coliqadas e Equiparadas 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 546 2.05.04 Reservas de Lucro 82.596 
1.02.02.02 lmobilizado 84.408 2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 82.596 
1.02.02.03 lntangivel 100 2.05.05 Ajustes de Avaliacao Patrimonial 78 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 78 



Pettenati S/A Industria Textil 

Balan<;o Patrimonial 2007 
(Rea is Mil) 
1 Ativo Total 187.402.278 2 Passivo Total 187.402.278 
1.01 Ativo Circulante 121.342.461 2.01 Passive Circulante 63.051.131 
1.01.01 Disponibilidades 15.808.724 2.01.01 Empn§stimos e Financiamentos 8.858.854 
1.01.01.01 Caixas e Bancos 1.359.826 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplica<;:oes de Liquidez lmediata 14.448.898 2.01.03 Fornecedores 35.245.055 
1.01.02 Creditos 36.352.591 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 9.141.865 
1.01.02.01 Clientes 36.352.591 2.01.04.01 Tributes s/Renda a Pagar 8.825.318 
1.01.02.01 Clientes 37.336.597 2.01.04.02 Outras ObriQacoes Tributarias 316.547 
1.01.02.01 Prov. Creditos Liquidac;:ao Duvidosa (984 OOG\ 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.03 Estoques 54.677.564 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.03.01 Produtos Acabados 20.401.989 2.01.08 Outros 9.805.357 
1.01.03.02 Produtos em Elaboracao 2.109.928 2.01.08.01 Contribuic;:oes e Obriqacoes com Pessoal 5.550.584 
1.01.03.03 Mateias Primas 32.165.647 2.01.08.02 Contas e Despesas a Pagar 4.254.773 
1.01.04 Outros 14.503.582 2.02 Passive Nao Circulante 27.409.103 
1.01.04.01 Adiantamento de Fornecedores 2.458.532 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 27.409.103 
1.01.04.02 Outras Contas a Receber 346.272 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 8.972.535 
1.01.04.03 Despesas do Exercicio SeQuinte 184.800 2.02.01.02 Debentures 0 
1.01.04.04 Imp. de Renda/Contr. Social a Recuperar 9.059.149 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.01.04.05 IPI a Recuperar 504.078 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Liqadas 14.956.478 
1.01.04.06 ICMS a Recuperar 999.323 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Au menta Capital 0 
1.01.04.07 PIS/COFINS a Recuperar 951.428 2.02.01.06 Outros 3.480.090 
1.02 Ativo Nao Circulante 66.059.817 2.02.01.06 Fornecedores 3.480.090 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 2.040.889 2.02.02 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 2.040.889 2.04 Patrim6nio Lig_uido 96.942.044 
1.02.01.01 Impastos a Recuperar 2.005.441 2.04.01 Capital Social Realizado 37.500.000 
1.02.01.01 Depositos Judiciais 35.448 2.04.02 Reservas de Capital 6.030.568 
1.02.02 Ativo Permanente 64.018.928 2.04.02.01 Reserva de Correc;:ao Monetaria 21.245 
1.02.02.01 lnvestimentos 5.734.991 2.04.02.02 Reserva de Incentives Fiscais 753.244 
1.02.02.01 Participac;:oes em Controladas 5.420.178 2.04.02.03 Subvenc;:ao para lnvestimentos 5.201.933 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas- Agio 0 2.04.02.04 Agio na Alienacao de A<;:oes Pr6prias 54.146 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 314.813 2.04.03 Reservas de Reavaliacao 9.186.264 
1.02.02.02 lmobilizado 58.049.180 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 9.186.264 
1.02.02.02 Maquinas e Equipamentos 35.569.944 2.04.03.02 Controladas/ColiQadas e Equiparadas 0 
1.02.02.02 M6veis e Utensilios 1.469.455 2.04.04 Reservas de Luera 36.319.524 
1.02.02.02 Computadores e Perifericos 1.137.959 2.04.04.01 Legal 3.618.764 
1.02.02.02 Veiculos 227.149 2.04.04.07 Outras Reservas de Luera 32.700.760 
1.02.02.02 lnstalacoes 3.851.236 2.04.04.07 Reserva para Aumento de Capital 32.700.760 
1.02.02.02 I movies 15.793.437 2.04.05 Lucros/Pre·uizos Acumulados 7.905.688 
1.02.02.03 lntangivel 234.757 2.04.06 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.04 Diferido 0 



Pettena\1 S/A Industria Textil 

Balan~;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 171.038.949 2 Passivo Total 171.038.949 
1.01 Ativo Circulante 104.741.252 2.01 Passivo Circulante 56.506.983 
1.01.01 Disponibilidades 13.110.275 2.01.01 Empn§stimos e Financiamentos 7.784.837 
1.01.01 01 Caixas e Bancos 3.349.011 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplica<;:6es de Liquidez lmediata 9.761.264 2.01.03 Fornecedores 15.979.685 
1.01.02 Cn§ditos 34.134.165 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuic6es 7.445.667 
1.01.02.01 Clientes 34.134.165 2.01.04.01 Tributos s/Renda a Pagar 5.657.556 
1.01.02.01 Clientes 35.881.982 2.01.04.02 Outras Obrigac6es Tributarias 1.788.111 
1.01.02.01 Prov. Creditos Liquidacao Duvidosa f17l\r.81Tl 2.01.05 Dividendos a Pagar 4.500.000 
1.01.03 Estoques 37.111.191 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.03.01 Produtos Acabados 17.030.100 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Liqadas 10.514.681 
1.01.03.02 Produtos em Elabora<;:ao 2.231.580 2.01.08 Quiros 10.282.113 
1.01.03.03 Materias Primas 17.849.511 2.01.08.01 Contribuic6es e Obriqac6es com Pessoal 6.229.738 
1.01.04 Outros 20.385.621 2.01.08.02 Contas e Despesas a Pagar 4 052.375 
1.01.04.01 Adiantamento de Fornecedores 495.652 2.02 Passivo Nao Circulante 11.691.265 
1.01.04.02 Outras Contas a Receber 1002.166 2.02.01 Passivo Exiqfvel a Lonqo Prazo 11.691.265 
1.01.04.03 Despesas do Exercicio Seguinte 177.065 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 6.965.950 
1.01.04.04 Imp. de Renda/Contr. Social a Recuperar 6.683.936 2.02 01.06 Outros 4.725.315 
1.01.04.05 IPI a Recuperar 329.240 2.02.01.06 Fornecedores 4.725.315 
1.01.04.06 ICMS a Recuperar 798.912 2.03 Resultados de Exercfcios Futuros 0 
1.01.04.07 PIS/COFINS a Recuperar 493.068 2.05 Patrimonio Uquido 102.840.701 
1.01.04.08 Partes Relacionadas 10.405.582 2.05.01 Capital Social Realizado 41.500.000 
1.02 Ativo Nao Circulante 66.297.697 2.05.02 Reservas de Capital 5.955.177 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 3.399.981 2.05.02.01 Reserva de lncentivos Fiscais 753.244 
1.02.01.01 Creditos Diversos 2.033.400 2.05.02.02 Subven<;:ao para lnvestimentos 5.201.933 
1.02.01.01 lmpostos a Recuperar 1.983.504 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 8.255.607 
1.02.01.01 Depositos Judiciais 49.896 2.05.03.01 Ativos Proprios 8.255.607 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 1.366.581 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.01.02 Com Controladas 1.366.581 2.05.04 Reservas de Lucro 40.872.987 
1.02.02 Ativo Permanente 62.897.716 2.05.04.01 Legal 4.221.135 
1.02.02 01 I nvestimentos 9.091.270 2.05.04.02 Estatutaria 0 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas 8.993.326 2.05.04.03 Para Continqencias 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 97.944 2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 
1.02.02.02 lmobilizado 53.419.044 2.05.04.05 Retencao de Lucros 0 
1.02.02.02 Maquinas e Equipamentos 32.254.757 2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 
1.02.02.02 Movies e Utensflios 1.677.717 2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 36.651.852 
1.02.02.02 Computadores e Perifericos 711.228 2.05.04.07 Reserva para Aumento de Capital 36.651.852 
1.02.02 02 Vefculos 273.982 2.05.05 Ajustes de Avaliac;:ao Patrimonial 3.371.574 
1.02.02.02 lnstalac6es 3.093.784 2.05.05.01 Aiustes de Tftulos e Valores Mobiliarios 0 
1.02.02.02 lmoveis 15.228.696 2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 3.371.574 
1.02.02.02 Benfeitorias em I movies de Terceiros 178.880 2.05.05.03 Aiustes de Combinacao de Neqocios 0 
1.02.02.03 lntangfvel 387.402 2.05.06 Lucros/Prejufzos Acumulados 2.885.356 
1.02.02.03 Marcas e Patentes 75.603 2.05.07 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.03 Cessao de Uso de Software 311.799 
1.02.02.04 Diferido 0 



Pettenati S/A Industria Textil 

Balano;o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 165.887.222 2 Passive Total 165.887.222 
1.01 Ativo Circulante 104.244.717 2.01 Passive Circulante 55.608 030 
1.01.01 Disponibilidades 16.119.128 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 4.072.295 
1.01.01 01 Caixa e Equivalentes 16.119.128 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02 Creditos 35.724.768 2.01.03 Fornecedores 22.714.811 
1.01.02.01 Clientes 35.724.768 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuic;oes 6.231.088 
1.01.02.01 Clientes 36.645.051 2.01.04.01 Tributes s/Renda a PaQar 5.830.790 
1.01.02.01 Prov. Creditos Liquida9ilo Duvidosa (920.283} 2.01.04.02 Outras Obriga9oes Tributarias 400.298 
1.01.03 Estoques 39.875.172 2.01.05 Dividendos a PaQar 4.980.000 
1.01.03.01 Produtos Acabados 17.716.159 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.03.02 Produtos em Elaborac;ao 3.436.458 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 6.683.254 
1.01.03.03 Materias Primas 18.722.555 2.01.08 Outros 10.926.582 
1.01.04 Outros 12.525.649 2.01.08.01 Contribuic;oes e Obrigac;oes com Pessoal 6.202.364 
1.01.04.01 Adiantamento de Fornecedores 1.997.439 2.01.08.02 Contas e Despesas a Paqar 4.724.218 
1.01.04.02 Outras Contas a Receber 972.685 2.02 Passive Nao Circulante 7.276.344 
1.01.04.03 Despesas do Exercicio SeQuinte 180.717 2.02.01 Passive Exiqivel a Lonqo Prazo 7.276.344 
1.01.04.04 Impastos a Recuperar 7.852.288 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 3.291.658 
1.01.04.05 Impastos Diferidos 267.065 2.02.01.02 Debentures 0 
1.01.04.06 Partes Relacionadas 1.255.455 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 61.642.505 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Liqadas 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Lonqo Prazo 1.178.079 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Au menta Capital 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 671.623 2.02.01.06 Outros 3.984.686 
1.02.01.01 Impastos a Recuperar 609.518 2.02.01.06 Fornecedores 3.984.686 
1.02.01.01 Depositos Judiciais 62.105 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas LiQadas 506.456 2.05 Patrim6nio Liquido 103.002.848 
1.02.01.02 Com Controladas 506.456 2.05.01 Capital Social Realizado 43.000.000 
1.02.02 Ativo Permanente 60.464.426 2.05.02 Reservas de Capital 5.955.177 
1.02.02.01 lnvestimentos 6.867.259 2.05.02.01 Reserva de Incentives Fiscais 753.244 
1.02.02.01 Participa9oes em Controladas 6.752.186 2.05.02.02 Subvenc;ilo para lnvestimentos 5.201.933 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 115.073 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 7.324.951 
1.02.02.02 lmobilizado 53.117.185 2.05.03.01 Ativos Proprios 7.324.951 
1.02.02.02 Maquinas e Equipamentos 31.161.916 2.05 03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.02 Movies e Utensilios 1.824.676 2.05.04 Reservas de Luera 42.716.027 
1.02.02.02 Computadores e Perifericos 688.456 2.05.04.01 Leqal 4.590.754 
1.02.02.02 Veiculos 362.718 2.05.04.07 Outras Reservas de Luera 38.125.273 
1.02.02.02 lnstalac;oes 3.096.743 2.05.04.07 Reserva para Au menta de Capital 38.125.273 
1.02.02.02 lmoveis 13.749.348 2.05.05 Ajustes de Avalia9ilo Patrimonial 317.712 
1.02.02.02 Construc;6es em Andamento 2.233.328 2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 317.712 
1.02.02.03 lntanqivel 479.982 2.05.06 Lucros/Pre·uizos Acumulados 3.688.981 
1.02.02.03 Marcas e Patentes 95.776 
1.02.02.03 Cessao de Usa de Software 384.206 
1.02.02.04 Diferido 0 



Empresa: Vicunha Textil S/A 

Balan<;o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.599.325 2 Passive Total 1.599.325 
1.01 Ativo Circulante 616.732 2.01 Passive Circulante 305.547 
1.01.01 Disponibilidades 13.012 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 83.535 
1.01.01.01 Caixa e bancos 12.858 2.01.02 Debentures 20.074 
1.01.01.02 Aplica<;oes financeiras 154 2.01.03 Fornecedores 105.732 
1.01.02 Creditos 294.001 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 2.971 
1.01.02.01 Clientes 294.001 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.06 Provisoes 28.012 
1.01.03 Estoques 264.402 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04 Outros 45.317 2.01.08 Outros 65.223 
1.01.04.01 Dividendos a receber 876 2.01.08.01 lm_l)ostos parcelados 35.240 
1.01.04.02 Impastos a recuperar 20.799 2.01.08.02 Adiantamento de clientes 3.043 
1.01.04.03 Valores a receber 16.466 2.01.08.03 lmposto renda e contr. social diferidos 3.822 
1.01.04.04 Despesas antecipadas e outras 7.176 2.01.08.05 Outras contas a paqar 23.118 
1.02 Ativo Nao Circulante 982.593 2.02 Passive Nao Circulante 734.270 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 89.816 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 734.270 
1.02.01.01 Creditos Diversos 609 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 82.197 
1.02.01.01 Aplicacoes financeiras 609 2.02.01.02 Debentures 230.769 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 36.680 2.02.01.03 Provisoes 14.300 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.02 Com Controladas 2.760 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 33.920 2.02.01.06 Outros 407.004 
1.02.01.03 Outros 52.527 2.02.01.06 F ornecedores 847 
1.02.01.03 Impastos a recuperar 10.316 2.02.01.06 lmposto renda e contr. social diferidos 112.819 
1.02.01.03 . Depositos judicia is 15.112 2.02.01.06 Impastos parcelados 293.338 
1.02.01.03 . Valores a receber 22.600 2.02.01.06 . Outras contas a pagar 0 
1.02.01.03 Outras contas a receber 4.499 2.02.02 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02 Ativo Permanente 892.777 2.04 Patrim6nio Lfquido 559.508 
1.02.02.01 lnvestimentos 49.718 2.04.01 Capital Social Realizado 927.561 
1.02.02.01. Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.04.02 Reservas de Capital 5.212 
1.02.02.01 Participacoes Coliqadas/Equiparadas-Agio 0 2.04.03 Reservas de Reavalia<;ao 273.026 
1.02.02.01. Participa<;oes em Controladas 27.707 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01. Participacoes em Controladas -Agio 0 2.04.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 22.011 2.04.04 Reservas de Lucro 0 
1.02.02.02 lmobilizado 808.595 2.04.04.01 L~gal 0 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.04.04.02 Estatutaria 0 
1.02.02.04 Diferido 34.464 2.04.04.03 Para Contingemcias 0 

2.04.05 Lucros/Prejuizos Acumulados iG46.29 i) 



Empresa Vicunha Textil S/A 

Balance Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.501.160 2 Passive Total 1.501.160 
1.01 Ativo Circulante 585.249 2.01 Passive Circulante 422.143 
1.01.01 Disponibilidades 62.613 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 170.505 
1.01.01.01 Caixa e equivalentes de caixa 62.613 2.01.02 Debentures 77.842 
1.01.02 Creditos 259.509 2.01.03 Fornecedores 68.977 
1.01.02.01 Clientes 259.509 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribui<;:oes 5.461 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.03 Esto_q_ues 225.769 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04 Outros 37.358 2.01.06.01 Provisao Banco Merrill L,ynch 0 I 
1.01.04.01 Dividendos a receber 1.381 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.02 lm_!JOstos a recUQ_erar 18.761 2.01.08 Outros 99.358 
1.01.04.03 Valores a receber 287 2.01.08.01 Salaries, enca£gos e contr. sociais 24.535 I 
1.01.04.04 Outras contas a receber 16.929 2.01.08.03 Impastos parcelados 45.346 
1.02 Ativo Nao Circulante 915.911 2.01.08.04 Impasto renda e contr. social diferidos 3.541 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 122.404 2.01.08.05 Adiantamento de clientes 5.419 
1.02.01.01 Creditos Diversos 0 2.01.08.06 Outras contas a pagar 20.517 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 51.909 2.02 Passive Nao Circulante 706.573 
1.02.01.02. Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 706.573 
1.02.01.02 Com Controladas 2.532 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 159.717 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 49.377 2.02.01.02 Debentures 153.846 
1.02.01.03 Outros 70.495 2.02.01.03 Provisoes 15.001 
1.02.01.03 Caixa e equivalentes de caixa 616 2.02.01.03 . Provisoes para contingencias 15.001 
1.02.01.03. Impastos a recuperar 12.043 2.02.01.06 Outros 378.009 
1.02.01.03. Valores a receber 39.962 2.02.01.06 . Fornecedores 2.616 
1.02.01.03 . Depositos judiciais 13.426 2.02.01.06 . Impastos e taxas a pag_ar 2.975 
1.02.01.03 . Outras conta a receber 4.448 2.02.01.06 . Impastos parcelados 261.135 
1.02.02 Ativo Permanente 793.507 ?.02.01.06 Impasto renda e contr. social diferidos 109.427 
1.02.02.01 lnvestimentos 49.069 2.02.01.06 Outras conta a paQar 1.856 
1.02.02.01. Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.01. Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05 Patrim6nio Liquido 372.444 
1.02.02.01 Participagoes em Controladas 27.129 2.05.01 Capital Social Realizado 927.561 
1.02.02.01. Participacoes em Controladas -Agio 0 2.05.02 Reservas de Capital 5.212 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 21.940 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 249.082 
1.02.02.02 lmobilizado 721.831 2.05.04 Reservas de Lucro 0 
1.02.02.03 lntangivel 6.120 2.05.05 Ajustes de Avaliagao Patrimonial 7.835 

1.02.02.04 Diferido 16.487 2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 7.835 
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados lic; :7 .>\f;; 



Empresa: Vicunha Textil S/A 

Balanc;;o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.467.359 2 Passivo Total 1.467.359 
1.01 Ativo Circulante 666.886 2.01 Passivo Circulante 588.312 
1.01.01 Disponibilidades 101.229 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 192.839 
1.01.01.01 Caixa e equivalentes de caixa 76.812 2.01.02 Debentures 212.131 
1.01.01.02 Aplicacoes financeiras 24.417 2.01.03 Fornecedores 76.058 
1.01.02 Creditos 299.441 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuicoes 3.750 
1.01.02.01 Clientes 299.441 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.06 Provisoes 10.562 
1.01.03 Estoques 220.435 2.01.06.01 Provisoes diversas 10.562 
1.01.04 Outros 45.781 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 633 
1.01.04.01 Dividendos a receber 1.182 2.01.08 Outros 92.339 
1.01.04.02 lmpostos a recuperar 10.729 2.01.08.01 Sa Iarios, encargos e contr. sociais 22.714 
1.01.04.03 Valores a receber 15.205 2.01.08.03 lmpostos parcelados 42.252 
1.01.04.04 Outras contas a receber 18.665 2.01.08.04 lmposto renda e contr. social diferidos 2.105 
1.02 Ativo Nao Circulante 800.473 2.01.08.06 Outras contas a pagar 25.268 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 90.470 2.02 Passivo Nao Circulante 377.650 
1.02.01.01 Creditos Diversos 0 2.02.01 Passivo Exiqivel a Lonqo Prazo 377.650 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 15.122 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 190.747 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Com Controladas 1.652 2.02.01.03 Provisoes 17.225 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 13.470 2.02.01.03. Provisoes para contingencias 17.225 
1.02.01.03 Outros 75.348 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.03. Aplicacoes financeiras 652 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.03 lmpostos a recuperar 5.011 2.02.01.06 Outros 169.678 
1.02.01.03 Valores a receber 55.284 2.02.01.06. Fornecedores 1.282 
1.02.01.03 Depositos iudiciais 11.142 2.02.01.06 lmpostos e taxas a pagar 2.053 
1.02.01.03 Outras conta a receber 3.259 2.02.01.06 lmpostos parcelados 106.904 
1.02.02 Ativo Permanente 710.003 2.02.01.06 lmposto renda e contr. social diferidos 59.042 
1.02.02.01 lnvestimentos 293.194 2.02.01.06 Outras conta a pagar 397 
1.02.02.01 Participacoes Coliqadas/Equiparadas 0 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02.01. Participacoes Coligadas/Equiparadas-Aqio 0 2.05 Patrim6nio Liquido 501.397 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas 269.249 2.05.01 Capital Social Realizado 1.097.061 
1.02.02.01. Participac;;oes em Controladas -Agio 0 2.05.02 Reservas de Capital 5.212 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 23.945 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 113.211 
1.02.02.02 lmobilizado 405.367 2.05.04 Reservas de Lucro 0 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.05.05 Aiustes de Avaliacao Patrimonial 2.036 
1.02.02.04 Diferido 11.442 2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 2.036 

2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados (716 123i 



Empresa: Cia de Tec1dos Norte de Minas Coteminas 

Balan!(o Patrimonial 2007 
(ReaisMil) 
1 Ativo Total 1.553.980 2 Passivo Total 1.553.980 
1.01 Ativo Circulante 376.553 2.01 Passivo Circulante 44.412 
1.01.01 Disponibilidades 302.025 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 38.887 
1.01.02 Creditos 2.918 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 2.918 2.01.03 Fornecedores 128 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos. Taxas e Contribuir;oes 443 
1.01.03 Estoques 0 2.01.04.01 Obrir:~ar;oes sociais e trabalhistas 362 
1.01.04 Outros 71.610 2.01.04.02 lm_l)ostos e taxas 81 
1.01.04.01 Adiantamento a fornecedores 12.158 2.01.05 Dividendos a Pagar 1.253 
1.01.04.02 Impastos a recuperar 49.235 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.03 Outros creditos a receber 10.217 2.01.07 Dividas com Pessoas Lir:~adas 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 1.177.427 2.01.08 Outros 3.701 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 72.044 2.02 Passivo Nao Circulante 28.518 
1.02.01.01 Creditos Diversos 7.009 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 28.518 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 8.601 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 22.831 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Com Controladas 8.601 2.02.01.03 Provisoes 973 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Lir:~adas 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Lir:~adas 3.999 
1.02.01.03 Outros 56.434 2.02.01.04.01 Empresas controladas 708 
1.02.01.03 Adiantamento a fornecedores 14.166 2.02.01.04.02 Empresas associadas 3.291 
1.02.01.03 Debentures emitidas par controlada 42.268 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02 Ativo Permanente 1.105.383 2.02.01.06 Outros 715 
1.02.02.01 lnvestimentos 1.061.098 2.02.02 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02.01 Participar;oes Coligadas/Equiparadas 0 2.04 Patrimonio Liquid a 1.481.050 
1.02.02.01 Participar;oes Colir:~adas/Equiparadas-Ar:~io 0 2.04.01 Capital Social Realizado 870.000 
1.02.02.01 Particjpagoes em Controladas 1.057.024 2.04.02 Reservas de CaQital 286.308 
1.02.02.01 Participac;:oes em Controladas -Agio 0 2.04.03 Reservas de Reavaliagao 0 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 4.074 2.04.04 Reservas de Luera 324.742 
1.02.02.02 lmobilizado 43.809 2.04.04.01 Legal 32.351 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.04.04.02 Retem;ao de Lueras 378.044 
1.02.02.04 Diferido 476 2.04.04.03 Outras Reservas de Luera !DS.~~:J;_;'; 

2.04.04.03.01 Perda na tradugao i(;5 >35:?1 



Empresa: Cia de Tecidos Norte de Minds Coteminas 

Balan<;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.506.194 2 Passive Total 1.506.194 
1.01 Ativo Circulante 143.676 2.01 Passive Circulante 35.035 
1.01.01 Disponibilidades 96.448 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 28.580 
1.01.01.01 Disponivel 96.416 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Titulos e valores mobiliarios 32 2.01.03 Fornecedores 83 
1.01.02 Creditos 4.058 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuigoes 592 
1.01.02.01 Clientes 4.058 2.01.04.01 Obrigagoes sociais e trabalhistas 451 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04.02 Impastos e taxas 141 
1.01.03 Estoques 0 2.01.05 Dividendos a PaQar 4.643 
1.01.04 Outros 43.170 2.01.06 Provisoes 1.137 
1.01.04.01 Adiantamento a fornecedores 131 2.01.06.01 Provisao impasto renda e contrib. social 1.137 
1.01.04.02 lm_postos e valores a recuperar 8.433 2.01.07 Dividas com Pessoas Ugadas 0 
1.01.04.03 Impasto renda e contrib.social diferidos 1.110 2.01.08 Outros 0 
1.01.04.04 Debentures emitidas por controlada 21.423 2.02 Passive Nao Circulante 11.087 
1.01.04.05 Outros creditos a receber 12.073 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 11.087 
1.02 Ativo Nao Circulante 1.362.518 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 678 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 107.036 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 30.473 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.02.01.01 Adiantamento a fornecedores 21.354 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 10.406 
1.02.01.01 Creditos e valores a receber 9.119 2.02.01.04.01 Empresas ColiQadas 10.406 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas LiQadas 9.647 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.02 Com ColiQadas e Equiparadas 9.647 2.02.01.06 Outros 3 
1.02.01.02 Com Controladas 0 2.02.01.06.01 Provisao _Qara contin_g_encias 3 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ugadas 0 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.01.03 Outros 66.916 2.05 Patrim6nio Liquido 1.460.072 
1.02.01.03 Debentures emitidas por controlada 45.925 2.05.01 Capital Social Realizado 870.000 
1.02.01.03 Impastos a recuperar 20.991 2.05.02 Reservas de Capital 286.308 
1.02.01.03 lm_ll_osto renda e contrib.social diferidos 0 2.05.03 Reservas de Reavali~o 0 
1.02.02 Ativo Permanente 1.255.482 2.05.04 Reservas de Lucro 417.082 
1.02.02.01 lnvestimentos 1.196.079 2.05.04.01 Legal 33.032 
1.02.02.01 Participagoes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.04.02 Estatutaria 0 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.04.03 Para Contingencias 0 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas 1.174.688 2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas - AQio 0 2.05.04.05 Retencao de Lucros 384.776 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 21.391 2.05.04.06 Especial pi Dividendos Nao Distribuidos 0 
1.02.02.02 lmobilizado 59.403 2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro (726) 

1.02.02.03 lntangivel 0 2.05.04.07.01 Acoes em tesouraria \ '"2i3"J 

1.02.02.04 Diferido 0 2.05.05 Ajustes de Avaliagao Patrimonial ("112 •. 318] 

2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios t•t•: 104) 

2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao (36 21<1) 



Empresa: Cia de Tecidos Norte de Minas Coteminas 

Balan~o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.511.456 2 Passivo Total 1.511.456 
1.01 Ativo Circulante 83.312 2.01 Passivo Circulante 4.438 
1.01.01 Disponibilidades 40.454 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 2.642 
1.01.01.01 Disponivel 30.094 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Titulos e valores mobiliarios 10.360 2.01.03 Fornecedores 93 
1.01.02 Creditos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuic;:oes 458 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.04.01 Obrigac;:oes sociais e trabalhistas 458 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04.02 Impastos e taxas 0 
1.01.03 Estoques 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 1.156 
1.01.04 Outros 42.858 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.01 Adiantamento a fornecedores 26 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.02 Impastos e valores a recuperar 11.539 2.01.08 Outros 89 
1.01.04.03 Impasto renda e contrib.social diferidos 0 2.02 Passivo Nao Circulante 1.997 
1.01.04.04 Debentures emitidas por controlada 26.504 2.02.01 Passivo Exigivel a Lor19_o Prazo 1.997 
1.01.04.05 Outros creditos a receber 4.789 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 1.428.144 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 107.551 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 27.232 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 1.997 
1.02.01.01 Adiantamento a fornecedores 17.117 2.02.01.04.01 Empresas ColiQadas 1.997 
1.02.01.01 Creditos e valores a receber 10.115 2.02.01.05 Adiantamento_IJ_ara Futuro Aumento CaQital 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 31.715 2.02.01.06 Outros 0 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 31.715 
1.02.01.02 Com Controladas 0 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.05 Patrim6nio Liquido 1.505.021 
1.02.01.03 Outros 48.604 2.05.01 Capital Social Realizado 870.000 
1.02.01.03 Debentures emitidas_p_or controlada 24.441 2.05 02 Reservas de CaQital 286.308 
1.02.01.03 Impastos a recuperar 20.991 2.05.03 Reservas de Reavaliac;:ao 0 
1.02.01.03 Impasto renda e contrib.social diferidos 3.172 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02 Ativo Permanente 1.320.593 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 1.287.269 2.05.04 Reservas de Luera 419.443 
1.02.02.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.04.01 LeQal 33.190 
1.02.02.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.04.02 Reten.9_ao de Lueras 386.979 
1.02.02.01 Participac;:oes em Controladas 1.263.587 2.05.04.03 Outras Reservas de Luera 'i2C: 
1.02.02.01 Participac;:oes em Controladas -Agio 0 2.05.04.03.01 Ac;:oes em tesouraria i72S) 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 23.682 2.05.05 Aiustes de Avaliac;:ao Patrimonial z·:·u "?Jf): 

1.02.02.02 lmobilizado 33.324 2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios 16.706 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao :.~'I~' 

1.02.02.04 Diferido 0 



Empresa: Cia Fiacao Cedro e Cachoeira 

Balan<;o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 287.484 2 Passivo Total 287.484 
1.01 Ativo Circulante 75.214 2.01 Passive Circulante 97.283 
1.01.01 Disponibilidades 9.848 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 40.007 
1.01.01.01 Caixa e Bancos 3.230 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplicacoes Financeiras 6.618 2.01.03 Fornecedores 39.663 
1.01.02 Creditos 29.008 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 3.047 
1.01.02.01 Clientes 20.653 2.01.05 Dividendos a PaQar 0 
1.01 02.02 Creditos Diversos 8.355 2.01.06 Provisoes 4.305 
1.01.02.02 Creditos Tributaries 4.646 2.01.06.01 Salaries, Ferias e Encargos Sociais 4.305 
1.01.02.02 Outros Creditos 3.709 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 2.757 
1.01.03 Estoques 36.268 2.01.08 Outros 7.504 
1.01.03.01 Produtos Acabados 17.483 2 01 08 01 Comissoes a P~gar 1.784 
1.01.03.02 Produtos em Elaboracao 12.085 2.01.08.02 Adiantamentos Recebidos 868 
1.01.03.03 Materia Prima 3 740 2.01.08.03 Outras Contas a PaQar 4.852 
1.01.03.04 Materiais Secundarios 773 2.02 Passive Nao Circulante 18.059 
1 01.0305 Almoxarifados e Outros 2.187 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 18.059 
1.01.04 Outros 90 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 17.569 
1.02 Ativo Nao Circulante 212.270 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 23.257 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.02 01.01 Creditos Diversos 20.967 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.01 Depositos Compuls6rios e Judiciais 4.610 2.02.01.05 Adiantarnento para Futuro Au menta Capital 0 
1.02.01.01 ICMS a Recuperar 11.061 2.02.01.06 Outros 490 
1.02.01.01 Impasto Renda e CSLL Diferidos 4.996 2.02.01.06 Provisao para Riscos Contingentes 295 
1.02.01.01 PIS, COFINS e outros 300 2 02.01.06 Outras contas a paQar 195 
1 0201 02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 20202 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.04 Patrim6nio Uquido 172.142 
1.02.01.02 Com Controladas 0 204 01 Capital Social Realizado 102.600 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.04.02 Reservas de Capital 2.297 
1 02.01.03 Outros 2.290 2.04.03 Reservas de Reavaliacao 0 
1.02.01.03 Bens Destinados a Venda 1.062 2.04.03 01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.01.03 Outros 1.228 2.04.03.02 Controladas/Colig_adas e E_quiQaradas 0 
1.02.02 Ativo Permanente 189.013 2.04.04 Reservas de Luera 67.245 
1.02.02.01 lnvestimentos 132.103 2.04.04.01 Legal 18.618 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas 132.080 2.04.04.02 Estatutaria 10.526 
1.02.02 01 Outros lnvestimentos 23 2.04.04 03 Para ContinQencias 0 
1.02.02.02 lmobilizado 55.984 2.04 0404 De Lueras a Realizar 0 
1.02.02 03 lntanQivel 692 2.04.04.05 Retenc:ao de Lueras 38.101 
1.02.02.04 Diferido 234 



Empresa: Cia Fiagao Cedro e Cachoeira 

Balan!(o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 271.885 2 Passivo Total 271.885 
1.01 Ativo Circulante 67.553 2.01 Passivo Circulante 63.122 
1.01.01 Disponibilidades 6.290 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 27.570 
1.01.01.01 Caixa e Bancos 2.716 2.01 02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplicagoes Financeiras 3.574 2.01.03 Fornecedores 8.960 
1.01.02 Creditos 24.385 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuigoes 391 
1.01.02 01 Clientes 18.172 2.01.05 Dividendos a Pagar 4.126 
1.01.02.02 Creditos Diversos 6.213 201.06 Provisoes 4.908 
1.01.02.02 Creditos Tributaries 4.075 2010601 Sal arias, Ferias e Encargos Sociais 4.908 
1.01 02.02 Dividendos a Receber 1.335 2.01 07 Dividas com Pessoas Ligadas 8.991 
1.01.02.02 Outros Ativos 803 2.01.08 Outros 8.176 
1.01.03 Estoques 36.639 2.01.08.01 Comissoes a Pagar 1.695 
1.01.04 Outros 239 2.01.08.02 Adiantamentos Recebidos 1.805 
1.02 Ativo Nao Circulante 204.332 2 01 08 03 Demais Contas a Pagar 4.676 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 18.505 2.02 Passivo Nao Circulante 19.840 
1.02.01.01 Creditos Diversos 18.488 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 19.840 
1.02.01.01 Depositos Compuls6rios e Judiciais 5.600 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 19.352 
1.02.01.01 ICMS a Recuperar 8.625 2.02 01.02 Debentures 0 
1.02.01.01 Impasto de Renda Diferido 3.244 2.02 01 03 Provisoes 0 
1.02.01.01 Bens Destinados a Venda 902 2.02 01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.01 PIS e COFINS a Recuperar 117 2.02 01.05 Adiantamento para Futuro Au menta Capital 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 2.02.01.06 Outros 488 
1.02 01.02 Com Colig_adas e EquJ!Jaradas 0 2.0201.06 Impastos e Contribuigoes 0 
1.02.01.02 Com Controladas 0 2.0201.06 Provisao para Riscos Contingentes 270 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Lig_adas 0 2.02.01.06 Outras contas a Pagar 218 
1.02.01.03 Outros 17 203 Resultados de Exercfcios Futuros 0 
1.02.02 Ativo Permanente 185.827 2.05 Patrim6nio Liquido 188.923 
1.02.02.01 lnvestimentos 134.127 2.05.01 Capital Social Realizado 102.600 
1.02.02.01 Participagoes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.02 Reservas de Capital 2.297 
1.02.02.01 Participa_y_oes Coligadas/E_quiparadas-Agio 0 2.05.03 Reservas de Reavalias:§o 0 
1.02.02.01 Participagoes em Controladas 133.270 2 05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01 Participacoes em Controladas - Agio 0 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02 02.01 Outros lnvestimentos 23 2.05.04 Reservas de Luera 84.026 
1.02.02.01 Agios e Amortizagoes 834 2.05.04 01 Legal 19.801 
1.02.02.02 lmobilizado 50.609 2.05.04.02 Estatutaria 11.709 
1.02.02.03 lntangivel 1.091 2.05 04.03 Para Contingencias 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05 04.04 De Lueras a Realizar 0 

2.05.04.05 Retencao de Lueras 52.516 



Empresa: Cia Fia<:;iio Cedro e Cachoeira 

Balan!fo Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 286.979 2 Passivo Total 286.979 
1.01 Ativo Circulante 70.203 201 Passive Circulante 76.829 
1.01 01 DiSQonibilidades 6.969 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 25.816 
1.01.01.01 Caixa e Bancos 3.333 2.01.02 Debentures 0 
1 01.01 02 Aplicacoes Financeiras 3.636 2 01 03 Fornecedores 36.172 
1 01 02 Creditos 28.822 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 1 093 
1.01.02.01 Clientes 19.380 2.01.05 Dividendos a Pagar 2.452 
1.01.02 02 Creditos Diversos 9.442 201.06 Provisoes 4.455 
1.01.02.02 Creditos Tributaries 4.070 201.0601 Salaries, Ferias e Encarg_os Sociais 4.455 
1.01.02.02 Impasto de Renda e Cont. Social Diferidos 435 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.02.02 Dividendos a Receber 3.889 2.01.08 Outros 6.841 
1.01.02.02 Outros Ativos 1.048 2 01.08.01 Comiss6es a Pagar 1.448 
1.01.03 Estoques 34.233 2.01.08.02 Adiantamentos Recebidos 409 
1.01.04 Outros 179 2.01.08 03 Outras Contas a Pagar 4.984 
1.02 Ativo Nao Circulante 216.776 2.02 Passive Nao Circulante 20.955 
1.0201 Ativo Realizavel a Lonqo Prazo 23.771 2.02.01 Passive Exiqivel a Longo Prazo 20.955 
1 02.01.01 Creditos Diversos 23.489 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 20.478 
1.02.01.01 Depositos Compuls6rios e Judiciais 2.991 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.01 Creditos Tributaries 9.464 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.0201.01 Impasto de Renda e Cont. Social Diferidos 10.126 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.01 Bens Destinados a Venda 908 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.01 Outros Creditos Tributaries 0 2 02.01.06 Outros 477 
1.02 01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 280 2.02.01.06 Impastos e Contribuic6es 0 
1.02.01.02 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.06 Provisao para Riscos Contingentes 245 
1.02.01.02 Com Controladas 280 2.02.01.06 Outras contas a Pagar 232 
1.02.01.02 Com Outras Pessoas Ligadas 0 203 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.01.03 Outros 2 205 Patrim6nio Uquido 189.195 
1.0202 Ativo Permanente 193.005 2.05.01 Capital Social Realizado 102.600 
1.02 02.01 lnvestimentos 138.971 2.05.02 Reservas de Capital 2.297 
1.02.02.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.03 Reservas de Reavalia<:;ao 0 
1.02 02.01 Participao:;oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.03 01 Ativos PrQQr"ios 0 
1.02.02.01 Participac6es em Controladas 138.114 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1 02.02.01 Particip<!£6es em Controladas - Aqio 0 2.05.04 Reservas de Lucre 84.298 
1.02.02.01 Outros lnvestimentos 23 2.05.04.01 Legal 19.937 
1.02.02.01 Agios e Amortiza<:;6es 834 205.04.02 Estatutaria 11.845 
1 02.02 02 lmobilizado 48.092 2.05.04.03 Para Contingencias 0 
1.0202.03 lntangivel 5.942 2.05.04.04 De Lueras a Realizar 0 
1.02.02 04 Diferido 205.04.05 Reten<;:iio de Lueras 52.516 



Empresa: Niarisol S/A 

Balango Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 AtivoTotal 290.827 2 Passivo Total 290.827 
1.01 Ativo Circulante 6.785 201 Passive Circulante 11.193 
1.01.01 Oisponibilidades 1.374 2.01.01 Emon§stimos e Financiamentos 4.113 
1.01.01.01 Caixas e Bancos 26 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplica<;6es Financeiras (nota 05 e 11-c) 1.348 2.01.03 Fornecedores 3 
1.01.02 Creditos 5.411 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribui<;:6es 1.935 
1 01.02.01 Clientes 413 2.01.04.01 ICMS 0 
1.01.02.02 Cr8ditos Diversos 4.998 2 01.04.02 PIS/COFINS 10 
1.01.02.02.01 Adiantamento a EmpreQados nota 07 1 201.0403 INSS/FGTS 18 
1.01.02.02.02 Adiantamento a Fornecedores (nota 07) 0 2 01.04.04 PAES- Parcelamento Especial (nota 20) 1.906 
1.01.02.02.03 lfl1postos a Recuperar (nota 09) 134 2.01.04.05 Outros Impastos 1 
1.01.02.02.04 Outras Anteclfl'l','_6es (nota 07) 140 2.01.05 Dividendos a Pagar 3.661 
1.01.02.02.05 Outros Creditos a Receber nota 07 163 2.01.06 ProvisOes 1.272 
1.01.02.02 06 Creditos a Receber-Controladas nota 11 4.560 2 01.06.01 Para Continoencias nota21 1.262 
1.01.03 Estoques 0 2.01.06.02 Outras Contas 10 
1.01.04 Outros 0 201.07 Dfvidas com Pessoas Ugadas 0 
1.01.04.01 Desp.do Exerc. Seg p"f!_as antecijJadamente 0 2.01.08 Outros 209 
1.02 Ativo N8o Circu!ante 284.042 2.01.08.01 Comiss6es a Paqar 0 
1 02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 69.321 2.01.08.02 Salil.rlos a PaQar 0 
1.02.01.01 Cr8ditos Diversos 2.961 2.01.08.03 Participa<;6es no Resultado 33 
1.02.01.01.01 Outros Creditos (nota 07) 1.195 2.01.08.04 Juras s/Capital Proprio 34 
1.02.01 01.02 IITlQ_ostos a Recuperarjnota 09) 1.766 2.01 0805 Credores Diversos 4 
1.02.01.02 Cr8ditos com Pessoas Lioadas 39.843 2 01.08.06 Outras Contas a Paqar 138 
1.02.01.02.01 Com ColiQadas e Equiparadas 0 202 Passive N§.o Circulante 60.110 
1.02.01.02.02 Com Controladas 39.843 20201 Passive Exigivel a Longo Prazo 37.996 
1 02 01 02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01 01 Empr8stimos e Financiamentos 3.439 
1.02.01.03 Outros 26.517 2.02.01.01.01 Financiamentos (nota 13) 3.439 
1.02.01.03.01 D~sitos Judiciais (nota 21) 9.667 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.03.02 Despesas Antecipadas 0 2.02.01.03 ProvisOes 25.866 
1.02.01.03.03 Impastos Diferidos (nota 18) 6.824 2.02.01.03.01 Para ContinqSncias nota21 4.095 
1 02.01.03.04 Aplica<;:6es Incentives Fiscais 0 2.02.01.03.02 IR/CSSL (nota 18) 12.905 
1.02.01.03.05 Aplica<;6es Financeiras (nota 11 c) 10.026 2.02.01.03.03 Depositos Judiciais(nota 21 L 8.866 
1.02.02 Ativo Permanents 214.721 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Lioadas 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 213.364 2.02.01.04.01 Partes Relacionadas - MUtua 0 
1.02.02.01.01 Participac6es Colioadas/Equiparadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.02 Participac6es Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.02.01.06 Outros 8.691 
1.02.02.01.03 Participag6es em Controladas 212.762 2.02.01.06.01 PAES- Parcelamento Especial_{nota 20L 8.578 
1.02.02.01.04 Participag6es em Controladas - A_gio 281 2.02.01.06.02 Outras Obrioac6es 113 
1020201.05 Outros lnvestimentos 321 2.02.02 Resultados de Exercfcios Futures 22.114 
1.02.02.02 lmobilizado 821 2.04 Patrim6nio Liquido 219.524 
1.02.02.03 lntangivel 536 2.04.01 Capital Social Realizado 120.000 
1.02.02.04 Diferido 0 2.04.02 Reservas de Lucre 99.524 

2.04.02.01 Leoal 15.476 
2.04.02.02 Retencao de Lueras 84.048 



Empresa: Marisol S/A 

Balan<;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 314.641 2 Passive Total 314.641 
1.01 Atlvo Circulante 21.958 2.01 Passive Circulante 7.992 
1.01.01 Disponibilidades 10.853 2.01.01 Empr8stimos e Financiamentos 545 
1.01.01.01 Caixas e Equivalente de Caixa 12 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplicac6es Financeiras nota 05 e 1 0-d)_ 10.841 201 03 Fornecedores 63 
1.01.02 Cn§ditos 10.735 2.01.04 Impastos, T axas e Contribuic6es 2.080 
1.01.02.01 Clientes 18 2.01.04.01 ICMS 0 
1.01.02.02 Cr9ditos Diversos 10.717 2.01.04.02 PIS/CO FINS 8 
1.01.02.02.01 Adiantamento a Empreqados 0 2.01.04.03 INSS/FGTS 23 
1.01.02.02.02 Adiantamento a Fornecedores 22 2.01 04 04 PAES - Parcelamento Especial nota 16)_ 1.992 
1 01.02.02 03 Impastos a Recuperar (nota 08) 243 2.01.04.05 Outros Impastos 57 
1.01.02.02.04 Outras Antecipac6es 4.610 201.05 Dividendos a Pagar 4 094 
1.01.02.02.05 Outros Cr8ditos a Receber 77 2.01.06 ProvisOes 1.020 
1.01.02.02.06 Creditos a Receber-Controladas (nota 1 0) 5.765 2.01.06.01 Impasto de Renda 0 
1.01.03 Estoques 0 2.01.06.02 Contribuicao Social s/Lucro 0 
1.01.04 Outros 370 2.01.06.03 Ferias 0 
1.01.04.01 Desp.do Exerc. Seg pagas antecipadamente 0 201.0604 Para Contingemcias (nota 17) 0 
1.01.04.02 Impastos Diferidos (nota 14) 370 2.01.06.05 Outras Contas 1.020 
1.02 Ativo Niio Circulante 292.683 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Lor1go Prazo 72.085 2.01.08 Outros 190 
1.0201 01 Cr8ditos Diversos 2.297 2.01.08.01 Comiss6es a Paqar 0 
1.02.01.01.01 Aplicac6es Financeiras 0 2.01.08.02 Salarios a Pagar 0 
1.02.01.01.02 Outros Cr8ditos 1.195 2.01.08.03 Participa<;6es no Resultado 25 
1.02 01 01.03 Impastos a Recuperar (nota 08) 1.102 201.0804 Juros s/Capital Proprio 9 
1.02.01 02 Creditos com Pessoas Ligadas 49.023 2.01.08.05 Credores Diversos 7 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equ_ijo_aradas 0 2.01.08.06 Outras Contas a Paqar 149 
1.02.01.02.02 Com Controladas 49.023 2.02 Passive Nao Circulante 72.669 
1.02.01.02 03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 72.669 
1.02.01.03 Outros 20.765 2.02.01.01 EmprSstimos e Financiamentos 3.214 
1.02.01.03.01 Depositos Judiciais (nota 17)_ 11.241 2.02.01 02 Debentures 0 
1.02.01.03.02 Despesas Antecipadas 0 2.02.01.03 ProvisOes 25.985 
1.02.01.03.03 Impastos Diferidos nota 14 9.524 2 02 01.03.01 Para Contingencias (nota 17) 5 052 
1.02.01.03.04 Aplicacoes de Incentives Fiscais 0 2.02.01.03.02 IR/CSSL (nota 14) 11.354 
1.02.02 Ativo Permanents 220.598 2.02.01.03.03 Tributos/Contrib Exig Suspensa (nota 17) 9.579 
1.02.02.01 lnvestimentos 220.053 2.02.01.04 Dfvidas com Pessoas Llgadas 17.476 
1.02.02.01.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.02 Participa<;6es Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.02.01.06 Outros 25.994 

1 0202.01 03 Partic~<;6es em Controladas 213.939 2.02.01.06.01 PAES- Parcelamento Especial (nota 16) 6.973 

1.02.02.01.04 Participac6es em Controladas - Aqio 5.793 2.02.01.06.02 Outras Obriga<;6es 23 

1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 321 2.02.01.06.03 Receita Diferida (nota 18) 18.998 

1.02.02.02 lmobilizado 2 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 

1.02.02.03 lntangivel 543 2.05 Patrim6nio Lfquido 233.980 

1.02.02.04 Diferido 0 2.05.01 Capital Social Realizado 120.000 
2.05.02 Reservas de Luera 114.081 
2 050201 Legal 16.544 
2.05.02.02 Retenciio de Lucros 97.537 
2.05.02.02.01 Reserva p/Piano de lnvestimentos 97.537 

2.05.03 Austes de Avaliaciio Patrimonial l'1s 
2.0503.01 Ajustes Acumulados de Conversao 1111/1 



Empresa: Marisol S/A 

Balango Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 340.112 2 Passivo Total 340.112 
1.01 Ativo Circulante 13010 201 Passivo Circulante 10.332 
1.01.01 Disponibilidades 12 2.01.01 Empr8stimos e Financiamentos 527 
1.01.01.01 Caixas e Equivalents de Caixa (nota 05) 12 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplica<;6es Financeiras 0 2.01.03 Fornecedores 46 
1.01.02 Creditos 11.343 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuic;oes 2.252 
1.01.02.01 Clientes 14 2.01.04.01 ICMS 190 
1.01.02.02 Cn§ditos Diversos 11.329 2.01.04.02 PIS/COFINS 9 
1.01.02.02.01 Adiantamento a Fornecedores 1 2 01 04 03 INSS/FGTS 24 
1.01.02.02.02 Impastos a Recuperar (nota 09) 1.355 2.01.04.04 REFIS IV- Lei n' 11.941/09 (nota 17) 1.929 
1.01.02.02.03 Creditos com Pessoas Ligadas (nota 11-e) 5.369 2.01.04.05 Outros Impastos 100 
1.01.02.02.04 Outros Cr9ditos a Receber 5 201.05 Dividendos a PE~gar 7.352 
1.01.02.02.05 Creditos a Receber-Controladas (nota 11) 4.599 2.01.06 ProvisOes 17 
1 01 03 Estoques 0 2.01.06.01 Outras Contas 17 
1.01.04 Outros 1.655 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.01 Impastos Diferidos (nota 15) 1.655 2.01.08 Outros 138 
1.02 Ativo Nao Circulante 327.102 2.01.08.01 Participac;oes nos Resultados 49 
1.02.01 Ativo Realizilvel a Lonqo Prazo 44.267 2.01.08.02 Juras s/Capital Proprio 9 
1.02.01 01 Cn§ditos Diversos 1.353 2.01.08.03 Credores Diversos 7 
1.02.01.01.01 Outros Creditos 1.353 2.01.08.04 Outras Contas a PaQar 73 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 40.101 2.02 Passive Nao Circulante 70.793 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 70.793 
1.02.01.02.02 Com Controladas 40.101 2.02.01.01 Empr8stimos e Financiamentos 2.767 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Liqadas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.020103 Outros 2.813 2.02.01.03 ProvisOes 12.624 
1 02.01.03.01 Depositos Judiciais (nota 18) 2.813 2 02 01.03.01 Para Contingencias (nota 18) 1.651 
1.02.01.03.02 Impastos Diferidos (nota 15) 0 2.02 01.03.02 IR/CSSL (nota 15) 10.470 
1.02.02 Af1vo Permanents 282.835 2.02.01.03.03 Tributos/Contrib Exig Su"f'E'nsa (_nota 18)_ 503 
1.02.02.01 lnvestimentos 282.299 2.02.01.04 Dfvidas com Pessoas LiQadas 36.564 
1.02.02.01.01 Participac6es ColiQadas/Equiparadas 0 2.02.01.04.01 Dividas com Pessaos Ligadas (nota 11-a) 36.564 
1.02.02.01.02 Participa<;6es Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.03 Participac;oes em Controladas 279.108 2.0201.06 Outros 18838 
1.02.02.01.04 Participac6es em Controladas - Aaio 2.870 2.02.01.06.01 REFIS IV- Lei n' 11.941/09 nota 17 2.371 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 321 2.02.01.06.02 Outras Obrigac;oes 348 
1.02.02.02 lmobilizado 0 2.0201 0603 Receita Diferida nota 19 16.119 
1 02.02 03 lntanQivel 536 2.03 Resultados de Exercfcios Futures 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05 Patrim6nio Uquido 258.987 

2.05.01 Capital Social Realizado 200.000 
2.05.02 Reservas de Luera 59.651 
2.0502.01 LeQal 18.332 
2.05.02.02 Retencao de Lueras 41.319 
2.05.02.02.01 Reserva p/Piano de lnvestimentos 41.319 
2.05.03 Ajustes de Avaliac;ao Patrimonial {()t~·~ ~ 

2.05.03.01 ~stes Acumulados de Conversao ;()::-~!.:; 



Empresa: Dohler S/A 

Balan~;o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 301.600 2 Passivo Total 301.600 
1.01 Ativo Circulante 186.301 2.01 Passivo Circulante 57.670 
1.01.01 Disponibilidades 68.939 2.01 01 Emprestimos e Financiamentos 31.237 
1.01.01.01 Caixa e Bancos 2.985 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Aplicacoes Financeiras 61.083 2.01.03 Fornecedores 14.991 
1.01.01.03 Cambial Disponivel 4.871 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuicoes 2.048 
1.01.02 Creditos 37.363 2.01.04.01 Obrif@coes Tributarias 628 
1.01.02.01 Clientes 37.363 2.01.04.02 Encargos Socia is 1.420 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.05 Dividendos a Pa~ar 207 
1.01.03 Estoques 67.389 2.01.06 Provisoes 4.834 
1.01.04 Outros 12.610 2.01.06.01 Provisiio p/Ferias e 13° Salarios 3.939 
1.01.04.01 Antecipacoes de IR e CS 1.153 2.01.06.02 Outras Provisoes 895 
1.01.04.02 lmpostos a Compensar 7.668 2.01.07 Dividas com Pessoas Li~adas 412 
1.01.04.03 Despesas do Exercicio Seguinte 259 2.01.08 Outros 3.941 
1.01.04.04 Outras Contas 3.530 2.01.08.01 Salarios a Pagar 1.910 
1.02 Ativo Niio Circulante 115.299 2.01.08.02 Contas a Pagar 2.031 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 28.740 2.02 Passivo Niio Circulante 8.257 
1.02.01.01 Creditos Diversos 28.525 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 8.257 
1.02.01.01.01 Depositos Judiciais 14.301 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 4.253 
1.02.01.01.02 Creditos Fiscais Diferidos 7.551 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.01.03 Creditos Tributaries 6.673 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Lig_adas 0 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Eguiparadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.06 Outros 4.004 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas LiQadas 0 2.02.01.06.01 Obrigacoes Tributarias 4.004 
1.02.01.03 Outros 215 2.02.02 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02 Ativo Permanente 86.559 2.04 Patrim6nio Uquido 235.673 
1.02.02.01 lnvestimentos 51.980 2.04.01 Capital Social Realizado 150.000 
1.02.02.01.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.04.02 Reservas de Capital 0 
1.02.02.01.02 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.04.03 Reservas de Reavaliaciio 0 
1.02.02.01.03 Participacoes em Controladas 51.413 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01.04 Participacoes em Controladas -Agio 0 2.04.03.02 Controladas/Coligadas e E:g_uiparadas 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 567 2.04.04 Reservas de Lucro 85.673 
1.02.02.02 lmobilizado 34.579 2.04.04.01 Legal 10.907 

1.02.02.03 lntanQivel 0 2.04.04.02 Estatutaria 74.766 
1.02.02.04 Diferido 0 2.04.04.03 Para Contingencias 0 



Ernpresa: Dahler S/A 

Balan<;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 319.844 2 Passive Total 319.844 
1.01 Ativo Circulante 238.158 2.01 Passivo Circulante 52.865 
1.01.01 Disponibilidades 109.254 2.01.01 Ernon§stirnos e Financiarnentos 22.381 
1.01.01.01 Caixa e Bancos 3.221 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Cambial Disoonfvel 2.646 2.01.03 Fornecedores 12.907 
1.01.01.03 Aplicacoes Financeiras 103.387 2.01.04 lmoostos, Taxas e Contribuicoes 3.281 
1.01.02 Creditos 42.459 2.01.04.01 Obriaacoes Sociais e Tributarias 3.281 
1.01.02.01 Clientes 42.459 2.01.05 Dividendos a Paaar 5.184 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.06 Provisoes 4.601 
1.01.03 Estoques 72.241 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Liaadas 558 
1.01.04 Outros 14.204 2.01.08 Outros 3.953 
1.01.04.01 Creditos a Receber 9.311 2.02 Passivo Nao Circulante 29.904 
1.01.04.02 Dividendos Controlada 4.643 2.02.01 Passivo Exiafvel a Longo Prazo 29.904 
1.01.04.03 Despesas do Exercfcio Seguinte 250 2.02.01.01 Emorestimos e Financiamentos 25.000 
1.02 Ativo Nao Circulante 81.686 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 31.190 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 0 2.02.01.04 Dfvidas com Pessoas Liaadas 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Liaadas 0 2.02.01.05 Adiantamentooara Futuro Aumento Caoital 0 
1.02.01.03 Outros 31.190 2.02.01.06 Outros 4.904 
1.02.01.03.01 Depositos Judiciais 14.882 2.02.01.06.01 Obiiilacoes Tributarias 4.904 
1.02.01.03.02 Creditos Fiscais Diferidos 7.211 2.03 Resultados de Exercfcios Futuros 0 
1.02.01.03 03 Creditos Tributaries 6.223 2.05 Patrimonio LfQuido 237.075 
1.02.01.03.04 Outros Valores 2.874 2.05.01 Capital Social Realizado 150.000 
1.02.02 Ativo Permanente 50.496 2.05.02 Reservas de Capital 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 21.834 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 0 
1.02.02.01.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.03.01 Ativos Pr6orios 0 

1.02.02.01.02 Particioacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.03.02 Controladas/Coliaadas e Eauioaradas 0 

1.02.02.01.03 Particioacoes em Controladas 21.267 2.05.04 Reservas de Luera 87.075 

1.02.02.01.04 Participacoes em Controladas -Agio 0 2.05.04.01 Lea a! 11.236 

1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 567 2.05.04.02 Estatutaria 75.839 

1.02.02.02 lmobilizado 28.346 
1.02.02.03 lntal}gfvel 316 
1.02.02.04 Diferido 0 I, 



Ernpresa: Dohler S/A 

Balan~o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 301.240 2 Passivo Total 301.240 
1.01 Ativo Circulante 221.671 2.01 Passivo Circulante 52.745 
1.01.01 Disponibilidades 93.036 2.01.01 Ernprestirnos e Financiarnentos 16.747 
1.01.01.01 Caixa e Bancos 2.921 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Cambial Disponivel 2.202 2.01.03 Fornecedores 17.833 
1.01.01.03 Aplicac;;oes Financeiras 87.913 2.01.04 lrnpostos, Taxas e Contribuig(ies 3.269 
1.01.02 Cn§ditos 51.604 2.01.04.01 Obrigacoes Socia is e Tributarias 3.269 
1.01.02.01 Clientes 51.604 2.01.05 Dividendos a Pagar 3.116 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.06 Provisoes 6.788 
1.01.03 Estoques 66.513 2.01.07 Dividas corn Pessoas Ligadas 593 
1.01.04 Outros 10.518 2.01.08 Outros 4.399 
1.01.04.01 Creditos a Receber 7.813 2.02 Passivo Nao Circulante 10.686 
1.01.04 02 Dividendos Controlada 2.265 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 10.686 
1.01.04.03 Despesas do Exercicio S~guinte 440 2.02.01.01 Ernprestirnos e Financiarnentos 8.333 
1.02 Ativo Nao Circulante 79.569 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 20.935 2.02.01.03 Provisoes 93 
1.02.01.01 Creditos Diversos 0 2.02.01.04 Dividas corn Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.02 Creditos corn Pessoas Ligadas 0 2.02.01.05 Adiantarnento para Futuro Aurnento Capital 0 
1.02.01.02.01 Corn Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.06 Outros 2.260 
1.02.01.02.02 Corn Controladas 0 2.02.01.06.01 Obrigacoes Tributarias 2.260 
1.02.01.02.03 Corn Outras Pessoas Ligadas 0 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.01.03 Outros 20.935 2.05 Patrirn6nio Uquido 237.809 
1.02.01.03.01 Depositos Judiciais 3.064 2.05.01 Capital Social Realizado 150.000 
1.02.01.03.02 Creditos Fiscais Diferidos 7.361 2.05.02 Reservas de Capital 0 
1.02.01.03.03 Creditos Tributarios 7.635 2.05.03 Reservas de Reavaliac;;ao 0 
1.02.01.03.04 Outros Valores 2.875 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02 Ativo Perrnanente 58.634 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.01 lnvestirnentos 23.106 2.05.04 Reservas de Lucro 87.809 
1.02.02.01.01 Particip~es Colig_adas/Eguij:Jaradas 0 2.05.04.01 Legal 11.428 
1.02.02.01.02 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.04.02 Estatutaria 76.381 
1.02.02.01.03 Participacoes em Controladas 22.568 
1.02.02.01.04 Outros lnvestimentos 538 
1.02.02.02 lmobinzado 35.089 
1.02.02.03 lntangivel 439 
1.02.02.04 Diferido 0 



Empresa Nacior>al com Redito Participayoes S/A 

Balan~o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 79.205 2 Passivo Total 79.205 
1.01 Ativo Circulante 1.543 2.01 Passivo Circulante 342 
1 01.01 Disgonibilidades 811 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.01.02 Creditos 199 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.03 Fornecedores 15 
1.01.02.02 Creditos Diversos 199 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuigoes 161 
1.01.03 Estoques 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 124 
1.01 04 Outros 533 2.01.06 Provisoes 42 
1.01.04.03 lmpostos a Recuperar 333 2.01.06.01 lmposto de Renda e Contribuigao Social 42 
1.01.04.04 lm6veis Destinados a Venda 20 2.01.06.02 Outras Provisoes 0 
1.01.04.05 Outros Creditos a Receber 180 2.01.07 Dividas com Pessoas LiQadas 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 77.662 2.01.08 Outros 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 12.854 2.02 Passivo Nao Circulante 294 
1.02.01.01 Creditos Diversos 207 2.02.01 Passivo ExiQivel a LonQo Prazo 294 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Liqadas 12.647 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.02 01 Com Coligadas e Equiparadas 12.356 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02.02 Com Controladas 291 2.02 01.03 Provisoes 294 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Llgadas 0 2.02.01.03.01 Provisao para Contingencias 294 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.02 Ativo Permanente 64.808 2.02.01.04.01 Com Coligadas 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 64.569 2.02.01.04.02 Com Controladas 0 
1.02.02.01.01 Participag6es Coligadas/Equiparadas 48.488 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.02 Participag6es Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.02.01.06 Outros 0 
1.02.02.01.03 Participagoes em Controladas 9.436 2.02.02 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02.01.04 Participag6es em Controladas -Agio 0 2.04 Patrimonio Liquido 78.569 
1.02.02 01.05 Outros lnvestimentos 0 2.04.01 Capital Social Realizado 74.547 
1.02.02.01.06 lm6veis para lnvestimento 6.645 2.04.02 Reservas de Capital 13 
1.02.02.01.07 Outros lnvestimentos 0 2.04.03 Reservas de Reavaliagao 0 
1.02.02.02 lmobilizado 239 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.04.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.04.04 Reservas de Luera 4.009 

2.04.04.01 Retengao de Lucros 4.009 



Empresa Nacional com Redito Participa96es S/A 

Balan!(o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 87.227 2 Passivo Total 87.227 
1.01 Ativo Circulante 2.360 2.01 Passivo Circulante 1.563 
1.01.01 Disponibilidades 368 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.01.02 Creditos 204 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.03 Fornecedores 10 
1.01.02.02 Creditos Diversos 204 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribui96es 122 
1.01.03 Estoques 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 1.299 
1.01.04 Outros 1.788 2.01.06 Provisoes 132 
1.01.04.01 lmpostos a recuperar 160 2.01.06.01 lmposto de renda e contribui9ao social 132 
1.01.04.02 lm_ll_osto renda e contrib.social diferidos 152 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.03 Dividendos a receber 1.390 2.01.08 Outros 0 
1.01.04.04 Outros creditos a receber 86 2.02 Passivo Nao Circulante 1.002 
1.02 Ativo Nao Circulante 84.867 2.02.01 Passivo Exigfvel a Longo Prazo 1 002 ' 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 15.427 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 128 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 15.299 2.02.01.03 Provisoes 384 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 15.299 2.02.01.03.01 Provisao para contingencias 384 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.04 Dfvidas com Pessoas Ligadas 618 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.06 Outros 0 
1.02.02 Ativo Permanente 69.440 2.03 Resultados de Exercfcios Futuros 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 69.230 2.05 Patrimonio Liquido 84.662 
1.02.02.01.01 ParticipaQoes ColiQadas/Equiparadas 52.973 2.05.01 Capital Social Realizado 74.547 
1.02.02.01.02 ParticipaQoes ColiQadas/Eg_u_jJ)aradas-AQio 0 2.05.02 Reservas de Capital 13 
1.02.02.01.03 Participa9oes em Controladas 9.654 2.05.03 Reservas de ReavaliaQao 0 
1.02.02.01.04 ParticipaQoes em Controladas - AQio 0 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 433 2.05.03.02 Controladas/ColiQadas e Equiparadas 0 
1.02.02.01 06 lm6veis _llaa investimentos 6.170 2.05.04 Reservas de Lucro 10.102 
1.02.02.02 lmobilizado 210 2.05.04.01 LeQal 1.079 
1.02.02.03 lntangfvel 0 2.05.04.02 Estatutaria 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.03 Para Contingencias 0 

2.05.04.04 De Lucros a Realizar 1.121 
2.05.04.05 Reten9ao de Lucros 7.902 
2.05.04.06 Esp_ecial Pi Dividendos Nao Distribuidos 0 



Empresa Nacional com Redito Participa<;:oes S/A 

Balan<;:o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 85.534 2 Passivo Total 85.534 
1.01 Ativo Circulante 1.502 2.01 Passive Circulante 1.456 
1.01.01 Disponibilidades 124 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.01.02 Creditos 197 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 197 2.01.03 Fornecedores 8 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribui<;:oes 180 
1.01.03 Estoques 0 201.05 Dividendos a Pagar 1.268 ' 

1.01.04 Outros 1.181 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.01 Impastos a recuperar 384 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.02 Dividendos a receber 712 2.01.08 Outros 0 
1.01.04.03 Outros creditos a receber 85 2.02 Passive Niio Circulante 413 
1.02 Ativo Nao Circulante 84.032 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 413 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 15.048 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 133 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 14.755 2.02.01.03 Provisoes 413 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 14.755 2.02.01.03.01 Provisiio para contingencia 413 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.03 Outros 160 2.02.01.06 Outros 0 
1.02.01.03.01 Impastos diferidos 160 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02 Ativo Permanente 68.984 2.05 Patrimonio Uquido 83.665 
1.02.02.01 lnvestimentos 68.798 2.05.01 Capital Social Realizado 74.547 
1.02.02.01.01 Participa.;:oes Coliqadas/Equiparadas 53.052 2.05.02 Reservas de Capital 13 
1.02.02.01.02 Participa.;:oes Coliqadas/Equiparadas-Aqio 0 2.05.03 Reservas de Reavalia<;:iio 0 
1.02.02.01.03 Participa<;:oes em Controladas 9.145 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01.04 Participa.;:oes em Controladas - Agio 0 2.05.03.02 Controladas/Coliqadas e Equiparadas 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 6.601 2.05.04 Reservas de Lucre 9.105 
1.02.02.02 lmobilizado 186 2.05.04.01 Legal 1.086 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.05.04.02 Estatutaria 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.03 Para Contingencias 0 

2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 
2.05.04.05 Reten<;:iio de Lucros 8.019 



Empresa: Cia Industrial Cataguases 

Balan~o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 232.727 2 Passive Total 232.727 
1.01 Ativo Circulante 121.517 2.01 Passive Circulante 44.472 
1.01.01 Disponibilidades 33.206 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 20.257 
1.01.01.01 Caixa 36 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Ban cos 3.040 2.01.03 Fornecedores 6343 
1.01.01 03 Aplica<;:oes Financeiras 30.130 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribui<;:oes 5.243 
1.01.02 Creditos 40.110 2.01.05 Dividendos a Pagar 3.949 
1.01.02.01 Clientes 38.281 2.01.05.01 Juros s/capital proprio 3.949 
1.01.02.01.01 Clientes Mercado Interne 28.028 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.02.01.02 Clientes Mercado Externo 19.256 2.01.06.01 Obrigagoes socials e trabalhistas 0 
1.01.02.01.03 - ) Provisao para devedores Duvidosos {6.374) 2.01.07 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.02.01.04 - ) Opera<;:ao vendor (2.329} 2.01.08 Outros 8.680 
1.01.02.02 Creditos Diversos 1.829 2.01.08.03 Comissoes a pagar 0 
1.01.02.02.01 Outros crooitos 1.829 2.01.08.05 Salaries e encargos sociais a recolher 3.478 
1.01.03 Estoques 29.882 2.01.08.07 Outras contas a pagar 5.202 
1.01.03.01 Produtos Acabados 8.081 2.01.08.13 Valores a apropriar 0 
1.01.03.02 Produtos em Elaboragao 9.528 2.02 Passive Nao Circulante 83.588 
1.01.03.03 Materia Prima 6.757 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 83.588 
1.01.03.05 lmjl_orta<;:ao em Andamento 355 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 26.254 
1.01.03.06 Almoxarifado 5.161 2.02.01.02 Debentures 0 
1.01.04 Outros 18.319 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.01.04.01 Creditos precat6rios 495 2.02.01.04 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.03 Impastos a Recuperar 16.425 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.01.04.04 lmposto de Renda Diferido 1.399 2.02.01.06 Outros 57.334 
1.02 Ativo Nao Circulante 111.210 2.02.01.06.01 Fornecedores no Exterior 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 37.354 2.02.01.06.02 Conjjgencias 37.283 
1.02.01.01 Creditos Diversos 349 2.02.01.06.03 Impastos, Taxas e Contribui£_oes 8.836 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 2.02.01.06.04 Obrigagoes sociais a recolher 0 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.06.05 Provisaopara lmposto de Renda Diferido 11.215 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.06.06 Outras contas 0 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.02 Resultados de Exercfcios Futures 0 
1.02.01.03 Outros 37.005 2.04 Patrim6nio Lfquido 104.667 
1.02.01.03.01 Depositos para Recursos 15.069 2.04.01 C<3j:lital Social Realizado 63.948 
1.02.01.03.02 IR I CS Diferidos 2.841 2.04.02 Reservas de Capital 3031 
1.02.01.03.03 Devedores Diversos- Creditos precat6rio 6.164 2.04.03 Reservas de Reavaliagao 26.429 
1.02.01.03.04 ICMS a recuperar 2.826 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.01.03.05 Concessao de energia 10.105 2.04.03.02 Controladas/Coligadas e Eguiparadas 0 
1.02.02 Ativo Permanente 73.856 2.04.04 Reservas de Lucre 11.259 
1.02.02.01 lnvestimentos 15.098 2.04.04.01 Legal 0 
1.02.02.01.01 Participa<;:oes Coligadas/Equiparadas 0 2.04.04.02 Estatutaria 0 
1.02.02.01.02 Participa<;:oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.04.04.03 Para Conting€mcias 0 
1.02.02.01.03 Participagoes em Controladas 14.705 2.04.04.04 De Lucros a Realizar 11.259 
1.02.02.01.04 Participagoes em Controladas- Agio 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 393 
1.02.02.02 lmobilizado 56.917 
1.02.02.03 lntanqfvel 0 
1.02.02.04 Diferido 1.841 



Empresa: Cia Industrial Cataguases 

Balam;o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 214.487 2 Passive Total 214.487 
1.01 Ativo Circulante 121.358 2.01 Passive Circulante 49.028 
1.01.01 Disponibilidades 29.162 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 26.417 
1.01.02 Creditos 40.419 2.01.02 Debentures 0 i 

1.01.02.01 Clientes 40.419 2.01.03 Fornecedores 5.977 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 201.04 Impastos, Taxas e Contribuic;;oes 4.845 
1.01.03 Estoques 41.016 2.01.04.01 Impasto de Renda e contribuicao social 2524 
1.01.04 Outros 10.761 2.01.04 02 Outros impastos e contrib a recolher 2 321 
1.01.04.03 Impastos a recuperar 6.139 2.01.05 Dividend as a Pagar 2.198 I 

1.01.04.04 Impastos diferidos 1.171 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.05 Creditos precat6rios 852 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.06 Outros creditos 2.599 201.08 Outros 9.591 
1.02 Ativo Nao Circulante 93.129 2.01.08.01 Salaries e contribuic;;oes sociais 4.456 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 15.752 2.01.08 02 Participacao estatutaria a pagar 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 7.463 2.01.08.03 Comissoes a pagar 3.569 
1.02.01.01.01 Impastos diferidos 2.227 2.01.08.04 Outras contas a pagar 1.566 
1.02.01.01.02 Creditos precat6rios 5.236 2.02 Passive Nao Circulante 60.313 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 2.02.01 Passive Exiqivel a Lonqo Prazo 60.313 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.01 Em_l)J"estimos e Financiamentos 36.860 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.03 Provisoes 17.719 
1.02.01 03 Outros 8.289 2.02.01.03.01 Provisoes_para Contig_encias 7.091 
1.02.01.03.01 Depositos para Recursos e Outros 0 2.02.01.03.02 IRPJ e CSLL diferidos 10.628 
1.02.01.03.02 Impastos a recuperar 5.601 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.03.03 Outros ativos 2.688 2.02.01.05 Adiantamento _l)ara Futuro Au menta Ca~tal 0 
1.02.02 Ativo Permanente 77.377 2.02.01.06 Outros 5.734 
1.02.02 01 lnvestimentos 11.504 2.02.01.06.01 Fornecedores 0 
1.02.02.01.01 Participac;;oes Coligadas/Equiparadas 0 2.02.01.06.02 Outros impastos e contrib. a recolher 5.734 
1.02.02.01.02 Participac;;oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.02.01.06.03 Desagio a apre>priar e outros 0 
1.02.02.01.03 Participac;;oes em Controladas 11.504 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.01.04 Participac;;oes em Controladas - Agio 0 2.05 Patrimonio Uquido 105.146 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 0 2.05.01 Capital Social Realizado 63.948 
1 02.02.02 lmobilizado 63.762 2.05.02 Reservas de Capital 3.056 
1.02.02.03 lntangivel 2.111 2.05.03 Reservas de Reavaliac;;ao 21.293 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 21.293 

2.05.03.02 Controladas/Coliqadas e Equiparadas 0 
2.05.04 Reservas de Luera 16.849 
2.05 04.01 Leqal 3.177 
2.05.04.02 Outras Reservas de Luera 13.672 



Empresa: Cia Industrial Cataguases 

Balanc;o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 AtivoTotal 206.975 2 Passive Total 206.975 
1.01 Ativo Circulante 121.525 2.01 Passivo Circulante 55.879 
1.01.01 Disponibilidades 28.499 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 32.485 
1.01.02 Creditos 40.538 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 40.538 2.01.03 Fornecedores 7.172 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuic;:oes 582 
1.01.03 Estoques 43.385 2.01.04.01 Impasto de Renda e contribuic;:ao social 19 
1.01.04 Outros 9.103 2.01.04.02 Outros impastos e contrib a recolher 563 
1.01.04.03 Impastos a recuperar 5.773 2.01.05 Dividendos a Pagar 6.503 
1.01.04.04 Impastos diferidos 981 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.05 Creditos _Qrecat6rios 955 2.01.07 Dividas com Pessoas Lig_adas 0 
1.01.04.06 Outros creditos 1.394 2.01.08 Outros 9.137 
1.02 Ativo Nao Circulante 85.450 2.01.08.01 Salaries e contribuic;:oes sociais 4.152 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 10.375 2.01.08.02 Participac;:ao estatutaria a pagar 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 4.063 2.01.08.03 Comissoes a pagar 1.855 
1.02.01.01.01 Impastos diferidos 1.028 2.01.08.04 Outras contas a_pagar 3.130 
1.02.01.01.02 Creditos precat6rios 3.035 2.02 Passivo Nao Circulante 40.667 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 40.667 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 26.175 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.03 Provisoes 13.722 
1.02.01.03 Outros 6.312 2.02.01.03.01 Provisoes para Contigencias 3.681 
1.02.01.03.01 Depositos para Recursos e Outros 0 2.02.01.03.02 IRPJ e CSLL diferidos 10.041 
1.02.01.03.02 Impastos a recuperar 6.312 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.03 03 Outros ativos 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Au menlo Capital 0 
1.02.02 Ativo Permanente 75.075 2.02.01.06 Outros 770 
1.02.02.01 lnvestimentos 8.209 2.02.01.06.01 Fornecedores 0 
1.02.02.01.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas 0 2.02.01.06.02 Outros impastos e contrib. a recolher 770 
1.02.02.01.02 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.02.01.06.03 Desagio a apropriar e outros 0 
1.02.02.01.03 Participacoes em Controladas 8.209 2.02.01.06.04 Tributes em litigio 0 
1.02.02.01.04 Participac;oes em Controladas - Agio 0 2.02.01.06.05 Outros 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 0 2.03 Resultados de Exercicios Futuros 0 
1.02.02.02 lmobilizado 64.763 2.05 Patrim6nio Uguido 110.429 
1.02.02.03 lntangivel 2.103 2.05.01 Capital Social Realizado 73.289 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.02 Reservas de Capital 0 

2.05.03 Reservas de Reavaliac;:ao 19.670 
2.05.03.01 Ativos Pr6prios 19.670 
2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
2.05.04 Reservas de Luera 17.470 
2.05.04.01 Outras Reservas de Luera 17.470 



Empresa: Karsten S/A 

Balan~o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 196.796 2 Passivo Total 196.796 
1.01 Ativo Circulante 132.890 2.01 Passive Circulante 54.286 
1.01.01 Disponibilidades 9.841 2.01.01 Em__£!"estimos e Financiamentos 11.844 
1.01.02 Creditos 77.256 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 77.256 2.01.03 Fornecedores 8.468 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 lm_l)Ostos, Taxas e Contribuic;:6es 4.420 
1.01.03 Estooues 30.790 2.01.05 Dividendos a Pagar 3.987 
1.01.04 Outros 15.003 201.06 Provisoes 10.291 
1.01.04.01 Impastos a Recuperar 3.558 2.01.06.01 Provisiio _e!Obr~es Em_Er~aticias 5.254 
1.01.04.02 Antecipac;:6es I.R.P.J. e Contrib.Social 3.679 2.01.06.02 Provisiio _B_ara Comiss6es 0 
1.01.04.04 Impastos Diferidos 1.638 2.01.06.03 Provisiio _B_ara Passive a Descoberto 5.037 
1.01.04.05 Outras Contas a Receber 6.128 2.01.07 Dividas com Pessoas Lig_adas 0 
1.02 Ativo Niio Circulante 63.906 2.01.08 Outros 15.276 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 10.468 2.01.08.01 Obrigac;:6es Sociais e Trabalhistas 3.194 
1.02.01.01 Creditos Diversos 0 2.01.08.02 Comiss6es a Pagar 4.356 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 7.489 2.01.08.03 Partic~o Estatutaria 1.153 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Eoui2_aradas 0 2.01.08.04 Pr~ama de Partici]:l§s:_iio nos Resultados 3.000 
1.02.01.02.02 Com Controladas 7.489 2.01.08.05 Outras Contas a Pa_gar 3.573 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02 Passive Niio Circulante 45.480 
1.02.01.03 Outros 2.979 2.02.01 Passive Exigfvel a Longo Prazo 45.480 
1.02.01.03.01 Depositos J udiciais 1.316 2.02.01.01 Em_Erestimos e Financiamentos 42.550 
1.02.01.03.02 Impastos Diferidos 749 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.03.03 Impastos a Recuperar 914 2.02.01.03 Provisoes 2.317 
1.02.02 Ativo Permanente 53.438 2.02.01.03.01 Provis6es_Q_ara Contingencias 2.317 
1.02.02.01 lnvestimentos 1.557 2.02.01.04 Dfvidas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.02.01.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.02 Participac6es Coligadas/Equiparadas-~io 0 2.02.01.06 Outros 613 
1.02.02.01.03 Partici~6es em Controladas 554 2.02.01.06.01 Fornecedores 0 
1.02.02.01.04 Participac;:6es em Controladas -Agio 0 2 02.01.06.02 Outras Ex.)gibilidades 613 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 1.003 2.02.02 Resultados de Exercfcios Futures 0 
1.02.02.02 lmobilizado 50.934 2.04 Patrim6nio Lfguido 97.030 
1.02.02.03 lntangfvel 172 2.04.01 C"J)ital Social Realizado 60.000 
1.02.02.04 Diferido 775 2.04.02 Reservas de Capital 4.354 

2.04.03 Reservas de Reavaliac;;iio 0 
2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
2.04.03.02 Controladas/Co!!£_adas e ~uiparadas 0 
2.04.04 Reservas de Lucro 32.676 
2.04.04.01 L~al 9.493 
2.04.04.02 Estatutaria 0 
2.04.04.03 Para Contingencias 0 
2.04.04.04 De Lucros a Realizar 0 
2.04.04.05 Rete!:!_£iio de Lucros 0 
2.04.04.06 E~eciaLe[ Dividendos Niio Distribuidos 0 
2.04.04.07 Outras Reservas de Lucro 23.183 
2 04 04.07 01 Reserva p/Aumento de Capital 23.183 
2.04.05 Lucros/Pr~ufzos Acumulados 0 
2.04.06 Adiantamento.J>.ara Futuro Aumento Capital 0 



Empresa: Karsten S/A 

Balan~o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 308.500 2 Passive Total 308.500 
1.01 Ativo Circulante 153.206 2.01 Passive Circulante 179.496 
1.01.01 Disponibilidades 22.479 2.01.01 Empn§stimos e Financiamentos 102.516 
1.01.02 Cniditos 83.362 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 83.362 2.01.03 Fornecedores 16.017 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 3.935 
1.01.03 Estoques 34.059 2.01.05 Dividendos a Pag_ar 44 
1.01.04 Outros 13.306 2.01.06 Provisoes 10.309 
1.01.04.01 lm_lJOstos a recuperar 4.035 2.01.06.01 Provisao p/Obrigac;;oes Empregaticias 5.752 
1.01.04.02 Antecipac;;ao I.R.P.J e Contr. Social 3.189 2.01.06.02 Provisao para comissao 4.557 
1.01.04.03 Creditos com Empresas Controladas 0 2.01.06.03 Provisao para contingencias 0 
1.01.04.04 Impastos Diferidos 2.798 2.01.06.04 Provisao para Passive a Descoberto 0 
1.01.04.05 Depositos RestituiveisNinculados 0 2.01.07 Dividas com Pessoas Lig_adas 0 
1.01.04.06 Outras Contas a receber 3.284 2.01.08 Outros 46.675 
1.02 Ativo Nao Circulante 155.294 2.01.08.01 Obrigac;;oes Sociais e Trabalhistas 5.592 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 85.466 2.01.08.02 Comissoes a Pagar 1.738 
1.02.01.01 Creditos Diversos 28.285 2.01.08.03 Participac;;ao dos Administradores 0 
1.02.01.01.01 Clientes- Emrpesas Controladas 28.285 2.01.08.04 Programa de Participacao nos Resultados 876 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 52.005 2.01.08.05 Outras Contas a Pagar 5.079 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.01.08.06 Provisao _])ara Perda com Derivatives 33.390 
1.02.01.02.02 Com Controladas 52.005 2.02 Passive Nao Circulante 77.311 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 77.311 
1.02.01.03 Outros 5.176 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 67.268 
1.02.01.03.01 Depositos Judiciais 1.488 2.02.01.02 Debentures 0 j 
1.02.01.03.02 Impastos Diferidos 815 2.02.01.03 Provisoes 8.219 
1.02.01.03.03 Impastos a recUQ_erar 2.873 2.02.01.03.01 Provisao _Q_ara Contingencias 2.457 
1.02.01.03.04 Outras contas a receber 0 2.02.01.03.02 Provisao para Passive a Descoberto 5.762 
1.02.02 Ativo Permanente 69.828 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 6.667 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.01 Participac;;oes Coligadas/Equiparadas 0 2.02.01.06 Outros 1.824 
1.02.02.01.02 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.02.01.06.01 Fornecedores 1.226 
1.02.02.01.03 Participacoes em Controladas 5.664 2.02.01.06.02 Outras Exigibilidades 598 
1.02.02.01.04 Participa~oes em Controladas -Agio 0 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 1.003 2.05 Patrim6nio Liquido 51.693 
1.02.02.02 lmobilizado 62.505 2.05.01 Capital Social Realizado 60.000 
1.02.02.03 lntangivel 656 2.05.02 Reservas de CajJital 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.03 Reservas de Reavaliac;;ao 0 

2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
205.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
2.05.04 Reservas de Luera 0 
2.05.04.01 LElf!al 0 
2.05.04.02 Estatutaria 0 
2.05.04.03 Para Contingencias 0 
2.05.04.04 De Lueras a Realizar 0 
2.05.04.05 Retencao de Lueras 0 
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 
2.05.04.07 Outras Reservas de Luera 0 
2.05.05 Ajustes de Avaliag_ao Patrimonial \1.543: 

2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios 0 
2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao {!.:342.) 
2.05.05.03 Aiustes de Combinacao de Neg6cios 0 
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados rC. '6-'i 
2.05.07 Adiantamento para Futuro Aumento Ca[lital 0 



Ernpresa: Karsten S/A 

Balan~to Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 272.171 2 Passive Total 272.171 
1.01 Ativo Circulante 147.199 2.01 Passivo Circulante 107.782 
1.01.01 Disponibilidades 33.722 2.01.01 Ernpn3stimos e Financiamentos 69.939 
1.01.02 Creditos 60.354 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 60.354 2.01.03 Fornecedores 15.362 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuigoes 1.847 
1.01.03 Estoques 41.575 2.01.05 Dividendos a Pagar 1.127 
1.01.04 Outros 11.548 2.01.06 Provisoes 8.388 
1.01.04.01 Tributos a recuperar 5.230 2.01.06.01 Provisao p/ObriQacoes EmpreQaticias 6.045 
1.01.04.02 Impastos Diferidos 2.054 2.01.06.02 Provisao para comissao 2.343 
1.01.04.03 Outras Contas a receber 4.264 2.01.06.03 Provisao para conting_encias 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 124.972 2.01.06.04 Provisao para Passivo a Descoberto 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 40.568 2.01.07 Divides com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 13.844 2.01.08 Outros 11.119 
1.02.01.01.01 Clientes - Empresas Controladas 13.126 2.01.08.01 Obrigacoes Sociais e Trabalhistas 3.550 
1.02.01.01.02 Demais Clientes 718 2.01.08.02 Comissoes a Pagar 1.353 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas LiQadas 20.616 2.01.08.03 Participacao dos Administradores 587 
1.02.01.02.01 Com Colig_adas e Eg_uiparadas 0 2.01.08.04 Programa de Particip_?gao nos Resultados 1.911 
1.02.01.02.02 Com Controladas 20.616 2.01.08.05 Outras Contas a Pagar 3.718 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.01.08.06 Provisao para Perda com Derivatives 0 
1.02.01.03 Outros 6.108 2.02 Passivo Nao Circulante 104.347 
1.02.01.03.01 Depositos Judicia is 1.585 2.02.01 Passivo ExiQivel a LonQo Prazo 104.347 
1.02.01.03.02 Impastos Diferidos 2.889 2.02.01.01 Em_prestimos e Financiamentos 97.748 
1.02.01.03.03 Tributos a recuperar 1.634 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.03.04 Outras contas a receber 0 2.02.01.03 Provisoes 3.630 
1.02.02 Ativo Permanente 84.404 2.02.01.03.01 Provisao para Contingencies 2.185 
1.02.02.01 lnvestimentos 21.912 2.02.01.03.02 Provisao para Passivo a Descoberto 1.445 
1.02.02.01.01 Participacoes Coligadas/Equiparadas 0 2.02.01.04 Divides com Pessoas Ligadas 0 
1.02.02.01.02 Partici)J<lf6es Colig_adas/Eguip_aradas-A_gio 0 2.02.01.05 Adiantamento_ll_ara Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.03 ParticiJ)agoes em Controladas 20.909 2.02.01.06 Outros 2.969 
1.02.02.01.04 Participagoes em Controladas - Agio 0 2.02.01.06.01 F ornecedores 543 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 1.003 2.02.01.06.02 Outras Exigibilidades 2.426 
1.02.02.02 lmobilizado 60.833 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.03 lntangivel 1.659 2.05 Patrim6nio Liquido 60.042 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.01 Capital Social Realizado 60.000 

2.05.02 Reserves de Capital 0 
2.05.03 Reserves de Reavaliacao 0 
2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
2.05.03.02 Controladas/Coligadas e EquiJ)_aradas 0 
2.05.04 Reserves de Lucro 552 
2.05.04.01 Legal 428 
2.05.04.02 Estatutaria 0 
2.05.04.03 Para Contingencies 0 
2.05.04.04 De Lucros a Realizer 0 
2.05.04.05 Retens;iio de Lucros 124 
2.05.04.06 Especial pi Dividendos Nao Distribuidos 0 
2.05.04.07 Outras Reserves de Lucro 0 
2.05.05 Ajustes de Avaliacao Patrimonial :510\ 
2.05.05.01 Aiustes de Titulos e Valores Mobiliarios 0 
2.05.05.02 Aiustes Acumulados de Conversao (5101 
2.05.05.03 Ajustes de Combinac;:ao de Neg6cios 0 
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 
2.05.07 Adiantamento__l)ara Futuro Aumento CaJ)ital 0 



Springe" Global Participa96es S/fJ, 

Balam;o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 AtivoTotal 1.770.421 2 Passivo Total 1.770.421 
1.01 Ativo Circulante 21.577 2.01 Passlvo Circulante 13.622 
1.01.01 Dlsponibilidades 19.798 2.01.01 Empr6stimos e Financiamentos 0 
1.01.02 Credltos 0 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.03 F orneced ores 60 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 lll'll'ostos, Taxas e Contrlbuly6es 32 
1.01.03 Estoques 0 2.01.04.01 hl]postos e taxas 32 
1.01.04 Outros 1.779 2.01.04.02 Obri9"S'6es socials e trabalhlstas 0 
1.01.04.01 Adiantamentos a fornecedores 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.04.02 I111]JDstos a reclll"'rar 1.290 2.01.06 ProvisOes 0 
1.01.04.03 Outros creditos a receber 489 2.01.07 Divldas com Pessoas Llgadas 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 1.748.844 2.01.08 Outros 13.530 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 0 2.01.08.01 Opera96es financeiras a llquidar 13.530 
1.02.01.01 Cn§ditos Diversos 0 2.02 Passivo Nao Circulante 97 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Llgadas 0 2.02.01 Passivo Exlgivel a Longo Prazo 97 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Llgadas 0 2.02.01.03 ProvisOes 97 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.03.01 Provisao para contingencias 97 
1.02.02 Ativo Permanente 1.748.844 2.02.01.04 Divldas com Pessoas LIQadas 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 1.748.844 2.02.01.04.01 Empresa controlada e controladora 0 
1.02.02.01.01 Participac6es Colioadas/Equiparadas 0 2.02.01.05 Adlantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.02 Particip¥es Colioadas/Equiparadas-Aoio 0 2.02.01.06 Outros 0 
1.02.02.01.03 Particlpacoes em Controladas 1.748.844 2.02.02 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02 01.04 Particip¥es em Controladas - J\gio 0 2.04 Patrim6nio Llquido 1.756.702 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 0 2.04.01 Capital Social Realizado 2.420.957 
1.02.02.02 lmobillzado 0 2.04.02 Reservas de Capital 79.381 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.04.03 Reservas de Reavaliacao 0 
1.02.02.04 Diferldo 0 2.04.03.01 Atlvos Pr6prios 0 

2.04.03.02 Controladas/Colioadas e Equiparadas 0 
2.04.04 Reservas de Luera : 14C.CZC; 

2.04.04.01 Legal 0 
2.04.04.02 Estatutaria 0 
2.04.04.03 Para Contingencias 0 
2.04.04 04 De Lueras a Realizar 0 
2 04.04.05 Retell@o de Lueras 0 
2.04.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Dlstribuidos 0 
2.04.04.07 Outras Reservas de Lucro h47.C2~:;} 

2.04.04.07.01 Perda na traduyao ( ~ 47 .G22l 
2.04.05 Lucros/Prejuizos Acumulados :;;)(;.()i)iJ\ 

2.04.06 Adlantamento para Futuro Aumento Capital 0 



Spnnges Global Participa96es S/A 

Balan~o Patrimonial 2008 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 1.783.363 2 Passive Total 1.783.363 
1.01 Ativo Circulante 57.846 2.01 Passive Circulante 5.269 
1.01.01 Disponibilidades 54.798 2.01.01 Empr9stimos e Financiamentos 0 
1.01.01.01 Disponivel 41.526 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Titulos e valores mobiliarios 13.272 2.01.03 Fornecedores 0 
1.01.02 Creditos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribui96es 53 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.02.02 Credrtos Diversos 0 2.01.06 ProvisOes 0 
1.01.03 Estoques 0 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04 Outros 3.048 2.01.08 Outros 5.216 
1.01.04.01 Impastos a recuperar 2.963 2.01.08.01 lnstrumentos derivatives 5.216 
1.01.04.02 Outros creditos a receber 85 2.01.08 02 Outras contas a pagar 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 1.725.517 2.02 Passive Nao Circulante 184.881 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 0 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 184.881 
1.02.01.01 Creditos Diversos 0 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.03 ProvisOes 0 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 16.786 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas LiQadas 0 2.02.01.04.01 Emprestimos com controladas 16.786 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02 Ativo Permanente 1.725.517 2.02.01.06 Outros 168.095 
1.02.02.01 lnvestimentos 1.725.517 2.02.01.06.01 lnstrumentos derivatives 167.998 
1.02.02.01.01 Particij:>ay6es ColiQadas/Equiparadas 0 2.02.01.06.02 Outras obriQaG6es 97 
1 .02.02.01.02 Participa«_6es Colig_adas/Equij:Jaradas-,1\gio 0 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.01.03 Participa9.6es em Controladas 1.725.517 2.05 Patrim6nio Liquido 1.593.213 
1.02.02.01.04 Participa96es em Controladas -Agio 0 2.05.01 Capital Social Realizado 2.620.957 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 0 2.05.02 Reservas de Capital 79.381 
1.02.02.02 lmobilizado 0 2.05.03 Reservas de ReavaliaGiio 0 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.03.02 Controladas/ColiQadas e Equiparadas 0 

2.05.04 Reservas de Luera 0 
2.05.04.01 Legal 0 
2.05.04.02 Estatutaria 0 
2.05.04.03 Para Contingencias 0 
2.05.04.04 De Lueras a Realizar 0 
2.05.04.05 ReteQ98o de Lueras 0 
2.05.04.06 Especial pi Dividendos Nao Distribuidos 0 
2.05.04.07 Outras Reservas de Luera 0 
2.05.05 Ajustes de Avalia9ao Patrimonial (177.376) 
2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios (i i8.2?0: 
2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao :hH.15t)} 

2.05.05.03 Ajustes de CombinaGiiO de Neg6cios 0 
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados ~829.749! 

2.05 07 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 



Springes Globai Participag6es SiA 

Balan<;o Patrimonial 2009 
{Rea is Mil) 
1 Ativo Total 1.804.943 2 Passivo Total 1.804.943 
1.01 Ativo Circulante 5.019 2.01 Passivo Circulante 29.147 
1.01.01 Disponibilidades 1.184 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 19.015 
1.01.01.01 Di~onivel 1.184 2.01.02 Debentures 0 
1.01.01.02 Titulos e valores mobiliarios 0 2.01.03 Fornecedores 0 
1.01.02 Creditos 0 201.04 Impastos, Taxas e Contribui<;6es 0 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.06 ProvisOes 0 
1.01.03 Estoques 0 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04 Quiros 3.835 2.01.08 Quiros 10.132 
1.01.04.01 Impastos a recuperar 3.618 2.01.08.01 lnstrumentos derivatives 10.132 
1.01.04 02 lnstrumentos derivatives 0 2.01.08.02 Qutras contas a pagar 0 
1.01.04.03 Qutros creditos a receber 217 2.02 Passivo Nao Circulante 83.842 
1.02 Ativo Nao Circulante 1.799.924 2.02.01 Passivo Exigivel a Longo Prazo 83.842 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 130.803 2.02.01.01 Empr8stimos e Financiamentos 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 66.549 2.02.01.03 ProvisOes 0 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 66.549 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 69.963 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.04.01 Emprestimos com controladas 69.963 
1.02 01.02.03 Com Qutras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.03 Quiros 64.254 2.02.01.06 Quiros 13.879 
1.02.01.03.01 lnstrumentos derivatives 64.254 2.02.01.06.01 lnstrumentos derivatives 4.073 
1.02.02 Ativo Permanente 1.669.121 2.02.01.06.02 Imp de renda e contrib social diferidos 9.709 
1.02.02.01 lnvestimentos 1.641.818 2.02.01.06.03 Qutras obrigac6es 97 
1.02.02.01.01 Participa<;6es Coligadas/Equiparadas 0 2.03 Resultados de Exerdcios Futuros 0 
1.02.02.01.02 Participag6es Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05 Patrimonio Liquido 1.691.954 
1 .02.02.01.03 Participa96es em Controladas 1.641.818 2.05.01 Capital Social Realizado 1.691.208 
1.02.02.01.04 Participa96es em Controladas - Agio 0 2.05.02 Reservas de C"flllal 79.381 
1.02.02.01.05 Qutros lnvestimentos 0 2.05.03 Reservas de Reavalia<;iio 0 
1.02.02.02 lmobilizado 0 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.03 Jntangivel 27.303 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04 Reservas de Luera 36.834 

2.05.04.01 Legal 1.842 
2.05.04.02 Estatutaria 0 
2.05.04.03 Para Contingencias 0 
2.05.04.04 De Lucros a Realizar 11.664 
2.05.04.05 Rete~ de Lueras 23.328 
2.05.04.06 Especial_j)/ Dividend as Nao Distribuidos 0 
2.05.04.07 Qutras Reservas de Luera 0 
2.05.05 Ajustes de Avali13£iiO Patrimonial ( i 1.5.469} 

2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios 18.847 
2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 11~14 31C) 

2.05.05.03 Ajustes de Combina<;ilo de Neg6cios 0 
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 
2.05.07 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 



Ernpresa: Wembley S/A 

Balan~to Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 475.171 2 Passive Total 475.171 
1.01 Ativo Circulante 261 2.01 Passive Circulante 959 
1.01.01 Disponibilidades 16 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.01.02 Creditos 0 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.03 Fornecedores 9 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuicoes 84 
1.01.03 Estoques 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 762 
1.01.04 Outros 245 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.02 lmpostos a recuperar 245 2.01.06.01 Provisao para in1Qostos 0 
1.01.04.03 Outros creditos a receber 0 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02 Ativo Nao Circulante 474.910 2.01.08 Outros 104 
1.02.01 Ativo Realizavel a Lonqo Prazo 105.346 2.01.08.01 Outras contas a pagar 104 
1.02.01.01 Creditos Diversos 23 2.02 Passive Nao Circulante 496 
1 02.01 02 Creditos com Pessoas Liqadas 105.323 2.02.01 Passive Exiqivel a Lonqo Prazo 496 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Eguiparadas 75.968 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.02.02 Com Controladas 29.355 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Llgadas 0 2.02.01.03 Provisoes 341 
1.02.01.03 Outros 0 2.02 01.03.01 Provisao para contingencias 341 
1.02.02 Ativo Permanents 369.564 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Liqadas 0 
1.02.02.01 I nvestimentos 369.549 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.01 Participacoes Coliqadas/Equiparadas 0 2.02.01.06 Outros 155 
1.02.02.01.02 Participa<;:oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.02.02 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02 02.01.03 Participacoes em Controladas 369.510 2.04 Patrimonio Uquido 473.716 
1.02.02.01.04 Participa<;:oes em Controladas - Agio 0 2.04.01 Cai)ital Social Realizado 250.000 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 39 2.04.02 Reservas de Capital 0 
1.02.02.02 lmobilizado 15 2.04.03 Reservas de Reavaliaciio 0 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.04.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 

2.04.04 Reservas de Lucro 223.716 
2.04.04.01 Legal 19.729 
2.04.04.02 Estatutaria 0 
2.04.04.03 Para Continqencias 0 
2.04.04.04 De Lucros a Realizar 27.980 
2.04.04.05 Reten<;:iio de Lucros 161.586 
2.04.04.06 Especial p/ Dividendos Niio Distribuidos 39.091 
2.04.04.07 Outras Reservas de Lucro (2:4.6:0; 

2.04.04.07.01 Perda na Traducao <>1.670] 
2.04.05 Lucros/Pre·uizos Acumulados 0 
2.04.06 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 



Ernpresa: Wembley S/A 

Balan4<o Patrimonial 2008 
(Rea is Mil) 
1 Ativo Total 479.107 2 Passive Total 479.107 
1.01 Ativo Circulante 1.432 2.01 Passive Circulante 7.453 
1.01.01 Di~onibilidades 40 2.01.01 Em_])restimos e Financiamentos 0 
1.01.02 Creditos 0 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.03 Fornecedores 12 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribui<;oes 58 
1.01.03 Estoques 0 2.01.05 Dividendos a Paqar 7.281 
1.01.04 Outros 1.392 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.01 Impastos a Recuperar 151 2.01.06.01 Impasto de Renda e Contribuicao Social 0 
1.01.04.02 Devidendos a Receber 1.241 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.03 Outros Creditos a Receber 0 2.01.08 Outros 102 
1.02 Ativo Nao Circulante 477.675 2.02 Passive Nao Circulante 496 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 108.512 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 496 
1.02.01.01 Creditos Diversos 26 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 108.486 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 108.486 2.02.01.03 Provisoes 341 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.03.01 Provisao para Contingencias 341 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.03.02 Impasto de Renda e Contribuicao Social 0 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.02 Ativo Permanente 369.163 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Au menta Capital 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 369.148 2.02.01.06 Outros 155 
1.02.02.01.01 Participa.;oes Colig_adas/Eq_uiQ_aradas 0 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.01.02 Participacoes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05 Patrimonio Uquido 471.158 
1.02.02.01.03 Participacoes em Controladas 369.108 2.05.01 Capital Social Realizado 250.000 
1.02.02.01.04 Participat;oes em Controladas - Agio 0 2.05.02 Reservas de Capital 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 40 2.05.03 Reservas de Reavalia.;ao 0 
1.02.02.02 lmobilizado 15 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.03 lntangivel 0 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04 Reservas de Luera 270.900 

2.05.04.01 Leqal 21.059 
2.05.04.02 Estatutaria 0 
2.05.04.03 Para Contingencias 0 
2.05.04.04 De Lueras a Realizar 29.882 
2.05.04.05 Reten9ao de Lueras 156.823 
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 63.136 
2.05.04.07 Outras Reservas de Luera 0 
2.05.05 Ajustes de Avalia.;ao Patrimonial (49 TV: 
2.05.05.01 Aiustes de Titulos e Valores Mobiliarios {1S 997; 
2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao {30.745} 

2.05.05.03 Aiustes de Combinacao de Neg6cios 0 
2.05.06 Lucros/Preiuizos Acumulados 0 
2.05.07 Adiantamento para Futuro Au menta Capital 0 



Empresa: Wembley S/A 

Balanc;o Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 410.441 2 Passivo Total 410.441 
1.01 Ativo Cireulante 1.433 2.01 Passive Cireulante 4.700 
1.01.01 Disponibilidades 52 2.01.01 Emj)restimos e Finaneiamentos 0 
1.01.02 Creditos 0 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.03 Fornecedores 7 
1.01.02 02 Creditos Diversos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribui<;:oes 855 
1.01.03 Estoques 0 2.01.04.01 Qbrigac;:oes soeiais e trabalhistas 371 
1.01.04 Qutros 1.381 2.01.04.02 lmp_ostos e taxas 484 
1.01.04.01 Impastos a Recuperar 608 2.01.05 Dividendos a Pagar 3.838 
1.01.04.02 Dividendos a Receber 771 2.01.06 Provisoes 0 
1.01.04.03 Quiros Credilos a Reeeber 2 2.01.06.01 Impasto de Renda e Contribui.;:ao Social 0 
1.02 Ativo Nao Cireulante 409.008 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 186 2.01.08 Quiros 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 26 2.02 Passive Nao Circulante 26.614 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Liqadas 160 2.02.01 Passive Exiqivel a Longo Prazo 26.614 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 160 2.02.01.01 EmQrestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.02.03 Com Qutras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.03 Provisoes 0 
1.02.01.03 Quiros 0 2.02.01.03.01 Provisao para Conlingeneias 0 
1.02.02 Ativo Permanents 408.822 2.02.01.03.02 Impasto de Renda e Contribuic;:ao Social 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 408.481 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 26.460 
1.02.02.01.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.02.01.02 Participa<;:oes Coligadas/Equip_aradas-Agio 0 2.02.01.06 Quiros 154 
1.02.02.01.03 Participac;:oes em Controladas 408.441 2.03 Resultados de Exercieios Futures 0 
1.02.02.01.04 Partie_iQ_ac;:oes em Contraladas - Agio 0 2.05 Patrimonio Uquido 379.127 
1.02.02.01.05 Quiros lnvestimentos 40 2.05.01 Capital Social Realizado 250.000 
1.02.02 02 lmobilizado 339 2.05.02 Reservas de Capital 0 
1.02.02.03 lntangivel 2 2.05.03 Reservas de Reavalia<;:ao 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 

2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equiparadas 0 
2.05.04 Reservas de Luera 167.811 
2.05.04.01 Legal 21.159 
2.05.04.02 Estatutilria 0 
2.05.04.03 Para Contingencias 0 
2.05.04.04 De Lueras a Realizar 28.658 
2.05.04.05 Reten<;:ao de Lueras 117.994 
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 
2.05.04.07 Qutras Reservas de Luera 0 
2.05.05 Aiustes de Avaliac;:ao Patrimonial (38.b2< ~ 
2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios 4.116 
2.05.05.02 Ajustes Aeumulados de Conversao ~<'~:.: ::/!.:',;: 

2.05.05.03 Aiustes de Combinac;:ao de Neg6cios 0 
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 
2.05.07 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 



Empresa: Vulcabras S/A 

Balan<;o Patrimonial 2007 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 248.630 2 Passivo Total 248.630 
1.01 Ativo Circulante 17.966 2.01 Passivo Circulante 15.367 
1.01.01 Disponibilidades 19 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.01.02 Creditos 316 2.01.02 Debentures 0 
1.01.02.01 Clientes 14 2.01.03 Fornecedores 47 
1.01.02.01.01 - Contas a receber 3.872 2.01.04 lmpostos, Taxas e Contribuic;:oes 57 
1.01.02.01.02 - Provisao p/ devedores duvidosos (3_858) 2.01.05 Dividendos a PaQar 9.495 
1.01.02.02 Creditos Diversos 302 2.01.06 Provisoes 4.965 
1.01.03 Estoques 7 2.01.06.01 - Contigencias 4.965 
1.01.04 Outros 17.624 2.01.07 Divides com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.01 - Dividendos a receber 17.624 2.01.08 Outros 803 
1.01.04.02 - lmpostos a recUJJSrar 0 2.01.08.01 - Programa de recuperac;:ao- REF IS 727 
1.02 Ativo Nao Circulante 230.664 2.01.08 02 - Outros 76 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 2.789 2.02 Passive Nao Circulante 10.853 
1.02.01.01 Creditos Diversos 2.115 2.02.01 Passive Exigivel a Longo Prazo 10.853 
1.02.01.01.01 - Aplica<;oes financeiras 2 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.01.02 - lmpostos a recuperar 2.113 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.01.03 - Credito _])/ futuro aumento de cajlital 0 2.02.01.03 Provisoes 120 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ugadas 0 2.02.01.03.01 - Contigemcias 120 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.04 Divides com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 5.655 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.06 Outros 5.078 
1.02.01.03 Outros 674 2.02.01.06.01 - Programa de recuperas;ao- REF IS 5.075 
1.02.02 Ativo Permanents 227.875 2.02.01.06.02 - Outros 3 
1.02.02.01 lnvestimentos 223.061 2.02.02 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.01.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas 0 2.04 Patrimonio Uquido 222.410 
1.02.02.01.02 Participas;oes Coligadas/E_quiparadas-Agio 0 2.04.01 Capital Social Realizado 146.999 
1.02.02.01.03 Participa<;oes em Controladas 223.061 2.04.02 Reserves de Capital 0 
1.02.02.01.04 Participac;:oes em Controladas -Agio 0 2.04.03 Reserves de Reavaliac;:ao 22.784 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 0 2.04.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.02 lmobilizado 4.720 2.04.03.02 Controladas/Colig_adas e ~uiparadas 0 
1.02.02.03 lntanQivel 94 2.04.04 Reserves de Lucro 3.341 
1.02.02.04 Diferido 0 2.04.04.01 Legal 3.341 

2.04.04.02 Estatutaria 0 
2.04.04.03 Para Contingencies 0 
2.04.04.04 De Lucros a Realizer 0 
2.04.04.05 Reten<;iio de Lucros 0 
2.04.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 0 
2.04.04.07 Outras Reserves de Lucro 0 
2.04.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 49.286 
2.04.06 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 

3 



Empresa: Vulcabras S/A 

Balam;o Patrimonial 2008 
(Rea is Mil) 
1 Ativo Total 564.130 2 Passive Total 564.130 
1.01 Ativo Circulante 32.827 2.01 Passive Circulante 9.162 
1.01.01 Disponibilidades 13 2.01.01 Ef1121"estimos e Financiamentos 0 
1.01.02 Creditos 0 2.01.02 Debentures 4.853 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.03 Fornecedores 22 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.04 lm_jlOstos, Taxas e Contribui<;:oes 39 
1.01.03 Estoques 7 2.01.05 Dividendos a Pagar 0 
1.01.04 Outros 32.807 2.01.06 Provisoes 3.486 
1.01.04.01 - Dividendos a receber 32.300 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01.04.02 - Impastos a recuperar 12 2.01.08 Outros 762 
1.01.04.03 - Despesas antecij)_adas 15 2.01.08 01 - Programa de recupera<;:ao- REF IS 727 
1.01.04.04 - Outros 480 2.01.08.02 - Outros 35 
1.02 Ativo Nao Circulante 531.303 2.02 Pass1vo Nao Circulante 135.297 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 121.181 2.02.01 Passive E>Ugivel a Longo Prazo 135.297 
1.02.01.01 Creditos Diversos 120.561 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.01.01 - Aplica<;:oes financeiras 1 2.02.01.02 Debentures 119.725 
1.02 01.01.02 -Impastos a recuperar 2.113 2.02.01.03 Provisoes 120 
1.02.01.01.03 - Creditos p/ futuro aumento de capital 118.447 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 5.655 
1.02.01.02.01 Com Coljg_adas e Eguiparadas 0 2.02.01.06 Outros 9.797 
1.02.01.02.02 Com Controladas 0 2.02.01.06.01 - Programa recuper!lf_ao fiscal - REFIS 4.795 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 0 2.02.01.06.02 - Outros 5.002 
1.02.01.03 Outros 620 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02 Ativo Permanente 410.122 2.05 Patrim6nio Uquido 419.671 
1.02.02.01 lnvestimentos 404.398 2.05.01 Capital Social Realizado 200.000 
1.02.02.01.01 Participa<;:6es Coligadas/Equiparadas 0 2.05.02 Reservas de Capital 0 
1.02.02.01.02 Participac6es Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 21.155 
1.02.02.01.03 Participa<;:6es em Controladas 404.397 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01.04 Participa<;:6es em Controladas - Agio 0 2.05.03.02 Controladas/Coligadas e Equijl_aradas 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 1 2.05.04 Reservas de Lucro 199.063 
1.02.02.02 lmobilizado 5.630 2.05.04.01 Legal 13.231 
1.02.02.03 lntangivel 94 2.05.04.02 Estatutaria 0 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.03 Para Contillf!_encias 0 

2.05.04.04 De Lucros a Realizar 0 
2.05.04.05 Reten<;:ao de Lucros 8.597 
2.05.04.06 Especial p/ Dividendos Nao Distribuidos 46.979 
2.05.04.07 Outras Reservas de Lucro 130.256 
2.05.05 Ajustes de Avalia<;:ao Patrimonial (5.~/) 

2.05.05.01 Aiustes de Titulos e Valores Mobiliarios 0 
2.05.05 02 Ajustes Acumulados de Conversao 0 
2.05.05.03 Aj_ustes de Combin!lf_ao de Neg6cios 0 
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 
2.05.07 Adiantamento para Futuro Aumento Ca!lital 0 

3 



Empresa: Vulcabras S/A 

Balan!;O Patrimonial 2009 
(Reais Mil) 
1 Ativo Total 666.390 2 Passive Total 666.390 
1.01 Ativo Circulante 1.139 2.01 Passive Circulante 174.335 
1.01.01 Disponibilidades 750 2.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.01.01.01 - Caixa e bancos 22 2.01.02 Debentures 92.746 
1.01.01.02 - Aplicacoes financeiras 728 2.01.03 Fornecedores 75 
1.01.02 Creditos 0 2.01.04 Impastos, Taxas e Contribuicoes 54 
1.01.02.01 Clientes 0 2.01.05 Dividendos a Pagar 74.390 
1.01.02.02 Creditos Diversos 0 2.01.06 Provisoes 1.221 
1.01.03 Estoques 7 2.01.06.01 - ContinQencias 1.221 
1.01.04 Outros 382 2.01.07 Dividas com Pessoas Ligadas 0 
1.01 04.01 - Dividendos a receber 1 2.01.08 Outros 5.849 
1.01.04.02 - Impastos a recuperar 37 2.01.08.01 - ProQrama de recuperacao- REF IS 385 
1.01.04.03 - Despesas antecipadas 331 2.01.08.02 - Outros 5.464 
1.01.04.04 - Outros 13 2.02 Passive Nao Circulante 31.632 
1.02 Ativo Nao Circulante 665.251 2.02.01 Passive ExiQivel a LonQo Prazo 31.632 
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 126.160 2.02.01.01 Emprestimos e Financiamentos 0 
1.02.01.01 Creditos Diversos 120.929 2.02.01.02 Debentures 0 
1.02.01.01.01 - Aplicac;:oes financeiras 2 2.02.01.03 Provisoes 6.753 
1.02.01.01.02 - Impastos a recuperar 2.084 2.02.01.03.01 - Contingencias 6.753 
1.02.01.01.03 - Depositos Judiciais 396 2.02.01.04 Dividas com Pessoas Ligadas 15.687 
1.02.01.01.04 - Creditos p/ futuro au menta de capital 118.447 2.02.01.04.01 - Com controladas 10.032 
1.02.01.02 Creditos com Pessoas Ligadas 5.231 2.02.01.04.02 - Com outras pessoas ligadas 5.655 
1.02.01.02.01 Com Coligadas e Equiparadas 0 2.02.01.05 Adiantamento para Futuro Aumento Capital 0 
1.02.01.02.02 Com Controladas 4.755 2.02.01.06 Outros 9.192 
1.02.01.02.03 Com Outras Pessoas Ligadas 476 2.02.01.06.01 - Programa recuperac;:ao fiscal - REF IS 2.835 
1.02.01.03 Outros 0 2.02.01.06.02 - Outros 6.357 
1.02.02 Ativo Permanente 539.091 2.03 Resultados de Exercicios Futures 0 
1.02.02.01 lnvestimentos 533.287 2.05 Patrimonio Uquido 460.423 
1.02.02.01.01 Participac;:oes Coligadas/Equiparadas 0 2.05.01 Capital Social Realizado 200.000 
1.02.02.01.02 Participa!;oes Coligadas/Equiparadas-Agio 0 2.05.02 Reservas de Capital 0 
1 02.02.01.03 ParticlJ:l.a0es em Controladas 533.286 2.05.03 Reservas de Reavaliacao 19.571 
1.02.02.01.04 Part·lcipac;:oes em Controladas- Agio 0 2.05.03.01 Ativos Pr6prios 0 
1.02.02.01.05 Outros lnvestimentos 1 2.05.03.02 Controladas/Colig_adas e Equij)aradas 0 
1.02.02.02 lmobilizado 5.710 2.05.04 Reservas de Luera 240.002 
1.02.02.03 lntangivel 94 2.05.04.01 Legal 18.918 
1.02.02.04 Diferido 0 2.05.04.02 Estatutaria 0 

2.05.04.03 Para Contingencias 0 
2.05.04.04 De Lueras a Realizar 0 
2.05.04.05 Reten<r_ao de Lueras 8.597 
2.05.04.06 Especial pi Dividendos Nao Distribuidos 0 
2.05.04.07 Outras Reservas de Luera 212.487 
2.05.05 Aiustes de Avaliac;:ao Patrimonial 850 
2.05.05.01 Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios 0 
2.05.05.02 Ajustes Acumulados de Conversao 850 
2.05.05.03 Aiustes de Combinac;:ao de Neg6cios 0 
2.05.06 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 
2.05.07 Adiantamento para Futuro Aumento CaJ)ital 0 
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