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RESUMO

A presente analise visa relatar, com base nas informacdes contabeis
fornecidas pela NATURA COSMETICOS S.A, a atual situacdo econémico-financeira,
as causas que determinaram a evolugcao apresentada e as tendéncias futuras. Visa,
também, atender os diferentes objetivos e interesses dos usuarios destas
informacbes e pessoas fisicas ou juridicas que apresentam algum tipo de
relacionamento com a empresa. Os principais usuarios das informacdes fornecidas
por estas andlises serdo: fornecedores, clientes, intermediarios financeiros,
acionistas, governo e seus proprios administradores.

Como forma de analise sera apresentado indicadores capazes de demonstrar
em que situagdo encontra-se a Empresa, dentre os indicadores apresentados
destaca-se o estudo dos Indicadores de Liquidez — que nos mostra qual é a
capacidade da mesma em honrar suas obrigacbes — dos Indicadores de
Endividamento, que informam quanto as dividas da Empresa representam em
relagdo ao valor total das Origens, dentre outros Indicadores. Além é claro, destacar
0S aspectos positivos e negativos identificados com a analise e fazer sugestbes
capazes de auxiliar os gestores nas tomadas de decisdes.

A andlise dos demonstrativos contdbeis constituirA em importante
ferramenta de controle, retratando a efetiva situacdo da empresa. Além disso, estas
analises contribuem de maneira eficaz para o processo de gestdo, com a finalidade
de detectar problemas e elaborar estratégias para a tomada de decisdes.
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1. INTRODUCAO

O presente relatério consiste em uma analise sobre as variacdes
patrimoniais ocorridas na Empresa NATURA COSMETICOS S.A por meio de seus
Demonstrativos Contabeis dos exercicios de 2006 e 2007, através da qual serd
possivel conhecer mais detalhadamente a empresa e até mesmo o seu mercado de
atuacdo, de maneira que se possa melhor avaliar suas decisGes financeiras
(investimento e financiamento) tomadas.

Para inicio de andlise, primeiramente seré feita uma atualizagdo monetaria
do Balanco Patrimonial e da Demonstracdo de resultado do Exercicio, passando-os
para o periodo correspondente ao da andlise (junho/2008) com base no indice Geral
de Precos do Mercado -IGPM. Através do IGP-M. Este indice mede a variacdo de
precos no mercado de atacado, de consumo e construgao civil, sendo formado pela
soma ponderada dos indices: IPA- indice de Precos ao Atacados, com um peso de
60%; IPC- indice de Preco ao Consumidor, com um peso de 30%; e INCC- indice
Nacional de Construcéo Civil, com um peso de 10%. Através do IGPM seréa possivel
extrair o coeficiente indexador o qual facilitara a analise transformando o valor
nominativo dos produtos para o real poder de compra dos mesmos, uniformizando
assim todos os valores patrimoniais da Empresa.

Sera utilizado como instrumentos de analise a avaliacdo vertical, a
avaliacdo horizontal e os indicadores econémico-financeiros com a finalidade de
analisar o coeficiente de participacdo dos elementos patrimoniais e de resultado,
identificar a evolucdo dos mesmos e relacionar estes elementos de forma que seja

possivel obter conclusGes sobre a situa¢do da Empresa.



2. A EMPRESA

Ao longo dos anos, a Natura reafirma sua posicdo de lideranca no setor de
cosmeéticos e produtos de higiene e de perfumaria. Consolida-se, principalmente,
como empresa comprometida com a qualidade das relacbes que estabelece com
seus diferentes publicos - que congrega na chamada Comunidade Natura - e com a
inovacao e o aperfeicoamento constante dos seus produtos e servicos, dentro de um
modelo de desenvolvimento sustentavel de negdcios.

Desde a sua fundacdo, em 1969, contando com um laboratério e uma
pequena loja na cidade de S&o Paulo, a Natura ja era movida por duas paixdes
fundamentais: pela cosmética como veiculo de autoconhecimento e de
transformacao na vida das pessoas; e pelas relacdes, cujo encadeamento permite a
expresséao da vida.

Na trajetéria da Natura, um dos pontos fortes do éxito esta na opcao, feita em
1974, pela venda direta. Surgiram, assim, as Consultoras Natura, participantes de
um sistema hoje vitorioso ndo s6 no Brasil como nos outros paises nos quais a
companhia mantém operacdes. Com elas e com lancamentos de produtos
inovadores, a Natura tem conseguido avancar mesmo em periodos adversos da
economia. Nos anos 80, por exemplo, em plena "década perdida" no Brasil, a
companhia cresceu mais de 30 vezes em faturamento.

Em 2000, inicia-se o terceiro ciclo na vida da empresa, uma fase de
investimentos em infra-estrutura e capacitacao, com a construcao do Espaco Natura,
um importante centro integrado de producdo, logistica, pesquisa e desenvolvimento
de cosméticos, inaugurado em 2001, e o langamento da linha Ekos, com produtos
gue incorporam ativos da biodiversidade brasileira obtidos de forma sustentavel.

O éxito da iniciativa fica patente no desempenho dos anos seguintes,
culminando com resultados histéricos em 2003, tanto em termos de produgédo como
de vendas e de rentabilidade, acompanhados de importantes avancos nas areas

sociais e ambientais.



3. INSTRUMENTOS DE ANALISE

3.1. ANALISE VERTICAL, HORIZONTAL E NUMEROS DE iNDICES

3.1.1. Analise Vertical

Trata-se de um processo comparativo, expresso em porcentagem,
relacionando uma conta ou um grupo de contas com outro valor de grande
relevancia dentro do mesmo demonstrativo. Assim, pode-se apurar o coeficiente de
participagdo relativa de cada item no ativo, passivo ou na demonstracdo de
resultados, em um mesmo periodo. Objetiva, basicamente conhecer a estrutura

financeira e econd6mica da mesma.

3.1.2. Andlise Horizontal

E, também, um processo comparativo entre os valores de uma mesma conta
ou grupo de contas, em diferentes exercicios sociais, ou seja, um processo de
andlise temporal identificando algum ano como ano base (igual a 100). Objetiva
identificar a evolugdo dos elementos patrimoniais e de resultados ao longo do

tempo.

3.1.3. Andlise Dos Numeros indices
Consiste na avaliagdo da evolugdo ou analise das tendéncias dos coeficientes
de participacdo, ou seja, analisa os resultados da analise vertical através da analise

horizontal.

e ANALISE DA EMPRESA

A partir das atualizagbes monetarias feitas nas Demonstra¢des Contabeis dos
anos de 2006 e 2007, através do IGPM, foi possivel obter o real poder de compra
dos mesmos, uniformizando os valores patrimoniais da Empresa para o periodo de
anélise-margo 2008.

Abaixo encontram-se as demonstracdes e suas respectivas analises.



ATUALIZAGOES E ANALISES VERTICAL / HORIZONTAL

Balangos Patrimoniais - Em R$ mil

ATIVO

Circulante:

Disponibilidades

Aplicacoes financeiras

Contas a receber de clientes

Partes relacionadas

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos
Estoques

Adiantamentos a empregados e outros
Créditos a receber de contratos de "swap”
Impaosto de renda a recuperar

Outras contas a receber

Realizavel a Longo Prazo

Partes relacionadas

Aplicacdes financeiras

Impostos a recuperar

Incentivos fiscais

Imposto de renda e contribuigio social diferidos
Outras contas a receber

Depositos judiciais

Permanente

Investimentos

Imobilizado

Diferido

PASSIVO

Circulante:

Empréstimos e financiamentos
Fomecedores nacionais
Fomecedores estrangeiros
Formecedores - partes relacionadas
Salarios & encargos sociais
Obrigagbes tnbutarias

Debéntures

Partes relacionadas

Dividendos a pagar

Dividendos a distribuir

Juros sobre o capital proprio a pagar
Fretes a pagar

Outras contas a pagar

Provisfes diversas

Provisdo para perdas em confratos de "swap"
Exigivel a Longo Prazo:

Empréstimos e outros créditos
Debéntures

Provisio para contingéncias

Provisdo para perdas com controladas
Cutras contas a pagar

Participages Minoritanias

Patriménio Liquido

Capital social

Reserva de Capital

Reserva de lucros

Acdes em tesouraria

2006 ATUALIZ. %
1.150.782 " 100,00%
7432127 64,58%
33.504 2.91%"
228725  19.88%
283122 2460%
- 0,00%"
24489 213%"
138083 12.00%"
7.863 0,68%"
- 0,00%"
20558 1.79%"
B 864 0,60%"
59.389 ~  5,16%
195 0,02%"
- 0,00%"
4357 0,38%"
- 0,00%"
24117 2.10%"
3253 0,28%"
27.482 2,39%"
348181 7 30,26%
9.858 0,86% "
338323 29.40%"
- 0,00%"
1.150.782 " 100,00%
506.012 °  43,97%
70.656 6.14%"
101.159 8,79%"
4723 0.41%"
- 0,00%"
76.556 6,65%
70.628 6.14%"
- 0,00%"
- 0,00%"
128666  1118%
- 0,00%"
15.424 1,34%"
11.351 0,99%"
14481 1,26%"
5.437 0,47%"
6.949 0.60%"
151.063 ~  13,13%
81.497 7.08%"
- 0,00%"
67432 5,86%
- 0,00%"
214 0,19%"
8 0,00%"
493698~ 42,90%
261266  22.70%"
128075 1113%
105.609 9.18%"
(1252)  0,11%

2007 ATUALIZ.

1.459.083
985.788
59.900
351.995
337.097

27 454
162.340
5.682

25.546
15.774
77.808
138
4.229
10.205
31.256
561
418
395.487
6.140
389.347
1.459.083
676.322
72.808
167.797
4.386
77.939
94953

207.920

18.865
14.694
14.458
9.621
2.881
227.017
127.005

96.567
3445

9
555.735
245963
128.627
181.964
(820)

Y%

100,00%
67,56%
411%
24.12%
23.10%
0,00%
1,88%
11,13%
0,39%
0,00%
1,75%
1,08%
5,33%
0,01%
0,29%
0,70%
0,00%
2.14%
0,04%
2,15%
27,11%
0.42%
26,68%
0,00%
100,00%
45,35%
4,99%
10,81%
0,30%
0,00%
5,34%
6.51%
0,00%
0,00%
14,25%
0,00%
1,20%
1,01%
0,99%
0,66%
0,20%
15,56%
8,70%
0,00%
8,62%
0,00%
0,24%
0,00%
38,09%
16,86%
8,82%
12,47%
0,06%

AH

126,79%
132.64%
178,79%
153.89%
118,06%
0,00%
12,11%
117.57%
72,22%
124,26%
229,79%
131.01%
71,15%
234,23%
129,60%
17.21%
114.41%
113,59%
62,29%
115,08%
0,00%
126,79%
133,66%
103.05%
155,99%
92,86%
0,00%
101.81%
134.44%
0,00%
161,60%
122,31%
129.45%
99,97%
176,95%
41.46%
150,28%
155.84%

143.21%
161.42%
107.59%
112,57%

94,14%
100.43%
172,30%

65,46%

N° INDICE

100,00%
104,61%
141,01%
121,38%
93,91%
0,00%
88.42%
92,73%
56,96%
0,00%
98,00%
181,24%
103,33%
56,12%
184,74%
102,22%
13,57%
80,23%
89,59%
438,13%
90,76%
100,00%
105,42%
81,27%
123,03%
73,24%
80,29%
106,03%
127 ,45%
96.47%
102,10%
78,85%
139,56%
32,70%
118,53%
122,91%

112,95%
127,31%
84,86%
88,78%
74,25%
79,21%
135,89%
51,63%



Apés andlise dos dados apresentados pelos Balangcos Patrimoniais 2006 e
2007, conclui-se que houve aumento de 26,79% do total do Ativo de 2006 para
2007, sendo importante relatar que em 2006 o Ativo Circulante da empresa era
composto, principalmente, pela conta Contas a receber de clientes (24,60%),
enquanto que em 2007 a conta Aplicagbes Financeiras representou 24,12% do
Ativo Circulante, havendo um aumento de 53,89% nesta mesma conta em
comparativo a 2006. Com relacdo a conta Estoques pode-se observar que, em
2006, ela representava 12% do total do Ativo, enquanto que em 2007, a mesma
representava 11,13%, nesta mesma conta houve um acréscimo 17,57% ao
comparar 2006 a 2007. Um aumento expressivo encontrado foi da conta Outras
contas a receber, havendo um aumento de 129,79% de 2006 para 2007. No geral,
o Ativo Circulante obteve um acréscimo de 32,64% de 2007 para 2006, enquanto
gue seu crescimento em relacdo ao Ativo foi de apenas 4,61%. Com relagdo ao
Realizdvel a Longo Prazo, apesar de representar, aproximadamente, 5% em
ambos o0s anos, seu crescimento foi de 31,01% em comparativo a 2006,sendo em
ambos o0s anos a conta Depdsitos judiciais a mais expressiva. Em seu
Permanente houve um decréscimo da conta Investimentos, enquanto que o sub-
grupo Imobilizado cresceu 15,08% no periodo analisado.

Relativo ao Passivo Circulante, representante de 43,97% em 2006 e 46,35%
em 2007 do total do Passivo havendo um amento de 33,66% de 2006 para 2007,
destaca-se 0 aumento da conta Fornecedores Nacionais em 55,99%, engquanto
houve decréscimo do sub-grupo Fornecedores Estrangeiros, mostrando a
preferéncia pelo mercado nacional no periodo analisado. Destaca-se, também, o
sub-grupo Obriga¢cdes tributarias como parcela mais expressiva do Passivo
Circulante em ambos os anos analisados, sendo de 11,18% e 14,25%,
respectivamente, em relacdo ao total do Passivo, havendo um crescimento de
61,60% de um periodo para o outro. No Exigivel a Longo Prazo, representante de
13,13% em 2006 e 15,56% em 2007 do total do Passivo, destaca-se citar o
crescimento de 55,84% da sub-grupo Empréstimos e outros créditos, sendo esta
a mais expressiva em ambos 0s anos analisados, representado 7,08% e 8,70%,
respectivamente, do total do Passivo. No grupo Patrimdénio Liquido houve um
aumento de 12,57% de 2006 para 2007, sendo que em relacdo ao total do Passivo
houve uma queda com relacdo ao periodo analisado, pois em 2006 este grupo

representava 42,90%, enquanto que em 2007 representava apenas 38,09%. O sub-



grupo Capital social representava em 2006 22,70%, ja em 2007, representava
16,86%, 0 mesmo pode-se notar da sub-grupo Reserva de capital que em 2006
representava 11,13% e em 2007 passou a representar 8,82% do total do Passivo.
Neste grupo de contas pode-se perceber aumento apenas no sub-grupo Reserva de
Lucros, sendo que em 2006 representava 9,18% e em 2007 passou a representar
12,47%,mostrando, assim, um crescimento de 72,30% ao longo dos anos

analisados.
ATUALIZACOES E ANALISES VERTICAL / HORIZONTAL
Demonstragao do Resultado do Exercicio 2006 ATUALIZ % 2007 ATUALIZ % AH  N°INDICE
RECEITA BRUTA 2.875.369 143 51% 3.457.279 142,13% 120,24%  99,04%
Vendas Brutas no mercado intemo 2.798.820 13969% 3.357.133 138,01% 119.95%  98.,80%
Vendas Brutas no mercado externo 79610 3,??%' 98.717  4,068% 130,56% 107.54%
Outras Vendas 939 0.05% 1429  0,06% 152,29% 12543%
(-} Impaostos, abatimento & devolugdes (871777 4351%" (1.024.781) 4213% 11755%  96.82%
RECEITA LiQUIDA 2.003.592'1[}[},[}0% 2.432.498 100,00% 121,41% 100,00%
() Custo do Produto Vendido (651.302) ’-32,51%' (779.296) -32,04% 11965%  98,55%
LUCRO BRUTO 1.362.290 67 49% 1.6563.202 67.96% 122,25% 100,70%
(-) DESPESAS OPERACIONAIS (855.426) " 42.69% (1.041.671) 42,82% 121,77% 100,30%
Com Vendas (606.750) -30,28%" (795.907) -31,08% 124,58% 102,62%
Administrativas e gerais (245 .572) 12,26%" (297.767) -12,24% 121,25%  99.87%
Despesas Financeiras [43.200) -2,16%" (46.315) -1,90% 107, 21%  88,31%
Receitas Financeiras 40005  2,00%" 58.318  2.40% 14545% 119,80%
Resultado da Equivaléncia Patrimonial - 000%" - 0,00% 0,00% 0,00%
RESULTADO OPERACIONAL 496.864 24.80% 611.531 2514% 123,08% 101,38%
(+/-) Resultados nédo operacionais (983) -[},[}5%' (1.324) -0,08% 134.71% 110,95%
RESULTADO ANTES DO IRe CS 495.881" 24,75% 610.207 25,09% 123,06% 101,36%
(-} Imp. de Renda & Contribuicdo Social (98.616) 4,92%" (143.623) -5,90% 14564% 119,96%
LUCRO ANTES DAS PARTICIPACOES 397.265 19.93% 466.584 19.18% 117.45%  96,74%
(-} Debenturistas (8.127) -[},4‘1%' - 0,00% 0,00% 0,00%
(-} Colaboradores (39.615) -1,98%' (30.458) -1,25% 76,89%  63,33%
(-} Administradores [9.535]' -[},48%' (13.099) -0,54% 137.37% 113,15%
RESULT. ANTES DAS PARTICIPACOES MINORITARIAS 339.988 16.97% 423.026 17.39% 124.42% 102,43%
Participagédo de minoritarios 1 [},[}[]%' (1) 0,00% -9414% -77,54%
RESULTADO DO EXERCICIO 339.989" 16.97% 423.025 17.39% 12442% 102,48%

Apbs analise da Demonstracdo do Resultado do Exercicio nota-se o aumento
em 20,24% da Receita Bruta de 2007 em comparagdo ao ano de 2006,
impulsionada pelo aumento das Vendas Brutas no Mercado Externo que obteve
um crescimento de 30,56% em relacdo ao ano anterior. A Receita Liquida obteve
aumento de 21,41%, enquanto que o Custo dos Produtos Vendidos aumentou em
apenas 19,56%, obtendo-se um aumento de 22,25% no Lucro Bruto em relagéo ao

ano anterior. Entre as Despesas Operacionais destaca-se a Despesa com Vendas



com um crescimento de 24,58% em relagdo ao ano anterior, sendo importante
ressaltar o crescimento também da conta Receitas Financeiras com um aumento
de 45,45%. Houve um aumento de 45,64% no valor do Imposto de Renda e
Contribuicdo Social, e na conta resultado do Exercicio obteve-se um crescimento de
24,42% em relacao a 2006.

4. ANALISE DA LIQUIDEZ E CAPACIDADE DE PAGAMENTO

O estudo dos indices de Liquidez visa fornecer indicadores da capacidade de

pagamento da empresa, a partir de comparacoes.

4.1. QUOCIENTE DE LIQUIDEZ COMUM OU CORRENTE (QLC)
Este indice indica quanto a empresa possui em seu Ativo Circulante

comparando com seu Passivo Circulante.

4.2. QUOCIENTE DE LIQUIDEZ IMEDIATA OU INSTANTANEA (QLI)
Este indice revela quanto a empresa possui em Disponibilidades comparando

com seu Passivo Circulante.

4.3. QUOCIENTE DE LIQUIDEZ SECA OU TESTE DE ACIDEZ (QLS)
Este indice revela quanto a empresa possui em seu Ativo Circulante

subtraindo os Estoques comparando com seu Passivo Circulante.

4.4. QUOCIENTE DE LIQUIDEZ GERAL OU GLOBAL (QLG)
Este indice revela quanto a empresa possui ao somar seu Ativo Circulante
com seu Realizavel a Longo Prazo comparando com seu Passivo Circulante e seu

Exigivel a Longo Prazo.

e ANALISE DA EMPRESA

A andlise destes indices de solvéncia de curto prazo permite demonstrar a

capacidade da Empresa para cumprir suas obrigagbes. Os quocientes utilizados



para esta analise foram o quociente de Liquidez Comum, Liquidez Imediata, Liquidez
Seca e Liquidez Geral, conforme grafico a seguir.

indices de Liquidez

160 - 147 1,46
140 17 126,22

1,20 1
1,00

M Liquidez Comum

0.80 1 M Liguidez Imediata
0,60 + Liguidez Seca

040 +~ W Liquidez Geral

0,20 07
0,00 + . ¢
2006 2007

Nota-se que o indice de Liquidez Comum ou Corrente diminuiu, mas néo
significou a perda da capacidade de pagamento da Empresa, uma vez que em 2006
representava 1,47 e em 2007 1,46, ou seja, para cada 1 unidade de obrigacdo a
empresa apresenta 1,46 para honra-las. Este indice indica quanto a empresa possui
em dinheiro mais bens e direitos realizaveis no curto prazo comparando com suas
dividas a serem pagas no mesmo periodo. O indice de Liquidez Imediata ou
Instantanea apresentou sensivel aumento, porém continua com indicadores
inferiores a 1, em 2006 obteve como resultado 0,07 e em 2007 0,09, significando
gue suas disponibilidades ndo cobrem o total do passivo circulante da empresa, mas
vale ressaltar que conforme ja foi dito anteriormente as contas mais expressivas do
Ativo Circulante da Empresa sédo Aplicagbes Financeiras e Contas a Receber de
Clientes. O indice de Liquidez Seca apresentou sensivel aumento, sendo em 2006
1,20 e em 2007 1,22, ou seja, a Empresa possui capacidade de honrar suas
obrigagdes sem depender da venda dos produtos estocados, uma vez que 0 sub-
grupo Estoques representa o ativo circulante de menor liquidez. Por ultimo, nota-se
que no indice de Liquidez Geral ou Global houve uma perda gradual da

capacidade de pagamento, porém manteve-se acima de 1, demonstrando que a



Empresa possui capacidade de honrar suas obrigacdes tanto a curto como a longo

prazo.

5. ANALISE DOS INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO

Os indicadores de endividamento descrevem a intensidade com que a
empresa utiliza-se de recursos de terceiros para financiar suas atividades, em lugar
do capital proprio, ou seja, sdo ferramentas utilizadas na determinacdo da

probabilidade de que a empresa néo pague suas dividas.

5.1. QUOCIENTE DE PARTICIPACAO DE DIiVIDAS A CURTO PRAZO SOBRE
ENDIVIDAMENTO

Avalia a composicao do endividamento, demonstrando a percentagem das
obrigacbes a curto prazo comparadas ao valor total do capital alheio, ou seja,

passivo circulante e exigivel a longo prazo.

5.2. QUOCIENTE DE PARTICIPACAO DOS CAPITAIS DE TERCEIROS SOBRE
RECURSOS TOTAIS

Demonstra a percentagem do endividamento, ou seja, passivo circulante e
exigivel a longo prazo, em relag@o aos recursos totais, a soma das obrigagdes, dos
resultados de exercicios futuros e do patriménio liquido da empresa. Este indice

relata a dependéncia da empresa em relagéo a recursos externos.

5.3. GARANTIA DE CAPITAL DE TERCEIROS

O capital de terceiros representa uma modalidade importante de
financiamento para empresa, assim, a Garantia de Capital de Terceiros € 0
quociente entre o patrimoénio liquido e o capital alheio, significando em qual
percentagem o patrimonio liquido suporta o total de obrigagbes (passivo circulante e

exigivel a longo prazo).



10

e ANALISE DA EMPRESA

A analise destes indicadores permite o fornecimento de informacfes sobre a
protegcdo a qual os credores contam contra a insolvéncia da empresa e a
composi¢cdo do endividamento da mesma. Os indicadores utilizados para esta
analise foram o Quociente de Participacdo de Dividas a Curto Prazo, Quociente de
Participacdo dos Capitais de Terceiros sobre Recursos Totais e Garantia de Capital

de Terceiros conforme o grafico apresentado.

Quocientes de Endividamento

74 87

A0 UL 75.14

80,00 1
7000 + o] 52 M Participac3o Dividas a
r CurtoPrazo s/
80,00 4 .
Endividamento
50,00 1
P M Participacdo dos
40,00 - . ,
Capitais de Terceiross/
30,00 ¥ Recursos Totais
2000 T Garantia de Capital de
1000 4 Terceiros
0,00 £ ; g
2006 2007

O Quociente de Participacdo de Dividas a Curto Prazo apresentou
sensivel diminuigdo, sendo que para cada R$ 100,00 de divida total, R$ 74,87
venciam a curto prazo, demonstrando a necessidade da empresa gerar recursos a
curto prazo para honrar seus compromissos. Houve um pequeno aumento de 2006
para 2007 no Quociente de Participacdo de Capitais de Terceiros sobre
Recursos Totais significando que o Passivo Circulante e o Exigivel a Longo Prazo
Passivo representam 61,96% do total do Passivo, consequientemente demonstra o
aumento da dependéncia do capital de terceiros sobre seus recursos. E, por fim, o
indicador Garantia de Capital de Terceiros apresentou uma acentuada diminuicao,
comprovando o que foi citado anteriormente, ou seja, cada vez mais o Capital de
Terceiros cresce fazendo com que o capital Proprio da empresa nao suporte o total

das obrigacoes.



11

6. INDICADORES DE ATIVIDADE

Os indicadores de atividade sdo utilizados para medir quao eficazmente os
ativos da empresa estdo sendo administrados e apresentar formas mais adequadas
de administrar a estrutura do capital da mesma, avaliando de que forma s&o geridos
0S recursos da empresa e permitindo identificar problemas e, consequentemente,

causas dos mesmos na estrutura da empresa.

6.1. ROTACAO DO ESTOQUE OU GIRO DO ESTOQUE

O indice de Giro de Estoque é calculado dividindo-se o custo dos produtos
vendidos pelo valor médio do estoque. Esse indice revela o tempo que se leva para

produzir e vender o estoque.

6.2. ROTACAO DO ATIVO OU GIRO DO ATIVO

E o quociente entre a venda liquida e o valor médio do ativo total. Esse indice
visa identificar a eficacia com a qual uma empresa esta utilizando seus ativos. Se o
indice de giro for elevado significa que a empresa estard usando seus ativos
eficazmente na geracdo de vendas, porém se o indice for baixo significa que a

empresa ndo esta empregando seus ativos ao nivel de sua capacidade.

e ANALISE DA EMPRESA

Indicadores de Atividade

250

200 4

150 +~
B Girode Estoque

Dias

100 4 M Giro do Ativo

50 17

2006 2007
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A empresa demonstrou maior eficadcia na administracdo de seus ativos uma
vez que de 2007 para 2006 o periodo (dias) de rotacdo, tanto o Giro do Estoque
qguanto o Giro do Ativo diminuiram consideravelmente, ou seja, 0 numero de vezes

em que o Estoque e o Ativo giraram aumentou em 2007.

7. PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DE VENDAS

O prazo médio de recebimento de vendas indica quantos dias, em média, a

empresa leva para receber por suas vendas.

e ANALISE DA EMPRESA

Indicadores de Recebimento

51,00
5080 -
50,60 1 -
5040 + -
50,20 1
50,00 1 -
49,80 + -
4960 + -
4940 )
49,20 + ;
2006 2007

B Prazo Meédio de
Recebimento de Vendas

Dias

Houve uma sensivel diminuicdo no prazo de recebimento, ou seja, a politica
de crédito adotada pela empresa obteve éxito, gerindo de forma cada vez melhor as

suas contas a receber de clientes.

8. PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO DAS COMPRAS

O prazo médio de pagamento das compras indica quantos dias em média, a
empresa demora para pagar seus fornecedores.
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e ANALISE DA EMPRESA

Indicadores de Pagamento

g0~ 7

70+
60 + -

- 50 ":; B Prazo Médio de
2 40 P Pagamento das
30 = Compras
20 47
1|:| _..-"."-"_,-’
0+ -

2006 2007

Conforme o gréafico apresentado o Prazo Médio de Pagamento das Compras
apresentou aumento, uma vez que cada vez mais 0 pagamento aos fornecedores

tende a ser prorrogado.

9. POSICIONAMENTO RELATIVO

O quociente de posicionamento relativo é a relagdo entre o prazo médio de
recebimento de vendas e o0 prazo médio de pagamento das compras, sendo que
guanto mais este quociente tende a zero melhor, pois significa que a empresa

possui um prazo de recebimento inferior ao seu prazo de pagamento.
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e ANALISE DA EMPRESA

Quociente de
Posicionamento Relativo

1,00 Q

0,80

0,60 - M Posicionamento

0,40 - Relativo

Dias

0,20 -~

0,00 T f
2006 2007

Este quociente apresenta-se favoravel e decrescente de um ano para o outro,
uma vez que o prazo médio de recebimento de vendas apresentou-se menor que o

prazo médio de pagamento das compras.

10. INDICADORES DE RENTABILIDADE

10.1 RETORNO SOBRE O INVESTIMENTO

Medida que visa demonstrar o desempenho gerencial, este indicador pode
elevar-se aumentando as margens de lucro ou o giro do ativo. Evidentemente, a
concorréncia limita a capacidade de fazer as duas coisas simultaneamente.
Portanto, é necessario que a empresa escolha entre aumentar as margens de lucro

ou o giro do ativo, para que assim possa ser estabelecida a sua estrategia.
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e ANALISE DA EMPRESA

Indicadores de Rentabilidade

32,50 1
32,00 -
31,50 -
31,00 -
30,50 M Retorno sobre o
30,00 - Investimento

29,50 -
29,00 -
28,50 -
28,00 T f

2006 2007

Nota-se 0 aumento do retorno sobre o investimento de um ano para outro,
sendo importante ressaltar que este aumento deve-se ao aumento no Giro do Ativo
conforme citado anteriormente, pois apesar do sensivel aumento da margem de
lucro de um ano para o outro, o Giro do Ativo obteve um aumento consideravel

impactando diretamente sobre a Rentabilidade.

11. INSOLVENCIA

A insolvéncia € um estado em que o devedor possui mais dividas do que a
guantidade de seus bens para salda-las. Uma empresa insolvente podera ao final de

um processo ser declarada em faléncia ou em recuperacao.

11.1. ESTUDO DO FATOR DE INSOLVENCIA E TERMOMETRO DE
INSOLVENCIA

O fator de Insolvéncia € calculado através de uma combinacéo de indices,
ponderados estatisticamente. Apds os calculos encontra-se o fator de insolvéncia
como é conhecido o resultado e determina a tendéncia de uma empresa em falir ou

ndo. O Resultado encontrado € comparado a uma escala conhecida como
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Termdmetro de Insolvéncia, criado pelo Professor Stephen Charles Kanitz, e indica

trés situacdes diferentes: solvéncia, penumbra e insolvéncia.

Os valores positivos indicam que a empresa esta solvente, ou seja, estavel.
Se este resultado for menos de -3 quer dizer que a empresa esta em situagao ruim
ou insolvente e podera ir a faléncia. O resultado compreendido entre 0 e -3 é
conhecido como penumbra e inspira cuidados, pois encontra-se proximo ao indice

de insolvéncia.

e ANALISE DA EMPRESA

Fatores de Insolvéncia

4,50
4,00
3,50 m X1
3,00 W X2
2,30 "3
2,00

LY
1,50

"5

1,00
0,50
0,00

W Fatar de Insalvéncia

2006 2007

Apés a analise dos Fatores de Insolvéncia obtém-se, tanto para o ano de
2006 como para o ano de 2007, o resultado de 4,30 e 4,22 respectivamente, que
apesar da pequena diminuicdo, ainda encontra-se na faixa de solvéncia
demonstrando a saude financeira da empresa e sua capacidade de honrar suas
obrigacoes.
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ANEXOS

ATUALIZAGOES E ANALISES VERTICAL / HORIZONTAL

Balangos Patrimoniais - Em R$ mil 2006 ATUALIZ. % 2007 ATUALIZ. % AH N° INDICE
ATIVO 1.150.782  100,00% 1.459.083  100,00%  126,79% 100,00%
Circulante: 743.212 64,58% 985.788 67,56%  132,64% 104,61%
Disponibilidades 33.504 2,.91% 59.900 411%  178,7%% 141,01%
Aplicagdes financeiras 228725 19,88% 351995 2412%  153,89% 121,38%
Contas a receber de clientes 283122 24 60% 337.097 23,10%  119.06% 93,91%
Partes relacionadas - 0,00% - 0,00% 0,00% 0,00%
Imposto de renda e contribuigiio social diferidos 24 489 2,13% 27454 1,88% 112.11% 88.42%
Estoques 138.083 12,00% 162.340 11,13%  117.57% 92,73%
Adiantamentos a empregados e outros 7.868 0,68% 5.682 0,39% 72,22% 56,96%
Créditos a receber de contratos de "swap” - 0,00% - 0,00% - 0,00%
Imposto de renda a recuperar 20.558 1,79% 25.548 1,75% 124 26% 98,00%
Qutras contas a receber 6.864 0,60% 15.774 1,08%  229.79% 181,24%
Realizavel a Longo Prazo 59.389 5,16% 77.808 5,33% 131,01% 103,33%
Partes relacionadas 195 0,02% 139 0,01% 71,15% 56,12%
Aplicagtes financeiras - 0,00% 4228 0,29% - -
Impostos a recuperar 4357 0,38% 10.205 070%  234,23% 184 74%
Incentivos fiscais - 0,00% - 0,00% - -
Imposto de renda e contribuigéio social diferidos 24117 2.10% 31.256 214%  129.60% 102,22%
Qutras contas a receber 3.258 0,28% 561 0,04% 17.21% 13,57%
Depésitos judiciais 27 462 2,39% 31.419 2,15% 114.41% 90,23%
Permanente 348.181 30,26% 395.487 21,11%  113,59% 89,59%
Investimentos 9.858 0,86% 6.140 0,42% 62,29% 49 13%
Imabilizado 338.323 29,40% 389.347 26,68%  115,08% 90,76%
Diferido - 0,00% - 0,00% 0,00% -
PASSIVO 1.150.782  100,00% 1.459.083  100,00%  126,79% 100,00%
Circulante: 506.012 43,97% 676.322 46,35%  133,66% 105,42%
Empréstimos e financiamentos 70.656 6,14% 72.809 499%  103,05% 81,27%
Fomecedores nacionais 101.159 8.79% 157797 10,81%  155,99% 123,03%
Formecedores estrangeiros 4723 0,41% 4.386 0,30% 92,86% 73,24%
Fornecedores - partes relacionadas - 0,00% - 0,00% 0,00% -
Salarios e encargos sociais 76.556 6,65% 77.939 5% 101.81% 80,29%
Obrigac@es tributarias 70.628 6,14% 94 953 6,51%  134,44% 106,03%
Debéntures - 0,00% - 0,00% 0,00% -
Partes relacionadas - 0,00% - 0,00% - -
Dividendos a pagar 128 666 11,18% 207 920 14,25%  161,60% 127 45%
Dividendos a distribuir - 0,00% - 0,00% - -
Juros sobre o capital proprio a pagar 15424 1,34% 18.865 1.29% 122.31% 96,47%
Fretes a pagar 11.351 0,99% 14 694 1,01%  129,45% 102,10%
Outras contas a pagar 14 461 1,26% 14.458 0,99% 99,97% 78,85%
Provisdes diversas 5437 0.47% 9621 0,66%  176,95% 139,56%
Provisfio para perdas em contratos de "swap” 6.949 0,60% 2.881 0,20% 41.46% 32,70%
Exigivel a Longo Prazo: 151.063 13,13% 227.017 15,56%  150,28% 118,53%
Empréstimos e outros créditos 81.497 ?,[}8%' 127.005 8,70%  155,84% 122,91%
Debéntures - 0,00%" - 0,00% - -
Provisdo para contingéncias 67 432 5,86%' 96.567 6,62% 143,21% 112,95%
Provisfio para perdas com controladas - [},[}[}%' - 0,00% - -
Outras contas a pagar 2134 [},19%' 3445 0,24% 16142% 127.31%
ParticipagGes Minoritarias 8 0,00% " 9 0,00%  107.59% 84.86%
Patriménio Liquido 493.698 " 42,90% 555.735 38,09% 11257% 88,78%
Capital social 261.266 22,710% i’ 245.963 16,86% 94,14% 74,25%
Reserva de Capital 128.075 11,13%' 128627 8,82%  100,43% 79,21%
Reserva de lucros 105.609 9,18%' 181.964 1247%  172,30% 135,89%
AcBes em tesouraria (1.252) 0,11% i’ (820) -0,06% 65,46% 51,63%

IGPM 08 0,492326212194

IGPM 07 0,461899235
IGPM 06 043484502
INDO7 1,065873625

INDO6 1.132187767
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ATUALIZAGOES E ANALISES VERTICAL / HORIZONTAL

Demonstragao do Resultado do Exercicio 2006 ATUALIZ % 2007 ATUALIZ % AH  N°INDICE
RECEITA BRUTA 2.875.369 143 51% 3.457.279 142,13% 120,24%  99,04%
Vendas Brutas no mercado intemo 2.798.820 13969% 3.357.133 138,01% 119.95%  98.,80%
Vendas Brutas no mercado externo 79610 3,??%' 98.717  4,068% 130,56% 107.54%
Outras Vendas 939 0.05% 1429  0,06% 152,29% 12543%
(-} Impaostos, abatimento & devolugdes (871777 4351%" (1.024.781) 4213% 11755%  96.82%
RECEITA LiQUIDA 2.003.592 1 00,00% 2.432.498 100,00% 121,41% 100,00%
() Custo do Produto Vendido (651.302) ’-32,51%' (779.296) -32,04% 11965%  98,55%
LUCRO BRUTO 1.362.290 67 49% 1.6563.202 67.96% 122,25% 100,70%
(-) DESPESAS OPERACIONAIS (855.426) " 42.69% (1.041.671) 42,82% 121,77% 100,30%

Com Vendas (606.750) -30,28%" (795.907) -31,08% 124,58% 102,62%

Administrativas e gerais (245.572) -1 2.26%" (297.767) -12,24% 121,25%  99.87%

Despesas Financeiras [43.200) -2,16%" (46.315) -1,90% 107, 21%  88,31%

Receitas Financeiras 40005  2,00%" 58.318  2.40% 14545% 119,80%

Resultado da Equivaléncia Patrimonial - 000%" - 0,00% 0,00% 0,00%
RESULTADO OPERACIONAL 496.864 24.80% 611.531 2514% 123,08% 101,38%
(+/-) Resultados nédo operacionais (983) -[},[}5%' (1.324) -0,08% 134.71% 110,95%
RESULTADO ANTES DO IRe CS 495.881" 24,75% 610.207 25,09% 123,06% 101,36%
(-} Imp. de Renda & Contribuicdo Social (98.616) 4,92%" (143.623) -5,90% 14564% 119,96%
LUCRO ANTES DAS PARTICIPACOES 397.265 19.93% 466.584 19.18% 117.45%  96,74%
(-} Debenturistas (8.127) -l},4‘1%r - 0,00% 0,00% 0,00%
(-} Colaboradores (39.615) -1,98%' (30.458) -1,25% 76,89%  63,33%
(-} Administradores (9.535) , -[},48%' (13.099) -0,54% 137.37% 113,15%
RESULT. ANTES DAS PARTICIPACOES MINORITARIAS 339.988 16.97% 423.026 17.39% 124.42% 102,43%
Participagédo de minoritarios 1 [},[}[]%' (1) 0,00% -9414% -77,54%

RESULTADO DO EXERCICIO 339.989 16,97% 423.025 17,39% 124,42% 102,48%



INDICES DE LIQUIDEZ REFERENTES AO ANO DE 2007

20

Indice | Sigla | | Formula | | Calculo | |Resultado]
Liquidez Comum QLc = gg = g?g;gg;ﬁ; = 1,46
Liquidez Imediata QLI = D'“““F'.g"'dade = a?ggggggga = 0,09

lquidezSeca QLS = Ac-iséoque _ Qaama&aﬁ 3;25.34&,[}1 -

o _ AC+Real LP 98578314 + T77.807,71 _

Liquidez Geral QLG =—pe3Hp =~ sre324 = 220173 - W18
INDICES DE LIQUIDEZ REFERENTES AO ANO DE 2006

Indice | sigla | | Formula | | Calculo | |Resultado|
Liquidez Comum aLc = gg = Eﬁgﬁgg; = 147
Liquidez Imediata QLI = —ioPoniollidade _ LA = 0,07

lquidezSeca QLS = Aﬂ-iaéoque _ ?43212%35 [}_ﬁgeéa.naz,?ﬁ R
+
liquidezGeral QLG = AC*Real P 74321221 .+ 593891 22

PC+ExL/P 506012,08 + 15106329 ~
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INDICES DE ENDIVIDAMENTO - 2007

1) QUOCIENTE DE PARTICIPACAO DIVIDAS A CURTO PRAZO SOBRE ENDIVIDAMENTO

___PC \ ) 876322 40 )
QPDCPSIE = PC + ELP 100 = 67632240 + 2271723 74,87

2) QUOCIENTE DE PARTICIPACAO DOS CAPITAIS DE TERCEIROS SOBRE RECURSOS TOTAIS

PC + ELP 67632240 + 22701723
i = - == % - a2 f
ape3 RT 100 1459082 93 61,91
J) GARANTIA DE CAPITAL DE TERCEIROS
PL 55573478
0 = * - : -
ccs CA 100 903339,62 61,52

INDICES DE ENDIVIDAMENTO - 2006

1) QUOCIENTE DE PARTICIPACAQ DIVIDAS A CURTO PRAZO SOBRE ENDIVIDAMENTO

_PC R ) 506012 08 )
QFDCFS/E = PC + ELP 100 = 50601208 + 15106329 0

2) QUOCIENTE DE PARTICIPAGAO DOS CAPITAIS DE TERCEIROS SOBRE RECURSOS TOTAIS

, _ PC+ELP 50601208 + 15106329
e =4y 100 = 1150781.69 57,10
3) GARANTIA DE CAPITAL DE TERCEIROS
493698.40
GC3F® =—TF  sqpp - : = 75,14

CA 657075,36
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INDICADORES DE ATIVIDADE - 2007

1) ROTAGAO DE ESTOQUE ou GIRO DE ESTOQUE

\zs
RE = CPV = 779.296 45 = 5
EM 150.211.38
EM = EI+EF = 30042277 = 150.211,38
2 2
2) ROT&QELO DO ATIVO ou GIRO DO ATIVO
Vzs
RA = VL = 243249342 = 2
AM 1.304.932.31
AM = Al+AF = 260986462 = 1.304.932,31
2 2

INDICADORES DE ATIVIDADE - 2006

1) ROTAGAO DE ESTOQUE ou GIRO DE ESTOQUE

\zs
RE = CPV = G51.302 33 = 5
EM 138.082 75
EM = EI+EF = 276165 50 = 138.082,75
2 2
2) ROTﬂCﬁO DO ATIVO ou GIRO DO ATIVO
\zs
RA = VL = 200359193 = 2
AM 1.150.781.69
AM = Al+AF = 230156337 = 1.150.¥81,69

2 2

Meses

Meses

Meses

Meses

Dias

69

Dias

133

Dias

76

Dias

207
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PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DE VENDAS - 2007

PMRY = CR = 33709746 = 49,89
VENDAS 2.432.498 42
360 360,00

PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DE VENDAS - 2006

PMRV = CR = 2831167 = 50,87
VENDAS 2.003.591,93
360 360

23
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PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO DAS COMPRAS - PMPC - 2007

PMPC = Forneced. = 16218333 = 73
Compras 803.553,71
360 360
Compras = CMV  + Estoque Final - Estoque Inicial
Compras = 77929645 + 162.340,01 - 138.082,75
Compras = 803.553,71

PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO DAS COMPRAS - PMPC - 2006

PMPC = Forneced. = 10588220 = 59
Compras 651.302,33
360 360
Compras = CMV  + Estoque Final - Estoque Inicial
Compras = 651302,23 + 138.082,75 - 138.082,75
Compras = £651.302,33

QUOCIENTE DE POSICIONAMENTO RELATIVO - QPR - 2007

QPR = PMR = 4988307 = 0,69
PMP 72,655973

QUOCIENTE DE POSICIONAMENTO RELATIVO - QPR - 2006

aPR = PMR = 5087054 = 0,87
PMP 58,52519




RI

RI

RI

RI

RI

RI

RI

RI

INDICADORES DE RENTABILIDADE - 2007

RETORNO SOBRE O INVESTIMENTO

ML * R.A
LL . VL
VENDA AM
423.024,99 * 2.432.498,42
2.432.498,42 1.304.932,31
0,174 * 1,664

INDICADORES DE RENTABILIDADE - 2006

kS

100

100

100

100

RETORNO SOBRE O INVESTIMENTO

ML * R.A
LL . VL
VENDA AM
339.989,19 * 2.003.591,93
2.003.591,93 1.150.781,69
0,70 * 1,741

kS

100

100

100

100

%

3242

%

29,54
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FATOR DE INSOLVENCIA - 2007 FATOR DE INSOLVENCIA - 2006

X1 |= :;t = 0,05 X1 IF_’II: | 0,05
o [FEEE T o [ o | [0 [2EE ] oo [{ oo
o [P e @ [PETBPT os
o[ TS T e [ o | [ [ 2R s [ 2o
X3 =,&C-EFE‘:EOQUE | 355 X3 |= ﬂC-EPSEOQUE «| 355
o [FZEE T v [ am | [ [ mme ] s [
Xd |= ’EE 1 1,06 X4 ﬁg | 1,06
o[BS T e [ s | | [ B2 s [ oo
X5 |= EKIGF;I'E)TJ&L | 033 X5 EXIGJI_C}TAL | 033
S TEZE T on [ o | [ [ = [ o [ om
FI=X1+X2+X3_X4_X5 FI=X1+X2+X3_X4-X5
4,22 4,30
Solvéncia Solvéncia



