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Anexo 2: Demonstração de Resultado do Exercício em Reais 
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Anexo 3: Projeção da Dívida 

Índice juros
(1)

Moeda Estrangeira
Empréstimos e Financ. USD VC 7,2% 29.548    100,0% 7,2%

bancários 21% Total 29.548  100% 7,2% -4,1%
Moeda Nacional
BNDES Exim BRL TJLP 3,7% 4.403      4,0% 0,1%
BNDES BRL TJLP 4,0% 75.195    67,5% 2,7%

BNDES-FINAME BRL TJLP 5,2% 3.943      3,5% 0,2%
BNDES-Poc BRL TJLP 4,5% 1.593      1,4% 0,1%
Finep BRL TJLP 3,0% 26.215    23,5% 0,7%

79% Total 111.349 100% 3,8% 9,3%

% Dívida 
por 

Moeda
(2)

Peso dos 
Juros (% 
por ano)

(1)*(2)

Posição 31/3/2004 Moeda Dívida 
03/2004

Encargos
Índice 
2004E

 
Débito por Indexador

2004E 2005E 2006E 2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E
Moeda Estrangeira 3,09% 10,18% 9,59% 9,45% 9,45% 9,45% 9,45% 9,44% 9,44% 9,45%

VC -4,11% 2,98% 2,39% 2,25% 2,25% 2,25% 2,25% 2,24% 2,24% 2,25%
Moeda Nacional 13,10% 12,10% 11,80% 11,80% 11,80% 11,80% 11,80% 11,80% 11,80% 11,80%

TJLP 9,30% 8,30% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00%
Custo da Dívida (Kd) R$ 11,00% 11,52% 11,14% 11,10% 11,10% 11,10% 11,10% 11,10% 11,09% 11,10%
Custo da Dívida (Kd) US$ 11,32% 11,73% 11,30% 11,26% 11,26% 11,26% 11,26% 11,26% 11,26% 11,26%  
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Anexo 4: Capital de Giro Projetado 
Capital de Giro (R$ mil)

2004E 2005E 2006E 2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E

Receita Liquida Operac diário 5.034      6.161      7.535      9.072      10.210    11.493    12.816    14.227    15.718    17.286    
CPV diário 1.701      2.070      2.516      3.009      3.365      3.763      4.169      4.598      5.048      5.516      

Vendas 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
CPV 0,34 0,34 0,33 0,33 0,33 0,33 0,33 0,32 0,32 0,32
Lucro 0,66 0,66 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67 0,68 0,68 0,68

Creditos Comerciais CP 244.168  298.800  365.454  439.986  495.204  557.392  621.596  689.989  762.347  838.362  
Estoques 104.604 127.285  154.710  185.058 206.939 231.425 256.421 282.803 310.452  339.215  
Fornecedores CP 77.390  94.170    114.460  136.913 153.101 171.217 189.710 209.228 229.684  250.964  

Prazo Med Recebim dias 49 49 49 49 49 49 49 49 49 49
Prazo Med Estoques dias 62 62 62 62 62 62 62 62 62 62
Prazo Med Forneced dias 45 45 45 45 45 45 45 45 45 45

Capital de Giro 271.382 331.915  405.704  488.131 549.042 617.600 688.307 763.563 843.115  926.613  
Variacao de capital de giro 69.533  60.533    73.789    82.427  60.911  68.557  70.707  75.256  79.552    83.498    

Ciclo Operacional dias 110 110 110 110 110 110 110 110 110 110
Ciclo Financeiro dias 65 65 65 65 65 65 65 65 65 65  
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Anexo 5: Premissas Macroeconômicas 

Premissas Macroeconômicas 2003 2004E 2005E 2006E 2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E
Crescimento Real PIB -0,20% 3,65% 4,14% 4,50% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%
IPCA 9,3% 6,0% 4,8% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Inflação Americana 2,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
Taxa de câmbio média (R$/US$) 3,0760 2,9497 3,0375 3,1100 3,1799 3,2513 3,3243 3,3990 3,4753 3,5533 3,6331
Variação (%) 5,36% -4,11% 2,98% 2,39% 2,25% 2,25% 2,25% 2,25% 2,24% 2,24% 2,25%
TJLP 11,5% 9,3% 8,3% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0%
Taxa Selic 14,2% 11,8% 10,8% 10,8% 10,8% 10,8% 10,8% 10,8% 10,8% 10,8%  
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Anexo 6: Relatório de Avaliação dos Bancos 

Instituição Preço R$ Ação Data Analista Metodologia

Pactual 64,40 abr/04
Gustavo Hungria
Ricardo 
Kobayashi

FCD

Itaú 68,70 jul/04 Juliana 
Rozenbaum Múltiplo

UBS 54,69 jul/04
Marcelo 
Mesquita
Marcio Brito

FCD

Unibanco 68,78 ago/04 Tania 
Sztamfater FCD

Credit Suisse 67,00 set/04 Tufic Salem
Julia Rizzo FCD

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0310785/CA




