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RESUMO

A sobrevivéncia de uma empresa nos dias de hoje esta relacionada & capacidade de
antever cendrios adversos ou favoraveis e realizar mudancas rapidas de rumo para se adaptar
a nova realidade. Nessas circunstancias, o processo de anélise dos Balangos Patrimoniais e
dos Demonstrativos Contabeis, em geral, é de suma importancia para se alcancar um
desempenho econdmico-financeiro eficiente e eficaz.

Analisar um Balango néo sera, jamais, um processo de meramente extrair uma série
de férmulas dos demonstrativos econdmico-financeiros e, a seguir simplesmente verbalizar
as oscilacdes dos quocientes ou dos nimeros em termos absolutos (a lucratividade cresceu, a
liquidez diminuiu, o endividamento permaneceu constante, e assim por diante). Analisar um
balanco, certamente, é algo mais desafiador, intrigante e estimulante. Ai reside todo o
alcance e toda a dindmica da Contabilidade e da anélise de balancos. E preciso, acima de
tudo, associar conhecimentos técnicos com certa dose de percep¢do e criatividade. Em
outras palavras, é preciso saber identificar o significado dos nimeros, ler as entrelinhas e,
sobretudo, saber fazer as indagacdes mais contundentes (e, naturalmente, obter as respostas
objetivas e plausiveis).O cenario econémico-financeiro é além da empresa, e por isso,
muitas das vezes, eventuais acontecimentos extra-empresarial (mercado global) influenciam
em seus resultados patrimoniais. Contudo, uma analise do balanco €, sem divida, a maneira
mais pratica de, num dado instante, fazer uma apreciacao sobre o desempenho da empresa.

Analisar as Demonstraces Contabeis consiste em comparar os Vvalores de
determinadas operaces e periodos de modo que se possa ter uma visdo do passado, a fim de
projetar e programar o futuro.

A simples comparacdo de balangos de exercicios, desde que a moeda seja constante,
ja permite analisar o crescimento ou ndo de determinados itens patrimoniais. O mesmo se
aplica aos resultados.

As atividades que tratam de analises de balancos estdo recheados de férmulas que
permitem analisar os patrimonios sob aspectos econdmicos, financeiros, de retorno de
capital, etc.

Sendo assim, o objetivo deste é estudar alguns elementos importantes no processo de
avaliacdo e andlise dos Demonstrativos Contabeis. Através de uma andlise de indices —
(Indices de Liquidez, de Endividamento, de Atividades e de Rentabilidade), verificar-
se-a 0 panorama econdémico-financeiro que se encontra a empresa Alunorte — Alumina do
Norte do Brasil S/A.

O estudo busca subsidios na analise dos indices para evidenciar se a atual forma de
administracdo empregada na empresa esta correspondendo a expectativa de seus donos, e
também oferecer alternativas para que se mude o quadro a favor da empresa.




INTRODUCAO

O proposito deste trabalho consiste em estudar, de forma sucinta, o processo de
Analise dos Demonstrativos Contébeis. Para tanto, utilizou-se como exemplo de estudo, 0s
Balancos da empresa industrial Alunorte — Alumina do Norte do Brasil S.A. (2004/2005).

Sera abordado, num primeiro momento, as informacGes referentes a empresa, ou
seja, 0 histdrico (nascimento, localizagdo, processo produtivo, atividades). Apos isso, um
breve discurso sobre os elementos fundamentais a Analise de Balancos, em seguida, falar-
se-4 dos Indicadores — Liquidez, Endividamento, Atividade e Rentabilidade. E por fim, a
concluséo.

E importante ressaltar, que este trabalho, esta dividido em duas partes, a saber: O
estudo tedrico (Word) e o pratico (Excel) da Anélise dos Demonstrativos Contabeis. Nesta,
serdo avaliadas as informacOes teoricas, as quais j& foram citadas acima. Na outra, sera
demonstrado as aplicacdes da base tedrica, comecando com a atualizacdo dos Balancos
Patrimoniais e de suas Demonstracbes dos Resultados dos Exercicios (Alunorte —
2004/2005), através do indice IGP-DI, a fim de obtermos os valores que melhor descrevem
hoje os resultados da empresa. Posteriormente, as analises vertical e horizontal, as quais
serdo aplicadas aos valores ja corrigidos, sobretudo, ndo como meios unicos de avaliar a
empresa, mas como instrumentos auxiliares na execucdo de outras fontes de informagdes,
dando prosseguimento a realizacdo de andlise do patriménio empresarial.



Alunorte — Alumina do Norte do Brasil S.A.

HISTORICO DA EMPRESA

Instalada no municipio de Barcarena, no Estado do Para, a Alunorte é a maior
refinaria de alumina do mundo. A alumina é retirada do minério bauxita e depois
utilizada na producdo do aluminio. Em uma década de operacdo, a Alunorte atingiu
capacidade produtiva 4,4 milhdes de toneladas de alumina. No entanto, com a Expansao 3,
iniciada em 2006, a capacidade produtiva da planta industrial atingira 6,3 milhGes de
toneladas em 2008. Todo esse crescimento se deve ao empenho de mais de mil empregados
e a0 compromisso com a seguranga e protecdo ao meio ambiente. A empresa também tem
orgulho de estar atrelada ao desenvolvimento regional, através de programas sociais com
foco na educacéo, na geracdo de renda e na capacitagdo profissional.

PROCESSO PRODUTIVO

A matéria-prima da alumina é a bauxita — minério extraido de Porto Trombetas, no
municipio de Oriximina, e em Paragominas, ambos no estado do Para. O minério chega a
alunorte, por meio de navios, e é desembarcado no Porto de Vila do Conde, de onde segue
para a fabrica. De Paragominas, 0 minério vem por um mineroduto de aproximadamente
240 km de extensdo. Na fabrica, a primeira etapa do processo é a moagem, na qual a bauxita
é triturada e moida. Em seguida, na digestdo, a alumina é dissolvida em soda caustica e
transformada em um liquido chamado licor rico. A terceira etapa do processo é a
decantacgdo, onde o licor é separado dos residuos da bauxita. Esses residuos sao chamados de
lama vermelha e sdo filtrados e lavados, evitando assim contaminagbes para 0 meio
ambiente. O licor rico é enviado para os precipitadores, onde comeca a se cristalizar,
formando assim o hidrato de alumina. O final do processo € a calcinagdo, onde a agua
contida no hidrato é retirada, formando o éxido de aluminio ou, simplesmente, alumina.

MEIO AMBIENTE

A preocupacdo com o meio ambiente é uma das prioridades na Alunorte, através da
racionalizacdo do uso dos recursos naturais e de agdes de prevencdo e minimizacdo da
poluicdo. Os controles utilizados pela empresa garantem a qualidade do ar, da agua e dos
residuos gerados pelo processo. A Estacdo de Tratamento de efluentes Liquidos garante que
a agua utilizada no processo e a agua da chuva retornem com excelente qualidade ao rio. A
Alunorte utiliza ainda 0 mais moderno sistema de tratamento de residuos. A lama vermelha
resultante do processo é lavada, filtrada e depositada em um area preparada especialmente
para isso, o Depdsito de Rejeitos. Com o solo compactado, é realizado, naquela area, o
reflorestamento com espécies nativas. Além de todo esse cuidado ao redor da fabrica, existe
um cinturdo verde de 3.500 hectares.

A BUSCA PELA INTEGRACAO DO TERRITORIO

A Alunorte ndo somente cresceu em sua produgdo nos ultimos 10 anos, mas também
amadureceu seu modelo de gestdo, sua consciéncia de preservacdo ambiental e seus
investimentos em Responsabilidade Social. Uma empresa que ocupa e influencia uma
cidade acaba sendo parte integrante de seu territério. E a Alunorte, vizinha da Floresta
Amazonica, esta situada numa regido plena de riquezas minerais que geram divisas para o
Brasil, o que reforca a importancia da responsabilidade na gestdo de seus negdcios. Essa
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consciéncia tem levado a Alunorte a transformagdes constantes de seus modelos de gestéo
de pessoas, gestdo de meio ambiente e dos planejamentos para investimento social nas suas
comunidades de influéncia.

OBJETIVO

A Companhia entrou em operagdo em 1995, tendo por objetivo principal a
industrializacdo de alumina, matéria-prima na producédo de aluminio. A planta industrial tem
capacidade nominal de producdo de 1.450 mil toneladas de alumina por ano.

O preco da alumina bem como sua principal matéria prima (bauxita) € calculado em
funcéo da cotacdo do aluminio no mercado internacional. Consequentemente, a performance
da Companhia depende da demanda do aluminio a nivel mundial.

1- ESTUDO DOS ELEMENTOS FUNDAMENTAIS A ANALISE DE BALANCOS.

A andlise de Balancos envolve a avaliagdo de um conjunto de demonstracfes
financeiras e outras informagcbes fornecidas pelas empresas, ndo se limitando
exclusivamente ao Balanco Patrimonial e & demonstracdo do resultado do Exercicio. Este
conjunto de informacdes € formado, mas precisamente, por:

» Demonstracdes Financeiras,
> Relatorios e
» Pareceres

O cuidadoso exame das diferentes demonstracdes, relatérios e pareceres pode
oferecer informacges valiosas ao analista e em, realidade, pode esclarecer pontos obscuros,
que as demonstracbes financeiras ndo sdo capazes de fazer sozinhas. Entretanto, como o
nosso objeto de estudo é analise das DemonstracGes Financeiras, nos restringiremos em
abordar nesse momento, somente a sua estrutura — Balangos - com suas perspectivas
conclusdes ao processo decisorio de uma empresa.

Conceito de Andlise de Balanco:

“Analise de Balangos € a arte de saber extrair rela¢fes Uteis, para o objetivo econémico que
tivemos em mente, dos relatdrios contabeis tradicionais e de suas extensoes e detalhamentos,
se for o caso” — Sérgio de ludicibus.

Refletindo um pouco sobre esta conceituacdo, entre outras palavras, a analise de
Balancos, de acordo com o Sérgio de ludicibus, é uma arte, pois as pessoas (analistas) fazem
a “real diferenga” entre uma analise boa ou ruim. Por exemplo, o computador acelera o
tratamento das cifras (calculos), contudo, a parte mais importante é a interpretacdo de dados,
esta sempre dependera do elemento humano. E claro, que esta analise, também dependa de
uma série de outros elementos, como quociente de liquidez, de rentabilidade, de
endividamento, etc., mas a experiéncia profissional, perspicacia, sensibilidade do analista,
como ja foi dito, é de suma importancia para se ter um trabalho de éxito.

Iremos, agora, definir alguns elementos, para compreendermos depois, como
funciona na prética.

» QUOCIENTES: relacGes entre parte de um conjunto,



= COEFICIENTES: comparacdo de cada elemento em relacdo ao conjunto.
= NUMEROS-INDICES: comparacio entre as partes de um conjunto em varios periodos.
= COEFICIENTES-PADRAO: comparacio entre as partes de varios conjuntos.

Seguindo esta logica, isto quer dizer, que nosso estudo envolve setores de
coeficientes-padrdo. Por exemplo, quando falamos de Liquidez, esta se tratando de
um quociente, jamais de um indice. J& no tocante a analise Vertical, trata-se de
coeficiente, e da andlise horizontal, as relagdes percentuais encontradas referem-se a
numeros-indices.

O célculo de quocientes e coeficientes é a etapa preliminar do processo de
analise. De posse de dados, € interessante que o analista esteja em contato direto com
empresa analisada, para no caso da necessidade ou possibilidade de acesso & mesma
para dela ouvir e entender as razdes de oscilacdes constatadas nos calculos, pois nem
sempre o0s célculos sdo conclusivos. De outra parte, a analista de balancos ndo deve
meramente limitar-se & verdade dos numeros, ou seja, retratar em palavras o que 0s
nameros dos demonstrativos séo capazes de evidenciar por si so.

2 - ANALISES VERTICAL E HORIZONTAL:

Este processo € um bom inicio para analisar uma série de balancos de uma empresa.
Com efeito, a analise vertical e horizontal é a forma mais simples — e bastante eficiente —
para se adquirir visdo geral sobre os demonstrativos econdmico-financeiros das empresas.

2.1 - Andlise Vertical — permite, inicialmente, que o analista avalie a estrutura do balanco
(Balango Patrimonial e Demonstracdo de Resultados), o que chamamos de l6gica de
balanco, isto é, se a proporcionalidade dos diferentes componentes patrimoniais de
resultados se mantém ao longo dos anos, ou se existem desequilibrios importantes, que
devem merecer uma avaliagdo mais minuciosa. Uma vez devidamente mapeados 0s himeros
do balanco, cada cifra é comparada, respectivamente, com o total do Ativo e do Passivo
(Balango Patrimonial) e com as Vendas Liquidas (Demonstracdo do Resultado). Assim, caso
algum componente do Ativo Circulante, por exemplo, apresente uma variagao significativa
em relacdo ao total do Ativo, o analista podera vislumbra-lo e, sobre essa cifra, concentrar
suas atencBes.A grande vantagem desta andlise, sobretudo nos casos de balangos
apresentados por Legislacdo Societaria, e num cenario de altas taxas inflacionarias, é que ela
ndo repousa sobre os ndmeros absolutos (Valores em Moeda), mas sobre os percentuais
relativos.

2.2 - Analise Horizontal — Sera que esta analise conduziria as mesmas conclusdes iniciais?
Os numeros-indices calculados provam isso.

Na Analise horizontal, é fundamental que o analista tenha na devida conta uma ordem de
grandezas, para ndo cair, eventualmente, nas armadilhas que calculos numéricos podem
proporcionar.

O método da Analise Horizontal é particularmente atil nos casos de demonstraces
financeiras apresentadas consoante a Legislacdo Societaria, isto €, ndo tendo sido depurados
os efeitos da inflacdo ou correcdo monetaria das cifras. E como a maior parte das empresas
publica seus demonstrativos, sobretudo as de menor porte.



Nesse caso, é imperativo ter um elemento de comparacdo. Este pardmetro pode ser o indice
oficial de inflacdo ou o indexador de correcdo do Imobilizado, Débitos fiscais etc., a UFIR —
Unidade Fiscal de Referéncia.

3 - INDICADORES DE LIQUIDEZ

Estes indices indicam a capacidade financeira da empresa para fazer face aos
compromissos assumidos com terceiros, comparando-se os valores Circulantes a Curto ou
Longo Prazo, e, para uma melhor anélise, deve ser visto sob as formas a seguir apresentadas.
O quociente resultante da aplicacdo da formula é o indicativo da salde financeira e
capacidade da empresa em honrar seus compromissos. Se for constatado, por exemplo, um
coeficiente de 1,50 significa afirmar que para R$ 1,00 de debito contraido, a empresa dispde
de R$ 1,50 para fazer face aos compromissos assumidos, 0 que se revestiria, grosso modo,
em excelente situacéo.

a) Indice de Liquidez Geral

I.L.G. = Ativo Circulante + Realizavel Longo Prazo.
Passivo Circulante + Exigivel Longo Prazo

O ILG reflete a situacdo financeira de forma global, servindo para detectar a
capacidade de pagamento da empresa a longo prazo, mas que, por sua abrangéncia,
empobrece 0 seu sentido e a utilidade de seu quociente.

E a capacidade da empresa de pagar todas suas obrigaces de curto e longo prazo.

b) Indice de Liquidez Corrente

I.L.C. = Ativo Circulante
Passivo Circulante

O ILC indica de quantos Reais dispomos de forma imediata e/ou conversiveis em
dinheiro a curto prazo, para fazer face &s dividas contraidas pela empresa. E um indice
muito divulgado e, frequentemente, considerado como o melhor indicador da situacdo de sua
liquidez.

E a capacidade da empresa de pagar suas obrigagdes de curto prazo.

¢) Indice de Liquidez Seca

I.L.S. = Disp. + Dupl. a Rec.+ Aplic. Financ. I.L.S. = Ativo Circ.- Estogue
Passivo Circulante Passivo circulante

O ILS apresenta uma situacdo mais adequada para a situacao de liquidez, uma vez
gue dele sdo eliminados os estoques, que sdo sempre considerados como fontes de
incertezas. Naturalmente, este indice serd sempre menor que o indice de Liquidez Corrente
anteriormente apresentado.



E a capacidade da empresa de pagar suas obrigacdes de curtissimo prazo, valendo-se
de seus ativos mais liquidos. Os estoques sdo excluidos, pois e trata dos ativos de menor
liquidez, que ainda necessitam ser processados (manufaturados) e vendidos, havendo o risco
de que o ciclo operacional nao seja completado por alguma razéo.

d) Liquidez Absoluta, Imediata ou Instantéanea

I.L.1. = Disponibilidades
Passivo Circulante

O ILI ¢ a capacidade que a empresa tem para pagar suas obrigacdes de curto prazo,
valendo-se de suas disponibilidades em Caixa, Bancos ou aplicadas no mercado financeiro
de curtissimo prazo.

3.2 - INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO

De forma inversa aos indices de Liquidez, os quocientes de endividamento retratam
a posicao relativa do capital préprio da Empresa, em contraposi¢cdo ao capital de terceiros,
revestindo-se de maior importancia por indicar a seu grau de dependéncia perante 0s
recursos captados em Bancos, Fornecedores e outros credores. Quanto menor for o indice de
endividamento, maior serd o seu grau de liquidez.

a) Indice Geral ou Total

O endividamento indica 0 montante dos recursos de terceiros que esta sendo usado,
na tentativa de gerar lucros. Por isso existe grande preocupacdo com o grau de
endividamento e com a capacidade de pagamento da empresa, pois, quanto mais endividada
ela estiver maior sera a possibilidade de que ndo consiga satisfazer as obrigacdes com
terceiros.

O grau de endividamento mede, portanto, a proporcao dos ativos totais financiados por
terceiros (credores da empresa).

_ PE _ Passivo Exigivel (PC+PELP) eT_PE_ 550

=—=——=0,36
AT Ativo Total AT 1.532

ET

Indica que, para cada real (R$) do ativo total, R$ 0,36 estdo presos a dividas, logo R$
0,64 estdo livres estdo livres, ou seja, se a empresa negociar o ativo total, para cada R$ 1,00
que receber, paga R$ 0,36 e sobram R$ 0,64.

Como este indice procura identificar a proporcao do total do ativo financiada pelos recursos
provenientes de terceiros, logo no calculo efetuado, 36% (0,36 x 100) do ativo total estdo
financiados com recursos de terceiros.

b) Indice de Capital de Terceiros

I.L.T = Passivo Circulante + Exigivel Longo Prazo
Patriménio liquido
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Este quociente é um dos mais utilizados para medir o comportamento da empresa em
relacdo ao capital de terceiros. Se esta permanecer por muito com quociente préximo de 1,0
, indica uma situacdo desfavoravel e merecedora de cuidados, pois a maioria das empresas
que vdo a faléncia apresentam indicadores proximos ao acima anunciado.

¢) Garantia do Capital de Terceiros

_PL Patriménio Liquido oT_PL_%2_,-,

GT=—= ==
PE Passivo Exigivel (PC+PELP) PE 550

Indica que, para cada real (R$) de dividas com terceiros (PE), existem R$ 1,74 de
Capital Préprio (PL); quanto maior for o capital proprio, maior seguranca havera para 0s
credores que emprestam capital para a empresa.

3.3 INDICADORES DE ATIVIDADE
Determina o giro (velocidade) dos valores aplicados.

a) Rotacdo do Ativo

Este quociente indica a eficiéncia com a qual a empresa utiliza 0s seus recursos totais
aplicados no ativo para proporcionar vendas.

_Vendas Liquidas (*) _3.000,00

Giro ' = =
Ativo Total 1.532,00

(*) Utilizar, preferencialmente o valor das vendas liquidas.

O valor do indice mostra que as vendas promoveram um giro de 1,95 vezes o0 ativo
total. Quanto maior for o indice, melhor sera o aproveitamento dos recursos aplicados no
ativo.

b) Rotacao ou Giro do Ativo Médio

_ Vendas Liquidas ~ 3.000
Ativo Total Medio (*) 1.3410

Giro

Ativo Incial + Ativo Final _ 1.150+1.532
2

=1.341

(*) Ativo Total Médio =

Vendas promoveram um giro de 2,24 vezes o valor aplicado no ativo total médio.
Quanto maior for o indice, melhor sera o aproveitamento dos recursos aplicados no ativ
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c) Prazo Meédio de Renovagdo de Estoques

Giro— CMV OU,C-PV _ 1.800 631
Estoque Médio (*) 285 (*)

Estoque Incial + Estoque Final 220+ 350
2

=285

(*) Estoque Médio =

O estoque girou (foi renovado) mais de 6 vezes durante o0 ano. Quanto maior for o
indice, melhor seré a rotatividade dos estoques.

Periodo 360 dias

= = =57 dias
Giro 6,31

Prazo=

A cada 57 dias, a empresa renova totalmente seus estoques. Se o giro fosse 12, a
cada més (30 dias) a empresa renovaria seus estoques.

d) Prazo Médio de Recebimentos de Contas a Receber

Este quociente indica o prazo médio de cobranca dos créditos. E chamado, também
de dias de vendas a receber (DVR).

Venda a Prazo ~3.000

— = =13 vezes
Média de valores a Receber(*) 230

Giro=

A empresa vendeu e recebeu em média 13 vezes durante o ano.

A cada 27 dias, em média, a empresa efetuou uma venda completa, ou seja, vendeu e
recebeu; quanto maior for o indice, menor sera o prazo de recebimento de valores a receber.

Periodo 360 dias
Giro 13

Prazo= =27 dias

Dupli a Receber(Incial+Final) 260+ 200
2

(*) Média de Valores a Receber = =230
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e) Prazo Médio de Pagamentos a Fornecedores
Indica o prazo médio necessério ao pagamento das obrigagcdes com os fornecedores.

Compras a Prazo 1930

= 10
Média de Fornecedores (*) 190

Giro=

Fornecedores (Incial+Final) 180+200 380
2 2 2

(*) Média de Fornecedores = =190

Compras — determinar o valor através da formula:
CMV=Ei+C-Ef
1.800 =220 + C — 350
C =1.800-220 + 350 =1.930

A empresa comprou e pagou, em média,10 vezes durante o ano.

Prazo= =36 dias

Periodo 360
Giro 10

A cada 36 dias, em média, a empresa efetuou uma compra completa, ou seja,
comprou e pagou.

f) Quociente de Posicionamento Relativo (QPR)

_PMR 13

PR=— ="
QPR=5MP 10

13

Quando o QPR for menor que 1 é melhor pois o tempo de recebimento é menor.

3.3 - INDICADORES DE RENTABILIDADE

Também denominados de Quocientes de retorno do Investimento, servem,
basicamente, para medir a lucratividade obtida em determinado periodo. Uma empresa que
teve, em um periodo, lucro de R$ 1 milh&o, podera te tido um retorno do investimento
menor do que aquela que teve no mesmo periodo lucro de R$ 100 mil. Tudo dependera do
montante do capital investido. Os principais indicadores de retorno de investimentos séo:

Objetivo: Avaliar o rendimento obtido pela empresa em determinado periodo. Esses indices
representam a relagédo entre os rendimentos e o capital investido na empresa.
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a) Indice de Giro do ativo

|.G.A. = Receita de VVendas
Ativo

Indica o comportamento do faturamento da empresa em comparagdo ao crescimento
do ativo e, quanto maior se apresentar, melhor traduzira o retorno sobre o capital investido.
Uma empresa, por exemplo, pode ter apresentado uma elevagdo de sua receita de um ano
para 0 outro, mas este crescimento pode ser considerado enganoso se nao acompanhar a
elevacdo do seu ativo

b) Margem Operacional

M.O. = Lucro/ Prejuizo Operacional.
Receitas de VVendas

Este indice também é conhecido por margem e Lucro sobre as vendas e indica o
percentual de lucro obtido sobre o volume de receitas em determinado periodo.

c) Rentabilidade do Ativo

R.A. = Lucro/ Prejuizo do Exercicio
Patriménio Liquido Médio

O indice de Rentabilidade do Ativo possui a mesma utilidade apresentada no indice
anterior, sé que, desta vez, o comparativo da obten¢do do lucro ndo é obtido em relagdo as
Receitas, mas sim, em relacdo ao total do Ativo, o que permite, também, visualizar a
performance em um periodo.

d) Rentabilidade do Patriménio Liquido Médio

R.P.L.M. = Lucro/ Prejuizo do Exercicio
Patriménio Liquido Médio

Também conhecido como indice de retorno sobre o Capital Proprio, é de larga
utilizacdo e, provavelmente, o mais importante quociente individual de toda analise de
balangos, representando, efetivamente, a lucratividade obtida, servindo, inclusive, para
comparativos com outros tipos investimentos, como s obtidos em bolsas de valores
caderneta de poupanca, etc.
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Conclustes das Analises da Empresa Alunorte nos anos
2004/2005.

1 - INDICE DE LIQUIDEZ
1.1 - Liquidez Absoluta, Imediata ou Instantanea.

2005 — Indica que, para real (R$ 1,00) de dividas com terceiros de curto prazo (Passivo
Circulante), a empresa dispde de R$ 0,25 em dinheiro (Disponivel) para pagar.

2004 — Indica que, para real (R$ 1,00) de dividas com terceiros de curto prazo (Passivo
Circulante), a empresa dispde de R$ 0,26 em dinheiro (Disponivel) para pagar.

1.2 — Liquidez Seca:

2005 — Indica que, para cada real (R$ 1,00) de dividas com terceiros (Passivo Circulante), a
empresa dispde de R$ 0,34 de bens e direitos de curto prazo, menos 0s estoques, para pagar.

2004 — Indica que, para cada (R$ 1,00) de dividas de curto prazo com terceiros (Passivo
Circulante), a empresa dispde de R$ 0,33 de bens e direitos de curto prazo, menos 0s
estoques, para pagar.

1.3 - Liquidez Corrente:

2005 — Indica que, para cada real (R$) de dividas de curto prazo (Passivo Circulante) a
empresa dispde de R$ 0,80 de bens e direitos de curto prazo (Ativo Circulante) para pagar,
ou seja, se a empresa negociar todo a seu ativo circulante, para cada R$ 0,80 que receber,
paga R$ 0,80 e faltara R$ 0,20.

2004 — Indica que, para cada real (R$) de dividas de curto prazo (Passivo Circulante) a
empresa dispde de R$ 0,78 de bens e direitos de curto prazo (Ativo Circulante) para pagar,
ou seja, se a empresa negociar todo o seu ativo circulante, para cada R$ 0,78 que receber
paga R$ 0,78 e faltara R$ 0,22.

1.4 — Liquidez Geral:

2005 — Indica que, para cada real de dividas total (Curto e Longo Prazo) com Terceiros
(Passivo Exigivel), a empresa dispde de R$ 0,84 de bens e direitos de curto e longo prazo
(AC + ARLP) para pagar, ou seja, se negociar 0s bens e direitos de curto e longo prazo para
cada R$ 0,84 que receber, paga RS 0,84 e faltara R$ 0,16.

2004 — Indica que, para cada real de dividas totais (Curto e Longo Prazo) com terceiros
(Passivo Exigivel), a empresa dispde de R$ 0,83 de bens e direitos de curto e longo prazo
(AC + ARLP) para pagar, ou seja, se negociar 0s bens e direitos de curto e longo prazo para
cada R$ 0,83 que receber paga R$ 0,83 e faltara R$ 0,17.
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2 — INDICES DE ENDIVIDAMENTO

2.1 — Endividamento Geral ou Total

2005 — Indica que, para cada real (R$) do ativo total, R$ 0,71 estdo presos a dividas, logo R$
0,29 estdo livres, ou seja, se a empresa negociar o ativo total, para cada R$ 1,00 que receber
paga R$ 0,71 e sobram R$ 0,29.

2004 — Indica que, para cada real (R$) do ativo total, R$ 0,66 estdo presos a dividas, logo R$
0,34 estdo livres, ou seja, se a empresa negociar o ativo total, para cada R$ 1,00 que receber,
paga R$ 0,66 e sobram R$ 0,34.

2.2 — Participacao de Capitais de Terceiros.

2005 — Indica que, para cada real (R$) de dividas totais com terceiros (PE), R$ 0,95 séo de
curto prazo (Passivo Circulante) e R$ 0,05 (R$ 1,00 — R$ 0,95) séo de longo prazo (Passivo
Exigivel a Longo Prazo).

2004 — Indica que para cada real (R$) de dividas totais com terceiros (PE), R$ 0,94 sdo de
curto prazo (Passivo Circulante) e R$ 0,06 (R$ 1,00 — R$ 0,94) séo de longo prazo (Passivo
Exigivel a Longo Prazo).

2.3 — Garantia de Capital de Terceiros

2005 — Indica que, para cada real (R$) de dividas com terceiros (PE), existem R$ 0,41 de
Capital Proprio (PL), ou seja, para cada real (R$), a empresa dispde apenas de R$ 0,41 real
para pagar a terceiros.

2004 — Indica que, para cada real (R$) de dividas com terceiros (PE), existem R$ 0,53 de
Capital Proprio, ou seja, para cada real (R$), a empresa dispde apenas de R$ 0,53 real para
pagar a terceiros.

3 - INDICES DE ATIVIDADE

3.1 — Rotacéo do Ativo

2005 — O valor do indice mostra que as vendas promoveram um giro de 3,46 vezes o ativo
total. Quanto maior for o indice, melhor sera o aproveitamento dos recursos aplicados no
ativo.

2004 — O valor do indice mostra que as vendas promoveram um giro de 3,51 vezes o ativo
total.

3.2 — Rotagéo ou Giro do Ativo Médio

2005 — Vendas promoveram um giro de 3,70 vezes o valor aplicado no ativo médio. Quanto
maior for o indice, melhor sera o aproveitamento dos recursos aplicados.

2004 — Vendas promoveram um giro de 3,51 vezes o valor aplicado no ativo.
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3.3 — Prazo Médio de Renovagdo dos Estoques ou Rotagdo dos Estoques

2005 — O estoque girou (foi renovado) mais de 10,92 vezes durante o ano. Quanto maior for
o indice, melhor sera a rotatividade dos estoques.

2004 — O estoque girou (foi renovado) mais de 11 vezes durante o ano.
3.4 — Prazo Medio de Recebimento de Contas a Receber

2005 — (*) Nao foi possivel calcular por falta de informac6es

2004 - (*) Néo foi possivel calcular por falta de informacGes

3.4 — Prazo Médio de Pagamentos a Fornecedores

2005 — A empresa comprou e pagou, em média, 6,84 vezes durante o ano. A cada 52,66
dias, em média, a empresa efetuou uma outra compra completa, ou seja, comprou e pagou.

2004 — A empresa comprou e pagou, em média 6,84 v durante o ano. A cada 53,10 dias, em
média a empresa efetuou uma compra completa, ou seja, comprou e pagou.

3.5 — Quociente de Posicionamento Relativo

2005 — (*) Nao foi possivel calcular por falta de informac6es

2004 - (*) Néo foi possivel calcular por falta de informacoes

4 — INDICES DE RENTABILIDADE

4.1 - Rentabilidade do Capital Préprio ou Taxa de Retorno sobre o PL
Mede o retorno sobre o investimento efetuado pelos proprietarios.

2005 - Indica a remuneracdo do capital dos proprietarios (PL) aplicado nas empresas, ou
seja, 28,21 %

2004 — Indica a remuneracdo do capital dos proprietarios (PL) aplicado nas empresas, ou
seja, 27,78%.

4.2 — Rentabilidade do Ativo Final ou Taxa de Retorno sobre o Ativo.
2005 — Indica o retorno do lucro liquido sobre o valor do ativo total, que foi de 8,17%.
2004 — Indica o retorno do lucro liquido sobre o valor do ativo total, que foi de 9,57 %.

4.3 — Rentabilidade do Ativo Total Médio ou Taxa de Retorno sobre o Investimento
Total.

2005 — Essa taxa mede o poder de ganho da empresa, ou seja, para cada R$ 100,00
investido, ha um ganho de R$ 8,73 (R$ 100,00 x 8,73%)
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2004 — Essa taxa mede o poder de ganho da empresa, ou seja, para cada R$ 100,00
investido, ha uma ganho de R$ 9,57 (R$ 100,00 x 9,57%)

4.4 — Taxa de Rentabilidade sobre o Capital Realizado
2005 — (*) Nao foi possivel calcular por falta de informacoes

2004 - (*) N&o foi possivel calcular por falta de informacGes

2004 2005
A - QUOCIENTES DE LIQUIDEZ
1. Imediata 0,26 0,25
2. Corrente 0,78 0,80
3. Seca 0,33 0,34
4. Geral 0,83 0,84
B - QUOCIENTES DE ENDIVIDAMENTO
1. Participacgéo de Capitais de Terceiros s/ Recursos Totais 94,40% 95,11%
2. Garantia de Capitais de Terceiros 52,60% 40,74%
3. Composigéo de Endividamento 65,53% 71,05%
C - QUOCIENTES DE ROTATIVIDADE
1. Rotagéo de Estoques +11v| +10,92v
2. Prazo Médio de Recebimento de Contas ™ *)
3. Prazo Médio de Pagamentos de Contas 52d 53d
4. Giro do Ativo 3,51v 3,70v

18




CONCLUSAO

Examinamos os balangos patrimoniais da ALUNORTE - Alumina do Norte do Brasil
S.A., levantados em 31 de dezembro de 2005 e 2004, e as respectivas demonstragdes do
resultado, correspondentes aos exercicios findos naquelas datas. Essas demonstracdes
financeiras foram elaboradas sob a responsabilidade de sua administracdo. Nossa
responsabilidade € a de expressar uma opinidao sobre essas demonstracoes financeiras.

Em nossa opinido, as demonstracbes financeiras apresentadas representam,
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira da
ALUNORTE - Alumina do Norte do Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2005 e 2004.

A administracdo da Companhia e seus acionistas vém efetuando uma série de
medidas de reestruturacdo operacional e financeira, destacando-se, entre outras, a mudanca
no perfil do endividamento e a captacdo de novos recursos. Esta reestruturacdo operacional e
financeira, ja parcialmente realizada, tem como objetivo o alongamento do prazo de
amortizacdo e reducdo do custo de seu endividamento, apesar da rotacdo do estoque esta
diminuindo,0 que é ideal, entretanto, a capacidade de recebimento estd comprometida.

Comparando-se 0s quocientes de um ano para o outro (2004/2005) podemos
perceber, que de maneira geral, os Quocientes de Liquidez estdo aumentando, o que indica
que esta evoluindo a capacidade de pagamento da empresa, Por outro lado, 0s quocientes de
endividamento também esta aumentando,e diante disso, pode-se notar que existe um
endividamento da empresa. . A administracdo da Companhia entende que tais medidas
permitirdo o restabelecimento do seu equilibrio econdmico e financeiro.
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