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RESUMO

A falta de solucdes para classificacdo de crédéstienativa de inadimpléncia para avaliacdo
de empresas brasileiras de médio porte (faturamemtiee R$50 e R$200 milhdes) é um
problema para muitas instituicdes financeiras eisitaa de crédito. Alguns fatores que
explicam essa auséncia sdo a longa historia iofiacia do Brasil, baixo volume global de
crédito, alto grau de informalidade devido a um i@mie juridico-tributario desfavoravel e a
existéncia de problemas especificos de empresadliaf@s tais como a falta de
profissionalizacdo na gestdo e questfes de sucdssi@otrabalho descreve uma solucdo de
classificagdo de risco adaptada a essa realidadectamos um sistema deoring baseado
no analytic hierarchy process (AHP), um algoritmo para tomada de decisfes baseaua
multiplos critérios em cenéarios complexos. O sistavalia a matriz CAMEL de cada firma e
gera uma classificacdo de risco baseada no sistiemaotas sugerido pela Resolugdo n°
2.682/99 do Banco Central do Brasil. Para validde enétodo, analisamos os ultimos trés
exercicios contabeis de dez empresas industriassléiras de médio porte e atribuimos uma

nota final a cada uma.

Palavras-chaves classificagdo de risco, AHP, matriz CAMEL, muiiiério, middle market

brasileiro



ABSTRACT

The lack of credit classification and default risgtimation solutions applicable to Brazilian
mid-sized companies (revenues between R$50 and GR$IRPD is a problem for many
financial institutions and credit analysts. Factoositributing to the lack of such solutions
include Brazil's long inflationary history, low oxedl credit volume, high degree of
informality due to hostile legal and taxation framoeks and the existence of problems
perculiar to family-run companies such as lack wffgssional management and succession
issues. This paper describes a risk classificaodution adapted to this reality. We developed
a scoring system based on the analytic hierarcbgegss (AHP), an algorithm for making
decisions involving multiple criteria in complexes@arios, to evaluate the company’'s CAMEL
matrix and generate a risk classification basedhengrade scale suggested by the Central
Bank of Brazil's Resolution 2682. To validate thsethod, we analyzed the last three
accounting periods of ten randomly chosen indudBiazilian middle market companies and

attributed a final score to each.

Keywords: risk classification, AHP, CAMEL matrix, multicetia, Brazilian middle market
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1. INTRODUCAO

Quase todas as empresas comerciais, industriamstiguicOes financeiras utilizam
analise de crédito. Aterdes dessa sé@o geradosme&imos que permitem alavancar vendas,
suprir eventuais necessidades de caixa, realizésigfies e aumentar a capacidade produtiva.
Nas instituicbes financeiras, o crédito ajuda aiathtnar recursos de terceiros e a fornecer
crédito ao comeércio, a industria, as empresasautests de servicos e as pessoas fisicas.

Dessa forma, as instituicdes financeiras, tais cbamcos comerciais e investimentos,
financeiras, sociedades de arrendamento merchaasir@) necessitam gerir de maneira cada
vez mais eficaz suas carteiras de empreéstimos,uraeTdo risco e diminuindo a incerteza, a
fim de reduzir a possibilidade de prejuizos aos seipbnistas, clientes e investidores.

Essa gestdo de carteiras sempre se depara comelagaor de risco versus retorno,
implicita em qualquer operacédo e administracaosbm rde crédito. Este é o centro da teoria
bancaria, que visa proteger o capital do bancoreassos dos acionistas.

O risco de crédito pode ser conceituado como 0 decperda em que se incorre quando
ha inadimpléncia de uma contraparte numa operagédorétiito. Segundo Gitman (1997,
p.203), retorno € o total dos lucros ou prejuizsiltantes de um investimento durante um
determinado periodo de tempo.

A evolucdo do perfil de risco de uma carteira naaleatoria, e sim o produto de
estratégias de gestdo, que podem ser conservadgrassivas ou mistas. Um perfil de risco
agressivo ndo deve necessariamente conduzir gatimng inferior caso os rendimentos mais
elevados permitirem cobrir os potenciais prejuimasores. O importante € uma gestao ativa
do risco pela carteira de crédito, que consigdficemt a escolha de um perfil de risco em
detrimento de outro e mostrar que a estratégiaadh € adequada as condi¢cdes de mercado e

lucrativa.



O conceito de gestdo de riscos abrange muitos eteseOs principais sao o risco de
crédito, de mercado; de liquidez, operacionalrsap legal. Mas de pouco vale os gestores
enumerarem uma enorme lista de tipos de riscosiseapreciarem COmMo esses riscos se
aplicam a sua instituicdo. A gestdo pode comechr ipentificacdo e categorizacdo dos
riscos, mas so se torna Gtil quando € incluidaemsg@mento estratégico.

Na maioria das analises, o risco de crédito do dmmasta relacionado a fatores
internos e externos capazes de prejudicar o pagandenempréstimo. Para mensurar este
risco, a avaliacdo deve refletir a multiplicidadgyalidade e origem das informacdes
disponiveis para o analista, fundamentando a andtigorocessamento das informacdes sobre
0 proponente do crédito.

Atualmente, as novas técnicas de mensuracao dodéscrédito, aliadas ao avancgo dos
recursos tecnoldgicos, sdo de suma importanciagquadifiar o analista de crédito na tomada
de decisbes. A maioria dessas técnicas tem basmaéiises estatisticas do risco de credito.
Algumas abordagens sdocoedit scoring, behavior scoring, rating, redes neurais, sistemas

especialistas, precificacdo de crédito e outras.

1.1. O problema

Um problema comum para os analistas de risco &aada solucdes de classificacao e
estimativas de inadimpléncia Uteis para avaliarédito comercial as empresas do mercado de
meédio porte brasileiro. Para fins deste trabalhefindnos crédito comercial como
empréstimos a empresas na forma de mutuos, descdatauplicatas, contas garantidas,
empréstimos para importacdo, exportacdo e algpoesde financiamentos via repasse do
BNDES.

Em recente estudo sobre produtividade no Braso feelo McKinsey Global Institute,

um capitulo examina o futuro dos bancos de va®gmundo o estudo, a alta inflacdo de



antigamente tornou os bancos eficientissimos paeepsar cheques, mas tolheu a oferta de
crédito. A inflacado atrasou o desenvolvimento dasisos de informacao crediticia no Brasil
(quando comparado a paises como EUA, Holanda eaCtwéSul) e diminuiu a produtividade
dos bancos ao dificultar o desenvolvimento de nomdguantitativos de analise de crédito.
Outro empecilho a comprovacdo das informacdes @gitorno Brasil, em especial entre as

empresas de médio porte, é o alto nivel de infodadé.

“O scoring de crédito agora chega as pequenas sagrBo extremo corporate do
mercado, entidades como a KMV oferecem conceitorodelos de ponta que
mudaram a ciéncia. Entre estes dois pontos, conasdempresas de capital fechado
e de médio porte ainda sao avaliadas pelos métaattisionais. Nao sei se a ciéncia
jamais chegara ao ponto em que possamos dispessanétndos tradicionais,
porque, no que se refere a essas empresas, adzaaimde avaliar os prospectos de
negécios do cliente e a qualidade de sua equipsddiénistracdo continuara a ser
critica. Sao necessarias pessoas muito bem treinzata entender a empresa, e
reagir no momento certo, estruturar transacfeslamliescolher a estrutura de
garantia e criar condi¢cdes contratuais apropria@asio que esta € uma atividade
humana que exige julgamento sélido e que perdurd muito tempo.”
(Ranson,1999)

1.2. Motivacéo

Um importante ponto na motivacdo do trabalho € egaacdo dos novos conceitos
apresentados no Novo Acordo de Basiléia (Basilgi&&es conceitos visam a impor novas
exigéncias de capital dos bancos, proporcionaigiacss de crédito assumidos, melhorando
assim o processo de exame e supervisdo bancamsaiglidando a informacdo no mercado
financeiro. Na pratica essas recomendacfes busoapor i parametros as instituicoes
bancarias para torna-las mais seletivas na corwelgsé@réditos. Também em estudo esta a

imposicao de maiores exigéncias de capital pararambriscos assumidos.

1.3. Objetivo
O objetivo deste trabalho é estudar a viabilidade utilizacdo de modelos de

classificacdo de risco para empresas industriasilbiras de médio porte, empregando a



metodologia CAMEL, largamente utilizada em modealesclassificacdo de risco nos Estados

Unidos e Europa.

1.4. Delimitacédo do estudo

Testamos dez empresas de médio porte do setotriatibsasileiro escolhidas de forma
aleatdria, observamos seus trés ultimos exercim@asceiros e tentamos contemplar os
seguintes aspectos:

* Uma classificacdo de risco satisfatoria e comphtiom a proposta na Resolucéo n°

2.682 do BACEN;

» Sensibilidade para detectar alteracfes reais nalgde de crédito; e

» Escalonamento graduado de avaliacédo de risco quatpeprecificar racionalmente

o crédito.



2. REVISAO DE LITERATURA

2.1. METODOLOGIAS DE CREDITO E RISCO

De acordo com Douat (p.306, 2003), no mercado at@dée profissional, o Brasil
possui um relativo atraso na area de crédito, swaltes vezes pela nao disponibilizacao de
instrumentais de auxilio a administracdo de cadeile empréstimos como também pela néo
utilizacdo da teoria de carteiras, largamentezatila no mercado de capitais brasileiro e ndo
no mercado de crédito.

Continuando com Douat (p.306, 2003), As institugcfieanceiras que mais se destacam
pelo uso da alta tecnologia, ainda tem grandedgaras com a administracao dos portifélios.
E por fim pouca discusséo tem havido, para insellgdiostrumentos de gestao estratégica de

risco de crédito.

2.1.1. Modelos de classificacédo de risco

Segundo Securato (2002, p. 192 e 193), os modelatadsificacdo de risco atribuem a
um devedor ou a uma operacdo de crédito uma met#deasco ordinal (na forma de
categorias ordenadas, como A, B, C) ou cardinalqimaa de uma escala continua, como uma
pontuacdo). Esses modelos estdo fortemente ligadgsrocesso operacional de andlise e
concessao de crédito, sendo um dos principaisumsintos para a decisdo de aprovacao nos
segmentos de pessoas fisicas, juridicas de pegugrande porte, seguradoras e instituicoes
financeiras.

O papel de um modelo de classificacdo de riscornoegso de aprovacao, em uma

instituicao financeira, visa a dois objetivos:

* Avaliar com precisdo o risco, permitindo elimingrecacbes de alto risco ou

atribuir-lhes juros compativeis com esse risco;



* Proporcionar eficiéncia operacional ao processal@®sdo, com reducdo dos

custos operacionais do processo através da automaca

Essa categoria inclui os modelos especialstadit scoring e credit rating.

2.1.2. Modelos Especialistas

Segundo Caouette, Altman & Narayanam, (1999, p,1# modelos especialistas sao
formados por um conjunto de regras que buscam modalecisdo de analistas de crédito. O
modelo procura representar o processo decisoriordespecialista, criando uma estrutura de
deciséo e classificacdo baseada em regras quenimijalgamento de analistas experientes. O
modelo permite automatizar o processo decisorim@ementar processos de decisdo em

massa.

2.1.3. Modelos de credit scoring

De acordo com Sicsu, (2003, p.325 a p.329), os loedkecredit scoring sdo usados
para avaliar crédito em massa. Esses modelos gemsampontuacdo (escore) que indica o
risco total a partir de caracteristicas do propteerda operacao de crédito.

Essa pontuacédo é normalmente fornecida em umaeswainua, mas pode também ser
subdividida em categorias ordinais. Os dados méaiszagdos por esses modelos sao
informacfes cadastrais ou relacionadas ao compentamde crédito. As bases desses
modelos sdo métodos de andlise estatistica mudtilzarcomo regressao linear, regressao
logistica e andlise discriminante; ou modelos deligéncia artificial como redes neurais. O
credit scoring também é usado para avaliar o risco de pequenaesasp que se confunde

com o risco do proprietario.



2.1.4. Modelos de credit rating

Segundo Caouette, Altman & Narayanam, (1999, p,2bh2pelos deredit rating séo
aplicados a classificacdo de empresas em categdeassco, normalmente integrando
critérios quantitativos e qualitativos. @gings séo tradicionalmente fornecidos por agéncias
derating como a Moody’s e a Standard and Poor’s.

Os dados mais usados para a obtencatiity, sdo os indices financeiros extraidos
das demonstracdes contabeis da empresa, mas feedaimbém a outras informacdes como,

por exemplo, qualidade da administracado, comportstastorico de crédito no mercado etc.

2.1.5. Escore-Z
Conforme Caouette, Altman & Narayanam, (1999, p.a3@37), foi elaborado um

modelo para prever faléncias, dado pela sua fafooséao Z de cinco variaveis:

Z =12X1+14X2+ 33X3+ 06X4+10X5

Onde:
X1 = (ativo circulante — passivo circulante): atiotal
X2 =reservas e lucros suspensos: ativo total
X3 = lucros antes dos impostos: ativo total

X4 = valor de mercado dequity. (n°® de acdes x preco de mercado) exigivel

total
X5 = vendas: ativo total

Os pesos utilizados neste modelo foram calculadparér da analise discriminante
multipla, resultando em um grupo de indices capdeedistinguir as empresas “boas” das

“ruins”.



"Por meio dos modelos de crédito procuramos detamndireta ou indiretamente,

as respostas para as seguintes perguntas: Dadasexgperiéncia anterior e nossas
premissas quanto ao futuro, qual o valor de um dsjoréstimo ou titulo de renda

fixa? Ou: qual o risco (quantificavel) de que asxfis de caixa prometidos nao
venham a ocorrer?" (Caouette, Altman & Narayana@91p8.118)

O objetivo maior dos modelos de mensuracdo do mdecarédito € criar estimativas
precisas da probabilidade dos créditos serem pdfgsa informacdo propicia uma base
estatistica satisfatoria para validacédo das degig@mitindo assim maximizar as receitas ou
minimizar as perdas.

Uma das técnicas estatisticas de analise de daalesitiizadas no desenvolvimento de
modelos de avaliacao de risco de crédito € a andiksriminante.

Segundo Caouette, Altman & Narayanam, (1999, p,188) modelos estatisticos
atribuem pesos predeterminados a algumas varideaiBente, gerando um escore de credito,

ou seja, trabalham com uma medida que possa distiog clientes bons e maus.

2.1.6. Os “Cs” do Crédito
De acordo com Ross, Westrfield e Jaffrey (199%81), ndo se pode falar em analise
de crédito sem citar os “C’s” do crédito: caratapacidade, capital, condicbesalateral
(garantia), que sédo fundamentais em qualquer Boads avaliagdo e concessdo de credito.
Algumas bibliografias citam novos “Cs” do créditp.gx. conglomerado, controle e
concorréncia), que sdo apenas derivacdes das diexeakencadas no paragrafo anterior.
Gitman (1997, p. 697) considera as dimensfes ‘®drd& “capacidade” as mais

importantes para subsidiar o analista na concetes@pedito a um solicitante.

2.1.6.1. Caréater

Segundo Blatt (1999, p. 42), “carater” refere-seisgo moral, a intencdo do cliente de



pagar ou ndo os compromissos assumidos. E o ponfaior de selecio do cliente. A
pontualidade do cliente no pagamento de suas @idegaé essencial na apuracdo do carater
do cliente, podendo ser identificada por meio @agstros internos do banco ou mediante o
uso das chamadas informacdes comerciais e bancarias

E dificil avaliar o carater do cliente. Em algureses, o atraso do pagamento nao
significa ma-fé. Nota-se, portanto, a importan@devantar informacdes no mercado antes de

se avaliar o cliente.

2.1.6.2. Capacidade

Diversos autores sdo unanimes em afirmar que “cdgde’ € a habilidade dos
individuos de gerir seu negocio a fim de gerardwcpagar suas obrigagoes.

Gitman (1997, p. 696) define “capacidade” como sem@ondicdo do cliente de saldar
suas obrigacdes. A “capacidade” € mais abrangardgeagcapacidade de pagamento: inclui

também a competéncia, competitividade e aspeatogts do negocio a ser financiado.

2.1.6.3. Capital

“Capital” é outro “C” do crédito citado nas bibli@jias e diz respeito ao patrimdnio
liquido disponivel para saldar suas obrigacoes.

Blatt (1999, p. 42) refere-se ao “capital” como deria fonte de receita e renda do
cliente, ou seja, quais as origens de seus recwsasreqiéncia e consisténcia’.

Berni (1999, p. 104) recomenda que os empréstindos ultrapassem um terco dos
recursos proprios do cliente (capital + reservagros).

O capital € uma informacéo valiosa para determmalgicapacidade de pagamento e

um importante subsidio para uma deciséo de crédito.



2.1.6.4. Condicbes

Os autores de uma maneira geral definem “condigb@sio sendo fatores econémicos
e setoriais que influenciam o risco do cliente.r&ms seus elementos estdo: a politica do
governo, conjuntura internacional, concorréncitrés regionais e eventos naturais.

Gitman (1997, p. 697) diz que politicas econémieasmpresariais, bem como as

peculiaridades do negocio, podem afetar qualquerdss partes envolvidas na transacgéao.

2.1.6.5. Collateral (garantia)

Silva, José Pereira da (1997, p. 96) refere-sensermsaocollateral como sendo a
capacidade do individuo ou empresa de oferecensattomplementares para garantir
seguranca ao crédito solicitado.

As garantias precisam ser bem selecionadas e d® saperior aos montantes
emprestados, de modo a cobrir os prejuizos emdmswsolvéncia. Segundo Ruth (1991, p.
285-90), a avaliagdo das garantias reais deve dmmasi a liquidez, a depreciacdo, a
capacidade de comercializacéo, a localizacéo, ssule manutencédo, as despesas com a

venda e o valor venal do bem vinculado ao negécio.

2.2. OUTRAS METODOLOGIAS

2.2.1. Metodologia multicritério de apoio a decisao

Segundo Gomes, Araya, Caragignano (2003, p. 8), uwme#odologia de apoio
multicritério a decisdo procura tornar o processeais neutro, objetivo, valido e transparente
possivel e ndo indicar ao decisor uma solucdo @edadeira.

Seguindo a explicagdo do modelo de apoio multrwitd decisdo, Gomes, Araya,

Caragignano (2003, p.8), estipulam as seguintgaigta



“Nivel | — objeto da decisdo e espirito da recomnagdd: a primeira etapa consiste em

reconhecer as necessidades, ou seja, detectablerpeoa ser resolvido.”

“Nivel Il — analise das consequéncias e elaboralg@ocritérios: nessa etapa, formula-se e
defini-se o problema, mediante a identificacdo el@ntuais grupos de interesse, bem como
dos objetivos e atributos utilizados no processdetéséo.”

“Nivel Il — modelagem das preferéncias globais bmrdagem operacional: nesse nivel,

elabora-se um modelo analitico do problema, coaldiflade de construir uma representacao,
quase sempre matematica, a ser utilizada ao loagandlise do processo, estimando a
influéncia de cada um dos parametros no probletodado.”

“Nivel IV — andlise dos resultados: essa Ultimg&taonsiste na analise propriamente dita.
Analisam-se as alternativas em relacdo aos citédi® acordo com o ambiente ou estado da
natureza presente no processo. Dependendo dacalotida, pode ser necessario reavaliar o
processo, devendo-se retornar aos niveis precedeBt® seguida, pode-se iniciar a

implantacéo da solucdo mais adequada.”

2.2.1.1. O Método de andlise hierarquica (AHP Analytic Hierarchy Procesp

De acordo com Gomes, Araya, Caragignano (2003, ,pufd dos primeiros meétodos
desenvolvidos no ambiente das decisdes multiaitiscretas, e certamente o mais usado no
mundo, foi 0 método de andlise hierarquica, o Aili*eviacdo do inglé&nalytic Hierarchy
Process, criado pelo professor Thomas L. Saaty (1980). €ono é baseado na divisdo do
problema em niveis hierarquicos, facilitando, assima compreensao e avaliacao.

Seguindo com Gomes, Araya, Caragignano (2003, p.43), apés a divisdo do
problema em niveis hierarquicos, é determinadaoded clara e por meio da sintese dos
valores dos agentes a medida global para cada @waalternativas, classificando-a ao

terminar o método. Apds a construcao da hierargat um dos decisores deve fazer uma



comparacao par a par, de cada elemento em um merérquico qualquer, originando um
matriz de decisdo quadrada. Nessa matriz, quandelemmento de um nivel superior C for
comparado com um elemento no nivel inferior A, nassucessivamente para cada decisor,
até que seja criada uma matriz quadrada de prefasgrPortanto um decisor devera fazer
n(n-1)/2 comparacgdes, onde € o numero de elementos de niveis analisadosmatszes
originadas sado sempre reciprocas e positivas @raparacdes par a par sao realizadas em
todos os niveis hierarquicos. Dessa forma a altieené considerada superior a outra se ela
domina a outra em um numero de fatores maior quelroero de fatores que a outra
alternativa a domina. A diagonal principal dessdrimaé preenchida por 1 (um), que
representa a ndo dominacdo de uma alternativa sobuéra. Para representar os valores de
dominacdo de uma alternativa sobre a outra,Sa@80jlestabeleceu uma escala chamada de
fundamental, onde a cada elemento associa-se uon #®al prioridade sobre os outros
elementos, valor esse lido em uma escala numéicdimhero positivos e reais.

Segundo Gomes, Araya, Caragignano (2003, p.45)jsééacia de uma hierarquia de
decisdo € o ponto principal do Método AHP, poisnmdmente, a hierarquia linear € a
estrutura que melhor representa, em termos deisidgae e funcionalidade, a dependéncia
entre os niveis dos componentes de um sistema Egaoea outro nivel, de maneira
sequencial, sendo, portanto uma forma conveniemtdedompor em passos um problema
complexo, na busca da explicacédo de causa e dfmioando-se uma cadeia linear.

Outro ponto alto do AHP de acordo com Gomes, Ar@gagignano (2003, p.46), € o
indice de consisténcia, onde Saaty observou quaepaq variagdes nos autovetores de
comparacao geram inconsisténcia, sendo assim odeesficar qual o indice de

inconsisténcia (IC) de cada julgamento.



2.2.1.2. O Software Expert Choice
De acordo com Forman, Selly (2001, Cap.4), o soéwapert Choice € baseado no

AHP (Analytic Hierarchy Processo) desenvolvido na década de oitenta pelo Dr. Thomas
Saaty naWwharton School of Business da University of Pennsylvania. O AHP foi usado por
diversas corporacdes e agéncias do governo nogdsdiinidos, tais como o Departamento de
Estado, o Departamento de Defesa, a Forca Aéreajnida Americana, Rockwell
International, Xerox, Boeing, Merck, General ElegtrConoco Oil e também para os
governos do Canada, Africa do Sul, Cingapura, léd@n China, Ird, Argentina, Egito e
Kuwait. Algumas aplicacdes foram o planejamentaaésgico, priorizacdo de projeto e
distribuicao de recursos.

O Expert Choice, desenvolvido em 1980 por Ernesnio, D.Sc. de Management
Science da George Washington University's SchoBusiness and Public Management.

Implementou o0 método AHP em PCs. Foi um dos primsaoftwares a serem patenteados.

2.2.2. Matriz de Camel
"CAMEL” é uma sigla formada pelas primeiras letrdgs topicos de analise de

crédito, a partir dos quais criaremos uma matrizldssificacdo de risco para tomada de
deciséo:

» C —Capital Adequacyrelacionada a estrutura de capital;

* A -—Asset Quality referente a qualidade dos ativos;

* M - Managementanalisa a estrutura e o corpo administrativo;

» E —Earnings, refere-se a lucratividade;

e L - Liquidity, levantamento dos indices de liquidez.

De acordo com Duarte Jr. (2005, Cap. 11), a mebgitol CAMEL é um sistema



especialista que permite elaborar um modelo dsititzzdo de risco, considerando critérios
tanto qualitativos quanto quantitativos. Sua foedie € gerar uma escala final de notas capaz
de mensurar os riscos de cada empresa, auxiliandiistas e investidores na gestdo de
carteiras de ativos e no deferimento de crédittab&la abaixo mostra um exemplo de matriz

CAMEL.

Tabela 1: Matriz CAMEL

Capital Peso dos Atributos |Peso dos Itens
Endividamento 35,70%
Estrutura de Capital 64,30%

Peso de Participagao no Modelo 27%
Asset Quality Peso dos Atributos |Peso dos Itens
Volume de Receitas 44,00%

Concentracao de Clientes 66,00%

Peso de Participacdo no Modelo 23%
Management Peso dos Atributos [Peso dos Itens
Balanco Auditado 45,00%

Administragdo Familiar 55,00%

Peso de Participagao no Modelo 15%
Earnings Peso dos Atributos |Peso dos Itens
Indice de Retencéo de Lucros 53,00%

Margens de Lucro 47,00%

Peso de Participagao no Modelo 24%
Liquidity Peso dos Atributos |Peso dos Itens
Liquidez Corrente 50,00%

Liquidez Seca 50,00%

Peso de Participacdo no Modelo

A matriz CAMEL mostrada na Tabela 1 € um subsidiondada da decisédo. Esta matriz
€ elaborada a partir de uma andlise detalhada atasteristicas e do comportamento dos
tépicos em questdo. O processo é simples: apésaliseansdo estabelecidos pesos ou
conceitos. Quanto menor o somatdrio dos pesos da itam, melhor sera a nota de

classificacdo de atribuida a empresa analisada.

2.2.3. Sistema de classificacéo de risco com a maiCAMEL
Segundo Silva (2003), é possivel idealizar um nwde classificagdo de risco para

pequenas e médias empresas brasileiras usandoodotngia CAMEL e o algoritmo AHP



(Analytic Hierarchy Process). Silva (2003) avaliou empresas do segmento danrdtica e
seu trabalho foi o primeiro estudo a utilizar estedtodos para elaborar sistemas de

classificacéo de risco no Brasil.

2.2.4. O Novo Acordo de Capitais da Basiléi@he New Basel Capital Accord — NABC)

De acordo com Moreira (2003),Novo Acordo de Capitais da Basil€éighe New Basel
Capital Accord — NABC),também chamado de Basiléia(Basel 2),é uma evolucdo do
primeiro acordo, em vigor desde 1988. e esta pgreyara iniciar em 2006. O Basiléia 2
consiste em trés pilares que interagem e se caanmlet

a) O primeiro pilar visa a aumentar a sensibiliddde requisitos minimos de fundos
proprios aos riscos de crédito e cobrir, pela praneez, o risco operacional. Com este novo
acordo, as entidades bancéarias serdo obrigadascar alapital para cobrir, por exemplo,
falhas humanas, incluindo fraudes, e desastresangtu

b) O segundo pilar reforca o processo de supergganto a suficiéncia de montante de
capital nos bancos;

c) O terceiro pilar visa implementar uma disciplo@ mercado com vista a contribuir
para praticas bancéarias mais saudaveis e seguexsjiedos bancos a divulgacdo de mais
informacdes sobre as formulas que utilizam partigete risco e alocacéo de capital.

O Acordo da Basiléia Il imp&e ainda diversas exaigs) tais como a transformacao das
fontes operacionais em informacdes Uteis e a n@adronizacdo das definicbes de dados
visando maior transparéncia e comparabilidade est$gs de risco.

Outros importantes requerimentos do acordo da @asil sdo a divulgacdo dos
processos operacionais para o mercado, a maioorpadcao nas definicdes de dados a fim
de gerar transparéncia e comparabilidade nas dmeyage riscos. Para isso busca-se a

disponibilidade de sistemas de informacdo que Nzabn o desenvolvimento,



acompanhamento e revisdo dos modelos em questao.

2.2.5. Resolucéo n°® 2.686 — BACEN / Ano 1999

O art 1° da Resolucdo n° 2.682/99 do BACEN estipolze niveis de risco para o
mercado brasileiro e determina os provisionameptya cada um deles de acordo com a

tabela abaixo:

Tabela 2: Escala de Classificagcao de Risco

AA 0,00%

A 0,50%

B 1,00%

C 3,00%

D 10,00%
E 30,00%
F 50,00%
G 70,00%
H 100,00%

Fonte: Resolucdo n° 2.682, BACEN - 1999

Classificar a operacao no nivel de risco correspotedé responsabilidade da instituicao
detentora do crédito. Ainda segundo a resolucétgsaificacdo deve ser baseada em critérios
consistentes e verificaveis, amparada por infor@agdternas e externas e contemplar, pelo
menos, 0S seguintes aspectos:

a) situacao econdmico-financeira;

b) grau de endividamento;

c) capacidade de geracao de resultados;

d) fluxo de caixa;



e) administracéo e qualidade de controles;

f) pontualidade e atrasos nos pagamentos;

g) contingéncias;

h) setor de atividade econdémica;

i) limite de crédito;

A Resolucdo n° 2.682/99 do BACEN prevé ainda aséevidessas classificacbes se
houver atraso ou inadimpléncia das parcelas dergoga@u do principal, de acordo com o
esquema abaixo:

a) atraso entre 15 e 30 dias: risco nivel B, naman

b) atraso entre 31 e 60 dias: risco nivel C, namaon

c) atraso entre 61 e 90 dias: risco nivel D, nammn

d) atraso entre 91 e 120 dias: risco nivel E, namu;

e) atraso entre 121 e 150 dias: risco nivel F, mino;

f) atraso entre 151 e 180 dias: risco nivel G, nammo;

g) atraso superior a 180 dias: risco nivel H

E quanto a periodicidade das avaliacdes:

a) a cada seis meses, para operacfes de um meemie ¢grupo econdmico cujo
montante seja superior a 5% (cinco por cento) danp@nio liquido ajustado;

b) uma vez a cada doze meses, em todas as situacoes

2.2.6. Matriz de migracéo

Segundo Sanvincente; Minardi (1999), as matrizesndgacdo de crédito permitem
estimar a probabilidade de deterioracdo ou meld@argualidade de uma empresa Agéncias de
rating como Standard & Poor's e Moody's publicam regularteeestas matrizes, que

mostram a probabilidade de uma empresa com umnaagatorating migrar para outro nos



proxim

os doze meses, com base em dados histoviensapela 3).

Tabela 3: Matriz de migracao

Matriz de Migracao de Classificacao de Crédito
Em percentual]
Risco 2004 Total |R$ mihoes
Jun Carleira
aliva
A [a B C o E F G H Prejuizo |Redugses Dez2003
2003 Dez |A4 3| 45| 22 ol 02| 03] o4 ool 0o 0 26| 300 108 572
A 42| ss2| os| 2s| 00| 03] o3| 02| o032 0 57 13 17134
E 43| o1 538 66| 21| os| 04| 0z os 0 23| 168 50173
C 17| 42| 10| =20 40| 18| 11 0s| 10 0 18,0 80 31 283
1] 11| 38] s0| 66| so8| 3s| 18| 21| &7 0,2 18,4 38 13288
E 20| 30 1.2 23| 20| MA| 26| 20| 176 0.8 133 16 5 GET
F na| 13 1.1 23| 24| 31| 08| 25| 324 24 188 08 2 7ol
& 05| 00] 05 12 12| 22| s3| 3se| =37 4,5 106 0,7 2541
H 05| 1s5] 02| os| o8] o3l o4 14| 344| =30 4.0 3,2 11204
Total 241 18] 141 7.5 24| 14 1,0 06| 26 19 21,8 [ 1000
R Cartaira
milhées  |aliva 84.721( vr.127| do57a| 2eaer( 11707 3988 is00| 2zv| eeol|  EE4Z 6. 761 351.574 7
Junf2 00

1! Representadas pelas liquidapies de operacoes e cessbes de cradilo.

2 Esszetol

al cantempla soments as opeagies de crédilo dentificadas, cujos devedores apresentam resporsabiidade (ot superion a RES mil.
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2.2.7. Andlise financeira de balancos

Segundo Matarazzo (1998, p. 19) , a analise dat@dgpatrimoniais preocupa-se com

as demonstracoes financeiras, e tenta descobirtet gelas se a empresa merece ou nao

crédito

, se vem sendo bem ou mal administradagemedu ndo condicdes de pagar suas

dividas , se é ou néo lucrativa, se vem evoluindoegredindo, se é eficiente ou ineficiente,

seiraf

alir ou continuara operando.

2.2.8. Alguns conceitos de andlise financeira delbaco

Balanco patrimonial — Segundo Matarazzo (1998, 3), 4 a demonstracdo que
apresenta todos os bens e direitos (ativo), toslabrgacdes (passivo) e o patrimonio
liquido. Este udltimo representa o capital investflos proprietarios da empresa,

sejam recursos préprios, ou de terceiros.



» EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) — De acordo
com Copeland, Koller e Murrin (2 002, p. 85), lucaotes de juros, impostos,
depreciacao e amortizacao.

« EBTDA (earnings before taxes, depreciation and amortization) — De acordo com
Copeland, Koller e Murrin (2 002, p. 85), lucro esitde impostos, depreciacdo e

amortizacao.



3. EMPRESAS DE MEDIO PORTE E O SETOR INDUSTRIAL NO BRASIL

Essas empresas operam em ambito local, nacionamais raramente, internacional;
sdo intensivas em capital de terceiros; possuemutest de capital fechada; com
administragdo em grande parte familiar e absorvatglom tipo de méo de obra profissional.
De uma maneira geral, a figura do socio se confegndea identidade da empresa.

No modelo de classificacdo de risco proposto,zatiemos como definicdo de empresa
de médio porte um faturamento anual de R$ 50 nsll®R$ 200 milhdes, valores que

correspondem aos utilizados pelas instituicbestiemas brasileiras.

3.1. O setor industrial brasileiro

O pais tem feito grandes avancos na modernizacé&euearque industrial, com a
adocéao de técnicas avancadas de gestao e organiEasté esforco tem levado a importantes
ganhos de produtividade da mé&o de obra e dos $atdee producdo em conjunto. O
aprofundamento desse esforco e sua difusdo, juntérias segmentos e empresas ainda
atrasados dara as condi¢cfes para um aumento cowl@neficiéncia no nivel das empresas e
para o fortalecimento de suas posicdes nos meroatedoso e externo.

A intensificacdo da inovacdo tecnoldgica € indisgeel para a competitividade das
empresas. O esforco realizado é ainda muito pegu@sogastos em P&D (pesquisa e
desenvolvimento) do governo e das empresas aungiiigtancialmente nos proximos anos.
Nesse aspecto residira o potencial das empresas ¢ar maior sustentabilidade as
exportacdes e melhorar seu aporte ao crescimergaido

O processo de globalizacdo, no qual o pais esta warl mais inserido, exige uma
especializacdo da estrutura produtiva, em espaoiabcante a atividade industrial, o que

requer abrir espacos na estrutura produtiva pardugirmos hoje produtos de maior valor



agregado com mais eficiéncia, buscando um deseamaito e avanco maior para a industria
brasileira.

A politica de investimentos tera papel decisivoaparaceleracdo do crescimento,
mediante 0 apoio a muitos setores que estdo calecde estimulos para investir,
especialmente em novos projetos. Essa politicaréleser direcionada para projetos que
fortalecam os complexos produtivos internos e eraralamplo potencial exportador.

O panorama com respeito a entrada de capital gsirarpara investimento produtivo
configura-se bom, mas ainda voltado para grandgetps. Essas associacdes com o capital
estrangeiro para novos empreendimentos poderdaansegrande impulso para a economia
brasileira, sobretudo para as industrias. Mas saterralizacdo dependera de uma agressiva e

bem orientada politica de investimentos na inftadaga e na inddstria.



4. METODOLOGIA

4.1. Considerag0es iniciais

O modelo foi construido com apoio da metodologiaMEA e utilizando como
ferramenta o algoritmo AHPAGQalytic Hierarchy Process) que através de comparacdes par a
par, define os pesos ideais para cada nivel higcargNosso modelo possui apenas dois
niveis hierarquicos: o primeiro contém os paranseteoo segundo, os critérios. O modelo
avalia cada um dos critérios do crédito e lhedbaitipesos e ordens de prioridade, além de
testar os niveis de inconsisténcia de cada umutigsmentos.

Usamos para implementar o algoritmo AHPsaftware Expert Choice, que contém
todas as instru¢des do AHP numa forma facil de usar

Através dos parametros iniciais do modelo CAMEL ,seja:C (Capital Adequacy), A
(Asset Quality), M (Management), E (Earnings) e L (Liquidity), ja com seus devidos pesos
encontrados através das comparacdes par a panusspara a determinacéo dos critérios de
crédito que compdem cada um dos parametros iniciais
A determinacéao dos critérios foi baseada em daisgso

1) Escolha pessoal;

2) Preferéncia por critérios quantitativos paraagvineficiéncias no modelo, devido a
grande assimetria de informacdes das empresasdie ptéte;

Em seguida, o estudo definiu os pesos dos critdeagédito. Preferiu-se trabalhar com
0s pesos individuais em relacéo ao total do moeeiéo os pesos em relacdo a cada um dos
parametros, para facilitar os calculos finais.

No trabalho foi idealizado um modelo especialistee gossibilita utilizar niveis de

adequacéao para cada critério e parametro de crégikoconforme escolhidos, possibilitam a



analise e definicdo uma pontuacdo de cada criggantuacdo essa que é adicionada uma a
uma a um somatério final que é relacionado a urnal@sontendo intervalos de notas, que
por fim sdo correlacionados a escala de classtfeagugerida Resolucdo n° 2.682/99 do
BACEN.

Por fim, criamos uma planilha remftware Microsoft Excel representando o modelo

proposto.

4.2. Metodologia de crédito

No modelo foram utilizados conceitos basicos delism#&inanceira de balancos,
critérios quantitativos e qualitativos. Buscamasmas

. um modelo que compensasse as assimetrias de igfdesiano segmento de

empresas de meédio porte no mercado brasileiro;

. utilizar no calculo de alguns critérios “automasitoos numeros dos balancos

planilhados, identificados nas planilhas de testealinhas amarelas.

A diretriz principal de avaliacdo de crédito é itigcar os niveis de adequacdo dos
critérios utilizando niveis de adequacao atravéspiores e melhores cenarios, gerando apos
isso uma nota final, no modelo ndo foram incluigoalquer tipo de risco sistémico ou risco
soberano.

Outro ponto importante € que, apenas como tesiaaginal encontrada e relacionada a
tabela proposta na Resolucdo n® 2.682/99 do BAGEMjustada sempre que a empresa
avaliada possuir restricoes junto a outras ingties financeiras. Isso nos ajudou a perceber a

flexibilidade do modelo em se ajustar a qualqume golitica de crédito ou forma de analise.

4 .3. Calculo dos Pesos dos Parametros Iniciais

Os parametros iniciais do modelo de classificagdoisto proposto sdo indicados pela



metodologia CAMEL, conforme a segquir:

C - Capital, relacionada a estrutura de capital;

A - Asset Qualityreferente a qualidade dos ativos;

M - Management analisa a estrutura e o corpo administrativo;
E - Earnings, refere-se a lucratividade;

L - Liquidity, procede ao levantamento dos indices de liquidez.

Para encontrarmos 0s pesos, 0s parametros irfigiaim comparados par a par através

do software Expert Choice, que utiliza o algoritmo AHP com a ajuda da eséamalamental

de Saaty, estabelecendo assim a ordem das hiesudpicada comparagcédo, sempre mantendo

o nivel de inconsisténcia abaixo de 10%, conforrabala 4 a seguir:

Tabela 4: Julgamento: parAmetros iniciais

Capital Adequacy Asset Qualit‘f | Management |Earnings |Li|c|uidit*‘.,|r
Capital Adequacy 8.0 2,0 7.0

Asset Quality _— 3.0 5.0 3.0
Management [ SN S 9.0 .0
Earnings I A R N

Liquidity _____l

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

O Expert Choice gera a partir destes dados o0s pesos dos paranmtiaés, que

alimentardo a planilha de testes do modelo, consiranio na tabela 5.

Tabela 5: Peso dos Parametros Inicia

Priorities with respect to:
Rating
Capital Adequacy 059609
Asset Quality 136203
Management Sa0402
Earnings LA35190
Liquidity S TEH96
Inconsistency = 0,01

with 0 missing judgments.

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004



A hierarquia adotada para composicdo do primeis@lndo modelo é a seguinte:
management, liquidity, asset quality, capital adequacy e earnings. Isso ocorre porque as
comparacOes partem da premissa de que a capadeéatbninistracdo e o conhecimento do
negocio sao vitais para as empresas de medio @ase. contrario, a empresa ndo conseguira
enfrentar a concorréncia acirrada no mercado. lages, vem o parametro liquidez, pois
essas empresas sao altamente dependentes dedmpitiadeiros e ndo conseguem operar sem
comprovar ao mercado sua capacidade de pagamernpoox®no item em importancia €
qualidade dos ativos da empresa, pois 0 contrtlieesus direitos e recebimentos é importante
para a manutencdo da capacidade de pagamento dasampgContinuando com a mesma
escala hierarquica, seguimos com a estrutura dalcdp empresa. Este parametro avalia se o0
volume de capital de terceiros (ou capital onereso)elacdo a capacidade de pagamento da
empresa. E por fim, o parametro lucratividade avaliperformance final da empresa. Este
altimo é muito dificil de analisar nesse tipo depeesa devido a grande informalidade neste
mercado.

Apos a definicdo dos pesos dos parametros ini@atmlhemos os critérios de crédito.

4.4. Selecao de critérios

Os critérios para cada parametro foram determinpdogscolha pessoal, obedecendo a
alguns conceitos de analise financeira de balamglgsins dos critérios sdo simplesmentes
qualitativos ou subjetivos. Buscamos um modelo ggrasse uma analise sempre flexivel e

amenizasse assim a assimetria de informacdes.

4.4.1. Capital adequacy
Parametro relacionado a estrutura de composic@apultal da empresa em analise pelo

modelo de classificacdo de risco proposto, baseadoetodologia CAMEL. Esse parametro



€ composto pelos seguintes critérios:

» Capital social - volume declarado no balanco patrimonial em coagiy com a
atividade real da empresa.

» Patrimoénio liquido — alinhamento do patriménio liquido da empresa eoestrutura
operacional da empresa, levando em considerac&sivpss reservas de: capital,
reavaliacdo e lucros.

» Patriménio dos socios-qualidade e volume do patriménio dos socios, idensndo
as avaliacdes destas informacgdes pelo mercado.

» Endividamento CP / receita mensal-comparacdo entre endividamento de curto
prazo e receita média mensal. O endividamento eaefterceiros; p.ex. bancos,
factorings etc), € divido pela receita média mensal (re@eitzal dividida pelo nimero

de meses).

4.4.2. Asset Quality

Este parametro mede a qualidade dos ativos da sa@ea avaliacdo leva em conta a
adequacao dos ativos a operacdo da empresa eidadeatlas informacdes e do controle
sobre as previsdes de recebimentos e de devedovetosbs. Balizam este parametro os
seguintes critérios:

» Contas a receber c/ a receita média mensalcempara as contas a receber a receita
média mensal (receita anual dividida pelo nUmermeses). Permite verificar se estao
ocorrendo atrasos ou a empresa precisa estend&y osiiprazos para permanecer
competitiva.

» Provisionamento de perdas verifica se a empresa possui algum tipo de norma ou
metodologia para controle e provisdo de devedaressidsos.

» Participacdo em coligadas -avalia a participacdo em coligadas e se essasadabg



agregam valor ao negoécio da empresa.

* Volume de empréstimos a sociostem por finalidade verificar os empréstimos feitos
pelas empresas aos seus sSOCIOS e se esses engEgstssuem data prevista para
pagamento ou se sdo simplesmente uma forma doredicer recursos da empresa.

« Volume de estoques— 0 objetivo desse critério é verificar quantiati e

qualitativamente os volumes de estoque e sua ago@aoperacdo da empresa.

4.4.3. Management
Analisa a estrutura do corpo diretor da empresanigo em consideracao o tipo de
administracéo (profissional ou familiar), sua qiiedicdo profissional e seu conhecimento do
negocio,. Esse parametro é baseado nos seguinéemsr
» Carater institucional — verifica a imagem da empresa junto ao seu mercid
atuacdo e ao mercado financeiro.
» Capacidade de gestédo dos soOciesavalia o conhecimento do negdcio, a qualificacédo
e a experiéncia dos socios.
» Tipo de gestdo: familiar x profissional— avalia a composi¢cao do corpo diretor e da
geréncia média da empresa; se sao profissionaigidiees ou mistas.
* Plano sucessorio- existéncia ou ndo de plano de sucessédo, aléoordasténcia e
contingéncia desse plano.
* Tempo de fundacéo- avalia ha quanto tempo a empresa esta no mercado
* Abertura de informacfes—nivel de abertura de informacdes que a empresiapao

mercado.

4.4.4. Earnings

Parametro relacionado a analise da lucratividadeengpresa. Avalia o lucro



operacional, geracdo de caixa e a composi¢cao do liguido. Esse parametro € composto
pelos seguintes critérios de crédito e suas défsic

* Lucro operacional — avalia a qualidade e composicdo do lucro opamagi
verificando se 0 negdcio € lucrativo.

e Lucro liquido / patriménio liquido — verifica a remuneracdo do negécio em relagcéo
ao patrimoénio liquido, elucidando se a operacdoursma o capital empregado no
negocio.

e Composicao do lucro liqguido— aborda a composicao do lucro liquido, verificasd
a empresa esta gerando lucro através das ativiflades

» Politica de distribuicdo de dividendos e lucros observa a distribuicéo do lucro e se
h& reinvestimeno dos lucros no negaocio.

* Margem liquida — avalia se a margens liquida é compativel conividade da

empresa.

4.4.5. Liquidity
Analisa a condicdo de pagamento da empresa. \éegéca empresa tem boa liquidez
e bons limites de crédito junto ao mercado e odipanstituicdo financeira que trabalha com

ela. Esse parametro € composto pelos seguintésasit

» Restricbes financeiras— presenca ou nao de restricbes financeiras deganeia
destas perante o tamanho da empresa.

» Restricbes bancarias- verifica a presenc¢a ou auséncia de restricGesabas. A nota
final desse critério sera rebaixada sempre quepaesa possuir operacdes de crédito
vencidas ha mais de 30 dias.

» Limites de crédito com instituicfes financeiras- avalia 0 acesso ao crédito e o tipo



de instituicdo com que a mesma mantém relacionament
* Acesso ao crédito de fornecedoresobserva o0 acesso ao crédito junto a fornecedores
e se 0 volume conseguido atende as suas necessitadaixa.

+ EBITDA - verifica se e empresa gera caixa atraves datsidade principal.

4.5. Atribuicdo dos Pesos

Apo6s a escolha dos critérios de crédito, definimepesos de cada um destes critérios
usando o algoritmo AHP com o apoio do progrdtrgert Choice. A elaboracao dos critérios
seguiu 0 mesmo procedimento da dos parametrofisii@ seu nivel de inconsisténcia é
sempre inferior a 10%. Em ambos 0s casos, usaroosiparacao par a par através da escala

fundamental de Saaty (1980), como ilustrado no gkeiha figura 1.



Figura 1: Comparacao de critérios de crédito - Esda Fundamental de Saaty (1991
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Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

4.5.1. Peso dos critérios de crédito do parametraicial Capital Adequacy
A tabela 6 mostra os valores da hierarquia deérims de crédito do parametro inicial

capital adeguacy, e a tabela 7 enumeram os pesos calculados mlaioados critérios deste

parametro.

Tabela 6: Julgamento dos critérios de crédito refamte ao parametro inicial: capital adequacy

Capital Social |Patrimiinio Liquidu|Fatrimﬁniu dos Socios| Endividamento
Capital Social 4,0 4,0 6,0

Patrimdnio Liquido I 1.0 6.0

Pattimdnio dos Sécios 1 ] 4.0

Endividamento P/ Receita Mensal incans 0070 I I | |

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004




Tabela 7: Peso dos critérios de crédito referente @apital Adequacy
Priorities with respect to:

Rating
=Capital Adequacy

Capital Social 057655
Patrimdnio Liguido JA57276
Patrimdnio dos Sacios , 169501

Endividamento CP / Receita Mensal ,615568
Inconsistency = 0,07
with 0 missing judgments.
Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

4.5.2. Peso dos critérios de crédito do parametraicial Asset Quality
A tabela 8 mostra os valores atribuidos aos argéilo parametro inicialsset Quality, e
a tabela 9 mostra os pesos calculados a partesiesltores.

Tabela 8: Julgamento dos critérios de crédito refamte ao parametro inicial: Asset Quality
Contas a Recebe Provisionamento Participagio em|VYolume de Emprés!| Yolume de Estoqu

Contas a Receber cf _ 3.0 3.0 2,0
Provisionamento de _— 4,0 3 I]
Participagao em Coli [RSI FER [

Volume de Emprest"____
Volume de Estoques _____
Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

Tabela 9: Peso dos critérios de crédito referentésAsset Quality

Priorities with respect to:

Rating
=Asset Quality

Contas a Receber c/ Receita Média Mensal 221097

Provisionamento de Perdas J46741
Participacdo em Coligadas 489238
¥olume de Empréstimos a Socios ,090707
¥olume de Estoques J52217

Inconsistency = 0,06
with 0 missing judgments.

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004



4.5.3. Peso dos critérios de crédito do parametraoicial Management
A tabela 10 mostra os valores das comparacoes riésos de crédito do parametro

inicial Management; a tabela 11 lista os pesos calculados.

Tabela 10: Julgamento dos critérios de crédito refente ao Parametro inicial: Management

Carater Instituc Capacidade de I|Tipu de Gestﬁn|PIanu SucessE|Tempn de Funda|Aher1ura di
Carater Instituc 2,0 1.0 2,0 2.0

Capacidade de _— 2.0 2.0 3.0 2.0
Tipo de Gestao [N I I 3,0 2,0 3.0
Plano Sucessd [ R e — 2,0 1 ﬂ

Tempo de: Fund S [ [ [
Abertura das In ______l

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

Tabela 11: Peso dos critérios de crédito referente Management

Priorities with respect to:

Rating

>Management
Carater Institucional 151206
Capacidade de Gestdo dos Socios 289582
Tipo de Gestdo (Familiar x Gestao Profissional) 075254
Plano Sucessario 47402
Tempo de Fundacao , 133880
Abertura das Informacbes 202675
Inconsistency = 0,06

with 0 missing judgments.

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

4.5.4. Peso dos critérios do parametro inicid&arnings
A tabela 12 mostra os valores da hierarquia reladins critérios de crédito do parametro

inicial Earnings, e a tabela 13 mostram os pesos calculados a gestes parametros.

Tabela 12: Julgamento dos critérios de crédito refente ao Parametro Inicial: Earnings
Lucro Operacio| Rentabilidade d|Cnmpusi§50 dt|PnIitica de Dis|Margem Operac
Lucro Operacional 3.0 2,0 4,0

Rentabilidade do Patriminio I__ 3.0 ? I]
Composicdo do Lucro Liquido IS IR AR

Politica de Distribuiggo de Dv____
Margem Operacional Liquida GO 0A0A1 000000 0 s I

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004




Tabela 13: Peso dos critérios de crédito referenteEarings

Priorities with respect to:

Rating

>Earnings
Lucro Operacional 126755
Rentabilidade do Patrimdnio Liquido 418580
Composicdo do Lucro Liquido 225944
Politica de Distribuicdo de Dividendos e Lucros  ,046367
Margem Operacional Liquida 182354
Inconsistency = 0,04

with 0 missing judgments.

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

4.5.5. Peso dos critérios de créedito do parametraicial Liquidity
A tabela 14 mostra os valores da hierarquia relalivs critérios de crédito do parametro

inicial Liquidity, e a tabela 15 lista os pesos calculados.

Tabela 14: Julgamento critérios de crédito Liquidiy

Restrigies Fin: Restricio Banci Limite de Crédi| Acesso Créditc| EBITDA

9.0 4,0 4,0 5.0
5.0 5.0 4.0

Restrigdes Financeiras

Restrigéo Bancarias I
Limite de Crédito com Institui SSSSS [ I
Acesso Crédito Fornecedore: [ I

EBITDA
Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

Tabela 15: Peso dos critérios de crédito referenteLiquidity

Priorities with respect to:

Rating

=Liquidity
Restricoes Financeiras A37113
Restricdo Bancarias S3T443
Limite de Crédito com Instituicdes Financeiras ,129219
Acesso Crédito Fornecedores 092482
EBITDA 203743
Inconsistency = 0,05

with 0 missing judgments.

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

4.6. Arvore de niveis do modelo proposto

A figura 2, mostra a arvore de parametros inigagitérios de crédito do modelo de



classificacéo de risco proposto e seus respeqeess.

Figura 2: Arvore de niveis do modelo proposto

Parametros Inciais Critério de Crédito Pesos
Capital Social 0,003438
/ Patriménio Liquido 0,009375
Capital Adequacy Patrimdénio dos Sécios 0,010104
(0,059611) Endividamento CP / Receita Mensal 0,036694
Contas a Receber c/ a Receita Média Mens#,030114
Provisionamento de Perdas 0,019986
Asset Quality Partipacdo em Coligadas 0,066635
(0,390401) Volume de Empréstimos a Sécios 0,012355
Volume de estoques 0,007112
(" Carater Institucional 0,059031
Classificacio de Risco C.apacidade d~e Gesté.lc.) dos Ségio; 0,113053
Crédito ou Rating Management < Tipo de Gestao:' Familiar X Profissional 0,029379
(0,390401) Plano Sucessorio 0,057546
(1,000000) Tempo de Fundac&o 0,052267
\_Abertura de Informagdes 0,079125
(" Lucro Operacional 0,004460
Lucro Liquido / Patrimdnio Liquido 0,014730
Earnings < Composigéo do Lucro Liquido 0,007951
(0,035190) Politica de distribui¢cdo de Dividendos e Lucr6001632
(_Margem Liquida 0,006417
C Restrig6es Financeiras 0,014051
RestricGes Bancarias 0,203474
Liquidity < Limites de Crédito com Instituigdes Financei@©48922
\ (0,378596) Acesso Crédito Fornecedores 0,035013
_EBITDA 0,077136

4.7. Estabelecendo alternativas
Apoés escolher e atribuir pesos aos critérios, pagsgpara a definicdo das possiveis

alternativas, que representardo os niveis de ad&oude cada critério de crédito. Para isso
definimos primeiro a nomenclatura usada para esisess do melhor para pior, conforme a
seqguir:

+ Nivel Otimo

* Nivel Bom

* Nivel Regular

* Nivel Deficiente



* Nivel Insuficiente
Em seguida, fazemos uma comparacdo par a par desees de adequacado, também
usando o Expert Choice e a escala fundamental dgy §080), e tomando o cuidado de

manter o indice de inconsisténcia sempre abaixdée A tabela 16 mostra os resultados

Tabela 16: Comparacgédo dos niveis de adequacao
OTIMO BOM |REGULAR DEFICIENTE| INSUFICIENTE

0TIMO B 2o 9,0 9,0 9,0
BOM ] 9,0 9,0 9,0
REGULAR L ] 2.0 3.0
DEFICIENTE I I R 2,0
INSUFICIENTE Incom:005

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004

Assim chegamos ao peso final de cada um dos nieesdequacdo ou alternativas
finais do modelo proposto conforme indicado nal@ii€. E importante ressaltar que esses
pesos estdo normalizados; ou seja, o pior nivatldguacéo (insuficiente) recebeu o valor 1 e
os outros niveis foram definidos em relacéo a ealee. Isso foi feito para que o pior nivel de
adequacao recebesse a maior nota, ou seja, ngtee lcorresponde a pior classificacdo de

risco.

Tabela 17: Pesos normalizados das alternativas firsa

OTIMO 067392
BOM 088726
REGULAR 490485
DEFICIENTE ,680929
INSUFICIENTE 1,000000

Inconsistency = 0,05
with 0 missing judgments.

Fonte: Expert Choice Trial (10.1.0908-3136) — 2004



4.8. Definicdo dos melhores e piores cenarios dogérios

Apos definir os pesos das alternativas finais oeini de adequacdo, que serao
utilizados em todos os critérios, passamos paiaic@b dos melhores e piores cenarios, que
poderdo ser relacionados aos niveis de adequacidefnicdes do item 3.4 (selecdo de

critérios) foram usadas como metodologia de apoio.

4.8.1.Capital Adequacy- melhores e piores cenarios
A definicdo dos melhores e piores cenarios foi dda@enos niveis de adequacéo

descritos no item 4.7.

4.8.1.1. Critério de Crédito Capital Social
« Otimo -Volume Perfeitamente Adequado a Operacdo da EmpeeTamanho da
Empresa
*  Bom - Volume em concordancia a Estrutura Operacioa&mpresa
* Regular - Volume mediano em Estrutura Operacional da Esagpre
» Deficiente- Volume Pequeno em Relacéo a Estrutura Operdaanampresa

» Insuficiente - Volume Insuficiente em Relagéo a Estrutura Opereal da Empresa

4.8.1.2. Critério de Crédito Patrimonio Liquido
« Otimo - Patriménio Positivo - Alinhado com a Estruturpe@acional da Empresa -
Previsbes de Reservas Informadas
e Bom - Patriménio Positivo - Alinhado com a Estrutunae@acional da Empresa
* Regular - Patriménio Positivo - Nao Alinhado com a EstratWOperacional da

Empresa



+ Deficiente- Patrimbnio Nulo

* Insuficiente - Patriménio Negativo

4.8.1.3. Critério de Crédito Patrimonio dos Socios

Otimo - Socios com Excelente Situacdo Patrimonial, agrég grande valor para a

Empresa

* Bom - Sdcios com boa Situacdo Patrimonial, agregalgloravalor na Empresa

* Regular - S6cios com Situacao Estavel de Patrimonio, sepemtléncia de retiradas
da Empresa

» Deficiente- Socios com Patriménio Pequeno Além das Acoelumias da Empresa

» Insuficiente - Socios sem Patrimoénio Além das A¢bes ou Quadsnipresa

4.8.1.4. Critério de Crédito Endividamento CP / Resita Mensal

« Otimo - Sem Endividamento no Curto Prazo

Bom - Endividamento Inferior a Receita Média Mens&0%o

Regular - Endividamento Igual a Receita Média Mensal + 20%

Deficiente - Endividamento Superior a uma Vez a Receita M¥tiasal + 20%

Insuficiente - Endividamento superior a duas vezes a Receitiavensal

4.8.2 Asset Quality — Melhores e Piores Cenarios
A definicdo dos melhores e piores cenarios foi dd@enos niveis de adequacao descritos no

item 4.7.



4.8.2.1. Critério de Crédito: Contas a Receber c/ Receita Média Mensal

Otimo - Contas a Receber Menor que Receita Mensal M@dazo de Recebimento
Curto) - Considerar Titulos Descontados

Bom - Contas a Receber Igual a Receita Mensal Médiaonsi@erar Titulos

Descontados

Regular - Contas a receber com Valor igual até duas va#esceita Média Mensal -
Considerar Titulos Descontados

Deficiente- Contas a receber com Valor Igual até trés vazesceita Média Mensal -
Considerar Titulos Descontados

Insuficiente - Contas a receber com Valor Superior a trés vaz8eceita Média

Mensal - Considerar Titulos Descontados

4.8.2.2. Critério de Crédito: Provisionamento de Rdas

Otimo - Empresa com Provisionamento de Devedores Duvgdosm Tendéncia a
Zero (Inadimpléncia Insignificante)

Bom - Empresa com Provisionamento de Devedores Duvsdd®queno (Baixa
Inadimpléncia)

Regular - Empresa com Provisionamento de Devedores Duvid@stequado a
operacao

Deficiente - Empresa com Provisionamento de Devedores Duvdosiuito

Acentuado (Inadimpléncia Alta)

Insuficiente - Empresa sem Estratégia e informacdes para Ryoamento de

Devedores Duvidosos (PDD)



4.8.2.3. Critério de Crédito: Participacdo em Coligdas

Otimo - Participacio em empresas Coligadas que agregaémn na operacido da
empresa investidora e com previsao de retorno pitata

Bom - Participacdo em empresas Coligadas com Boa &uaconémico Financeira
e com previsao de retorno do capital

Regular - Participacdo em empresas Coligadas com Boa ¢&iudcondmico

Financeira e sem previsao de retorno do capital

Deficiente - Participacdo em empresas Coligadas com Situag@odhico Financeira
Deficitaria e com previsao de retorno do capital

Insuficiente - Participacdo em empresas Coligadas com Situdgémnomico

Financeira Deficitaria e sem previséo de retornoajotal

4.8.2.4. Critério de Crédito: Volume de Empréstimosios Sécios

Otimo - Sem Empréstimos aos So6cios

Bom - Baixo Volume de Empreéstimos aos Sécios e data prevista para Pagamento
Regular - Volume Alto de Empréstimos a Sécio com data igteypara Pagamento
Deficiente- Volume Alto de Empréstimos a Socios sem provadgi®etorno
Insuficiente - Volume Alto de Empréstimos a Socios Prejudicahueestimentos

Necessarios na empresa

4.8.2.5. Critério de Crédito: Volume de estoques

Otimo - Estoquelust in Time
Bom - Estoque Adequado a Operacdo da Empresa, e cancerta Utilizacdo de

Estoque do Fornecedor



* Regular - Estoque com Volume Adequado a Operacao da Empres
» Deficiente- Estoque com volumes Inadequados a Operacéo geeEm
* Insuficiente - Estoque com volume Inadequado a Operacdo dadsmjgr ainda com

produtos defasados em relacdo ao mercado

4.8.3. Management — Melhores e Piores Cenarios
A definicdo dos melhores e piores cenarios foi dda@enos niveis de adequacao descritos no

item 4.7.

4.8.3.1. Critério de Creédito: Carater Institucional
« Otimo - Otima Imagem perante o Mercado
* Bom - Boa Imagem Perante o Mercado
* Regular- Sem nenhuma Objecédo do Mercado
» Deficiente- Imagem duvidosa perante o Mercado

» Insuficiente - Péssimas Imagem perante o Mercado

4.8.3.2. Critério de Crédito: Capacidade de Gestados Socios
« Otimo - Sécio Com Bom Entendimento do Negbcio e Com Bagacidade de
Formacéo de Equipes e Absorcao de Novas Técnicas
*  Bom - Socios Com Bom Entendimento do Negdcio
* Regular - Socios em Sincronia com a Operacgao
» Deficiente- Socios com Pouca Capacidade de Gestéao

* Insuficiente - SGcios Sem Capacidade de Gestdo do Negdcio



4.8.3.3. Critério de Crédito: Tipo de Gestdo: Famiar X Profissional
« Otimo - Diretoria e Geréncia Profissional, Integrantes Familia somente no
Conselho
* Bom - Diretoria Parte Familiar e Parte Profissional
* Regular - Diretoria Familiar e Geréncia Média Profissionatia
» Deficiente- Gestdo Familiar com Distribuicdo de Decisbes

* Insuficiente - Gestdo Familiar e Decisdes Centralizadas

4.8.3.4. Critério de Crédito: Plano Sucessorio

Otimo - Plano Sucessoério Através de Geréncia Profiskimum e Consultoria

Externa
*  Bom - Plano Sucessoério Interno, mas com Diretoria eté@cia Profissionalizada
* Regular - Plano Sucessorio Interno
» Deficiente- Sem Plano Estratégico para Prever Sucessao

* Insuficiente - Nao Possui Sucessao Natural

4.8.3.5. Critério de Crédito: Tempo de Fundacéo

Otimo - Empresa Fundada a mais de 20 Anos

*  Bom - Empresa Fundada até 20 Anos

* Regular - Empresa Fundada até 10 Anos

» Deficiente- Empresa Fundada a Menos de 5 Anos

» Insuficiente - Empresa Pré-Operacional



4.8.3.6. Critério de Crédito: Abertura de Informacaes
« Otimo - Balancos Auditados por Auditorias Internacionais
* Bom - Balancos Auditados por Auditorias Nacionais dar@e Porte
* Regular- Balangos Auditados por Auditorias Internas
» Deficiente- Balancos Nao Auditados

» Insuficiente - Informacdes de Balancos Incorretas ou Defasadas

4.8.4. Earnings — Melhores e Piores Cenarios
A definicdo dos melhores e piores cenarios foi dda@enos niveis de adequacao descritos no

item 4.7.

4.8.4.1. Critério de Creédito: Lucro Operacional
« Otimo - Lucro Operacional Positivo, Superior a MédiaSsgmento
*  Bom - Lucro Operacional Positivo, Igual a Média do 18egto
* Regular - Lucro Operacional Positivo, Mas Abaixo da MédiaSegmento
» Deficiente- Lucro Operacional Nulo

» Insuficiente - Lucro Operacional Negativo

4.8.4.2. Critério de Creédito: Lucro Liquido / Patriménio Liquido
« Otimo - Lucro Liquido / Patriménio Liquido - Positivo,uferior a Média do
Segmento
e Bom- Lucro Liquido / Patrimdnio Liquido Positivo, IJuaMédia do Segmento
e Regular - Lucro Liquido / Patrimonio Liquido Positivo, Masbhaixo da Média do

Segmento



Deficiente- Lucro Liquido / Patrimdnio Liquido - Nulo

Insuficiente - Lucro Liquido / Patrimonio Liquido - Negativo

4.8.4.3. Critério de Crédito: Composicdo do Lucro iquido

Otimo - A Empresa Gera Lucro Liquido Positivo, e Compdsin Grande Parte Por
Atividades Operacionais e Acima do Segmento

Bom - A Empresa Gera Lucro Liquido Positivo, e Compdsin Grande Parte Por
Atividades Operacionais

Regular - A Empresa Gera Liquido Nulo, Mas Composto soméddr Atividades
Operacionais

Deficiente- A Empresa Gera Lucro Somente com Atividades Qgeracionais

Insuficiente - A Empresa Gera Prejuizo

4.8.4.4. Critério de Creédito: Politica de distribugdo de Dividendos e Lucros

Otimo - Distribui e Reinveste em Plano bem estruturaglé\dordo com a Estratégia
Operacional

Bom - Gera Lucro, Destitui e Reinveste em Proporcoeaisy

Regular - Gera Lucro, Grande Parte distribui para o SdumioAcionista e uma
pequena parte € destinada para reinvestimentos

Deficiente- Gera Lucro, Mas Somente distribui para o Sodidoionista

Insuficiente - Nao Gera Lucro

4.8.4.5. Critério de Crédito: Margem Liquida

Otimo - Margem Liquida Positiva, superior a média dorSemfo



* Bom - Margem Liquida Positiva, adequada ao Segmento
* Regular - Margem Liquida Positiva, mas Inadequada ao Seggme
» Deficiente- Margem Liquida Nula

* Insuficiente - Margem Liquida Negativa

4.8.5. Liquidity — Melhores e Piores Cenarios
A definicdo dos melhores e piores cenarios foi dda@enos niveis de adequacao descritos no

item 4.7.

4.8.5.1. Critério de Creédito: Restricbes Financeira

« Otimo - Sem Restri¢des Financeiras

* Bom - Restricdes Financeiras de Valores Insignificaup@ra a Operacdo da Empresa
(Apenas Protestos)

* Regular - Restricdes Financeiras de Valores Insignificanpara a Operacdo da
Empresa (Protestos e Acbes Fiscais)

» Deficiente - Restricdbes Financeiras de Valores Relevantea paiOperacdo da
Empresa (Protestos e Ac¢bes Fiscais)

* Insuficiente - Restricbes Financeiras de Valores Relevantea paOperacdo da

Empresa (Protestos, Acbes Fiscais e Faléncias)

4.8.5.2. Critério de Crédito: Restricbes Bancarias
« Otimo - Operacdes de Crédito em dia
* Bom- Operacdes de Crédito Vencidas até 15 dias

* Regular- Operacdes de Crédito Vencidas até 30 dias



Deficiente- Operacdes de Crédito Vencidas acima de 30 dias

Insuficiente - Operacdes de Crédito Vencidas acima de 60 dias

4.8.5.3. Critério de Crédito: Limites de Crédito con Instituicbes Financeiras

Otimo - Acesso ao Crédito de Instituicbes FinanceirasGdaende Porte acima da
Prépria demanda

Bom - Acesso ao Creédito de Instituicdes Financeieadlddio Porte e Grande Porte
Regular - Acesso ao Credito de Instituices FinanceiraBetpieno Porte e Factoring
Deficiente- Acesso ao Creédito de Empresas de Factoring

Insuficiente - Sem Acesso ao Crédito de Instituicbes Finangeira

4.8.5.4. Critério de Crédito: Acesso Crédito Fornesdores

Otimo - Acesso em abundancia ao Crédito de Fornecedores

Bom - Facilidade no Acesso ao Crédito de Fornecedores

Regular - Acesso ao Credito de Fornecedores mas nao@esué para a Operacao
Deficiente- Pouco Acesso ao Crédito de Fornecedores

Insuficiente - Sem acesso ao Crédito de Fornecedores

4.8.5.5. EBITDA

Otimo - EBITDA Positiva Inclusive Gerando Saldo Paragistimento
Bom - EBITDA Positiva

Regular - EBITDA Nula

Deficiente - EBITDA Negativa

Insuficiente - EBITDA Negativa, criando necessidade de recutdgoferceiros



4.9. Escala de faixas e notas

Os valores obtidos ao final de uma classificac&eoriatravés do modelo séo
relacionados a escala de faixas de classificacdabdda definida no art 1° da Resolucdo n°
2.682/99 do BACEN (Tabela n° 2, pp. 19 a 20). Habala estipulada nove indicacbes de
risco para o mercado brasileiro.

A pontuacédo de cada empresa foi definida pelo smoatotal dos pesos de todos os
critérios. Esses pesos sao influenciados diretapibs valores atribuidos através da escala
de alternativas ou niveis de adequacao, onde armete alcancada na avaliacdo do modelo
de classificacéo de risco proposto € 6,7392 eracfassificacdo 100.

O intervalo de 11,6576 entre cada uma das outrias o modelo foi encontrado pela
diminuicdo da maior nota pela menor, e esse vakidido por oito, somado a menor nota,
definindo assim a nota imediatamente superior, sBrasucessivamente até chegarmos a
melhor nota, 100. Essa escala de notas foi reladam tabela proposta pela Resolu¢do n°

2.682/99 do BACEN, conforme ilustrado na Tabela 18.

Tabela 18: Intervalo de notas
0,067392 | 6,739200
0,183968 | 18,396800
0,300544 | 30,054400
0,417120 | 41,712000
0,533696 | 53,369600
0,650272 | 65,027200
0,766848 | 76,684800
0,883424 | 88,342400
1,000000 |100,000000

IG’)TII'I'IUOUJ>§

4.10. Montagem do modelo
O modelo de classificagcdo de risco foi implementaaglanilha eletrénica de célculo
Microsoft Excel 2002 (10.4302.4219) SP-2. A plaaitem duas partes: a primeira estipula o

planilhamento dos balancos patrimoniais das empresaemonstracdo dos resultados e



calcula alguns indices pertinentes a andlise feieamale balancos; a segunda estabelece o
modelo de classificacéo de risco propriamente 8itda sdo inseridos os critérios de crédito e

niveis de adequacéao, e gerada a classificacasatefimal.

4.10.1. Planilhamento de balancos

Para a andlise dos indices econémico-financeioogjdalizado um modelo de planilha
para avaliacdo dos balancos patrimoniais e denam@sirde resultados, levando os em
consideracao os critérios contabeis vigentes nsilBabservados nas Tabelas 19, 20, 21 e 22

e no Apéndice A



Tabela 19: Planilhamento do ativo
ANALISE FINANCEIRA - EMPRESA 10
DADOS DE BALANCO

Numero de Meses do 1° Periodo 12 12 8
BALANCOS
Codigo| ATIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/8/2004 Variagoes 31/8/2004
interno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
ATIVO CIRCULANTE 18.666| 77 26.784 81 38.011] 82 43%) 42
Disponivel 37| 0% 30| 0Y -19%| -1009

4

2

3| Caixas 37| 0% 30 0% -19% -100%
4| Aplicagdes Financeiras - |
5( Bancos - R
6|
7|
8|
9|

Clientes 13.648| 56% 17.528 53% 25.309 55% 28%| 44%
Créditos Comerciais e Saques de Exportacao 10.511 43%) 13.712] 41%) 16.289| 35%) 30% 19%|
Creditos Comerciais Empresas do Grupo - -
Outros Creditos 3.137, 13%| 3.816 12%) 9.020 20%) 22% 136%|

10| (-) Provis&o para Créditos em Liquidagao Duvidosa - -]
11|Estoques 4.981 20% 9.226 289 12.702 279 85%) 38

12| Matérias Primas
13| Produtos em Elaboragéo - -
14| Produtos Acabados - g
15| Adiantamentos a Fornecedores de Insumos - g
16| Outros Estoques 4.981 20%) 9.226 28%) 12.702| 27%) 85% 38%)
17|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo - -
18|Impostos a Recuperar - -]
19|Impostos Diferidos (Crédito Fiscal) - |
20|Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad. - |
21|Outros Créditos Operacionais - |
22|Depésitos Judiciais - -
23|Outros Créditos Nao Operacionais - -
24|Outros Créditos Nao Operacionais - -|
25|ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO 44] 0 5 0 92 0%) 30%| 61

26|Créditos Comerciais e Saques de Exportacdo - -
27|Creditos Comerciais Empresas do Grupo - |
28|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo - -
29|Depésitos Judiciais - g
30|Impostos a Recuperar - |
31|Outros Créditos Operacionais - -
32|Outros Créditos Operacionais - -

33|Outros Créditos Nao Operacionais 44 0Y 57| 0% 92, 0% 30%| 619%
34|ATIVO PERMANENTE 5.617| 23 6.329) s 8.139 18 13%| 29

35|Investimentos 17 0% 36| 0Y 297| 19 112%) 7259
36| Participagbes em Sociedades Controladas -

37| Participagbes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda - |
38| Agio/ Deségio nos Investimentos

39| Outros Investimentos 17 0% 36| 0% 297| 1% 112% 7259
40| - R
41(Imobilizado Liquido 5.600 23Y% 6.293 19% 7.842 17% 12%| 25%
42| Veiculos - i

43| Maquinas, equipamentos e ferramentas - -
44| Equipamentos de escritorio -
45| Outros Imobilizados 5.600 23% 6.293 19%| 7.842] 17% 12% 25%

46(Imobilizado Bruto 5.600 23% 6.293 199 7.842] 179 12%| 259
47 - |
48| (-) Depreciacao, Exaustao Acumuladas - |
49|Diferido - K

50| Despesas com instalagdes e benfeitorias - |
51| Prejuizo a compensar - |
52| Fundo de Comercio, Marcas e Patentes - K
53| Outros - K

55| (-)Amortizagbes - |
56 - |
57 - |
8| TOTAL DO ATIVO 24.327| 100 33.170 100 46.242 100% 36%)| 39%)

Fonte: Modelo de Classificagdo de Risco Proposto@®— Microsoft Excel 2002 (10.4302.4219) SP - 2

@




Tabela 20: Planilhamento do passivo

Codigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/8/2004 Variagoes 31/8/2004
intemo Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 9.906 41 18.522| 56 28.372 61%) 87%) 53%)
60|Divida Comercial 6.587| 27% 7.605 23Y% 14.394| 31%) 15%] 89%)

61|Divida Comercial empresas do Grupo - -
62]Adiantamento de Clientes - e
63|Divida Financeira 1.639 79 8.274 25% 10.258| 22% 405%) 24%]

64| Divida Financeira - Capital de Giro 957 4% 6.132| 18%) 8.996| 19%| 541%| A47%)
65| Divida Financeira - FINAME -
66| Créditos Comerciais / Saques Exportacéo Descontados 682 3%) 2142 6% 1.262 3%) 214%) -41%)
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo -
68|Divida Fiscais e Sociais 1.456 6% 2.487 79 2.865 6%} 71% 15%)

69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar -
70|Outros Operacionais - -]
71|Débitos a pagar - acionistas - -]

72|Outros Nao Operacionais 224 19 156 0% 855 2%] -30%] 448%)
73|Outros Nao Operacionais -| -]
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 1.789) i 1.845| 6 3.397| 7%) 3% 84%)

75|Divida Comercial -
76|Divida Comercial Empresas do Grupo -
77|Divida Financeira 450 1% -
78| Divida Financeira - Capital de Giro 450 1%| - -]
79| Divida Financeira - FINAME g g
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -]

81|Divida Fiscais e Sociais 1.102 2% - E
82|Provisdo para Contingéncias -
83|Outras Dividas Operacionais 1.789 7% 1.845 69 1.845 4% 3%

84]Outras Dividas Nao Operacionais -|
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 9 |

86|PATRIMONIO LIQUIDO 12.632] 52 12.803| 39 14.473] 31% 1% 13%]
87|Capital Social 62 09 62| 0% 6.000 13%] 9577%)
88|Reservas 621 39 621 2% 621 1%

89|Reservas de Lucros 44 0Y 44 0% 44 0%

90|Participacdes Minoritarias -
91|Resultados Acumulados 11.905 49% 12.076 369 7.808 17%) 1% -35%)
92| De Exercicios Anteriores 11.905| 49%| 12.076| 36% 7.808 17%| 1% -35%)
93| Do Exercicio -

94 -

95 - |
96| TOTAL DO PASSIVO 24.327| 100 33.170] 100 46.242 100% 36%) 39%

Fonte: Modelo de Classificacdo de Risco Proposto@®— Microsoft Excel 2002 (10.4302.4219) SP - 2

Tabela 21: Planilhamento Demonstracdes do resultado
DEMONSTRACOES DO RESULTADO

Cadigol 31/12/2002 31/12/2003 31/8/2004 Variagoes 31/8/2004
intemol Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 62.192] 100 78.497| 100 74.511] 100% 26 42
98|CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -50.758| -82%4 -59.404) -76Y -54.743] -73Y 179 38
99|MARGEM BRUTA 11.434] 18 19.093 24 19.768| 27 67 55¢
100|Despesas Operacionais -11.300 -18% -15.827| -209 -15.678 -219 40%| 49%|
101| Despesas de Vendas -9.451 -15% -13.458] -17%) -13.084] -18% 42%| 46%)
102| Despesas Gerais e administrativas -1.945 -3%) -2.451] -3%) -2.620 -4%) 26%) 60%)
103| Depreciagdes; Exaustdes; Amortizagdes - -
104| (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas 96 0% 82] 0% 26| 0% -15% -52%
105 | E
106|RESULTADO OPERACIONAL 134 0 3.266| 4 4.090] 5 2337 88
107|Resultado Financeiro -2.313 -4% -2.873 -49 -2.658 -49 249 399
108| Despesas Financeiras -2.313| -4%) -2.873| -4%) -2.658| -4%) 24%| 39%|

109| Receitas Financeiras K K
110] Variag&@o monetéria liquida ( ativa - passiva ) - |

111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS =207 -4%) 393] ia 1.432] 2 -118 447
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas - -
113| De Coligadas e Ct p/ Equivaléncia Patril - -
114| De Outras Sociedades Participadas -| -]
115 E E
116|Resultados Nao Operacionais 201 0% 231] 0Y 6| 0y 159 -96Y
117| Receitas Extraordinérias 201 0% 231 0% 6 0% 15%| -96%)
118| Despesas Extraordinarias - -
119 - -|
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. -1.978) -3 624 ia 1.438| 2 -132 246
121|Provisao Imposto de Renda / Contribui¢do Social -878| -19 -397] -1% -55% -100%
122

123|RESULTADO LIQUIDO -2.856) -5 227 0 1.438] & -108 850%

124]|Participagdes Minoritarias -| -]
125|Dividendos E R
126|Ajustes do Cash Flow - -

127 INDICES E INDICADORES

C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m 8.760 8.262 9.639 -6%)| 17%
Cash Flow R$m -2.856 227 1.438 -108%| 8509
Divida Financeira Bruta R$m 1.639 8.274 10.708 405% 299
Divida Financeira Liquida R$m 1.602 8.244 10.708 415%| 309
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 5.183 6.541 9.314 26%| 429
Pay Back Total (anos) -0,6 36,3 5,0
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) -0,6 36,3 48
indice de Endividamento Financeiro (%) 13% 64% 74%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 2% 17%
Evolugdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 26% 42%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 9 38 33

Fonte: Modelo de Classificacdo de Risco Proposto@®— Microsoft Excel 2002 (10.4302.4219) SP - 2



4.10.2. Insercdo dos parametros iniciais, critériode crédito e seus respectivos pesos
Em seguida, incluimos os pesos dos parametrosaimi@ critérios de crédito.
Lembrando sempre que os pesos dos critérios deargiizados se relacionam diretamente

com o modelo total e ndo com os parametros initsas.foi feito para facilitar os calculos.

Tabela 22: Pesos dos Parametros Iniciais e Critégade Crédito

Capital Adequacy 0,059611
Capital Social 0,00343
Patrimonio Liquido 0,009374
Patriménio dos Sécios 0,010104
Endividamento CP / Receita Mensal 0,036694
Asset Quality 0,13620:
Contas a Receber c/ a Receita Média Mensal 0,030114
Provisionamento de Perdas 0,019984¢
Partipacdo em Coligadas 0,06663]
Volume de Empréstimos a Sécios 0,012354
Volume de estoques 0,00711%
Management 0,39040:
Carater Institucional 0,059031
Capacidade de Gestédo dos Sécios 0,11305
Tipo de Gestédo: Familiar X Profissional 0,02937%
Plano Sucessoério 0,057544
Tempo de Fundagéo 0,052267
Abertura de Informacbes 0,079124
Earnings 0,03519I
Lucro Operacional 0,00446$
Lucro Liquido / Patriménio Liquido 0,01473
Composicao do Lucro Liquido 0,007951
Politica de distribuicdo de Dividendos e Lucros 0,00163%
Margem Liquida 0,006417
Liguidity 0,37859i
Restricdes Financeiras 0,014051
Restricdes Bancarias 0,203474
Limites de Crédito com Instituicdes Financeiras 0,04892%
Acesso Crédito Fornecedores 0,035011
EBITDA 0,07713i

Fonte: Modelo de Classificacdo de Risco Proposto@®— Microsoft Excel 2002 (10.4302.4219) SP - 2

4.10.3. Inclusdo da tabela de alternativas ou nivede adequacéo
Apoés a etapa anterior, foram inseridos no modelpass dos niveis de adequacéao,

encontrados através da comparacédo par a par geldtialo AHP, conforme na Tabela 23.



Tabela 23: Escala de pesos dos niveis de adequacéo
Excala dos Niveis

Otimo 0,067392 - 5
Bom 0,088726 - 4
Regular 0,490485 - 3
Deficiente 0,680929 - 2

Insuficiente 1,000000 - 1

Fonte: Modelo de Classificacdo de Risco Proposto@®— Microsoft Excel 2002 (10.4302.4219) SP - 2

4.10.4. Inclusdo dos piores e melhores cenarios
Seguindo com a elaboracdo do modelo, foram inctu@omelhores e piores cendrios

de cada critério de crédito, conforme o item 4.8.

4.10.5. Inclusdo da escala de notas finais
Aqui foram incluidos os intervalos de notas alcdasapelo modelo, com a respectiva
escala de notas sugerida pelo tabela da Resold¢ca&82/99 do BACEN, conforme o item

4.9 e a Tabela 18.

4.11. Funcionamento do modelo

Sempre que um nivel de adequacao (alternativa) filealim critério do segundo nivel
hierarquico for escolhido, seu peso sera multiglicgelo peso do critério em analise, e assim
sucessivamente até todos os critérios serem awvalidds resultados individuais de cada
multiplicacdo sdo somados gerando uma nota fissk @ relacionada a escala de faixa de
rating da Resolugéo n° 2.682/99 do BACEN, conforme wvistd abela 2. e portanto gerada a
classificagdo de risco. Além disso modelo prevé yrmvisdo para devedores duvidosos
(PDD), de acordo com a Resolucao n° 2.682/99 doB¥M\u seja, a cada uma nota final

gerada, é atribuido um percentual de provisionamnant¢decendo a escala da Tabela 2.



Tabela 24: Modelo de Classificacdo de Risco

Geragao de Raling - Base Reolugdao 2682 do BACEN
CLASSIFICAGAO DE RISCO - EMPRESA 5

Capital Adeguacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descrig@o do Nivel Atribuide ao Critério
Capital $ocial Regular 0,168629 Volume mediano em Estrutura Operacional da Empresa
Patriménio Liquido Insuficie e = 0.937500 Patriménio Negative

Patrimanio dos $ocios | 5o S| 0.089649 Sécios com boa Situago Patrimonial, agregando algum valor na Empresa
Endividamento CP / Reoeita Mensal Deficiente 2.498601 Endividamento Superior 4 uma a Receita Média Mensal + 20%

Heta Final Atribuida ao Parametre Capital Adequacy 3.694378

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal Deficiente 2.050550 Contas a receber com Valor lgual até trés vezes a Receita Média Mensal - Considerar Titulos Descontados

Management Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descrigéo do Nivel Atribuido ao Critério
Canrdter Institucional 0523758 Boa Imagem Perante ao Mercado

Capacidade de Gestao dos Socios 5545080 Sécios em Sincronia com a Operagio

Tipo de Gestéo: Familiar X Profissional a 1440996 Diretoria Familiar e Geréncia Média Profissionalizada
Plano Sucessatio B 5.754600 Niio Possui Sucessdo Natural

Tempo de Fundagéo 0,352238 Empresa Fundada 4 mais de 20 Anos

Abertura de Informagdes 2 5387851 Balangos Nio Auditados

Heta Final Atribuida 4o Parametro Management 19,004523

Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descrigéio do Nivel Atribuido ao Critério
Ses Financeiras 0,689180 igbes Fi iras de Valores Insigni para a Operagio da Empresa (Protestos e Agiies Fiscais)
Restigoes Bancarias 1371252 Operagées de Crédito em dia
Limites de Grédito com Instituigoes Financeiras 2,399551 Acesso ao Crédito de Instituigies Financeiras de Pequeno Porte e Factoring
Acesso Credito Fomnecedores 1717335 Acesso ao Crédito de Fonecedores mas nio o suficiente para a Operagéo
EBDA 0,684397 EBITDA Positiva
Mota Final Attibuida do Param etro Liquidity 6.861715
Nota Final Atribuida 38,116227
Classificacéo de Risco Atribuida Base c Rating Atribuido podera sofrer alteragbes devido existéncia de Resticées
Resolucédo BACEN 2682 Bancarias
PDD - BACEN RESOLUCAO N°2682 3,00%
Reclassificacéo de Risco Atribuida Base c Rati Final
Resolugido BACEN 2682 ating Fina
PDD AJUSTADO - RESOLUCAO BACEN o
N°2682 3,00%

|
Fonte: Modelo de Classificacdo de Risco Proposto@®— Microsoft Excel 2002 (10.4302.4219) SP - 2

Tabela 25: Percentuais de Provisionamento
0,00%
0,50%
1,00%
3,00%
10,00%
30,00%
50,00%
70,00%
100,00%
Fonte: Resolucdo n° 2.682, BACEN - 1999

IG)-nrnDOm:DE

4.11.1. Critérios de crédito com avaliacao automata
No modelo proposto, foram feitos testes com doigéraws de crédito avaliados

automaticamente. Estes critérios consistem em dadde andlise financeira de balanco,



calculados pela propria planilha sempre que os ddddobalanco patrimonial das empresas
sao inseridos no modelo. Os valores calculadosceatparados aos niveis de adequacédo
ideal, e assim € gerada a nota para aquele criEEsges critérios estdo destacados na planilha
final de classificacéo de risco pela linha amamaforme observados no Apéndice B. Sendo

eles: Endividamento CP / Receita Mensal e ConRescaber ¢/ a Receita Média Mensal.

4.12. Ajuste na classificacao de risco final

Para permitir maior flexibilidade ao modelo foi énslo um critério de crédito que
ajusta a nota final apdés a avaliacdo de risco, nomlenanté-la inalterada ou rebaixa-la ed
acordo com nivel de restricbes bancarias. Issdefto porque a maioria das instituicbes
financeiras nado libera valores para empresas castrigies bancéarias. Se o nivel de
adequacéao for classificado como insuficiente ouctgfte e a empresa tiver atingido uma
classificacédo de risco superior a D, a mesma agsificada como D e séo previstos 0s novos

percentuais de provisionamento.



5. CONCLUSAO

Testamos o0 modelo proposto analisando dez empnedastrias de médio porte. A
maioria delas teve sua classificacdo de risco axad C e D da tabela da Resolucao n°
2.682/99 do BACEN. A empresa com a melhor clasggjfio recebeu nota B; a pior, nota F.

As empresas de meédio porte avaliadas apresentagamseguintes caracteristicas:
faturamento anual entre R$ 50 milhdes & R$ 2008milh baixa utilizacdo de técnicas ou
qualificacbes adequadas, pouca ou nenhuma abdeurdormacdes, grande informalidade e

uso intensivo em capital de terceiros.

5.1. Trabalhos Futuros

O modelo conseguiu espelhar a situacdo das empessiteiras de médio porte do
segmento industrial através da classificacdo a@g die risco e indicar perspectivas para novos
trabalhos, sendo elas:

» Submeter o modelo a diversos cenarios macroeconéme& avaliar o
comportamento das empresas analisadas, verificaadoonsegue prever 0s
possiveis impactos causados na qualidade do crédito

* Elaborar um grande modelo de classificacdo de gpsra todo o segmento de
meédias empresas, onde o0s critérios se modificassaforme a escolha do setor
e incluissem riscos sistémicos.

* Buscar andlise de varios anos (exercicios finan€ede empresas ativas ou nao,
podendo entdo ser verificada a eficiéncia na piievila deterioracdo do crédito,
faléncias e concordatas.

Outro fator importante é que o modelo sugerido pseleo inicio de uma solugéo

interessante para atender as exigéncias do Novaldate Basiléia, em fase de implantacéo



no Brasil, e entre todos os pontos abordados dessametodologia de controle, um chama
muita atencéo, diz respeito aos critérios e pabtide crédito que serdo utilizados pelas
instituicdes financeiras na classificacao de ri&sse processo podera ser determinante para o
volume de capital que os bancos alocardo em s@aagiies de empréstimos.

Outras caracteristicas observadas no modelo forfkexibilidade e a grande facilidade
de adaptacdo, permitindo sua utilizacdo em qualqueresso de avaliacdo de crédito de
empresas de meédio porte (conforme modelo propodtwjdo a capacidade de aproveitar a
politica e ou 0 processo ja existente em qualqostituicdo financeira ou agéncia de
classificacdo de risco. Tudo isso, com a validal@@algoritmo do AHP Analytic Hierarchy
Process), onde é possivel saber se a ordem de prioridatébedecida pelo julgador ou

analista para cada critério ndo extrapola os isdieeconsisténcia dos julgamentos.

5.2. LimitacGes do Trabalho

Em tempo, ndo poderiamos deixar de abordar asafiies do modelo proposto, sendo

elas:

1) O grande numero dos critérios subjetivos, sendotaptr, de dificil
comparacdo com médias ou possiveis séries hisgpripee viessem a ser
encontradas.

2) No trabalho foram utilizados intervalos refererdesnotas sugeridas na escala

de classificacdo de risco da Resolucédo n°® 2.688IACEN sao iguais, isso
pode acarretar em avaliacbes tendenciosas. Quandai® adequado seria
utilizar a matriz de migracao especifica para ocadw e 0 segmento em
analise e encontrarmos as todas as probabilidaslesndh nota de AA a H
chegar ao risco maximo e a partir dai definirmaegsntervalos, mas isso se

torna impossivel no curto espaco de tempo, poiBrasil ndo contamos com



series historicas adequadas a cada um dos segreetdda uma delas com sua

matriz de migracdo bem definida.

5.3. Consideracdes finais

O modelo proposto conseguiu atingir os objetivosvistos usando a metodologia
CAMEL. Observados os seguintes fatores: foi elatmraima classificacdo de risco
satisfatoria e de acordo com a Resolucdo n® 2.8820OBACEN para as empresas que
fizeram parte do teste, conforme o Apéndice B; adetm tem mecanismos (niveis de
adequacéao) sensiveis para detectar possiveiscaksraeais na qualidade de crédito. Por fim
apresenta também um escalonamento graduado defpododiversas faixas de risco,
possibilitando uma possivel precificacado diferguéea cada empresa, e ainda em paralelo,
define um percentual para possiveis previsbesdqmradores duvidosos ou PDD relacionado
a tabela proposta na Resolugéo n° 2.682/99 do BACEN

Dessa forma, observou-se que a metodologia CAMEdaptavel a classificacdo de
risco das empresas de médio porte. Como ocorre waiguwer modelo de crédito, sua
implementacdo depende de uma selecdo de crit@ropativeis com as realidades do setor.
Deve-se considerar ainda o histérico crediticio imgtituicdo junto ao préoprio setor, a

experiéncia dos tomadores de deciséo e as politasasonselhos ou comités de crédito.
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APENDICE A — Planilhamento dos Balancos patrimoniais das 10 esagrutilizadas no

teste.

Tabela 1: Planilhamento do ativo da empresa 1

CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 1
Numero de Meses do 1° Periodo 12 12 5
BALANCOS
Codigo| ATIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variagoes 31/5/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
1|ATIVO CIRCULANTE 15.038| 20 13.792| 23 16.277| 28 -8%| 18 0|
2[Disponivel 133 09 22 09 38 09 -83%) 739 0
3| Caixas 0% 0% 0% - R
4| Numerério em transito 0% 0% 0% - R
5| Bancos 133 0% 22, 0% 38| 0% -83% 73% 0
6|Clientes 9.221 179 6.525 119% 6.625 119% -29%) 2% 0|
7| Créditos Comerciais e Saques de Exportagdo 0| 0%) 0| 0%) 0| 0% - - 0|
8| Creditos Comerciais Empresas do Grupo 7.789 14% 4.615 8%) 4.996 8% -41% 8% 0|
9| Outros Creditos 1.432] 3%) 1.910 3% 1.629| 3% 33% -15% 0|
10| (-) Provis&o para Créditos em Liquidagao Duvidosa 0| 0% 0| 0%] 0| 0%) - | 0|
11|Estoques 5.684] 10% 7.245 129 9.614 169 27%) 339 0
12| Matérias Primas 0 0% 0 0% 0| 0% g g 0|
13| Produtos em Elaboragéo 0 0% 0 0%) 0| 0% - - 0|
14| Produtos Acabados 0 0% 0| 0% 0 0% - g 0
15| Adiantamentos a Fornecedores de Insumos 0% 0% 0% - g
16| Outros Estoques 5.684 10%| 7.245 12%) 9.614 16%) 27% 33%) 0|
17|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo 0y 0| 0% 0% - -
18|Impostos a Recuperar 0% 0% 0% - -]
19|Impostos Diferidos (Crédito Fiscal) 0% 0| 0Y 0| 0Y - | 0|
20|Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad. 0% 0Y 0Y - |
21|Outros Créditos Operacionais 0% 0| 0Y 0Y - |
22|Depésitos Judiciais Y 0y 0y - -
23|Outros Créditos Nao Operacionais 0| 0y 0| 0% 0| 0% - - 0|
24|Outros Créditos Nao Operacionais 0| 0Y 0| 0% 0| 0% - -| 0|
25|ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO 4.849 & 6.700) al 2.398) 4 38%| -64¢ 0|
26|Créditos Comerciais e Saques de Exportagao 0| 0y 0| 0% 0| 0% - - 0|
27|Creditos Comerciais Empresas do Grupo 4.849 9% 6.700| 119 2.398, 49 38% -64Y 0|
28|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo 0| 0% 0| 0Y 0| 0Y - -] 0|
29|Depdsitos Judiciais 0| 0% 0| 0Y 0| 0y - -] 0|
30|Impostos a Recuperar 0| 0% 0| 0% 0| 0Y - | 0|
31|Outros Créditos Operacionais 0y 0% 0% - -
32|Outros Créditos Operacionais 0| 0y 0| 0% 0| 0% - - 0|
33|Outros Créditos Nao Operacionais 0| 0Y 0| 0% 0| 0% - -| 0|
34|ATIVO PERMANENTE 35.446| 64¢ 39.445 66 40.216 68 11%| 2 0|
35|Investimentos 258 0% 258, 0Y 258 0 0% 0Y 0
36| Participagdes em Sociedades Controladas 9| 0%) 9| 0%) 9| 0% 0% 0Y 0|
37| Participagbes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda 0% 0% 0%) - -]
38| Agio/ Deségio nos Investimentos 0| 0% 0| 0% 0%) - |
39| Outros Investimentos 249 0% 249 0% 249 0% 0% 09 0
40| - -
41(Imobilizado Liquido 34.757| 63% 38.720 65% 39.601 67% 11%| 2% 0|
42| Veiculos Coletivos Urbanos 0% 0% 0% - g
43| Maquinas, equipamentos e ferramentas 0%) 0%) 0% - -
44| Equipamentos de escritdrio 0% 0% 0%) - |
45| Outros Imobilizados 34.757| 63% 38.720 65% 39.601] 67% 11% 2% 0
46(Imobilizado Bruto 34.757| 63% 38.720 659 39.601] 679 11%| 29 0
47 - g
48| (-) Depreciagéo, Exaustéo Acumuladas 0%) 0%) 0% - -
49(Diferido 431 19 467 1% 357| 1% 8%) -24% 0|
50| Despesas com instalagdes e benfeitorias 0%) 0%) 0% - -
51| Prejuizo a compensar 0| 0%) 0| 0% 0% - -]
52| Fundo de Comercio, Marcas e Patentes 0 0% 0 0% 0 0% - E 0
53| Outros 431 1% 467 1% 357| 1% 8% -24%) 0|
54 - E
55| (-)Amortizagdes 0% 0%) 0| 0%) - | 0|
56 - E
57 - -|
58| TOTAL DO ATIVO 55.333| 100 59.937 100 58.891/ 100% 8%) -2%) 0|




Tabela 2: Planilhamento do passivo da empresa 1

Cédigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variacoes 31/5/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 8.301 15 11.534| s 9.585) 16 39%| =il 0|
60(Divida Comercial 3.186 69 6.964 129% 5.006 9% 119% -28% 0|
61|Divida Comercial empresas do Grupo 0| 0%) 0| 0%) 0| 0% - - 0|
62|Adiantamento de Clientes 0| 0%) 0 0% 0 0% - g 0
63|Divida Financeira 2.607 59 2.778 59 1.393 2y %) -509 0
64| Divida Financeira - Capital de Giro 2.607| 5%) 2.778 5% 1.393] 2%) 7% -50%| 0|
65| Divida Financeira - FINAME 0% 0% 0% - g
66| Créditos Comerciais / Saques Exportacéo Descontados 0| 0%) 0| 0% 0| 0% - - 0|
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo 0y 0% 0% - -
68|Divida Fiscais e Sociais 1.808| 39 1.241 2% 1.992] 3% -31%) 61% 0
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar 0| 0y 0| 0% 0| 0% - - 0|
70|Outros Operacionais 700 1% 551 19 1.194 29 -21%| 1179 0|
71|Débitos a pagar - acionistas 0% 0Y 0Y - |
72|Outros Nao Operacionais 0| 0% 0| 0Y 0| 0Y - | 0|
73|Outros Nao Operacionais 0| 0% 0| 0% 0| 0% - | 0|
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 33.833| 61 33.839 56 33.662| B 0%) =i 0|
75|Divida Comercial 0 0 0 0% 0 0% - g 0
76|Divida Comercial Empresas do Grupo 0| 0y 0| 0% 0| 0% - - 0|
77|Divida Financeira 4.963 99 7.778, 13% 7.229 129% 57%| -7% 0|
78| Divida Financeira - Capital de Giro 4.963 9%) 7.778 13%) 7.229] 12%| 57% -7%) 0|
79| Divida Financeira - FINAME 0% 0% 0% - R
80[Outras Dividas com Empresas do Grupo 0| 0% 0| 0Y 0| 0y - - 0|
81|Divida Fiscais e Sociais 27.548] 50% 25.268, 429 25.640| 449 -8%i 19 0
82[Provisdo para Contingéncias 1.322] 29 793 1% 793| 1% -40%; 0% 0|
83|Outras Dividas Operacionais 0| 0y 0| 0% 0| 0% - - 0|
84|Outras Dividas Nao Operacionais 0| 0Y 0| 0% 0| 0% - -| 0|
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 0] 0% 0| 0 0] 0%) 4 -| 0|
86|PATRIMONIO LIQUIDO 13.199] 24 14.564| 24 15.644] 27 10%) T 0
87|Capital Social 10.098| 18% 10.098| 179 10.098 179 0% 09 0
88|Reservas 3.175 6% 4.132] 79 4.309 7y 30%) 49 0
89|Reservas de Lucros 54 0% 65| 0Y 333 19 20% 4129 0
90|Participagdes Minoritarias 0| 0y 0| 0% 0| 0% - - 0|
91[Resultados Acumulados -128 0 269 0% 904 2% -310% 236% 0
92| De Exercicios Anteriores -128, 0%) 269 0% 904 2% -310%) 236%| 0|
93| Do Exercicio 0| 0%) 0% 0% - g
94| - -
95 - E
96{TOTAL DO PASSIVO 55,333 100 59.937| 100 58.891] 100% 8% =2 0
Tabela 3:_Planilhamento Demonstrativo de Resultadoda Empresa 1
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Cédigol 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variagbes 31/5/2004
interno Ruibricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 40.804 100% 44.539 100 16.691] 100% 2 -10%) 0|
98]CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -32.021 -78Y -34.441] -77% -16.081 -96% 8% 129% 0|
99|MARGEM BRUTA 8.783) 22 10.098} 23 610| 4 15 -86 0|
100|Despesas Operacionais -7.291 -18Y% -7.133] -16% 959 6% -2%) -132%| 0|
101| Despesas com Arrendamento Mercantil 0% 0% 0%) -| |
102| Despesas Gerais e administrativas -12.315 -30%| -12.029] -27%)| -5.030 -30%| -2%) 0%) 0|
103| D ; Exaustdes; o 0% 0% 0% L g
104| (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas 5.024] 12%) 4.896 11%| 5.989 36%| -3%) 194%) 0|
105| - -|
106|RESULTADO OPERACIONAL 1.492] 4 2.965] i 1.569] = 99 20 0|
107|Resultado Financeiro =775 -2 -2.886 -6% -776| -5% 272% -35% 0|
108| Despesas Financeiras =775 -2%) -2.886 -6%) -776 -5%) 272% -35%| 0|
109| Receitas Financeiras 0%) 0% 0% E g
110] Variagdo monetéria liquida ( ativa - passiva ) 0% 0% 0%) -| |
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS 717, 2% 79| 0 793 5 -89 2309 0
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas 0| 0% 0f 0y 0| 0y -| | 0|
113| De Coligadas e Controladas p/ Equivaléncia Patrimonial 0% 0f 0%] 0| 0%) -| | 0|
114] De Outras Sociedades Participadas 0%) 0f 0%) 0| 0% - - 0|
115 - -
116|Resultados Nao Operacionais 326 19 329 1% 112] 1% 1% -18% 0|
117| Receitas Extraordinérias 326 1%) 329 1% 112 1% 1% -18%) 0
118| Despesas Extraordinarias 0% 0% 0%) -| |
119 | E
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. 1.043] 3 408 il 905 5 61 432 0
121|Provisdo Imposto de Renda / Contribui¢@o Social -278 -19 0f 0y [ 0y -1009 -] 0|
122
123|RESULTADO LIQUIDO 765 2 408| i 905 = -47 432 0|
124|Participacoes Minoritarias 0| 0y 0 0% 0| 0% - - 0|
125|Dividendos 0 09 0| 0% 0 0% E g 0
126|Ajustes do Cash Flow 0| 0% 0f 0Y 0| 0Y -| | 0|
127 INDICES E INDICADORES
C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m 6.737 2.258 6.692 -66%) 1969 0
Cash Flow R$m 765 408 905 -47%) 432% 0|
Divida Financeira Bruta R$m 7.570 10.556 8.622 39%) -18% 0
Divida Financeira Liquida R$m 7.437 10.534 8.584 42%) -19% 0|
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 3.400 3.712 3.338 9%) -10% 0|
Pay Back Total (anos) 9,7 258 4,0
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) 32 6,8 0,6
indice de Endividamento Financeiro (%) 56% 72% 55%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 3% 15%
Evolucéo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 9% -10%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 22 22 12




Tabela 4: Planilhamento Ativo Empresa 2

CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 2
DADOS DE BALANCO

Numero de Meses do 1° Periodo 12 12 5
BALANCOS
Codigo| ATIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variagoes 31/5/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
1|ATIVO CIRCULANTE 26.998| 66 42.842 74 48.582 76 59%| 13
2[Disponivel 920 29 1.640 39 2.223 39 78%) 369
3| Caixas 920 2% 1.640 3% 2.223 3% 78% 36%
4| Numerério em transito - R
5( Bancos - R
6|Clientes 16.344] 409 29.711 51% 34.873| 549% 82%| 17%
7| Créditos Comerciais e Saques de Exportagdo 10.243| 25%) 20.055 35%) 24.595| 38%) 96% 23%)
8| Creditos Comerciais Empresas do Grupo - -
9| Outros Creditos 6.101 15%| 9.656 17%) 10.278| 16%) 58% 6%
10| (-) Provis&o para Créditos em Liquidagao Duvidosa - |
11|Estoques 9.734 24% 11.491] 209 11.486| 189 18%| 09
12| Matérias Primas g g
13| Produtos em Elaboragéo - -
14| Produtos Acabados - g
15| Adiantamentos a Fornecedores de Insumos - g
16| Outros Estoques 9.734 24%) 11.491] 20%) 11.486| 18%) 8% 0%
17|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo - -
18|Impostos a Recuperar - -]
19[Impostos Diferidos (Crédito Fiscal) - |
20|Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad. - |
21|Outros Créditos Operacionais - |
22|Depésitos Judiciais - -
23|Outros Créditos Nao Operacionais - -
24|Outros Créditos Nao Operacionais - -|
25|ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO 1.938| 5] 1.103| Z 2.646) 4 -43%) 140%
26|Créditos Comerciais e Saques de Exportagao - -
27|Creditos Comerciais Empresas do Grupo - |
28|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo 1.8 84 59 898 29 1.672] 39 -52% 869
29|Depdsitos Judiciais - -
30|Impostos a Recuperar - |
31|Outros Créditos Operacionais 54 0y 205 0% 974 2% 280%| 375%
32|Outros Créditos Operacionais - -
33|Outros Créditos Nao Operacionais - -|
34|ATIVO PERMANENTE 11.677| 29 13.820 24¢ 12.967| 20% 18%| -6
35|Investimentos 2.065 59 2.074 49 1.924 3Y 0% =79
36| Participagdes em Sociedades Controladas - -]
37| Participagbes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda - -]
38| Agio/ Deségio nos Investimentos - -]
39| Outros Investimentos 2.065 5% 2.074 4% 1.924 3% 0% =79
40| - R
41(Imobilizado Liquido 9.612 249 11.746| 20% 11.043| 17% 2%) -6%
42| - -
43| Maquinas, equipamentos e ferramentas - -
44| Equipamentos de escritdrio - |
45| Outros Imobilizados 9.612 24% 11.746| 20%)| 11.043] 17% 2% -6%
46(Imobilizado Bruto 9.612 24% 11.746| 209 11.043] 179 2% -6%
47 - E
48| (-) Depreciagéo, Exaustéo Acumuladas - -
49(Diferido - g
50| Despesas com instalacdes e benfeitorias - -
51| Prejuizo a compensar - -
52| Fundo de Comercio, Marcas e Patentes - R
53| Outros - R
54 - -
55| (-)Amortizacdes - g
56 - -
57 - |
58| TOTAL DO ATIVO 40.613 100 57.765 100 64.195| 100% 42%) 11%|




Tabela 5: Planilhamento do passivo da empresa 2

Cédigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variacoes 31/5/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 16.575| 41 28.480 49 31.051] 48 72%| 9
60(Divida Comercial 9.612 249 12.282| 21% 14.408| 229% 28%| 17%
61|Divida Comercial empresas do Grupo - -
62|Adiantamento de Clientes - E
63|Divida Financeira 4.196 10% 11.937| 219 12.058| 199 184%| 19
64| Divida Financeira - Capital de Giro 4.196 10%| 9.370 16%| 8.545| 13%) 123% -9%)
65| Divida Financeira - FINAME - g
66| Créditos Comerciais / Saques Exportagéo Descontados 2.567| 4% 3.513 5% - 37%)
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -
68|Divida Fiscais e Sociais 1.898 59 3.952 7% 3.992 6% 108% 1%
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar - -
70|Outros Débitos Operacionais 869 29 309 19 593 19 -64%) 929
71|Débitos a pagar - acionistas - |
72|Outros Nao Operacionais - |
73|Outros Nao Operacionais - |
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 2| 0 2| 0 1.544] 2 77100%)
75|Divida Comercial - g
76|Divida Comercial Empresas do Grupo - -
77|Divida Financeira - g
78| Divida Financeira - Capital de Giro - -]
79| Divida Financeira - FINAME g g
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - |
81|Divida Fiscais e Sociais - R
82|Provisao para Contingéncias - -
83|Outras Dividas Operacionais 2| 0y 2| 0% 1.544] 2% 77100%
84|Outras Dividas Nao Operacionais - -|
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 4 -|
86|PATRIMONIO LIQUIDO 24.036| 59 29.283 51 31.600] 49 22%) 8
87|Capital Social 24.372| 60% 25.531 449 27.686| 439 5% 89
88|Reservas - R
89|Reservas de Lucros - R
90|Participagdes Minoritarias - -
91|Resultados Acumulados -336) -19 3.752 6% 3.914] 6% -1217%) 4%
92| De Exercicios Anteriores -336 -1% 3.752 6% 3.914 6% -1217% 4%
93| Do Exercicio - g
94| - -
95 - E
96[TOTAL DO PASSIVO 40.613 100 57.765) 100 64.195 100% 42% 11
Tabela 6: Planilhamento Demonstrativo de Resultadoda Empresa 2
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Cadigol 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variagoes 31/5/2004
intemol Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 52.063| 100 66.235 100 66.483| 100% 27 141
98|CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -36.410| -70% -45.225 -68Y -50.329] -76Y 24 1679
99|MARGEM BRUTA 15.653| 30 21.010] 32 16.154] 24 34 85¢
100| Despesas Operacionais -11.976 -23% -13.030] -20Y -11.656 -18Y 9% 115%
101| Despesas com Vendas -6.353 -12% -6.069 -9%) -5.711 -9%) -4%) 126%
102| Despesas Gerais e administrativas -5.623 -11% -6.961] -11%) -5.945 -9%) 24%) 105%|
103| Depreciagdes; Exaustdes; Amortizagdes - -
104 (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas - -
105 | E
106|RESULTADO OPERACIONAL 3.677 7 7.980) 12 4.498 T 117 35¢
107|Resultado Financeiro -3.890 =79 -2.510 -49 -2.679 -49 -359 156
108| Despesas Financeiras -3.890 -7%) -2.510 -4%) -2.679 -4%) -35%| 156%)
109| Receitas Financeiras E R
110] Variag&o monetéria liquida ( ativa - passiva ) - -|
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS -213| 0% 5.470] 8 1.819] 3 -2668 -20%)
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas - -
113| De Coligadas e Ct p/ Equivaléncia - -
114| De Outras Sociedades Participadas -| -]
115 E E
116|Resultados Nao Operacionais -199| 0Y -157| 0Y -| 899
117| Receitas Extraordinérias E R
118| Despesas Extraordinarias -199] 0%) -157| 0% - 9%
119 - -|
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. -213| 0% 5.271] 8 1.662] 2 ZETE -24¢
121|Provisao Imposto de Renda / Contribui¢do Social -1.185] -2% -1.499 -2% - 204%
122
123|RESULTADO LIQUIDO -213 0 4.086 6 163 0% -2018 -90%9)
124]Participagdes Minoritarias -| -]
125|Dividendos E R
126|Ajustes do Cash Flow - -
127 INDICES E INDICADORES
C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m 10.423 14.362 17.531 38%)| 229%
Cash Flow R$m -213 4.086 163 -2018%) -90v
Divida Financeira Bruta R$m 4.196 11.937 12.058 184%) 19
Divida Financeira Liquida R$m 3.276 10.297 9.835 214%| -4
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 4.339 5.520 13.297 27%| 1419
Pay Back Total (anos) -15,4 25 251
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) -15,4 25 251
indice de Endividamento Financeiro (%) 14% 35% 31%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 17% 1%
Evolugdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 27% 141%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 23 56 22




Tabela 7: Planilhamento do ativo da empresa 3

CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 3
DADOS DE BALANCO

Nimero de Meses do 1° Periodo

12

12

BALANCOS

Codigol

interno

ATIVO
Rubricas

31/12/2002

31/12/2003

30/6/2004

Variacoes

30/6/2004

R$ mil

R$ mil

R$ mil

%

ALA2

A2/A3

Ptas mM

ATIVO CIRCULANTE

6.812

9.411

53¢

9.276)

40%)

38%

1
2
3
4
5
6
7
8
9

Disponivel
Caixas
Numerério em transito
Bancos
Clientes
Créditos Comerciais e Saques de Exportacao
Creditos Comerciais Empresas do Grupo
Outros Creditos
(-) Provisdo para Créditos em Liquidag&o Duvidosa
Estoques
Matérias Primas
Produtos em Elaboragéo
Produtos Acabados
Adiantamentos a Fornecedores de Insumos
Outros Estoques
Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Impostos a Recuperar
Impostos Diferidos (Crédito Fiscal)

Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad.

Outros Créditos Operacionais
Depositos Judiciais

Outros Créditos Nao Operacionais
Outros Créditos Nao Operacionais

157|
157|

4.283

4.283

2372

2372

34%)

19%

19%|

573
573

6.567|

6.567|

2.271

2271

39
3%

37%

37%)

139

13%)

975
975

6.335

6.335

1.966

1.966|

49
4%

27%

27%)

8Y

8%

265%)
265%

53%|
53%

4%

ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO

Créditos Comerciais e Saques de Exportacéo
Creditos Comerciais Empresas do Grupo

Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Depositos Judiciais

Impostos a Recuperar

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Nao Operacionais

(ATIVO PERMANENTE

5.613

45!

8.317|

47!

13.898|

60%]

Investimentos
Participagdes em Sociedades Controladas

Participagdes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda

Agio/ Deséagio nos Investimentos
Outros Investimentos

Imobilizado Liquido
Veiculos Coletivos Urbanos
Magquinas, equipamentos e ferramentas
Equipamentos de escritorio
Outros Imobilizados
Imobilizado Bruto

(-) Depreciag&o, Exaustdo Acumuladas
Diferido

Despesas com instalacdes e benfeitorias

Prejuizo a compensar

Fundo de Comercio, Marcas e Patentes

Outros

(-)Amortizagdes

5.613

5.613
5.613

459

45%|
459

8.317|

8.317
8.317

47%

47%)
479

13.898|

13.898|
13.898|

60%

60%
60%

67%)
679

@

8|

[TOTAL DO ATIVO

12.425|

100

17.728

100

23.174]

100%

43%)

31%]




Tabela 8: Planilhamento do passivo da empresa 3

Cédigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 30/6/2004 Variacoes 30/6/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 5.983) 48 8.209 46 9.727| 42 37%| 18
60(Divida Comercial 1.947| 16% 2.950 179% 2.794 129% 52%| -5%

61|Divida Comercial empresas do Grupo - -
62|Adiantamento de Clientes -
63|Divida Financeira 2.719 22% 4.039] 239 3.573 159 49%)| -129

64| Divida Financeira - Capital de Giro 10 0% -100% |
65| Divida Financeira - FINAME 386 3%) 1.408| 6% -100% -
66| Créditos Comerciais / Saques Exportacéo Descontados 2.323 19%| 4.039 23%) 2.165) 9% 74% -46%|
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo 2.298, 10% - -
68|Divida Fiscais e Sociais 529 49 1.190 7% 906 4% 125% -24%
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar - -
70|Outros Operacionais 788 6% 30| 0Y 156 19 -96%| 4209

71|Débitos a pagar - acionistas - |

72|Outros Nao Operacionais - |
73|Outros Nao Operacionais - |

74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 1.204] 1099 1.583) © 4.116 18 31%| 160%

75|Divida Comercial - g
76|Divida Comercial Empresas do Grupo - -

77|Divida Financeira 1.204] 10% 1.583 9% 4.116 18% 31%| 160%
78| Divida Financeira - Capital de Giro 1.667| 7%

79| Divida Financeira 1.204] 10% 1.583 9% 2.449 11% 31% 55%
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -]
81|Divida Fiscais e Sociais - R
82|Provisao para Contingéncias - -
83|Outras Dividas Operacionais - -
84|Outras Dividas Nao Operacionais - -|

85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 4 -|

86|PATRIMONIO LIQUIDO 5.238 42 7.936 45 9.331 40%] 52%) 18
87|Capital Social 1.005| 8Y 1.050 69 1.050| 59 4%)
88|Reservas - R

89|Reservas de Lucros - R
90|Participagdes Minoritarias - -

91[Resultados Acumulados 4.233 349 6.886 39% 8.281 36% 63%| 20%
92| De Exercicios Anteriores 4.233 34% 6.886 39%| 8.281 36% 63% 20%
93| Do Exercicio - g
94| - -
95 - E
96[TOTAL DO PASSIVO 12.425| 100 17.728| 100 23.174] 100% 43% 31

Tabela 9: Planilhamento do demonstrativo de resudidos da Empresa 3

DEMONSTRACOES DO RESULTADO

Cadigol 31/12/2002 31/12/2003 30/6/2004 Variagoes 30/6/2004
intemol Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 17.390 100 24.573] 100 12.933] 100% 41 5
98|CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -10.758| -62%4 -15.450 -63Y -9.107, -70% 449 189
99|MARGEM BRUTA 6.632 38 9.123 37 3.826 30%) 38 -16
100| Despesas Operacionais -3.555 -20% -4.502] -18Y -1.589 -129 27%) -29%
101| Despesas com Vendas -188| -1%) -92| 0% -51% -100%)
102| Despesas Gerais e administrativas -3.367| -19% -4.410) -18%) -1.589 -12%| 31%) -28%|

103| Depreciagdes; Exaustdes; Amortizagdes - |
104 (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas - |

105 | E
106|RESULTADO OPERACIONAL 3.077 18 4.621] 154 2.237 17 50 -3

107|Resultado Financeiro -330] -29 -1.131 -59 -563| -49 243y 0Y

108| Despesas Financeiras -648| -4%) -1.131] -5%] -563] -4%) 75%| 0%)
109| Receitas Financeiras 318 2% -100%if R
110] Variag&o monetéria liquida ( ativa - passiva ) - -|
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS 2.747 16%) 3.490] 14 1.674] 13 27" -4

112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas - -
113| De Coligadas e Ct p/ Equivaléncia Patril - -
114| De Outras Sociedades Participadas -| -]
115 E E

116|Resultados Nao Operacionais -| -]
Receitas Extraordinérias E R
118| Despesas Extraordinarias - -

N
=y
<

120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. 2.747 16 3.490] 14 1.674] 13 27" -4

121|Provisdo Imposto de Renda / Contribui¢do Social -659 -49 -838| -3% =279 -2% 27% -33%

123|RESULTADO LIQUIDO 2.088 12 2.652) 11 1.395 11 27 5

124]Participagdes Minoritarias -| -]
125|Dividendos E R
126|Ajustes do Cash Flow - -

127 INDICES E INDICADORES

C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m 829 1.202 -451 45%) -138%
Cash Flow R$m 2.088 2.652 1.395 27%) 59
Divida Financeira Bruta R$m 3.923 5.622 7.689 43%)| 379
Divida Financeira Liquida R$m 3.766 5.049 6.714 34%| 339
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 1.449 2.048 2.156 41%) 59
Pay Back Total (anos) 18 19 24
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) 12 13 0,9
indice de Endividamento Financeiro (%) 72% 64% 72%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 51% 35%
Evolugdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 41% 5%

Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 53 51 36




Tabela 10: Planilhamento do ativo da empresa 4

CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 4
DADOS DE BALANCO

Nimero de Meses do 1° Periodo

12

12

BALANCOS

Codigol

interno

ATIVO
Rubricas

31/12/2002

31/12/2003

30/6/2004

Variacoes

30/6/2004

R$ mil

R$ mil

R$ mil

%

ALA2

A2/A3

Ptas mM

ATIVO CIRCULANTE

5.363

6.382

52

6.129

40%)

19%|

1
2
3
4
5
6
7
8
9

Disponivel
Caixas
Aplicag&o Financeira
Bancos
Clientes
Créditos Comerciais e Saques de Exportacao
Creditos Comerciais Empresas do Grupo
Outros Creditos
(-) Provisdo para Créditos em Liquidag&o Duvidosa
Estoques
Matérias Primas
Produtos em Elaboragéo
Produtos Acabados
Adiantamentos a Fornecedores de Insumos
Outros Estoques
Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Impostos a Recuperar
Impostos Diferidos (Crédito Fiscal)

Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad.

Outros Créditos Operacionais
Depositos Judiciais

Outros Créditos Nao Operacionais
Outros Créditos Nao Operacionais

381
381

2.189

2.189

2.793

2.793

30%)

38%

38%)

328
328

3.583

3.583

2.471

2.471

39
3%

29%

29%)

209

20%)

368
368

3.552

3.552

2.209

2.209

29
2%

23%

23%)

159

15%)

-14%]
-14%

64%|
64%

ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO

Créditos Comerciais e Saques de Exportacéo
Creditos Comerciais Empresas do Grupo

Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Depositos Judiciais

Impostos a Recuperar

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Nao Operacionais

(ATIVO PERMANENTE

1.914]

26

5.863|

48!

9.091

60%]

Investimentos
Participagdes em Sociedades Controladas

Participagdes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda

Agio/ Deséagio nos Investimentos
Outros Investimentos

Imobilizado Liquido
Veiculos Coletivos Urbanos
Magquinas, equipamentos e ferramentas
Equipamentos de escritorio
Outros Imobilizados
Imobilizado Bruto

(-) Depreciag&o, Exaustdo Acumuladas
Diferido

Despesas com instalacdes e benfeitorias

Prejuizo a compensar

Fundo de Comercio, Marcas e Patentes

Outros

(-)Amortizagdes

1.914]

1.914
1.914

26Y%

26%)
26

5.863|

5.863
5.863

48%

48%)
489

9.091

9.091
9.091

60%

60%
60%

55%)
559

@

8|

[TOTAL DO ATIVO

7.277,

100

12.245|

100

15.220|

100%

68%|

24%|




Tabela 11: Planilhamento do passivo da empresa 4

Cédigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 30/6/2004 Variacoes 30/6/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 4.439 61 5.665) 46 7.030] 46 28%| 24¢
60(Divida Comercial 2121 29Y% 2.931 24% 2.533 179% 38%)| -14%
61|Divida Comercial empresas do Grupo - -
62|Adiantamento de Clientes - E
63|Divida Financeira 1.385] 19% 1.544 139 3.412 229 11%| 1219
64| Divida Financeira - Capital de Giro - |
65| Divida Financeira - FINANCIAMENTOS 2.188, 14%) - -
66| Créditos Comerciais / Saques Exportagéo Descontados 1.385 19%| 1.544 13%) 1.224] 8% 11% -21%|
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -
68|Divida Fiscais e Sociais 933 139 1.190 10% 1.085 7% 28% -9%
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar - -
70|Outros Operacionais - |
71|Débitos a pagar - acionistas - |
72|Outros Nao Operacionais - |
73|Outros Nao Operacionais - |
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 285 4 1.690) 14 2.052 13 493%| 21
75|Divida Comercial - g
76|Divida Comercial Empresas do Grupo - -
77|Divida Financeira 1.690 14% 2.052 13% - 21%
78| Divida Financeira - Capital de Giro - |
79| Divida Financeira - FINANCIAMENTOS 1.690 14%| 2.052 13% - 21%
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - |
81|Divida Fiscais e Sociais - R
82|Provisao para Contingéncias - -
83|Outras Dividas Operacionais 285 49 -100%| -
84|Outras Dividas Nao Operacionais - -|
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 4 -|
86|PATRIMONIO LIQUIDO 2.553 35 4.890] 40 6.138 40%] 92%) 26
87|Capital Social 860 129 860 79 860 69
88|Reservas - R
89|Reservas de Lucros - R
90|Participagdes Minoritarias - -
91[Resultados Acumulados 1.693| 23Y% 4.030 33% 5.278, 35% 138% 31%
92| De Exercicios Anteriores 1.693] 23% 4.030] 33%| 5.278, 35%) 138%! 31%)
93| Do Exercicio - g
94| - |
95 - E
96[TOTAL DO PASSIVO 7.277 100 12.245| 100 15.220 100%f 68%) 24
Tabela 12: Planilhamento do demonstrativo de restddos da Empresa 4
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Cadigol 31/12/2002 31/12/2003 30/6/2004 Variagoes 30/6/2004
intemol Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 15.254] 100 22.257] 100 13.937| 100% 46 25¢
98|CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -10.200 -67% -14.750] -669 -9.779 -70% 459 339
99|MARGEM BRUTA 5.054f 33 7.507| 34 4.158 30%) 49 11
100| Despesas Operacionais -3.222, -21% -3.926| -18Y -2.234 -16Y% 22%) 14%|
101| Despesas com Vendas - -
102| Despesas Gerais e administrativas -3.222, -21%| -3.926 -18%) -2.234] -16%| 22%) 14%|
103| Depreciagdes; Exaustdes; Amortizagdes - -
104 (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas - -
105 | E
106|RESULTADO OPERACIONAL 1.832] 12 3.581] 16¢ 1.924] 14 95 T
107|Resultado Financeiro -186 -19 -505 -29 -282| -29 1729 129
108| Despesas Financeiras -186| -1%) -505 -2%) -282] -2%) 172%| 12%)
109| Receitas Financeiras E R
110] Variag&o monetéria liquida ( ativa - passiva ) - -|
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS 1.646| 11%) 3.076 14 1.642] 12 87" “
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas - -
113| De Coligadas e Ct p/ Equivaléncia - -
114| De Outras Sociedades Participadas -| |
115 E E
116|Resultados Nao Operacionais -| -]
117| Receitas Extraordinérias E R
118| Despesas Extraordinarias - -
119 - -|
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. 1.646] il 3.076 14 1.642] 12 87" “
121|Provisao Imposto de Renda / Contribui¢do Social -395 -39 -738] -3% -394 -3% 87% 7%
122
123|RESULTADO LIQUIDO 1.251] 8 2.338) 11 1.248| & 87 T
124]|Participagdes Minoritarias -| |
125|Dividendos E R
126|Ajustes do Cash Flow - -
127 INDICES E INDICADORES
C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m 924 717 -901 -22%) -226%
Cash Flow R$m 1.251 2.338 1.248 87%) 7y
Divida Financeira Bruta R$m 1.385 3.234 5.464 134%) 699
Divida Financeira Liquida R$m 1.004 2.906 5.096 189%| 759
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 1.271 1.855 2.323 46%) 259
Pay Back Total (anos) 0.8 12 2,0
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) 0.8 05 12
indice de Endividamento Financeiro (%) 39% 59% 83%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 92% 51%
Evolugdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 46% 25%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 24 20 39




Tabela 13: Planilhamento do ativo da empresa 5

CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 5
DADOS DE BALANCO

Nimero de Meses do 1° Periodo 12 12 5
BALANCOS
Codigo| ATIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variagoes 31/5/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
1|ATIVO CIRCULANTE 25.722| ik 16.605 55} 19.829| 60%] -35%) 19
2[Disponivel 1.049] 39 421 19 576 29 -60%) 379
3| Caixas 1.049] 3% 421 1% 576 2% -60% 37%
4| Aplicag&o Financeira - |
5( Bancos - R
6|Clientes 16.033| 449 8.413 28% 9.623 29% -48%) 149%
7| Créditos Comerciais e Saques de Exportagdo 6.124 17%| 3.017| 10%) 3.708, 11%) -51%: 23%)
8| Creditos Comerciais Empresas do Grupo 9.909 27%) 5.396 18%) 5.915 18%) -46% 10%|
9| Outros Creditos - g
10| (-) Provis&o para Créditos em Liquidagao Duvidosa - |
11|Estoques 4.656 139 3.670 129 3.715 119 -21%) 19
12| Matérias Primas g g
13| Produtos em Elaboragéo - -
14| Produtos Acabados 2.750 8%) 1.857| 6% 1.952] 6% -32% 5%
15| Adiantamentos a Fornecedores de Insumos - g
16| Outros Estoques 1.906 5%) 1.813 6% 1.763| 5%) -5% -3%)
17|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo - -
18|Impostos a Recuperar 1.065 3% 1.644 5% 4.192| 13% 54%| 155%
19[Impostos Diferidos (Crédito Fiscal) - |
20|Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad. 4 3 0% 144 0Y 145 0Y 235%| 19
21|Outros Créditos Operacionais 2.876 89 2.313| 8Y 1.578| 59 -20% -32Y
22|Depésitos Judiciais - -
23|Outros Créditos Nao Operacionais - -
24|Outros Créditos Nao Operacionais - -|
25|ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO 296 i 3.074 10 3.336) 10% 939%| 9
26|Créditos Comerciais e Saques de Exportagao - -
27|Creditos Comerciais Empresas do Grupo 160 [0 2.948| 109 3.178, 109 1743% 8Y
28|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo 136 0% 126 0 158 0y -71% 259
29|Depdsitos Judiciais - -
30|Impostos a Recuperar - |
31|Outros Créditos Operacionais - -
32|Outros Créditos Operacionais - -
33|Outros Créditos Nao Operacionais - -|
34|ATIVO PERMANENTE 10.440| 29 10.642| 35¢ 9.854 30% 2%) =
35|Investimentos 813 29% 1.673 6 1173 4 106%) -309
36| Participagbes em Sociedades Controladas - g
37| Participagdes Societarias - g
38| Agiol Desagio nos Investimentos - g
39| Outros Investimentos 813 2% 1.673 6% 1.173] 4% 106% -309
40| - R
41(Imobilizado Liquido 9.627, 26Y% 8.969 30% 8.681 26% 7% -3%
42| Veiculos Coletivos Urbanos - g
43| Maquinas, equipamentos e ferramentas - -
44| Equipamentos de escritério - s
45| Outros Imobilizados 9.627 26% 8.969 30% 8.681 26% 7% -3%
46|Imobilizado Bruto 9.627| 269 8969 309 8,681 269 7%) -39
47 - g
48| (-) Depreciagéo, Exaustéo Acumuladas - -
49(Diferido - g
50| Despesas com instalacdes e benfeitorias - -
51| Prejuizo a compensar - -
52| Fundo de Comercio, Marcas e Patentes - R
53| Outros - R
54 - -
55| (-)Amortizacdes - g
56 - -
57 - |
58| TOTAL DO ATIVO 36.458| 100 30.321 100 33.019| 100% -17%) 9%)




Tabela 14: Planilhamento do passivo da empresa 5

Cédigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variacoes 31/5/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 19.522| 54¢ 11.572] 38 12.407| 38 -41%) “
60|Divida Comercial 412 19 489 2% 117| 0% 19%| -76%
61|Divida Comercial empresas do Grupo 78 0% 711 2%) 101 0% 812%! -86Y
62|Adiantamento de Clientes - E
63|Divida Financeira 16.816| 46% 7.654 259 9.863 309 -54%| 299
64| Divida Financeira - Capital de Giro 5.177| 14%| 1.761 6% 2.428| 7% -66%| 38%|
65| Divida Financeira 4.599 13%| 3.197| 11%) 4.434 13%) -30%! 39%)
66| Créditos Comerciais / Saques Exportacéo Descontados 7.040 19%| 2.696 9% 3.001 9% -62% 11%|
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -
68|Divida Fiscais e Sociais 399 19 2.245 7% 1.505 5% 463% -33%
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar - -
70[Outros Operacionais 1.817| 59 473 29 821 29 -74%| 749
71|Débitos a pagar - acionistas - |
72|Outros Nao Operacionais - |
73|Outros Nao Operacionais - |
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 16.324] 45 8.541) 28 9.170] 28 -48%) “
75|Divida Comercial - g
76|Divida Comercial Empresas do Grupo 25 0y 23 0% 23, 0% -8%|
77|Divida Financeira 16.299| 459 8.518 28% 9.147 28% -48%) 7%
78| Divida Financeira - Capital de Giro 48| 0% 30| 0%] 17, 0%) -38%)| -43%|
79| Divida Financeira 16.251] 45% 8.488 28%) 9.130 28% -48% 8%
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -]
81|Divida Fiscais e Sociais - R
82|Provisao para Contingéncias - -
83|Outras Dividas Operacionais - -
84|Outras Dividas Nao Operacionais - -|
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 4 -|
86|PATRIMONIO LIQUIDO 612 Z 10.208| 34 11.442] 35¢ 1568%| 12
87|Capital Social 6.402 18% 8.637 289 8.637 269 35%)
88|Reservas 7 09 7 09 891 39 126299
89|Reservas de Lucros - R
90|Participagdes Minoritarias - -
91|Resultados Acumulados -5.797 -169 1.564 5% 1.914 6% -127% 22%
92| De Exercicios Anteriores -5.797 -16%) 1.564 5% 1.914] 6% -127% 22%)
93| Do Exercicio - g
94| - |
95 - E
96[TOTAL DO PASSIVO 36.458| 100 30.321 100 33.019| 100% -17%) &
Tabela 15: Planilhamento do demonstrativo de restddos da Empresa 5
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Cadigol 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variagoes 31/5/2004
intemol Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 5.534 100 34.618| 100 13.461] 100% 526 =7
98|CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -2.841) -51% -26.130 -75Y -9.990 -749 8209 -8Y
99|MARGEM BRUTA 2.693 49 8.488) 25 3.471 26 215 =2
100| Despesas Operacionais 1.576 28Y -4.387| -13Y -2.572, -19Y -378% 41%)
101| Despesas com Vendas -220 -4%) -3.508] -10%) -1.087| -8%) 1495%) -26%|
102| Despesas Gerais e administrativas -3.927 -71%| -1.059 -3%) -1.737| -13%| -73% 294%|
103| Depreciagdes; Exaustdes; Amortizagdes - -
104] (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas 5.723 103%| 180 1% 252| 2% -97% 236%|
105 | E
106|RESULTADO OPERACIONAL 4.269 77 4.101] 12 899 T -4 -47¢
107|Resultado Financeiro -10.684| -193% 2.030 69 -1.208 -9v -1199 -2439
108| Despesas Financeiras -13.462| -243%) -3.477| -10%| -1.807| -13%| ~74%| 25%|
109| Receitas Financeiras 2778 50% 5.507| 16%| 601 4% 98%i ~74%|
110] Variag&@o monetéria liquida ( ativa - passiva ) - -|
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS -6.415| -116%) 6.131] 18 -307| -2 -196 -112
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas -377| =79 -549| -2% 46% -100%|
113| De Coligadas e Ct p/ Equivaléncia -377| -7%) -549] -2%) 46%) -100%|
114| De Outras Sociedades Participadas -| |
115 E E
116|Resultados Nao Operacionais 3.441 629 3.631] 109 1.829] 14y 69 21y
117| Receitas Extraordinérias 3.441 62% 3.631 10% 1.829 14% 6% 21%
118| Despesas Extraordinarias - -
119 - -|
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. -3.351 -61 9.213] 27 1.522] it -375 -60%)
121|Provisado Imposto de Renda / Contribui¢do Social -1.883] -5% -532| -4% - -32%
122
123|RESULTADO LIQUIDO -3.351] -61 7.330) 21 990 T -319 -68
124]|Participagdes Minoritarias -| |
125|Dividendos E R
126|Ajustes do Cash Flow - -
127 INDICES E INDICADORES
C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m 6.200 5.033 7.422 -19%) 47%
Cash Flow R$m -2.974 7.879 990 -365%| =709
Divida Financeira Bruta R$m 33115 16.172 19.010 -51%| 189
Divida Financeira Liquida R$m 32.066 15.751 18.434 -51%) 179
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 461 2.885 2.692 526%| =79
Pay Back Total (anos) -10,8 20 7.8
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) -5,3 0,9 39
indice de Endividamento Financeiro (%) 5240% 154% 161%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 1198% 23%
Evolugdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 526% 7%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 1026 75 103




Tabela 16: Planilhamento do ativo da empresa 6

CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 6
DADOS DE BALANCO

Nimero de Meses do 1° Periodo

12

12

BALANCOS

Codigol

interno

ATIVO
Rubricas

31/12/2002

31/12/2003

30/9/2004

Variacoes

30/9/2004

R$ mil %

R$ mil

R$ mil

%

ALA2

A2/A3

Ptas mM

ATIVO CIRCULANTE

21.527| 73

35.550

83

77.983|

90%

65%|

1
2
3
4
5
6
7
8
9

Disponivel
Caixas
Aplicagdes Financeiras
Bancos
Clientes
Créditos Comerciais e Saques de Exportacao
Creditos Comerciais Empresas do Grupo
Outros Creditos
(-) Provisdo para Créditos em Liquidag&o Duvidosa
Estoques
Matérias Primas
Produtos em Elaboragéo
Produtos Acabados
Adiantamentos a Fornecedores de Insumos
Outros Estoques
Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Impostos a Recuperar
Impostos Diferidos (Crédito Fiscal)
Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad.
Outros Créditos Operacionais
Depositos Judiciais
Outros Créditos Nao Operacionais
Outros Créditos Nao Operacionais

1.113 4%
1.113 4%

11.158| 38Y%
9.231 31%)
1.904] 6%)]
23 0%)

6.835 23%

6.835 23%)

2.421 89

654,
654,

27.408
27.322

3.032

3.032

4.456

20
2%

64%
64%)
0%
0%

79

7%)|

10%

1.028
1.028

60.614
54.581]
6.033

11.621]

11.621]

4.720

19
1%

70%
63%)
7%

139

13%)

5%

-41%|
-41%,

146%|
196%:
-96%:
-96%!

-56%|

283%|

6%

ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO

40] [

136

214]

Créditos Comerciais e Saques de Exportagéo
Creditos Comerciais Empresas do Grupo

Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Depositos Judiciais

Impostos a Recuperar

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Nao Operacionais

40| 0y

136

214

0%

240%

ATIVO PERMANENTE

7.857| 2

6.931)

8.539

10%

Investimentos
Participagdes em Sociedades Controladas
Participagdes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda
Agio/ Deséagio nos Investimentos
Outros Investimentos

Imobilizado Liquido
Veiculos Coletivos Urbanos
Magquinas, equipamentos e ferramentas
Equipamentos de escritorio
Outros Imobilizados
Imobilizado Bruto

(-) Depreciag&o, Exaustdao Acumuladas
Diferido

Despesas com instalacdes e benfeitorias

Prejuizo a compensar

Fundo de Comercio, Marcas e Patentes

Outros

(-)Amortizagdes

7.857| 279

7.857 27%)
7.857 27%

6.931

6.931
6.931

16%

16%|
169

8.539

8.539
8.539

10%

10%|

23%)
239

@

8|

[TOTAL DO ATIVO

29.424] 100

42.617

100

86.736|

100%

45%)




Tabela 17: Planilhamento do passivo da empresa 6

Cédigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 30/9/2004 Variacoes 30/9/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 15.742| 54¢ 8.327| 20 36.741] 42 -47%) 341
60|Divida Comercial 1.016 39 1.169 3% 11.168| 13% 15%)| 855%
61|Divida Comercial 2.262] 8%) 385 1% 1.007 1%) -83% 1629
62|Adiantamento de Clientes - E
63|Divida Financeira 7.970 279 2.486 69 22.784] 269 -69%) 8169
64| Divida Financeira - Capital de Giro 7.970 27%| 2.486| 6% 22.784 26%| -69%| 816%|
65| Divida Financeira - FINAME g
66| Créditos Comerciais / Saques Exportacéo Descontados -
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo -
68|Divida Fiscais e Sociais 2 0 548 1% 714 1% 27300%) 0%
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar -
70|Outros Operacionais - |
71|Débitos a pagar - acionistas 4.439 159 3.181 79 -28%| -1009
72|Outros Nao Operacionais 7 0% 65| 0Y 1.068| 19 829%| 15439
73|Outros Nao Operacionais 46| 0% 493 19 972%| -1009
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO -
75|Divida Comercial g
76|Divida Comercial Empresas do Grupo -
77|Divida Financeira g
78| Divida Financeira - Capital de Giro - -]
79| Divida Financeira - FINAME g g
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - |
81|Divida Fiscais e Sociais - R
82|Provisao para Contingéncias -
83|Outras Dividas Operacionais -
84|Outras Dividas Nao Operacionais -|
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 4 -|
86|PATRIMONIO LIQUIDO 13.682] 46 34.290 80" 49.995 58 151%| 46
87|Capital Social 1.000| 39 2.000 59 5.000 69 100%| 1509
88|Reservas 11.188| 389 9.182 229 27.122] 319 -18%) 1959
89|Reservas de Lucros - R
90|Participagdes Minoritarias -
91[Resultados Acumulados 1.494] 59 23.108 54% 17.873] 219% 1447%| -23%
92| De Exercicios Anteriores 1.494] 5% 23.108, 54%) 17.873| 21%) 1447% -23%|
93| Do Exercicio g
94| -
95 - E
96{TOTAL DO PASSIVO 29.424] 100 42.617, 100 86.736| 100%f 45% 104¢
Tabela 18: Planilhamento do demonstrativo de restddos da Empresa 6
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Cadigol 31/12/2002 31/12/2003 30/9/2004 Variagoes 30/9/2004
intemol Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 23.368| 100 62.187| 100 62.946| 100% 166" 35¢
98|CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -12.391] -53% -30.102f -48Y -33.364] -53Y 1439 48Y
99|MARGEM BRUTA 10.977| 47 32.085 52 29.582] 47 192 23
100|Despesas Operacionais -10.388| -44% -4.881 -89 -10.464] -179 -53%| 186%
101| Despesas com Vendas -4.407 -19% -3.463] -6%) -8.803| -14% -21% 239%
102| Despesas Gerais e administrativas -5.981 -26% -1.418] -2%) -1.661 -3%) -76% 56%)
103| Depreciagdes; Exaustdes; Amortizagdes -
104| (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas -
105 | E
106|RESULTADO OPERACIONAL 589 3 27.204] 44 19.118| 30%) 4519 -6
107|Resultado Financeiro 1.500 6% -2.791 -49 -188| oY -286Y -919
108| Despesas Financeiras -1.448 -6%) -3.721] -6%) -1.232| -2%) 157%) -56%|
109| Receitas Financeiras 2.948 13%| 930 1% 1.044 2% -68% 50%
110] Variag&@o monetéria liquida ( ativa - passiva ) - -|
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS 2.089 9% 24.413) 39 18.930 30% 1069 3
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas -
113| De Coligadas e Ct p/ Equivaléncia -
114| De Outras Sociedades Participadas -| -]
115 E E
116|Resultados Nao Operacionais 225 1% 194 0Y 302 0y -149 108Y
117| Receitas Extraordinérias 225 1% 194 0% 302 0% -14%| 108%)
118| Despesas Extraordinarias - -
119 -|
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. 2.314 1099 24.607| 40¢ 19.232| 31 963 4
121|Provisao Imposto de Renda / Contribui¢do Social -821 -49 -1.499 -2% -1.359 -2% 83% 21%
122
123|RESULTADO LIQUIDO 1.493] 6 23.108| 37 17.873] 28 1448 3
124]Participagdes Minoritarias -| -]
125|Dividendos E R
126|Ajustes do Cash Flow -
127 INDICES E INDICADORES
C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m 5.785 27.223 41.242 371%| 519%
Cash Flow R$m 1.493 23.108 17.873 1448%| 39
Divida Financeira Bruta R$m 7.970 2.486 22.784 -69%| 8169
Divida Financeira Liquida R$m 6.857 1.832 21.756 -73%| 1088Y
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 1.947 5.182 6.994 166%| 359
Pay Back Total (anos) 46 01 0,9
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) 46 0,1 0,9
indice de Endividamento Financeiro (%) 50% 5% 44%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 169% 69%
Evolugdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 166% 35%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 106 11 93




Tabela 19: Planilhamento do ativo da empresa 7

CLASSIFICAGCAO DE RISCO - EMPRESA 7

DADOS DE BALANGO

Nimero de Meses do 1° Periodo 12 12 5
BALANCOS
Codigo| ATIVO 31/12/2003 31/12/2004 31/5/2004 Variagoes 31/5/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
1|ATIVO CIRCULANTE 17.673| 77 9.378| 62 13.929| 72 -47%) 49
2[Disponivel 377, 29 -191 -19 393 29 -151% -306%
3| Caixas 371 2% -198 -1%)| 376 2% -153% -290%
4| Aplicagdes Financeiras 6| 0% 7| 0%) 17| 0%) 18%! 162%|
5( Bancos - R
6|Clientes 1.476| 69 1.763 129% 3.391 18% 19%| 929%
7| Créditos Comerciais e Saques de Exportagdo 1.476| 6%)] 1.763 12%) 3.391 18%) 19% 92%)
8| Creditos Comerciais Empresas do Grupo - -
9| Outros Creditos - g
10| (-) Provis&o para Créditos em Liquidagao Duvidosa - |
11|Estoques 15.319] 67% 6.729 459 8.761 459 -56%) 309
12| Matérias Primas g g
13| Produtos em Elaboragéo - -
14| Produtos Acabados - g
15| Adiantamentos a Fornecedores de Insumos 614 3%) 166 1% 776 4% -73% 367%|
16| Outros Estoques 14.705| 64%) 6.563| 44%) 7.985 41%| -55% 22%)
17|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo - -
18|Impostos a Recuperar 498 2% 1.061 7% 1.346 7% 113%] 27%
19{Impostos Diferidos (Crédito Fiscal) - -]
20|Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad. 3| 0% 16 0Y 36 0Y A427%| 1209
21|Outros Créditos Operacionais - -]
22|Depésitos Judiciais - -
23|Outros Créditos Nao Operacionais - -
24|Outros Créditos Nao Operacionais - -|
25|ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO 4] 0 23] 0 12 0%) 1787%| -47
26|Créditos Comerciais e Saques de Exportacao - -
27|Creditos Comerciais Empresas do Grupo - |
28|Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo - |
29|Depdsitos Judiciais - -
30|Impostos a Recuperar - -]
31|Outros Créditos Operacionais 1 0y 23 0% 12, 0% 1787%| -47%
32|Outros Créditos Operacionais - -
33)Outros Créditos Nao Operacionais - -|
34|ATIVO PERMANENTE 5.260] 23 5.680) 38 5.393 28 8%) =
35|Investimentos 32 0 - R
36| Participagdes em Sociedades Controladas - -]
37| ParticipagBes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda - -]
38| Agio/ Deségio nos Investimentos - |
39| Outros Investimentos 32 0% - g
40| - R
41(Imobilizado Liquido 4.056 18Y% 5.623 37% 5.295 27% 9%) -6%
42| Veiculos Coletivos Urbanos - g
43| Maquinas, equipamentos e ferramentas - -
44| Equipamentos de escritdrio - |
45| Outros Imobilizados 5.771 25% 8.401 56%| 8.570 44%| 6% 2%
46(Imobilizado Bruto 5.771] 259 8.401 569 8.570 449 6% 29
47 - E
48| (-) Depreciagao, Exaustéo Acumuladas -1.715 -30% -2.778 -33%) -3.276 -38%| 62% 18%|
49(Diferido 1.204] 59 57 0% 66 0% -95%) 169%
50| Despesas com instalagdes e benfeitorias - -
51| Prejuizo a compensar - -
52| Fundo de Comercio, Marcas e Patentes - R
53| Outros 1.204] 5% 57 0% 66 0% -95% 16%
54 - -
55| (-)Amortizacdes - g
56 - -
57 - |
58| TOTAL DO ATIVO 22.934] 100 15.082] 100 19.334] 100% -34%) 28%]




Tabela 20: Planilhamento do passivo da empresa 7

Cédigo| PASSIVO 31/12/2003 31/12/2004 31/5/2004 Variacoes 31/5/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 19.103| 83 10.635| A 12.691] 66! -44%) 19
60|Divida Comercial 883 49 736 5% 3.527, 18% -17%) 379%
61|Divida Comercial empresas do Grupo - -
62|Adiantamento de Clientes 15.315| 67%) 7.579] 50%) 7.319 38% -51% -39
63|Divida Financeira 2.416 119 1.416 9Y 383 29 -41%| 739
64| Divida Financeira - Capital de Giro 2.416| 11%) 1.416| 9%| 383 2%) -41%| -73%|
65| Divida Financeira - FINAME - g
66| Créditos Comerciais / Saques Exportacao Descontados - -
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo 179 19 177| 1% 323 2% -1%| 829%
68|Divida Fiscais e Sociais 179 19 472 3% 871 5% 164% 84%
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar - -
70|Outros Operacionais 45| 0% 86 19 221 19 90%| 1579
71|Débitos a pagar - acionistas 63| 0% 75| 0Y 34 0Y 18%| -549
72|Outros Nao Operacionais 23] 0% 94 19 14 0Y 304%| -859
73|Outros Nao Operacionais - |
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 171 i 150 i 4 -12
75|Divida Comercial - g
76|Divida Comercial Empresas do Grupo - -
77|Divida Financeira - g
78| Divida Financeira - Capital de Giro - |
79| Divida Financeira - FINAME g g
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -]
81|Divida Fiscais e Sociais 171 19 150 19 - -129
82|Provisao para Contingéncias - -
83|Outras Dividas Operacionais - -
84|Outras Dividas Nao Operacionais - -|
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 4 -|
86|PATRIMONIO LIQUIDO 3.831 17 4.276 28 6.493 34 12%) 52
87|Capital Social 1.500 79 1.500 109 1.500 89
88|Reservas 955 49 1.098 79 1.098| 69 15%)
89|Reservas de Lucros -171] -19 -150| -19 - -129
90|Participagdes Minoritarias - -
91|Resultados Acumulados 1.376 69 1.849 12% 4.045 21% 34% 119%
92| De Exercicios Anteriores 215 1% 718 5% 2.169 11%) 234% 202%
93| Do Exercicio 1.161] 5%) 1.131 8%) 1.876 10%) -3% 66%)]
94| - |
95 - E
96[TOTAL DO PASSIVO 22.934] 100 15.082] 100 19.334] 100% -34%) 28
Tabela 21: Planilhamento do demonstrativo de restddos da Empresa 7
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Cadigol 31/12/2003 31/12/2004 31/5/2004 Variagoes 31/5/2004
intemol Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 28.749] 100 32.745 100 20.495 100% 14¢ -207
98|CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -22.805 -79% -25.383 -78Y -14.588| -71Y 119 -1999
99|MARGEM BRUTA 5.944 21 7.362) 22 5.907 29 24 -238
100| Despesas Operacionais -4.984 -17% -5.540 -179 -3.213, -16Y% 11%) -199%
101| Despesas com Arrendamento Mercantil - -
102| Despesas Gerais e administrativas -4.927 -17%| -5.487| -17%) -3.129 -15% 11%) -198%|
103| Depreciagdes; Exaustdes; Amortizagdes - -
104| (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas 57 0% 53] 0% -84 0% 7%| -371%|
105 | E
106|RESULTADO OPERACIONAL 960 3 1.822) 6 2.694 13 90 -354¢
107|Resultado Financeiro -661] -29 -587| -29 -331 -29 -119 -1979
108| Despesas Financeiras -661 -2%) -587 -2%) -331] -2%) -11%| -197%)
109| Receitas Financeiras E R
110] Variag&o monetéria liquida ( ativa - passiva ) - -|
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS 299 1% 1.234] 4 2.363) 12 313 -428
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas 653| 29 -100% -
113| De Coligadas e Ct p/ Equivaléncia P. - -
114| De Outras Sociedades Participadas 653 2%) -100%) -]
115 E E
116|Resultados Nao Operacionais 615 29 108| 0Y 18, 0y -829 -1289
117| Receitas Extraordinérias 615 2% 250) 1% 16 0% -59%| -111%
118| Despesas Extraordinarias -142] 0% 2] 0% - -98%|
119 - -|
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. 1.567| 5] 1.343] 4 2.381 12 -14 -404
121|Provisado Imposto de Renda / Contribui¢do Social -405| -19 -625 -2% -212| -19% 549 -158%
122
123|RESULTADO LIQUIDO 1.162] 4 718 2 2.169 11 -38 -618
124]Participagdes Minoritarias -| |
125|Dividendos E R
126|Ajustes do Cash Flow - -
127 INDICES E INDICADORES
C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m -1.430 -1.256 1.238 -12%) -199%
Cash Flow R$m 509 718 2.169 41%| -618%
Divida Financeira Bruta R$m 2.416 1.416 383 -41%| 739
Divida Financeira Liquida R$m 2.039 1.608 -10 -21%) -1019
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 2.396 2.729 -2.928 14%| -2079
Pay Back Total (anos) 40 22 -0,1
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) 40 22 -0,1
indice de Endividamento Financeiro (%) 53% 38% 0%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 19% -87%
Evolugdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 14% -207%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 26 18 0




Tabela 22: Planilhamento do ativo da empresa 8

CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 8
DADOS DE BALANCO

Nimero de Meses do 1° Periodo

12

12

BALANCOS

Codigol

interno

ATIVO
Rubricas

31/12/2002

31/12/2003

31/5/2004

Variacoes

31/5/2004

R$ mil

R$ mil

R$ mil

%

ALA2

A2/A3

Ptas mM

ATIVO CIRCULANTE

35.909

5

38.807

58

46.254

53

8%

19

1
2
3
4
5
6
7
8
9

Disponivel
Caixas
Aplicagdes Financeiras
Bancos
Clientes
Créditos Comerciais e Saques de Exportacao
Creditos Comerciais Empresas do Grupo
Outros Creditos
(-) Provisdo para Créditos em Liquidag&o Duvidosa
Estoques
Matérias Primas
Produtos em Elaboragéo
Produtos Acabados
Adiantamentos a Fornecedores de Insumos
Outros Estoques
Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Impostos a Recuperar
Impostos Diferidos (Crédito Fiscal)
Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad.
Outros Créditos Operacionais
Depositos Judiciais
Outros Créditos Nao Operacionais
Outros Créditos Nao Operacionais

2.209
870
1.339

19.224
19.224

13.906|

1.693|

12.213]

570

49

1%

2%

31%)

22%

20%)

19

2.185
403
1.782

20.240
20.240

15.225|

3.820

11.405|

1.157|

39
1%
3%

30%
30%)

239

6%
17%)

2.403
446
1.957,

27.969|
27.969|

15.097|

1.167|

13.930]

785

1%
2%

329%
32%)

179

1%)
16%)

-1%|

-54%

33%

5%)
5%

126%!

-1%

103%|

11%|
10%|

38%
38%)

-69%
22%)

ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO

141

421

2.358)

199%

Créditos Comerciais e Saques de Exportacéo
Creditos Comerciais Empresas do Grupo

Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Depositos Judiciais

Impostos a Recuperar

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Nao Operacionais

141

oY

421

2.237

121

39

0%

199%

ATIVO PERMANENTE

26.486|

42,

27.741

41

39.153|

45

5%)

Investimentos
Participagdes em Sociedades Controladas
Participagdes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda
Agio/ Deséagio nos Investimentos
Outros Investimentos

Imobilizado Liquido
Veiculos Coletivos Urbanos
Magquinas, equipamentos e ferramentas
Equipamentos de escritorio
Outros Imobilizados
Imobilizado Bruto

(-) Depreciag&o, Exaustdo Acumuladas
Diferido

Despesas com instalacdes e benfeitorias

Prejuizo a compensar

Fundo de Comercio, Marcas e Patentes

Outros

(-)Amortizagdes

279

279

26.207|

26.207|
26.207|

0Y

0%

429

429%)
429

279

279

27.462

27.462
27.462

0Y

0%

41%

41%)
419

8.384

8.384

30.769|

30.769|
30.769|

109

10%

35%

35%)
359

29059

29059

129%

12%|
129

@

8|

[TOTAL DO ATIVO

62.536|

100

66.969

100

87.765|

100%

7%)|

31%]




Tabela 23: Planilhamento do passivo da empresa 8

Cédigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variacoes 31/5/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 37.031] 59 43.220 65 45.540 52 17%| g
60|Divida Comercial 6.557| 10% 8.872 13% 10.473| 129% 35%) 18%
61|Divida Comercial empresas do Grupo - -
62|Adiantamento de Clientes 414 1%) 610 1% 468 1% 47% -239
63|Divida Financeira 25.478| 41% 29.422 449 27.816| 329 15%| -59
64| Divida Financeira - Capital de Giro 25.478| 41%| 29.422 44%) 27.816 32%| 15% -5%)
65| Divida Financeira - FINAME - g
66| Créditos Comerciais / Saques Exportagéo Descontados - -
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -
68|Divida Fiscais e Sociais 2733 49 3.127 5% 4.917 6% A% 7%
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar - -
70|Outros Operacionais - |
71|Débitos a pagar - acionistas - |
72|Outros Nao Operacionais 1.849 3% 1.189| 29 1.866 29 -36%| 579
73|Outros Nao Operacionais - |
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 5.706) & 2.523| 4 14.999| 7 -56%) 494¢
75|Divida Comercial - g
76|Divida Comercial Empresas do Grupo - -
77|Divida Financeira 5.642 9y 2.480 4% 11.363| 13% -56%) 358%
78| Divida Financeira - Capital de Giro 5.642] 9%| 2.480 4% 11.363| 13%| -56%| 358%|
79| Divida Financeira - FINAME g g
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -]
81|Divida Fiscais e Sociais - R
82|Provisao para Contingéncias - -
83|Outras Dividas Operacionais 64 0y 43| 0% 3.636 4% -33%) 8356%
84|Outras Dividas Nao Operacionais - -|
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 4 -|
86|PATRIMONIO LIQUIDO 19.799| 32 21.226) 32 27.226 31 7% 28
87|Capital Social 16.500 26% 18.000 279 18.200 219 9% 19
88|Reservas 37 0¥ -100% R
89|Reservas de Lucros 3.262 59 3.226 59 4.262 59 1% 329
90|Participagdes Minoritarias - -
91[Resultados Acumulados 4.764| 5% - g
92| De Exercicios Anteriores 4.764 5% - -
93| Do Exercicio - g
94| - |
95 - E
96[TOTAL DO PASSIVO 62.536| 100 66.969) 100 87.765 100% 7% 31
Tabela 24: Planilhamento do demonstrativo de restddos da Empresa 8
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Cédigol 31/12/2002 31/12/2003 31/5/2004 Variagbes 31/5/2004
interno Ruibricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 76.692| 100% 127.436 100 122.475] 100% 66! 131
98]CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -51.506) -67% -95.629)] -75% -86.123 -70% 86% 116%
99|MARGEM BRUTA 25.186 33 31.807| 25 36.352] 30% 26 174
100|Despesas Operacionais -15.392, -20% -24.716 -19% -24.069 -20% 61%) 134%
101| Despesas com Vendas -11.936| -16%) -19.183] -15%| -18.724 -15%) 61% 134%
102| Despesas Gerais e administrativas -3.686| -5%) -5.710| -4%) -6.038| -5%) 55%| 154%)
103| D ; Exaustoes; o K K
104| (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas 230 0% 177| 0% 693 1%| -23%| 840%|
105| - -|
106|RESULTADO OPERACIONAL 9.794 13 7.091] 6 12.283| 10% -28 316
107|Resultado Financeiro -4.895 -6 -6.748| -5% -5.660 -5% 8% 101%
108| Despesas Financeiras -4.895 -6%)| -6.748| -5%) -5.660| -5%) 38% 101%
109| Receitas Financeiras E g
110] Variagdo monetéria liquida ( ativa - passiva ) -| |
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS 4.899 6% 343 0 6.623 5 -93 4534
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas -| |
113| De Coligadas e Controladas p/ Equivaléncia Patrimonial -| -]
114] De Outras Sociedades Participadas - -
115 - -
116|Resultados Nao Operacionais 65 0y 17] 0% 5| 0% -74% -29%
117| Receitas Extraordinérias 65 0% 17] 0% 5 0% -T4%) -29%)
118| Despesas Extraordinarias -| -]
119 | E
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. 4.964| 6 360 0 6.628 5 -93 4319
121|Provisdo Imposto de Renda / Contribui¢do Social - 3.008| -4% -27] 0y -2.190 -29 -99Y 193679
122
123|RESULTADO LIQUIDO 1.956 3 333] 0 4.438) 4 -83 3099
124|Participacdes Minoritarias - -
125|Dividendos E g
126|Ajustes do Cash Flow -| -]
127 INDICES E INDICADORES
C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m -1.122 -4.413 714 293% -1169
Cash Flow R$m 1.956 333 4.438 -83%) 3099%
Divida Financeira Bruta R$m 31.120 31.902 39.179 3% 23%
Divida Financeira Liquida R$m 28.911 29.717 36.776 3%) 24%
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 6.391 10.620 24.495 66%| 131%
Pay Back Total (anos) 14,8 89,2 35
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) 11,9 81,8 24
indice de Endividamento Financeiro (%) 146% 140% 135%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 2% 50%
Evolucdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 66% 131%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 109 77 31




Tabela 25: Planilhamento do ativo da empresa 9

CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 9
DADOS DE BALANCO

Nimero de Meses do 1° Periodo

12

12

BALANCOS

Codigol

interno

ATIVO
Rubricas

31/12/2002

31/12/2003

30/6/2004

Variacoes

30/6/2004

R$ mil %

R$ mil

R$ mil

%

ALA2

A2/A3

Ptas mM

ATIVO CIRCULANTE

35.829| 46

50.490

52

48.814

49

41%)

1
2
3
4
5
6
7
8
9

Disponivel
Caixas
Aplicagdes Financeiras
Bancos
Clientes
Créditos Comerciais e Saques de Exportacao
Creditos Comerciais Empresas do Grupo
Outros Creditos
(-) Provisdo para Créditos em Liquidag&o Duvidosa
Estoques
Matérias Primas
Produtos em Elaboragéo
Produtos Acabados
Adiantamentos a Fornecedores de Insumos
Outros Estoques
Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Impostos a Recuperar
Impostos Diferidos (Crédito Fiscal)
Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad.
Outros Créditos Operacionais
Depositos Judiciais
Outros Créditos Nao Operacionais
Outros Créditos Nao Operacionais

1.097 19
1.097 1%

20.279] 26Y%

18.407| 24%)

1.872] 2%)

14.453] 19%

305 0%)
14.148| 18%|

1.027
1.027

25.582

19.933|

5.649

23.881

211
23.670

19
1%

27%

21%)

6%

259

0%
25%)

1.491
1.491

28.669|

23.496|

5.173

18.654

390
18.264

29
2%

299%

24%)

5%

199

18%)

-6%)
-6%]

26%|
8%

202%!
65%

-31%!
67%

85%)
-23%|

ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO

4.636) 6

3.746)

3.800]

Créditos Comerciais e Saques de Exportagéo
Creditos Comerciais Empresas do Grupo

Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Depositos Judiciais

Impostos a Recuperar

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Nao Operacionais

4.636 69

3.746

3.800

ATIVO PERMANENTE

36.935| 48

42.044

46.584

47"

Investimentos
Participagdes em Sociedades Controladas
Participagdes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda
Agio/ Deséagio nos Investimentos
Outros Investimentos

Imobilizado Liquido
Veiculos Coletivos Urbanos
Magquinas, equipamentos e ferramentas
Equipamentos de escritorio
Outros Imobilizados
Imobilizado Bruto

(-) Depreciag&o, Exaustdo Acumuladas
Diferido

Despesas com instalacdes e benfeitorias

Prejuizo a compensar

Fundo de Comercio, Marcas e Patentes

Outros

(-)Amortizagdes

861 1%

861 1%

36.074 479

36.074] 47%|
36.074] 479

919

919

41.125

41.125
41.125

19

1%

43%

43%)
439

122]

122]

46.462

46.462
46.462

[

0%

47%

47%)
479

-879

13%

13%|
139

@

8|

[TOTAL DO ATIVO

77.400] 100

96.280

100

99.198|

100%

24%)|

3%)




Tabela 26: Planilhamento do passivo da empresa 9

Cédigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 30/6/2004 Variacoes 30/6/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 26.724] 35 33.669 35¢ 44.294f 45 26%)| 32
60|Divida Comercial 6.883 99 8.052 8% 7.900 8% 17%| -29%
61|Divida Comercial empresas do Grupo - -
62|Adiantamento de Clientes - E
63|Divida Financeira 14.309| 18% 17.745] 189 23.967| 249 24%) 359
64| Divida Financeira - Capital de Giro 14.309 18%) 17.745| 18%| 18.641 19%) 24% 5%|
65| Divida Financeira - FINAME - g
66| Créditos Comerciais / Saques Exportagéo Descontados 5.326 5% - -
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -
68|Divida Fiscais e Sociais 5.096 79 7.423 8% 9.281 9% 6% 5%
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar - -
70|Outros Operacionais - -]
71|Débitos a pagar - acionistas 2.200| 29 - |
72|Outros Nao Operacionais 436 19 449 0Y 946 19 3%| 1119
73|Outros Nao Operacionais - |
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 27.003| 35 30.230 31 27.493| 28 12% -
75|Divida Comercial - g
76|Divida Comercial Empresas do Grupo - -
77|Divida Financeira 16.719| 229 16.614| 179% 13.701 149% -1%| -18%
78| Divida Financeira - Capital de Giro 16.719 22%| 16.614 17%| 13.701 14%) -1% -18%|
79| Divida Financeira - FINAME g g
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - |
81|Divida Fiscais e Sociais 267 0¥ 3.375 49 3.557 49 1164%) 59
82|Provisao para Contingéncias - -
83|Outras Dividas Operacionais 4.375 69 5.611 6% 3.244] 3% 28%| -42%
84|Outras Dividas Nao Operacionais 5.642 7Y 4.630] 5% 6.991 7% -18%) 519%
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 4 |
86|PATRIMONIO LIQUIDO 23.673] 31 32.381 34 27.411] 28 37%)| -15
87|Capital Social 11.000 149 20.000 219 20.000 209 82%)
88|Reservas 176 09 176 09 195 09 119
89|Reservas de Lucros 120 0¥ 362 0 362 0¥ 202%)
90|Participagdes Minoritarias - -
91[Resultados Acumulados 12.377| 16% 11.843] 129% 6.854 7% -4%| -42%
92| De Exercicios Anteriores 12.377| 16% 11.843] 12%) 6.854 7% -4% -42%
93| Do Exercicio - g
94| - |
95 - E
96{TOTAL DO PASSIVO 77.400] 100 96.280 100 99.198| 100% 24%) 3
Tabela 27: Planilhamento do demonstrativo de restddos da Empresa 9
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Cadigol 31/12/2002 31/12/2003 30/6/2004 Variagoes 30/6/2004
intemol Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 146.481 100 197.158 100 103.759 100% 35¢ 5
98|CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -91.700 -63% -124.502| -63Y -70.724] -68Y 369 149
99|MARGEM BRUTA 54,781 37 72.656 37 33.035 32 33 =8
100| Despesas Operacionais -38.178, -26% -52.393] =279 -27.268, -26Y 37%) 4%
101| Despesas com Vendas -25.089 -17%| -35.818 -18%) -18.616 -18%| 43% 4%
102| Despesas Gerais e administrativas -13.131 -9%) -16.740] -8%) -8.657| -8%) 7% 3%
103| Depreciagdes; Exaustdes; Amortizagdes - -
104| (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas 42| 0% 165| 0% 5 0% 293%| -94%
105 | E
106|RESULTADO OPERACIONAL 16.603| 11 20.263| 10¢ 5.767 6 22 -43
107|Resultado Financeiro -8.844 -6 -9.251 -59 -5.954 -69 59 299
108| Despesas Financeiras -| |
109| Receitas Financeiras E R
110] Variag&@o monetéria liquida ( ativa - passiva ) - -|
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS ASS 5% 11.012f 6 -187| 0%) 42 -103
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas - -
113| De Coligadas e Ct p/ Equivaléncia - -
114| De Outras Sociedades Participadas -| -]
115 E E
116|Resultados Nao Operacionais -62] 0% 277 0Y 25 0y -5479 -82Y
117| Receitas Extraordinérias -62| 0% 277| 0% 25 0% -547%i| -82%)
118| Despesas Extraordinarias - -
119 - -|
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. 7.697| 5] 11.289 6 -162 0%) 47 -103
121|Provisao Imposto de Renda / Contribui¢do Social - 1.368| -19 -2.459) -1% 80% -100%
122
123|RESULTADO LIQUIDO 6.329 4 8.830) 4 -162 0% 40 -104¢
124]|Participagdes Minoritarias -| |
125|Dividendos E R
126|Ajustes do Cash Flow - -
127 INDICES E INDICADORES
C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m 9.105 16.821 4.520 85%| -73%
Cash Flow R$m 6.329 8.830 -162 40%| -1049
Divida Financeira Bruta R$m 31.028 34.359 37.668 11%| 109
Divida Financeira Liquida R$m 29.931 33.332 36.177 11%| 99
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 12.207 16.430 17.293 35%| 59
Pay Back Total (anos) 47 38 -111,7
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) 21 19 -69,4
indice de Endividamento Financeiro (%) 126% 103% 132%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 37% -1%
Evolugdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 35% 5%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 32 31 39




Tabela 28: Planilhamento do ativo da empresa 10

CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 10
DADOS DE BALANCO

Numero de Meses do 1° Periodo

12 12 8

BALANCOS

Codigol

interno

ATIVO
Rubricas

31/12/2002 31/12/2003 31/8/2004

Variacoes

31/8/2004

R$ mil % R$ mil % R$ mil %

ALA2

A2/A3

Ptas mM

ATIVO CIRCULANTE

18.666| 77 26.784 81 38.011] 82

43%)

42,

1
2
3
4
5
6
7
8
9

Disponivel
Caixas
Aplicagdes Financeiras
Bancos
Clientes
Créditos Comerciais e Saques de Exportacao
Creditos Comerciais Empresas do Grupo
Outros Creditos
(-) Provisdo para Créditos em Liquidag&o Duvidosa
Estoques
Matérias Primas
Produtos em Elaboragéo
Produtos Acabados
Adiantamentos a Fornecedores de Insumos
Outros Estoques
Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Impostos a Recuperar
Impostos Diferidos (Crédito Fiscal)

Despesas do Exercicio Seguintes Pagas Antecipad.

Outros Créditos Operacionais
Depositos Judiciais

Outros Créditos Nao Operacionais
Outros Créditos Nao Operacionais

37 0% 30| 0Y
37 0% 30| 0%

13.648| 56% 17.528 53% 25.309] 55%

10.511] 43%) 13.712] 41%) 16.289| 35%)

3.137, 13%| 3.816 12%) 9.020 20%)

4.981 20% 9.226 289 12.702] 279

4.981 20%) 9.226 28%) 12.702| 27%)

-19%|
-19%

28%|
30%

22%

85%|

-1009
-100%

24%
19%]

136%|

389

ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO

44] [ 5 0 92 0%)

Créditos Comerciais e Saques de Exportagéo
Creditos Comerciais Empresas do Grupo

Outros Créditos a Receber de Empresas do Grupo
Depositos Judiciais

Impostos a Recuperar

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Operacionais

Outros Créditos Nao Operacionais

44] 0Y 57 0% 92 0%

30%|

619

ATIVO PERMANENTE

5.617| 23 6.329) s 8.139 18

13%|

29

Investimentos
Participagdes em Sociedades Controladas

Participagdes Societarias - Cotas RJ Adm Participagdes Ltda

Agio/ Deséagio nos Investimentos
Outros Investimentos

Imobilizado Liquido
Veiculos
Magquinas, equipamentos e ferramentas
Equipamentos de escritorio
Outros Imobilizados
Imobilizado Bruto

(-) Depreciag&o, Exaustdao Acumuladas
Diferido

Despesas com instalacdes e benfeitorias

Prejuizo a compensar

Fundo de Comercio, Marcas e Patentes

Outros

(-)Amortizagdes

17 0% 36| 0Y 297| 19

17 0% 36| 0% 297| 1%

5.600 23Y% 6.293 19% 7.842 17%

5.600 23%) 6.293 19%| 7.842 17%|
5.600 23% 6.293 199 7.842 179

112%)

112%

12%|

12%
12%)

7259

7259

25%

25%)
259

@

8|

[TOTAL DO ATIVO

24.327| 100 33.170 100 46.242 100%

36%|

39%)




Tabela 29: Planilhamento do passivo da empresa 10

Cédigo| PASSIVO 31/12/2002 31/12/2003 31/8/2004 Variacoes 31/8/2004
inteno Rubricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
59|PASSIVO CIRCULANTE 9.906 41 18.522| 56 28.372| 61 87%| 53
60(Divida Comercial 6.587| 279 7.605 23% 14.394] 319% 15%| 89%
61|Divida Comercial empresas do Grupo - -
62|Adiantamento de Clientes - E
63|Divida Financeira 1.639] 79 8.274 259 10.258| 229 405%| 249
64| Divida Financeira - Capital de Giro 957| 4%) 6.132| 18%| 8.996 19%| 541%| A47%|
65| Divida Financeira - FINAME - g
66| Créditos Comerciais / Saques Exportagéo Descontados 682] 3%) 2.142| 6% 1.262] 3% 214% -41%
67|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -
68|Divida Fiscais e Sociais 1.456| 6Y 2.487 7% 2.865 6% 71%)| 15%
69|Dividendos e Juros s/ Capital Propostos a Pagar - -
70|Outros Operacionais - -]
71|Débitos a pagar - acionistas - -]
72|Outros Nao Operacionais 224 19 156 0Y 855 29 -30%| 448Y
73|Outros Nao Operacionais - |
74|PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 1.789] “ 1.845) 6 3.397| “ 3%) 84¢
75|Divida Comercial - g
76|Divida Comercial Empresas do Grupo - -
77|Divida Financeira 450 1% - g
78| Divida Financeira - Capital de Giro 450 1%| - |
79| Divida Financeira - FINAME g g
80|Outras Dividas com Empresas do Grupo - -]
81|Divida Fiscais e Sociais 1.102 29 - R
82|Provisao para Contingéncias - -
83|Outras Dividas Operacionais 1.789] 79 1.845 6% 1.845 4% 3%)
84|Outras Dividas Nao Operacionais - -|
85|RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 4 -|
86|PATRIMONIO LIQUIDO 12.632] 52 12.803| 39 14.473] 31 1% 13
87|Capital Social 62| 09 62 09 6.000 139 95779
88|Reservas 621 39 621 29 621 19
89|Reservas de Lucros 44 0¥ 44 0 44 0
90|Participagdes Minoritarias - -
91[Resultados Acumulados 11.905| 499 12.076 36% 7.808, 17% 1%) -35%
92| De Exercicios Anteriores 11.905| 49%) 12.076 36%) 7.808, 17%) 1% -35%
93| Do Exercicio - g
94| - |
95 - E
96[TOTAL DO PASSIVO 24.327| 100 33.170 100 46.242 100% 36%) 39
Tabela 30: Planilhamento do demonstrativo de restddos da empresa 10
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Cédigol 31/12/2002 31/12/2003 31/8/2004 Variagbes 31/8/2004
interno Ruibricas R$ mil % R$ mil % R$ mil % ALA2 A2/A3 Ptas mM
97|RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA 62.192| 100% 78.497| 100 74.511] 100% 26 42
98]CUSTOS PRODUTOS E SERVICOS VENDIDOS -50.758) -82Y -59.404] -76% -54.743 -73%] 179% 38%
99|MARGEM BRUTA 11.434] 18 19.093 24¢ 19.768| 2 67 =
100|Despesas Operacionais -11.300 -18Y% -15.827] -20% -15.678, -21% 40%| 49%)
101| Despesas de Vendas -9.451 -15%) -13.458 -17%| -13.084] -18%) 42%| 46%
102| Despesas Gerais e administrativas -1.945| -3%) -2.451] -3%] -2.620| -4%) 26%| 60%|
103| D des; Exaustdes; o K K
104| (+/-) Outras Receitas / Despesas Operacionais Liquidas 96 0% 82| 0%) 26 0% -15% -52%
105| - -|
106|RESULTADO OPERACIONAL 134] 0% 3.266 4 4.090] = 2337 88
107|Resultado Financeiro -2.313 -4 -2.873] -4% -2.658, -4% 249 39%
108| Despesas Financeiras -2.313 -4%) -2.873] -4%) -2.658| -4%) 24% 39%|
109| Receitas Financeiras E g
110] Variagdo monetéria liquida ( ativa - passiva ) -| |
111|RESULTADO DAS ATIVIDADES ORDINARIAS =2:179 -4% 393 il 1.432) & -118 447
112|Result. Advindos de Particip.em Outras Empresas -| |
113| De Coligadas e Controladas p/ Equivaléncia Patrimonial -| -]
114] De Outras Sociedades Participadas - -
115 - -
116|Resultados Nao Operacionais 201 0y 231 0% 6| 0% 15% -96%
117| Receitas Extraordinérias 201 0% 231 0% 6 0% 15% -96%)
118| Despesas Extraordinarias -| -]
119 | E
120|RESULTADO ANTES IMPOSTOS E CONTRIB. -1.978 -3 624 il 1.438] 2 -132 246
121|Provisdo Imposto de Renda / Contribui¢@o Social -878 -19 -397] -19 -55Y -1009
122
123|RESULTADO LIQUIDO -2.856) = 227| 0 1.438| 2 -108 850%
124|Participacoes Minoritarias - -
125|Dividendos E g
126|Ajustes do Cash Flow -| -]
127 INDICES E INDICADORES
C. C. L. (Fondo de Maniobra) R$m 8.760 8.262 9.639 -6%) 179
Cash Flow R$m -2.856 227 1.438 -108%| 850%
Divida Financeira Bruta R$m 1.639 8.274 10.708 405%| 29%
Divida Financeira Liquida R$m 1.602 8.244 10.708 415%)| 30%
Receita Liquida Mensal Média Liquida R$m 5.183 6.541 9.314 26%| 42%
Pay Back Total (anos) -0,6 36,3 50
Pay Back Divida Liquida Curto Prazo (anos) -0,6 36,3 48
indice de Endividamento Financeiro (%) 13% 64% 74%
Rentabilidade Financeira a . a (%) N/A 2% 17%
Evolucdo da Receita Operacional Liquida (%) N/A 26% 42%
Divida Fin. Liquida de C.P. / Receita Média (em dia s) 9 38 33




APENDICE B — Tabelas de testes do modelo de proposto, refedesitssificacio de risco
das empresas analisadas.

Tabela 1. Classificacdo de risco da empresa 1

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 1

Capital Adequacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descricéo do Nivel Atribuido ao Critério

Capital social 0,168629 Velume mediano em Estrutura Operacional da Empresa

Patriménio Liquide 0,937500 Patriménio Negative

Patriménio dos Sacios 0,089649 Sécios com boa Situagao Patrimonial, agregando algum valor na Empresa
Endividamento CP / Receita Mensal 0,325571 Endividamento Inferier a Receita Média Mensal + 20%

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy 1,521349

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal Regular 1477047 Contas a receber com Valor igual até duas vezes a Receita Média Mensal - Considerar Titulos Descontados

Nivel Nota Atribuida ao Critério
0523758

5 545080
=|

Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério
Boa Imagem Perante ao Mercado

Management

Canater Institucional

Capacidade de Gestao dos Socios Sécios em Sincronia com a Operagio

Diretoria e Geréncia Profissional, Integrantes da Familia somente no Conselho

Nio Possui Sucessio Natural

: Familiar X Profissional imo 0,197991
5,754600
0,352238
3.880963

I - |
| requar |

Mota Final Atribuida ao Parametre Management

Tempo de Fundagao Empresa Fundada a mais de 20 Anos

Abertuta de Informegdes Balangos Auditados por Auditorias Internas

16,254630

Nivel Nota Atribuida do Critérfio  Descri¢do do Nivel Afribuide do Critério
0689180 igdes Fi de Valores
1371252 Operagées de Crédito em dia

para a Operagio da Empresa (Protestos e Agies Fiscais)

Reshigoes Financeiras
Restrigoes Bancarias

Nota Final Atribuida

Classificacao de Risco Atribuida Base
Resolucao BACEN 2682

PDD - BACEN RESOLUGAO N°2682

Reclassificacdo de Risco Atribuida Base
Resolucdo BACEN 2682

PDD AJUSTADO - RESOLUCAO BACEN
N°2682

Limites de Credito com Instituigoes Financeiras 2,399551 Acesso ao Crédito de Instituigdes Financeiras de Pequeno Porte e Factering
Acesso Crédito Fornecedores 1,717335 Acesso ao Crédito de Fonecedores mas néo o suficiente para a Operacio
EBMDA 0684397 EBITDA Positiva

Hota Final Atribuida ao Parametro Liquidity 6,861715

32,619801

3,00%

C

3,00%

Rating Atribuido podera sofrer altera¢gdes devido existéncia de Restigoes
Bancarias

Rating Final




Tabela 2. Classificacdo de risco da empresa 2

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICAGAO DE RISCO - EMPRESA 2

Capital Adequacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descricéo do Nivel Atribuido ao Critério

Capital social 0.168629 Volume mediano em Estrutura Operaclonal da Empresa

Patrim nio Liquido i 0,937500 Patriménio Negativo

Pattimanle dos socles T 0.089649 Séclos com boa Situacéo Patrmonlal, agregando algum valor na Empresa
Endividamento CP / Receita Mensal Bom 0,325571 Endividamento Inferior 3 Receita Média Mensal + 20%

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal

Management Nivel
Canater Institucional

Capacidade de Gestao dos Socios
Tipo de Gestao: Familiar X Profissional
Plano Sucessorio

Tempo de Fundagao

Abertura de Informeagaes

Mota Final Atribuida ao Parametre Management

Nivel

Classificacao de Risco Atribuida Base
Resolucao BACEN 2682

PDD - BACEN RESOLUGAO N°2682

Reclassificacdo de Risco Atribuida Base
Resolucdo BACEN 2682

PDD AJUSTADO - RESOLUCAO BACEN
N°2682

Deficiente [=]

1,521349

0,202944

Nota Atribuida ao Critério

0523758
5,545080
1440996
5,754600
0,352238
5,387851

19004523

Nota Atribuida do Critério

D
10,00%

D

10,00%

Contas a Receber Menor que Receita Mensal Média (Prazo de Recebimento Curto]

Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério
Boa Imagem Perante ao Mercado
Sécios em Sincronia com a Operagio

Diretoria Familiar e Geréncia Média Profissionalizada

Nio Possui Sucessio Natural
Empresa Fundada a mais de 20 Anos
Balangos Nio Auditados

Descri¢éo do Nivel Atribuido do Critério

Rating Final

Rating Final

icoes Financeiras 0.689180 Fi de Valores para a Operacio da Empresa {Protestos e Agies Fiscais)
igoes Bancarias 9,980094 Operagides de Crédito Vencidas até 30 dias
Limites de Credito com Instituigoes Financeiras 2,399551 Acesso ao Crédito de Instituicies Financeiras de Pequeno Porte e Factoring
Acesso Crédito Fornecedores 1.717335 Acesso ao Crédito de Fonecedores mas ndo o suficiente para a Operagédo
EBMDA 0,684397 EBITDA Positiva
Mota Final Atribuida ao Parametre Liquidity 15,470558
Nota Final Atribuida 42,704434

- Considerar Titulos Descontados




Tabela 3. Classificacdo de risco da empresa 3

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICAGAO DE RISCO - EMPRESA 3

Capital Adequacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descricéo do Nivel Atribuido ao Critério

Capital social 0.168629 Volume mediano em Estrutura Operaclonal da Empresa

Patriménio Liquido Ik 0,937500 Patriménio Negative

Patriménio dos Sacios 0,089649 Sécios com boa Situagao Patrimonial, agregando algum valor na Empresa
Endividamento CP / Receita Mensal Deficiente 2,498601 Endividamento Superior a uma a Receita Média Mensal + 20%

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy 3,604378

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal 0,202944

Nota Atribuida ao Critério
0523758
5.,545080
1440996
5754600
0,352238
5387851

Management Nivel
Canater Institucional

Capacidade de Gestao dos Socios

Tipo de Gestar
Plano Sucessorio

Familiar X Prefissional

Tempo de Fundagéo
Abertura de Informeagaes

Deficiente [=]

Mota Final Atribuida ao Parametre Management 19004523

Nivel Nota Atribuida do Critério
icoes Financeitas 0,689180
ioes Bancarias 1371252
Limites de Crédito com Instituigoes Financeiias 2,399551
Acesso Crédito Fomecedores 1717335
EBMDA 0,684397
Hota Final Atribuida ao Parametro Liquidity 6.861715

Nota Final Atribuida 36,268622

Classificacao de Risco Atribuida Base c
Resolucao BACEN 2682

PDD -BACEN RESOLUGAO N°2682 3,00%
Reclassificacdo de Risco Atribuida Base
Resolucdo BACEN 2682 c
PDD AJUSTADO - RESOLUCAQ BACEN 3.00%
N°2682 e

Contas a Receber Menor que Receita Mensal Média (Praze de Recebimento Curto) - Considerar Titulos Descontados

Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério

Boa Imagem Perante ao Mercado

Sécios em Sincronia com a Operagio

Diretoria Familiar e Geréncia Média Profissionalizada
Niio Possui Sucessio Natural

Empresa Fundada a mais de 20 Anos

Balangos Nio Auditados

Descri¢éo do Nivel Atribuido do Critério
iges Fi iras de Valores

para a Operagio da Empresa (Protestos e Agies Fiscais)

Operagées de Crédito em dia
Acesso ao Crédito de Instituigdes Financeiras de Pequeno Porte e Factoring
Acesso ao Crédito de Fonecedores mas néo o suficiente para a Operagdo
EBITDA Positiva

Rating Atribuido podera sofrer altera¢gdes devido existéncia de Restigoes
Bancarias

Rating Final




Tabela 4. Classificacdo de risco da empresa 4

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 4

Capital Adequacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descricéo do Nivel Atribuido ao Critério

Capital social 0.168629 Volume mediano em Estrutura Operaclonal da Empresa

Patriménio Liquido Ik 0,937500 Patriménio Negative

Patriménio dos Sacios 0,089649 Sécios com boa Situagao Patrimonial, agregando algum valor na Empresa
Endividamento CP / Receita Mensal Deficiente 2,498601 Endividamento Superior a uma a Receita Média Mensal + 20%

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy 3,604378

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal 0,202944

Nota Atribuida ao Critério
0523758
5.,545080
1440996
5754600
0,352238
5387851

Management Nivel
Canater Institucional

Capacidade de Gestao dos Socios

Tipo de Gestar
Plano Sucessorio

Familiar X Prefissional

Tempo de Fundagéo
Abertura de Informeagaes

Deficiente [=]

Mota Final Atribuida ao Parametre Management 19004523

Nivel Nota Atribuida do Critério
icoes Financeitas 0,689180
ioes Bancarias 1371252
Limites de Crédito com Instituigoes Financeiias 2,399551
Acesso Crédito Fomecedores 1717335
EBMDA 0,684397
Hota Final Atribuida ao Parametro Liquidity 6.861715

Nota Final Atribuida 36,268622

Classificacao de Risco Atribuida Base c
Resolucao BACEN 2682

PDD -BACEN RESOLUGAO N°2682 3,00%
Reclassificacdo de Risco Atribuida Base
Resolucdo BACEN 2682 c
PDD AJUSTADO - RESOLUCAQ BACEN 3.00%
N°2682 e

Contas a Receber Menor que Receita Mensal Média (Praze de Recebimento Curto) - Considerar Titulos Descontados

Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério

Boa Imagem Perante ao Mercado

Sécios em Sincronia com a Operagio

Diretoria Familiar e Geréncia Média Profissionalizada
Niio Possui Sucessio Natural

Empresa Fundada a mais de 20 Anos

Balangos Nio Auditados

Descri¢éo do Nivel Atribuido do Critério
iges Fi iras de Valores

para a Operagio da Empresa (Protestos e Agies Fiscais)

Operagées de Crédito em dia
Acesso ao Crédito de Instituigdes Financeiras de Pequeno Porte e Factoring
Acesso ao Crédito de Fonecedores mas néo o suficiente para a Operagdo
EBITDA Positiva

Rating Atribuido podera sofrer altera¢gdes devido existéncia de Restigoes
Bancarias

Rating Final




Tabela 5. Classificacdo de risco da empresa 5

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICAGAO DE RISCO - EMPRESA 5

Capital Adequacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descricéo do Nivel Atribuido ao Critério

Capital social 0.168629 Volume mediano em Estrutura Operaclonal da Empresa

Patriménio Liquido Ik 0,937500 Patriménio Negative

Patriménio dos Sacios 0,089649 Sécios com boa Situagao Patrimonial, agregando algum valor na Empresa
Endividamento CP / Receita Mensal Deficiente 2,498601 Endividamento Superior a uma a Receita Média Mensal + 20%

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy 3,604378

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal Deficiente 2,050550 Contas a receber com Valor lgual até trés vezes a Receita Média Mensal - Considerar Titulos Descontados

Management Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério
Caratet Institucional arm 0523758 Boa Imagem Perante ao Mercado

Capacidade de Gestao dos Socios 5.,545080 Sécios em Sincronia com a Operagio

Tipo de Gestao: Familiar X Prefissional 2 1440996 Diretoria Familiar e Geréncia Média Profissionalizada
Plano Sucessorio n 5754600 Niio Possui Sucessio Natural

Tempo de Fundagéac I 0,352238 Empresa Fundada a mais de 20 Anos

Abertuta de Informagaes 5367851 Balangos Nio Auditados

Mota Final Atribuida ao Parametre Management 19004523

Nivel Nota Atribuida do Critérfio  Descri¢do do Nivel Afribuide do Critério
icoes Financeiras 0,689180 icies Financeiras de Valores Insigni para a Operagio da Empresa (Protestos e Agies Fiscais)
igoes Ban carias 1371252 Operagées de Crédito em dia
Limites de Crédito com Insfituigoes Financeiras 2,399551 Acesso ao Crédito de Instituigdes Financeiras de Pequeno Porte e Factoring
Acesso Crédito Fomesedores 1717335 Acesso ao Crédito de Fonecedores mas néo o suficiente para a Operagdo
EBMDA 0,684397 EBITDA Positiva
Hota Final Afribuida ao Parametro Liquidity 6861715
Nota Final Atribuida 38,116227
Classificagao de Risco Atribuida Base c Rating Atribuido podera sofrer altera¢bes devido existéncia de Restiges
Resolucéo BACEN 2682 Bancarias
PDD - BACEN RESOLUGAO N°2682 3,00%
Reclassificacdo de Risco Atribuida Base . =
Resolucéo BACEN 2682 c Rating Final
PDD AJUSTADO - RESOLUCAQ BACEN o
N°2682 3,00%




Tabela 6: Classificacdo de risco da empresa 6

Capital Adequacy

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICAGAO DE RISCO - EMPRESA &

Nota Atribuida ao Critério

Descrigéo do Nivel Atribuido ao Critério

Capital social 0,234103 Volume Pequeno em Relagio & Estrutura Operacional da Empresa
Patrimanio Liquido [ 0,459830 Patriménio Positivo - No Alinhado com a Estrutura Operacional da Empresa
Patrimanio dos Secios =| 0,495586 Sicios com Situagée Estével de Pariménio, sem dependéncia de retiradas da Empresa
Endividamento CP / Receita Mensal 2498601 Endividamento Superior a uma a Receita Média Mensal + 20%

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy 3,688120

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal 3,011400 Contas a receber com Valor Superior a trés vezes a Receita Média Mensal - Considerar Titulos Descontados

Nota Atribuida ao Critério
4,019592
5.,545080
2,000501
3918474
0463744
7.912500

Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério
Imagem duvidosa perante a0 Mercado

Management

Canater Institucional

Capacidade de Gestao dos Socios
Tipo de Gestao: Familiar X Profissional
Plano Sucessorio

Tempo de Fundagao

Abertura de Informeagaes

Sécios em Sincrenia com a Operagio
Gestdo Familiar com Distribuigio de Decisies
Sem Plano Estratégico para Prever Sucessio
Empresa Fundada até 20 Anos

des de Balangos

Mota Final Atribuida ao Parametre Management 23,859892

Nivel Nota Atribuida do Critérfio  Descri¢do do Nivel Afribuide do Critério

0689180 i Fi

para a Operagio da Empresa (Protestos e Agies Fiscais)

de Valores

icoes Financeiras

igoes Bancarias 20,347400 Operagdes de Crédito Vencidas acima de 60 dias
Limites de Credito com Instituigoes Financeiras 2,399551 Acesso ao Crédito de Instituigdes Financeiras de Pequeno Porte e Factering
Acesso Crédito Fornecedores 3,501300 Sem acesso ao Crédito de Fomecedores
EBMDA 0684397 EBITDA Positiva
Hota Final Atribuida ao Parametro Liquidity 27,621828

Nota Final Atribuida 66,543224

Classificacao de Risco Atribuida Base E Rating Final

Resolucao BACEN 2682
PDD - BACEN RESOLUGAO N°2682 50,00%

Reclassificacdo de Risco Atribuida Base
Resolucdo BACEN 2682

PDD AJUSTADO - RESOLUCAO BACEN
N°2682 ¢ 50,00%

F Rating Final




Tabela 7. Classificacdo de risco da empresa 7

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICAGAO DE RISCO - EMPRESA 7

Capital Adequacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descricéo do Nivel Atribuido ao Cri

Captal socil | som | 0,030504 Volume em lancla & Estrutura Operaclonal da Empresa

Patiimanio Liauido 0,063180 Patriménio Positivo - Alinhado com a Estrutura Operacional da Empresa - Previsées de Reservas
Patiimanio dos Sécics 0,089649 Sécios com bea Situacdo Patrimonial, agregando algum valor na Empresa

Endividamerte CF / Receita Mereal Bom 0.325571 Endividamento Inferior & Receita Média Mensal + 20%

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy 0,508904

Contas 4 Receber of aReceta Média Marsal 0,202944 Contas a Receber Menor que Receita Mensal Média (Praze de Recebimento Curto) - Considerar Titulos Descontados

Management Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério
Caréter Institucional 0523758 Boa Imagem Perante ao Mercado

Capacidade de Gestio dos Socios 1003074 Sécios Com Bom Intendimento do Negacio

Tipe de Gest&o: Farniiar X Profisional 0,260668 Diretoria Parte Familiar e Parte Profissional
Plano Sucessério N X 5754600 Niio Possui Sucessio Natural

Tempo de Fundagio 2,563618 Empresa Fundada até 10 Anos

Aperture e Informagdes eficiente 5387851 Balangos Nio Auditados

Mota Final Atribuida ao Parametre Management 15,493569

Liguidiity Nivel Nota Atribuida do Critérfio  Descri¢do do Nivel Afribuide do Critério
Restrigdes Financeias 0,094692 Sem Restiiges Financeiras
Resfligoes Bancéiias 1371252 Operagées de Crédito em dia
Limites cie Crédito com Irstivigoes Fnenceics  IEETTIER = 2,399551 Acesso ao Crédito de Instituigdes Financeiras de Pequeno Porte e Factoring
Acesso Crédito Fomecedores Gimo = 0,235960 Acesso em abundancia ao Crédito de F 1
B | o 0.684397 EBITDA Positiva
Hota Final Afribuida ao Parametro Liquidity 4,785852
Nota Final Atribuida 26,166649
Classificagao de Risco Atribuida Base B Rating Atribuido podera sofrer altera¢bes devido existéncia de Restiges
Resolucéo BACEN 2682 Bancarias
PDD - BACEN RESOLUGAO N°2682 1,00%
Reclassificacdo de Risco Atribuida Base . =
Resolucéo BACEN 2682 B Rating Final
PDD AJUSTADO - RESOLUCAQ BACEN o
N°2682 1,00%




Tabela 8: Classificacdo de risco da empresa 8

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICAGAO DE RISCO - EMPRESA 8

Capital Adequacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descricéo do Nivel Atribuido ao Cri

Capital social 0,030504 Volume em lancia a Estrutura 0 fonal da Empresa

Patriménio Liquido 0083181 Patriménio Positivo - Alinhado com a Estrutura Operacional da Empresa

Pattriménio dos Socios 0,495586 Sécios com Situacao Estavel de Pariménio, sem dependéncia de retiradas da Empresa
Endividamento CP / Receita Mensal 0,325571 Endividamento Inferier a Receita Média Mensal + 20%

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy 0,934842

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal Regular 1477047 Contas a receber com Valor igual até duas vezes a Receita Média Mensal - Considerar Titulos Descontados

Insuficie e

Management i Nota Atribuida ao Critério  Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério
Caratet Institucional arm 0523758 Boa Imagem Perante ao Mercado

Capacidade de Gestao dos Socios 1003074 Sécios Com Bom Intendimento do Negacio

Tipo de Gestao: Familiar X Prefissional it a 1440996 Diretoria Familiar e Geréncia Média Profissionalizada
Plano Sucessorio B 2.822545 Plano Sucessério Interno

Tempo de Fundagéac Otim 0,352238 Empresa Fundada a mais de 20 Anos

Abertura de Informeagaes 5387851 Balangos Nio Auditados

11,530462

Nivel Nota Atribuida do Critérfio  Descri¢do do Nivel Afribuide do Critério
icoes Financeiras 0.094692 Sem Restiigées Financeiras
igoes Ban carias 1371252 Operagées de Crédito em dia
Limites de Crédito com Insfituigoes Financeiras 0,434065 Acesso ao Crédito de Instituigées Financeiras de Médio Porte e Grande Porte
Acesso Crédito Fomesedores 1717335 Acesso ao Crédito de Fonecedores mas néo o suficiente para a Operagdo
EBMDA 0519835 EBITDA Positiva Inclusive Gerande Saldo Para Investimento
Hota Final Afribuida ao Parametro Liquidity 4137180
Nota Final Atribuida 24,014490
Classificagao de Risco Atribuida Base B Rating Atribuido podera sofrer altera¢bes devido existéncia de Restiges
Resolucéo BACEN 2682 Bancarias
PDD - BACEN RESOLUGAO N°2682 1,00%
Reclassificacdo de Risco Atribuida Base B Rati Final
Resolucédo BACEN 2682 ating Fina
PDD AJUSTADO - RESOLUCAQ BACEN o
N°2682 1,00%




Tabela 9: Classificacdo de risco da empresa 9

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICAGAO DE RISCO - EMPRESA 9

Capital Adequacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descricéo do Nivel Atribuido ao Critério

Capttal Social Regular [-] 0,168629 Volume mediano em Estrutura Operacional da Empresa

Patiiménio Liquido 0,459830 Patriménio Positivo - Nio Alinhado com a Estrutura Operacional da Empresa
Pattimanle dos socles [ 60n 0.089649 Séclos com boa Situacéo Patrimonlal, agregando algum valor na Empresa
Endividamento CP / Recelta Mensal Deficiente 2498601 Endividamento Superior 4 uma a Receita Média Mensal + 20%

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy 3,216708

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal Regular 1477047 Contas a receber com Valor igual até duas vezes a Receita Média Mensal - Considerar Titulos Descontados

Insuficie e

Management Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério
Caratet Institucional arm 0523758 Boa Imagem Perante ao Mercado

Capacidade de Gestao dos Socios 5.,545080 Sécios em Sincronia com a Operagio

Tipo de Gestao: Familiar X Prefissional i 2,937900 Gestio Familiar e Decisies Centralizadas
Plano Sucessorio B 2.822545 Plano Sucessério Interno

Tempo de Fundagéac I 0,352238 Empresa Fundada a mais de 20 Anos

Abertuta de Informagaes 5367851 Balangos Nio Auditados

Mota Final Atribuida ao Parametre Management 17.569372

Nivel Nota Atribuida do Critérfio  Descri¢do do Nivel Afribuide do Critério
icoes Financeitas 0,094692 Sem Restrigies Financeiras
ioes Bancarias 1371252 Operagées de Crédito em dia
Limites de Crédito com Instituigoes Financeiias 2,399551 Acesso ao Crédito de Instituigies Financeiras de Pequeno Porte e Factoring
Acesso Crédito Fomecedores 2,384137 Pouco Acesso ao Crédito de Fornecedores
EBMDA 7.713600 EBITDA Negativa, criando necessidade de recursos de Terceiros
Hota Final Atribuida ao Parametro Liquidity 13.963232

Nota Final Atribuida 44,882610

Classificacao de Risco Atribuida Base D Rating Final
Resolucao BACEN 2682
PDD -BACEN RESOLUGAO N°2682 10,00%
Reclassificacdo de Risco Atribuida Base . =
Resolugio BACEN 2682 D Rating Final
PDD AJUSTADO - RESOLUCAQ BACEN o
N°2682 10,00%




Tabela 10: Classificacdo de risco da empresa 10

Geragao de Rating - Base Reclugao 2652 do BACEN
CLASSIFICACAO DE RISCO - EMPRESA 10

Capital Adequacy Nivel Nota Atribuida ao Critério  Descricéo do Nivel Atribuido ao Critério

Capttal Social Regular 0,168629 Volume mediano em Estrutura Operacional da Empresa

Patriménio Liquido 0459830 Patriménio Positivo - Nao Alinhado com a Estrutura Operacional da Empresa
Pattriménio dos Socios = 0,495586 Sécios com Situacao Estavel de Pariménio, sem dependéncia de retiradas da Empresa
Endividamento CP / Receita Mensal 0,325571 Endividamento Inferier a Receita Média Mensal

Hota Final Atribuida ao Parametro Capital Adequacy 1,449616

Contas a Receber ¢/ a Receita Media Mensal 0,202944

Nota Atribuida ao Critério
0523758
5.,545080
1440996
2.822545
0463744
5387851

Management

Carater Institucional

Capacidade de Gestao dos Socios
Tipo de Gestiso: Familiar X Profissional
Plano Sucessorio

Tempo de Fundagéo

Abertura de Informeagaes

=1
-3
E3

Mota Final Atribuida ao Parametre Management 16,183974

Nivel Nota Atribuida do Critério
igoes Financeiias 0,094692
ioes Bancarias 1371252
Limites de Credito com Instituigées Financeiras [IE] = 0,434065
Acesso Crédito Fomnecedores [ 1717335
EBMDA 0,684397
Hota Final Atribuida ao Parametro Liquidity 4301742

Nota Final Atribuida 26,312125

Classificacao de Risco Atribuida Base B
Resolucao BACEN 2682

PDD -BACEN RESOLUGAO N°2682 1,00%
Reclassificacdo de Risco Atribuida Base
Resolucdo BACEN 2682 B
PDD AJUSTADO - RESOLUCAQ BACEN 1.00%
N°2682 e

Contas a Receber Menor que Receita Mensal Média (Praze de Recebimento Curto) - Considerar Titulos Descontados

Descrig@o do Nivel Atribuido ao Critério

Boa Imagem Perante ao Mercado

Sécios em Sincronia com a Operagio

Diretoria Familiar e Geréncia Média Profissionalizada
Plano Sucessério Interno

Empresa Fundada até 20 Anos

Balangos Nio Auditados

Descri¢éo do Nivel Atribuido do Critério
Sem Restrigies Financeiras

Operagées de Crédito em dia

Acesso ao Crédito de Instituigies Financeiras de Médio Porte e Grande Porte
Acesso ao Crédito de Fonecedores mas néo o suficiente para a Operagéo
EBITDA Positiva

Rating Atribuido podera sofrer altera¢gdes devido existéncia de Restigoes
Bancarias

Rating Final




Livros Gratis

( http://www.livrosgratis.com.br )

Milhares de Livros para Download:

Baixar livros de Administracao

Baixar livros de Agronomia

Baixar livros de Arquitetura

Baixar livros de Artes

Baixar livros de Astronomia

Baixar livros de Biologia Geral

Baixar livros de Ciéncia da Computacao
Baixar livros de Ciéncia da Informacéo
Baixar livros de Ciéncia Politica

Baixar livros de Ciéncias da Saude
Baixar livros de Comunicacao

Baixar livros do Conselho Nacional de Educacdo - CNE
Baixar livros de Defesa civil

Baixar livros de Direito

Baixar livros de Direitos humanos
Baixar livros de Economia

Baixar livros de Economia Doméstica
Baixar livros de Educacao

Baixar livros de Educacdo - Transito
Baixar livros de Educacao Fisica

Baixar livros de Engenharia Aeroespacial
Baixar livros de Farmacia

Baixar livros de Filosofia

Baixar livros de Fisica

Baixar livros de Geociéncias

Baixar livros de Geografia

Baixar livros de Histdria

Baixar livros de Linguas
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