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ABSTRACT

v

We expect to improve the accounting understanding in Mercosur and also the adjustment 

process and harmonization of accounting standards.

The development of this model was based in the set of criteria which is being used today 

and that was adapted to a new environment which exists in Mercosur.

By analysing the divergences of the accounting criteria in use, we try to show how the use 

of the financial statements presented by the companies from each country can lead us to incorrect 

conclusions and thus wrong decisions, if they are analysed with no adjustments.

The work was based in bibliographic surveys on the criteria commonly adopted by the 

Mercosur countries. Some financial statements were used to ilustrated the case. We commented in 

a compendium the main accounting procedures used by each of the Mercosur countries, 

complying with the present legislation and commonly used practices.

In this scenario, the purpose of this work is to analyse the principal accounting procedures 

in these countries, showing their main differences and to elaborate a proposition of a model of 

Translation of Financial Statements into Foreign Currencies using a single currency standard. This 
will be of great help to minimize the divergences among economic and financial data presented by 

companies.

This approach aims at enabling the financial statements to be effectively used as an 

instrument for decision making by externai users, mainly investors and bankers.

MERCOSUR is an economic block consisted of Argentina, Brasil, Paraguay and Uruguay. 
After its formation, several questions arose towards shortening the differences in many sectors 

such as tax, customs, economic policies, aspects of professional behavior, etc..



APRESENTAÇÃO
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Através da análise sobre as divergências de critérios contábeis vigentes, mostramos como 

as demonstrações contábeis apresentadas pelas empresas de cada um dos países, se utilizadas sem 

quaisquer ajustes, podem induzir a interpretações incorretas e, consequentemente, a decisões 

equivocadas

O enfoque deste trabalho é a utilização das demonstrações contábeis como instrumento de 

tomada de decisões por usuários externos, notadamente investidores e banqueiros.

O trabalho foi desenvolvido através de levantamentos bibliográficos acerca dos critérios 

adotados em cada um dos países do Mercosul. Utilizou-se, ainda, a título ilustrativo algumas 

demonstrações contábeis publicadas.

Nesse contexto, o objetivo deste trabalho foi o de analisar os principais procedimentos 

contábeis dos países integrantes do Mercosul, ressaltando as principais divergências existentes e 

elaborar proposição de um modelo de Conversão das Demonstrações Contábeis para padrão 

contábil único.

Com a sua formação, diversas questões têm surgido em relação a redução das diferenças 

existentes nos vários setores, tais como: políticas tarifárias, tributárias, econômicas, aspectos 

comportamentais, atuação de profissionais, etc..

O Mercosul é um bloco econômico constituído por quatro países: Argentina, Brasil, 
Paraguai e Uruguai.

Utilizando-se das regras de conversão existentes, desenvolveu-se um modelo a ser 
utilizado na Conversão das Demonstrações Contábeis dos países membros, para padrão contábil 

único, com a finalidade de proporcionar maior comparabilidade do desempenho das empresas 

atuantes no bloco.

Esperamos, dessa forma, ter contribuído para melhor entendimento da Contabilidade no 

âmbito do MERCOSUL e com o processo de ajuste e harmonização das normas contábeis.
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1. INTRODUÇÃO

1.1. Considerações Gerais

O trabalho está dividido em três grandes assuntos.

O primeiro, além da justificativa do tema e do planejamento da pesquisa, dá uma visão 

geral sobre o Mercosul e as entidades internacionais de regulamentação contábil, compreende os 

capítulos de 1 a 5.

Existe o consenso entre os profissionais de contabilidade de que se harmonizadas as 

normas contábeis, os usuários das informações serão amplamente beneficiados.

• O processo de harmonização de normas e práticas contábeis está inserido em um contexto 

mais amplo do que o meramente técnico, abrangendo aspectos políticos, econômicos, culturais, 

etc.. Os profissionais responsáveis em promover a harmonização, devem direcionar as diversas 

questões no sentido de impor limites ao arbítrio das empresas, pois somente dessa forma será 

possível obter um conjunto de informações relevantes das companhias.

O presente trabalho tem como objetivo levantar e analisar os critérios contábeis adotados 

nos países do Mercosul e apresentar proposta de Conversão das Demonstrações Contábeis.

O segundo abrange a forma de organização da contabilidade e estudo comparativo de 

algumas práticas adotadas, inclusive análise comparativa. Compreende os capítulos 6 e 7.

Serão abordados alguns tópicos ressaltando a importância da harmonização dos critérios 

contábeis e de que forma este acontecimento poderia, ao nosso ver, auxiliar no processo de 

integração dos países. •

A contribuição deste trabalho, no processo de harmonização das práticas contábeis no 
Mercosul, é proporcionar subsídios para as reflexões sobre questões contábeis e apresentar 

algumas sugestões para os problemas existentes.
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1.2. Justificativa do Tema

Vários estudos estão sendo realizados na tentativa de uniformização e harmonização dos 
critérios contábeis a nível mundial. Destaca-se o International Accounting Standards Committee 

(IASC) como órgão que tem conseguido amplo apoio no sentido de normatizar os critérios 

contábeis a nivel mundial.

A contabilidade é uma ciência em constante evolução e seu desenvolvimento e alterações 

estão diretamente relacionados com as mudanças do ambiente em que atua e a forma de 

organização das entidades.

Está sendo vivenciado em nivel mundial a experiência de globalização das economias. As 

diversas razões que levam a esta tendência podem ser relacionadas principalmente às vantagens 

competitivas e ao desenvolvimento dos países.

Cientes estamos que este assunto, Contabilidade no Mercosul, encontra-se ainda em fase 

inicial e que muitas discussões serão necessárias para que as autoridades das classes contábeis 
representantes dos quatro países encontrem uma versão de consenso.

O último consiste das reflexões sobre a necessidade da harmonização contábil e apresenta 

contribuição para melhoria do “disclosure” através de proposição de modelo de conversão das 
demonstrações contábeis.

Observa-se ainda, a preocupação dos blocos já existentes e dos que ainda estão em fase de 

formação, em encontrar soluções para as diferenças existentes entre os critérios contábeis 

utilizados.' Por exemplo, a Comunidade Européia, após uma década de amplas discussões, 

aprovou um conjunto de normas que nortearão os procedimentos contábeis das empresas dos 

países integrantes, as Directivas.

Cientes estamos também da escassez de pesquisas na área, sendo assim, nossa proposta foi 

oferecer uma contribuição para a possível evolução das regras que nortearão os procedimentos no 
MERCOSUL.
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Como está estruturada a contabilidade nos países do MERCOSUL?*

Quais as principais diferenças entre os critérios contábeis existentes?*

*

*

*

Face ao exposto acima, evidencia-se a necessidade de pesquisas que dêem respostas às 
questões apresentadas, considerando, principalmente que:

No Mercosul foi criado o Grupo de Integração de Contabilidade do Mercosul para estudar 

os assuntos contábeis. Sua atuação tem sido consistente com reuniões periódicas, mas no entanto, 

poucos foram os artigos divulgados publicamente a respeito das normas e procedimentos 
contábeis.

é praticamente nula a existência de títulos que analisem comparativamente, as 
normas e procedimentos contábeis de qualquer país do Mercosul com as Normas 
Internacionais de Contabilidade.

Como podem ser solucionados os problemas referentes às diferenças de critérios 
no curto e longo prazos?

é praticamente nula a existência de publicações que analise de forma restrita, por 
exemplo, Brasil e Argentina, Argentina e Uruguai, as normas e procedimentos 
contábeis,

Face ao exposto, apresentamos a seguir, algumas perguntas que no seu conjunto 
caracterizam a situação-problema, cuja solução consubstancia-se no objeto do presente estudo:

* o Brasil, na questão contábil, tem um papel muito importante no bloco, pois entre 
outros fatores, possui comparativamente maior número de empresas e mercado de 
capitais mais atuante.

♦ é praticamente nula a existência de obras sobre o assunto como um todo no 
Mercosul,

* Como podem ser solucionados os problemas contábeis relativos as diferenças entre 
as moedas?
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1.3. Planejamento da Pesquisa

a. Metodologia

b. Delimitação do Universo

O universo submetido a este estudo compõe-se:

b) da criação de padrão contábil único para o MERCOSUL para fins de mensuração;

questões da paridade de

1 Segundo conceitua Odilia Fachin em Fundamentos de Metodologia, editora Atlas. São Paulo, 1993. Método 
Observacional. é considerado o primeiro passo de um estudo, consiste na busca deliberada, levada a efeito com 
cautela e predeterminação. em contraste com as percepções do senso comum. Método Comparativo, consiste em 
investigar fatos e explicá-los segundo suas semelhanças e suas diferenças.

Em função do objetivo do estudo e da metodologia adotada, as fontes das informações, 
consubstanciam-se em obras de autores, em teóricos do assunto e observações dos próprios 
usuários externos em relação ao assunto.

A metodologia adotada na coleta de dados apoiou-se basicamente nos procedimentos da 
pesquisa bibliográfica.

A metodologia adotada de acordo com a tendência específica de nossa pesquisa a fim de 
atingir o nosso objetivo foi o método observacional conjugado em algumas partes com o método 
comparativo.1

não são consideradas as práticas diferenciadas adotadas para efeito de controle 
interno;

não foram abordadas as normas contábeis referentes a empresas de setores 
específicos, tais como, financeiro, agrícola, construção civil, etc..

a) da análise dos procedimentos e práticas contábeis adotadas por imposição legal e 
através de normas emanadas dos organismos profissionais nos países integrantes do 
MERCOSUL;

não foram analisadas de maneira ampla e profunda as 
moedas, políticas cambiais, etc..



s

1.4. Revisão da Literatura

O MERCOSUL é um bloco de formação bastante recente e a literatura existente é bastante 
escassa.

Individualmente, isto é, em cada um dos países, encontramos as normas, leis e práticas 
contábeis adotados, discutidos na literatura em diferentes estágios.

Especifícamente sobre a Contabilidade, existe uma Dissertação de Mestrado apresentada ao 
Departamento de Contabilidade e Atuária da FEA/USP e artigo apresentado pelo Grupo de 
Integração de Contabilidade no Mercosul, referente ao Relatório de Atividades no período de 
06/09/93 a 06/05/94.

c) da proposição de um modelo de Conversão das Demonstrações Financeiras a ser 
utilizado pelas empresas.
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2. O MERCOSUL - MERCADO COMUM DO SUL

2.1. Considerações sobre o MERCOSUL

Área: 11.874.164 Km2.

População: 193.800.000 habitantes (1993).

Crescimento demográfico anual: 1,8% ao ano.

Produto Interno Bruto: USS 731,8 bilhões (estimativa 1.994).

PIB per capita: USS 3.710 (estimativa 1.994)

A seguir, apresentamos algumas informações sobre o Mercosul, consideradas relevantes 
para caracterização do bloco:

Riqueza per capita: USS 59.000 (recursos naturais, capital produtivo e recursos 

humanos per capita segundo Banco Mundial, 95).

Sede: Montevideo. Obs.: O Mercosul ainda não possui uma sede oficial permanente, mas 

sua Secretaria Administrativa funciona nessa cidade.

Nome oficial: Mercado Comum do Sul (Mercosul) ou Mercado Común dei Sur 
(Mercosur).

O Mercosul é um bloco econômico formado por quatro países: Brasil, Argentina, 

Uruguai e Paraguai, com a finalidade de promover a aceleração do desenvolvimento econômico 
e social deles.

a. Informações Genéricas2

2 Country Reports. LAFIS-Informação c Pesquisa de Investimentos em Ações na América Latina, dezembro/95, 
março/96. São Paulo.
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Dívida externa: US$ 197,5 bilhões (1.994).

b. Forma de Organização

c. Histórico

No início da década de 90, a tendência à liberalização do comércio internacional, a 
consolidação da União Européia e a aproximação entre as políticas macroeconômicas do Brasil

Foi idealizado não só como um projeto econômico-comercial, mas também, como um 
projeto de união política da América do Sul, meta considerada extremamente ambiciosa para o 
prazo proposto de menos de quatro anos, visto que o Mercado Comum Europeu precisou de 
quarenta anos para atingir um grau de integração similar, e o Pacto Andino, 25 anos depois de 
criado, ainda não atingiu seus objetivos.

Diferentemente do livre-cambista, Acordo de Livre Comércio da América do Norte 
(NAFTA), que é apenas uma zona de livre comércio em que o intercâmbio de produtos é isento 
de alíquotas de importação, o projeto do Mercosul, como o da União Européia, é um 
verdadeiro projeto de união aduaneira e integração econômica, que impõe a seus membros a 
aceitação de uma Tarifa Externa Comum e de regras comuns para investimentos, serviços, 
propriedade intelectual, meio ambiente e relações trabalhistas.

Desde 1/1/95, tem personalidade jurídica de direito internacional e de direito interno, a 
cargo do Conselho do Mercado Comum.

O Mercosul representa dois quintos da população e do crescimento demográfico da 
América Latina, aproximadamente a metade de sua atividade econômica e, considerados seus 
recursos naturais, quase dois terços do potencial da região. Sua economia é mais fechada que a 
média dos demais países latino-americanos e seu intercâmbio comercial com os EUA é 
proporcionalmente muito menor que o do resto do continente. Seu comércio exterior é 
sensivelmente voltado para a Europa Ocidental.
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e da Argentina levaram à aceleração do processo de integração e à proposta de formação de 

um mercado comum. Uruguai e Paraguai, economicamente muito vinculados a seus dois 

grandes vizinhos, se viram compelidos a aderir.

Em 1.993, chegou-se a um acordo para aplicação de controles integrados de fronteiras 

entre os países do Mercosul e a um outro, sanitário e fitossanitário para harmonização das 

regras dos quatro países.

on Trade), questões de propriedade

Em junho de 1991, os países do futuro Mercosul e os EUA firmaram o Acordo 4+1, 

criando um conselho de comércio e investimentos para discutir a cooperação na Rodada 

Uruguai do GATT3 {General Agreement on Tariffs 

intelectual, políticas de investimentos, subsídios à exportação de produtos agrícolas e 

exigências sanitárias. Em 29.11 daquele ano, começou, entre os países membros, a redução das 

tarifas que caíram em média 47%.

Em 26 de março de 1.991, foi assinado por Brasil, Argentina, Uruguai e Paraguai o 

“Tratado de Asunción”, estabelecendo a data de 31.12.94 para o início do Mercado Comum 

do Sul, prevendo-se livre circulação de bens, serviços e fatores de produção através da 

eliminação de direitos alfandegários e restrições não-tarifárias. Previu-se também a criação de 

uma tarifa externa comum e a adoção de uma mesma política relação a terceiros estados ou 

agrupamentos de estados, a coordenação de posições em “fóruns” internacionais e a de 

políticas macroeconômicas e setoriais. Nos meses seguintes, formalizou-se o Protocolo de 

Brasília que previa meios de solucionar eventuais controvérsias quando as disposições do 

“Tratado de Asunción” não fossem respeitadas e as regras para habilitação de entidades na 

emissão de certificados de origem.

Em 1.992, foi feito um acordo de cooperação inter-institucional entre a Comunidade 

Européia e o Mercosul, permitindo a troca de informações, programas para a formação de 

mão-de-obra em diversas áreas, assistência técnica e apoio institucional. Em junho, uma cúpula 

dos presidentes do Mercosul aprovou um calendário de coordenação de políticas 

macroeconômicas.

3 GATT- Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio.
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2.2. Considerações sobre Mercosul e os demais blocos no mundo

A integração regional surgiu como uma alternativa para a gestão da interdependência e 

de conflitos diante das dificuldades nas negociações multilaterais decorrentes do desgaste do 

GATT. A negociação e a harmonização de práticas comerciais, num conjunto reduzido de 

países vizinhos, são sempre mais fáceis e viáveis do que pelo conjunto de nações que 

participam do GATT.

A partir de Io de janeiro de 1.995, a maior parte das barreiras alfandegárias deixaram de 

existir entre os países-membros e foi criada uma tarifa externa comum (TEC) para os produtos 

importados de terceiros países, com um teto de 20%. As exceções à TEC poderão ter tarifas de 
até 35% até o ano 2.001.

No início de 1.994, as tarifas de importação entre os sócios já eram 82% inferiores às 

que prevaleciam antes do Tratado de Asunción e, em janeiro de 94, na cidade uruguaia de 

Colônia, o Mercosul decidiu adotar as normas da Convenção de Basiléia4, promovendo a 

convergência das regras de supervisão bancária - adequação do capital dos bancos aos padrões 
internacionais.

Com o sucesso das alianças entre os países, parcela significativa do comércio mundial já 

está sendo feita intra e interblocos regionais.5

4 Convenção entre os bancos centrais dos países do mundo sobre o sistema financeiro.
5 Fonte GATT. 1993. citado em “O Brasil frente a um mundo dividido em blocos". Vera Thorstensen e outros.
6 U.E.- compreende: Alemanha. França, Reino Unido, Itália. Espanha. Bélgica. Países Baixos. Dinamarca. 
Luxemburgo, Portugal, Irlanda e Grécia.
7 EFTA - compreende: Noruega, Suécia. Finlândia, Áustria, Suíça e Islândia.

Essas alianças, da União Européia-UE incorporada pelo EEE - Espaço Econômico 
Europeu, abrangendo, além da UE6 com o EFTA7 (European Free Trade Association) diversos 

acordos preferenciais com países do Leste Europeu, a formação do NAFTA e o
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O Mercosul foi responsável por 1,4% das exportações e 1,1% das importações 

mundiais e a América do Sul, por 2,8% das exportações e 2,9% das importações mundiais1 .

O Bloco América do Norte contabilizou 17% das exportações e 19% das importações 

mundiais. O valor do comércio do NAFTA intrabloco é de 33%.

O Bloco Asiático respondeu por 23% das exportações e por 18% das importações 

mundiais, sendo do comércio intrabloco 41%.

Em 1.9929, o bloco europeu foi responsável por 45% das exportações mundiais, se as 

exportações intra-UE, incluindo os doze Estados membros, forem consideradas e por 21%, se 

levarmos em conta apenas as exportações extra-UE. Foi, também, responsável por 45% das 

importações, se o comércio intra-UE for incluído e, por 23%, se o comércio extra-UE for 

excluído. O valor do comércio intrabloco já é de 72%.

desenvolvimento do bloco informal asiático, incluindo o Japão, os Tigres Asiáticos (Coréia do 
Sul, Taiwan, Hongcong e Cingapura), a ASEAN8 e a China. O volume intra e interblocos, 

compreendendo o bloco europeu, o bloco da América do Norte e o bloco asiático, já abrange 
85% do comércio mundial.

8 ASEAN - composto de: Tailândia, Filipinas. Indonésia e Malásia.
9 Fonte GATT. op. citada.
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E

- * IA SC - International Accounting Standards Committee

As duas organizações contam com o apoio de 106 entidades representativas da 

profissão contábil de 78 países.

As entidades que se destacam no desenvolvimento e harmonização da área contábil a 

nível internacional são:

Com o crescimento da internacionalização dos mercados, tomou-se maior a apreciação 
e importância dos relatórios financeiros internacionais divulgados.

Muitas questões devem ainda serem solucionadas, entre outras, podemos citar, com 

tratar as diferenças contábeis, destacando, como serão efetuadas as conversões? Como 

converter relatórios de países sem inflação para os com inflação? Como tratar diferenças de 
critérios de contabilização?

3 ALGUMAS CONSIDERAÇÕES SOBRE O MERCOSUL E AS ENTIDADES 

INTERNACIONAIS DE PESQUISA, DESENVOLVIMENTO
REGULAMENTAÇÃO DA CONTABILIDADE NO MUNDO

O papel das multinacionais na diversificação internacional, em perseguição da 

globalização, enfatiza a necessidade de desenvolvimento mais efetivo de relatórios 

internacionais. Sendo necessário promover maior "disclosure", incluindo informações relativas: 

ao ambiente, ao provável panorama futuro, às pesquisas e desenvolvimento, bem como 

informações sob o ponto de vista de desvantagens competitivas. Tal é a importância deste 

assunto que existem organismos internacionais efetuando pesquisas e estudos sobre a 

contabilidade mundial.

- " IFAC - International Federation qf Accountants ".l0

10 Entidade que trata sobre normas e procedimentos de auditoria.
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Os membros do IFAC concordam e se comprometem a prestarem apoio ao IASC.

Foi criado em 1977, com o objetivo de desenvolver e aprimorar a profissão contábil a 

nível internacional, mediante a harmonização das normas e procedimentos para as áreas de 

auditoria, ética e educação, atuando hoje muito próximo ao “IASC”.

O "IASC" é um comitê fundado em 1972 que tem, como objetivo principal a aprovação 

de Normas Internacionais de Contabilidade - NIC, para sua aplicação a nível mundial, já 

desenvolveu e publicou mais de 30 Normas Internacionais de Contabilidade.

Sem dúvida, atualmente, o "IASC" é o mais importante órgão de regulamentação da 

Contabilidade a nível mundial, contando ainda, com o apoio da IOSCO - International 

Organization of Securities Comissions que tem pressionado as bolsas de valores e as comissões 

de valores mobililiários dos vários países mundo a adotarem as Normas Internacionais de 

Contabilidade-NIC’s.

Através de formulação e divulgação de normas avançadas e uniformes para elaborar e 

apresentar as demonstrações financeiras, bem como trabalhar no sentido da aceitação e 

observância dessas norma a nível a nível internacional, o IASC cumpre seu objetivo de 

promover o envolvimento e apoio das comunidades de negócios, executivos, analistas 

financeiros, bolsas de valores, órgãos normatizadores do mercado de títulos e valores 

mobiliários, advogados, banqueiros e sindicatos trabalhistas do mundo.

"IFAC (International Federation of Accountants)"

"IASC ( International Accounting Standards Commitee)''

“ ISAR (Intergovernamental Working Group of Experts on International Standards of 

Accounting and Reporting) ”
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Seu objetivo foi ampliado, contemplando ainda:

- contribuir para a definição de normas contábeis a nível internacional e regional;

Foram criadas, também, organizações regionais, atualmente reconhecidas pelo IFAC, a
saber:

Comunidade Econômica Européia - CEE,

Associación Interamericana de Contabilidad - AIC;*

Confederation of Asian and Pacific Accountants - CAPA,*

Fédération des Experts Contables Européens- FEE;*

Organização para o Desenvolvimento e Cooperação Econômica - OECD;♦

Nordic Federation of Accountants - NFA;*

Asean Federation of Accountants - AFA.*

A Comunidade Econômica Européia - CEE foi criada em 1.957 e atualmente congrega 

12 países membros. Já emitiu um conjunto de normas na área contábil, as "DIRECTIVAS" 

Contábeis que ditam alguns critérios a serem obrigatoriamente adotados pelos países 

participantes.

E o grupo de trabalho da ONU - Organização das Nações Unidas, formado por 

especialistas na área contábil em 1982, com o objetivo de contribuir para o desenvolvimento de 
normas e critérios contábeis acerca das organizações transnacionais.

- estabelecer critérios sobre os métodos mais adequados para apresentação das 

informações financeiras e não financeiras.

Atualmente é composto de representantes governamentais de 34 países, incluindo, entre 

outros, o Brasil, países africanos, asiáticos, latino-americanos, países da Europa oriental e 
ocidental.
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A “IASC” já fez melhorias nessas duas áreas. Suas exigências de divulgação são mais 

rigorosas do que as normas contábeis nacionais da maioria dos países, tendo, também, dado 

grandes passos para restringir o arbítrio

Essa importância deve-se principalmente porque um dos objetivos da contabilidade é 

assegurar que os usuários recebam informações confiáveis. Para tanto as normas contábeis 

precisam atingir dois alvos: aumentar o volume de informações que as empresas divulgam ao 

público e restringir as opções que permitem a elas apresentarem certas contas de uma ou de 

outra forma, conforme suas conveniências.

Esse processo iniciou-se há alguns anos e, como não poderia deixar de ser, foi lento. 

Por exemplo, para aprovação da "IV Directiva" (25/07/78), que trata das demonstrações 

anuais, foram necessários 10 (dez) anos. A grande dificuldade encontrada foi a existência de 

profundas diferenças entre as práticas contábeis utilizadas pelos países membros, notadamente 

Alemanha e Inglaterra, que adotam correntes de pensamento e doutrinas contábeis totalmente 

diferentes.

Congregando profissionais dos diversos países que integram a Comunidade Comum 

Européia, no intuito de tentar harmonizar os critérios nela utilizados, foram realizados inúmeros 

estudos e discussões até que fosse possível a emissão de algumas "directivas".

Observamos novamente que as "Directivas", estabelecidas na Comunidade Econômica 

Européia, são consideradas legais, portanto de caráter obrigatório.

Pela quantidade de organismos internacionais e regionais existentes para pesquisar e 

tentar harmonizar os critérios contábeis, podemos perceber a importância desse assunto para a 

contabilidade.

“Impor limites ao arbítrio das empresas é importante já que, quanto mais opções a 

empresa tiver sobre como apresentar um determinado item, estoques, reservas de 

aposentadoria, ativos intangíveis e outras, mais possibilidades existem para ela confundir os 

investidores. Assim, para a superação desse problema, um bom conjunto de normas contábeis 

deve ter o mínimo possível de opções.”11

11 The Economist. publicado pelo jornal Gazeta Mercantil de 10.05.96
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No âmbito do MERCOSUL, foi criada uma comissão, formada por profissionais 
atuantes nos países membros, com a finalidade de estudar os assuntos contábeis relacionados 
aos países individualmente e ao bloco, o Grupo de Integração de Contabilidade do Mercosul.

Apenas a título de exemplo de resultados discrepantes apurados conforme a adoção de 
diferentes critérios existentes, segundo o artigo do “The Economist” publicado pela Gazeta 
Mercantil de 10/05/1996, citamos a Daimler-Benz AG que, após suas ações serem cotadas na 
Bolsa de Valores de Nova York em 1993, o primeiro balancete, compatível com os Princípios 
Contábeis Geralmente Aceitos nos Estados Unidos, apresentou um prejuízo de 1 bilhão pelos 
critérios americanos e um lucro de US$ 370 milhões pelas regras alemãs.
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4. A ORGANIZAÇÃO DA CONTABILIDADE NOS PAÍSES DO MERCOSUL

4.1. Argentina

Existem, ainda, os colégios de graduados em Ciências Econômicas, que são associações 
civis sem fins lucrativos, com o objetivo básico de aperfeiçoamento profissional. Em 1926, foi

Os conselhos profissionais são entidades de natureza jurídica privada, independentes do 
Estado. A matrícula é obrigatória para aqueles graduados em Ciências Econômicas que 
desejarem exercer a profissão e assinarem pareceres na jurisdição respectiva.

Na Argentina, a profissão de contador público só pode ser exercida por pessoas que 
possuam título universitário. O controle da profissão está a cargo dos conselhos profissionais 
de ciências econômicas, existindo um conselho profissional em cada uma das províncias e um 
na capital federal.

Antes de aprofundar os estudos sobre os critérios contábeis adotados, faz-se necessário 
o entendimento de como a contabilidade está organizada nos países, leis, normas de 
procedimentos,entidades de classe, etc..

Como os conselhos são entidades com âmbito de atuação e influência restritos a suas 
respectivas jurisdições, tornava-se necessária a criação de um órgão que congregasse todos os 
conselhos, tendo sido constituída em 1973, a “Federación Argentina de Consejos 
Profisionales de Ciências Econômicas” (FACPCE), cuja principal finalidade foi a de 
uniformizar as normas contábeis através da emissão de resoluções técnicas para adoção, 
embora voluntária, pelos conselhos profissionais.

Para tanto, neste capítulo, será abordada a forma de atuação da Contabilidade e sua 
organização nos países.
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4.1.1. Órgãos Profissionais de Regulamentação

a) aceitar as observações formuladas peia FAGCE, modificando o projeto original; ou

O processo de estudo, apresentação e discussão das normas contábeis na esfera do 
FACPCE é conduzido pelo "Centro de Estudos Científicos y Técnicos” (CECYT), que é um 
órgão pertencente à Federação, cujo trabalho resulta basicamente na emissão de informes sobre 
as mais diversas questões relacionadas às ciências econômicas.

A entidade responsável pela emissão de normas contábeis profissionais na Argentina é a 
"Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciências Econômicas" (FACPCE). A 
vigência de tais normas em cada província depende, porém, de decisão do respectivo conselho, 
quando então torna-se obrigatória aos profissionais matriculados.

b) não aceitá-las, situação em que o projeto deverá seguir seu trâmite acompanhado da 
opinião emitida pela FAGCE e, em caso de aprovação da resolução técnica definitiva, fará 
parte da mesma, de forma sintética, a opinião fundamentada que oportunamente formulará a 
FAGCE.

criada a "Federación Argentina de Colégio de Graduados en Ciências Econômicas", cuja 
denominação foi alterada, posteriormente, para "Federación Argentina de Graduados en 
Ciências Econômicas", congregando cerca de vinte colégios distribuídos pelo País.

Quando um trabalho do CECYT alcança a categoria de informe, visando a posterior 
transformação em resolução técnica pela Federação, o mesmo deve ser submetido à prévia 
análise e parecer da “Federación de Graduados en Ciências Econômicas” (FAGCE), que 
deverá emitir sua opinião sobre ele, dentro de trinta dias. Se não houver observações a 
formular, o informe é devolvido à FACPCE, para que ela dê continuidade ao processo. Caso 
contrário, se tiver observações a serem feitas ou possuir opinião divergente com respeito ao 
informe, a FACPCE poderá:
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informes

Até o presente, a FACPCE sancionou as seguintes RT’s:

- RT n° 2 (1976): Indexação das demonstrações contábeis (substituída pela RT n° 7),

- RT n° 3 (1978): Normas de auditoria;

- RT n° 4 (1984): Consolidação de demonstrações contábeis,

- RT n° 5 (1984): Avaliação de investimentos em sociedades controladas ou coligadas;

- RT n° 7 (1985): Normas de auditoria;

- RT n° 8 (1987): Normas gerais de apresentação contábil,

- RT n° 10 (1992): Normas contábeis profissionais,

- RT n° 9 (1987): Normas particulares de exposição contábil para entidades comerciais, 
industriais e de serviços;

- RT n° 11 (1993): Normas particulares de apresentação para as entidades sem fins 
lucrativos.

- RT n° 6 (1984): Demonstrações contábeis em moeda constante (modificada pelas 
RT’s n°s 8 e 10),

- RT n° 1 (1975): Modelo de apresentação das demonstrações contábeis (substituída 
posteriormente pelas RT’s n°s 8 e 9),

Vencida a fase de análise pela FAGCE, o informe do CECYT é submetido a um período 
de consulta de, no mínimo, seis meses, durante o qual são recebidos comentários e sugestões de 
profissionais, organismos empresariais e outras entidades, assim como conclusões de 
congressos nacionais e jornadas regionais organizadas pela FACPCE.

Terminado esse período, o corpo diretivo da FACPCE aprova os 
correspondentes, denominando-os “Resoluciones Técnicas" (RT’s). As mesmas têm vigência 
em cada jurisdição somente até o conselho profissional respectivo adotá-las formalmente. 
Assim, a emissão de normas contábeis profissionais compete à FACPCE, mas o poder de tomá- 
las obrigatórias aos contadores públicos está adstrito aos conselhos profissionais.
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a) “Código de Comércio”;

b) Lei das sociedades comerciais;

c) Lei do Imposto de Renda;

e) Normas e comunicações do “Banco Central de La República Argentina

f) Resoluções da “Inspeccion General de Justicia

g) Resoluções da ‘‘Superintendência de Seguros de la Nacion

h) Resoluções do ‘‘Instituto Nacional de Acción Cooperativa”,

i) Resoluções do ‘‘Instituto Nacional de Obras Sociales

j) Normas para os “Fundos Comunes de Inversion

Quanto a normas e procedimentos contábeis, o Código Comercial estabelece, 

resumidamente, o seguinte: obrigatoriedade dos livros diários e de inventários e balanços; 

elaboração de balanço e demonstração de resultados no encerramento do exercício; obrigação 

das pequenas empresas comerciais de elaborarem o balanço geral apenas a cada três anos.

A Lei das Sociedades (Lei 19550/72), no que diz respeito aos aspectos contábeis, 

estabelece:

As normas contábeis legais originam-se de leis, decretos, regulamentos e outros textos 
legais. Na Argentina, são os seguintes:

d) Resoluções da “Comisión Nacional de Valores” e da “Bolsa de Comercio de Buenos 

Aires”;

12 O termo legal utilizado neste trabalho para caracterização das normas ou organismos, refere-se a imposição 
formal através de lei. enquanto o termo profissional refere-se a imposição através dos órgãos de classe.

4.1.2. Órgãos Legais de Regulamentação12



20

c) elaboração das demonstrações contábeis em moeda constante;

d) forma e conteúdo das demonstrações contábeis.

As principais normas envolvidas na apuração do imposto são:

c) ajustes pela inflação.

Conforme cita Enrique Fowler Newton13, em sua obra “Nuevas Normas Contables: 

1984/1992”, o resumo dos temas desta resolução foram:

a) obrigatoriedade das sociedades limitadas, cujo capital alcance a $ 2.100.000,00, e das 

sociedades por ações de apresentarem as seguintes demonstrações contábeis anuais: balanço 
geral, demonstração de resultados e notas explicativas;

b) elaboração de demonstrações contábeis anuais consolidadas para as sociedades 

controladoras, elaboradas de acordo com os PCGA’s;

b) a avaliação dos estoques pelo custo da última compra ou produção efetuada nos 

últimos meses,

a) o registro das receitas e despesas pelo “método dei devengado” (regime de 

competência);

A instrução da CNV que contém normas contábeis é a de n° 195/92, estabelecendo, em 

seu Anexo I, que serão adotadas as Resoluções Técnicas números 4, 5, 6, 8 e 9 da 

“Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciências Econômicas”.

A “Lei do Impuesto a Ias Ganancias”, regulamentada pelo Decreto 2353/86 e 

alterações posteriores, exige certos procedimentos contábeis, válidos apenas para a apuração 

do tributo, não sendo obrigatória sua aplicação contábil pelo contribuinte.

I3Newton. Enrique Fowler. Nuevas Normas Contables 1984-1992. Ediciones Macchi. 1992. Buenos Aires. 
Argentina.

A “Comisión Nacional de Valores” é um organismo de controle do governo federal 

com atuação sobre as sociedades que fazem oferta pública de títulos e valores mobiliários, 

inclusive junto à Bolsa de Valores.
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O

- ajustes pela inflação;

A “Inspección General de Justicia” (IGJ) é um organismo que fiscaliza as sociedades 
por ações (exceção feita para aquelas controladas pela CNP), as sucursais e representações de 
sociedades estrangeiras, as associações civis e as fundações domiciliadas na capital federal, bem 
como todas as sociedades que desenvolvam atividades de capitalização, de crédito recíproco, 
poupança para determinados fins e outras que atuem na captação de dinheiro do público com a 
promessa de futuros reembolsos.

-Avaliação - aplicação do método do VPP (valor patrimonial proporcional), honorários 
de diretoria e membros do conselho fiscal, ajuste do capital pela inflação.

A IGJ regulamentou diversos assuntos contábeis, para as sociedades nacionais e 
estrangeiras, exceto seguradoras e financeiras, sobre:

- Divulgação - Demonstração de Resultados - resultados financeiros e por manutenção 
“tenencia”; Demonstração de Origem e Aplicações de Fundos - conceito de fundos; 
Demonstração da Evolução do Patrimônio Líquido - apresentação dos componentes do capital; 
Informações Complementares - anexos, informações sobre a aplicação do método do VPP, e 
sobre reavaliações contabilizadas.

“Banco Centrai de Ia Republica Argentina” (BCRA) emite normas de 
contabilidade e auditoria para as entidades financeiras através do CONAU. De acordo com 
Newton14, até 1.992 existiam 115 comunicações sobre temas como ajustes por inflação, 
avaliação, consolidação, conteúdo e forma das demonstrações contábeis.

14 Newton. Enrique Fowler. Op. citada.

A “Bolsa de Comercio de Buenos Aires” (BCBA) também pode ditar normas para 
aquelas empresas que tem seus títulos nela negociados. As normas emitidas por ela são 
submetidas à consideração da CNV, que depois de aprovadas, passam a compor o conjunto de 
normas contábeis legais.
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- consolidação das demonstrações contábeis;

- critérios de avaliação;

- apresentação;

- unidade monetária a ser utilizada.

a) emite normas sobre contabilidade e plano de contas;

b) requer a publicação do balanço anual, que pode ser feito de forma sintética.

O “Instituto Nacional de Obras Sociales” (INOS), que fiscaliza as obras sociais e o 

sistema nacional de seguro de saúde, emitiu basicamente quatro resoluções sobre normas 

contábeis:

O “Instituto Nacional de Acción Cooperativa” (INAC) controla as sociedades 

cooperativas e já normatizou diversos procedimentos contábeis a serem adotadas por essas 

entidades, algumas em confronto com aquelas apregoadas pela FACPCE, como a não adoção 

da RT n° 6 (ajustes pela inflação).

A “Superintendência de Seguros de la Nación” (SSN) fiscaliza as entidades 

seguradoras. A Res. 21523/92 detalha as normas em relação a cada um dos artigos da Lei 

20091/73, da qual ressaltamos os seguintes pontos:

15 FACPCE - Federación Argentina de Consejos Profisionales de Ciências Econômicas. 
I6CPCECF - Consejo Profisionale de Ciências Econômicas dei Capital Federal.
17IGJ - Inspección General de Justicia.

Em cada uma das províncias, funcionam organismos análogos à IGJ*1, cujas funções e 

atribuições são estabelecidas pelas legislações locais.

A IGJ adota as RT’s n°s 4, 6, 8, 9 da FACPCE15 e esse procedimento implica num 

avanço para a harmonização das normas contábeis desta com as emitidas pela CPCECF.16
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- adoção de modelo de demonstração contábil;

- apresentação mensal de um quadro de fluxo de fundos;

- ajustes pela inflação (RT n° 6 da FACPCE); e

- publicação das demonstrações contábeis.

4.2. Brasil

Todos os estados brasileiros possuem um Conselho Regional.

No Brasil a profissão de contador é exercida somente por profissionais graduados em 
contabilidade, com exceção dos profissionais que possuem apenas o segundo grau, curso 
técnico, e o registro no Conselho Regional de Contabilidade há muito tempo.

Pelo exposto acima, podemos verificar que existem vários órgãos de regulamentação 
que abrangem as diversas entidades, e que existe a possibilidade de uma sociedade:

b) Ter apenas um órgão de fiscalização, como por exemplo as sociedades anônimas de 
capital fechado, cujo órgão corresponde ao IGJ de seu domicílio,

c) Ter mais de um órgão de fiscalização, como nos casos em que interagem o domicílio 
legal, a forma jurídica, a atividade, assim como possuir seus títulos cotados ou não 
em bolsa.

a) Não possuir nenhum órgão de fiscalização, sendo que as únicas normas contábeis 
legais aplicáveis são as leis e decretos de amplo alcance;

As normas para os “Fondos Comunes de Inversión”, fiscalizadas pela CNV, foram 
estabelecidas pela Lei 24083/92, cujos pontos acerca de critérios contábeis dizem respeito à 
forma e conteúdo das demonstrações financeiras e à avaliação patrimonial.
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Como órgão de classe, tem-se ainda o IBRACON - Instituto Brasileiro de Contadores.

4.2.1. Órgãos Profissionais de regulamentação

CFC - Conselho Federal de Contabilidade

O CFC já aprovou diversas Normas Brasileiras de Contabilidade-NBC.

CRC - Conselho Regional de Contabilidade (em nível estadual)

Os CRC - Conselhos Regionais de Contabilidade - são hierarquicamente subordinados 
ao Conselho Federal de Contabilidade e têm como finalidade fiscalizar o exercício da profissão 
de contador e de técnico em contabilidade em seus respectivos estados.

Não visam, por natureza, a defesa de reivindicações da classe - tal atividade é de 
competência dos sindicatos - mas concentra sua força de ação no profissional que executa ou

O CFC - Conselho Federal de Contabilidade - é uma autarquia federal, vinculada ao 
Ministério do Trabalho, com atribuição principal do registro e fiscalização da profissão contábil 
no Brasil.

Possuindo ainda, entre outras atribuições, a de decidir os recursos de penalidades 
impostas pelos Conselhos Regionais de Contabilidade, baixar normas relativas ao exercício da 
profissão contábil, regular as atividades dos CRC, etc..

No Brasil os principais órgãos profissionais que regulamentam a área contábil, estão 
destacados abaixo:

Como principais organismos que emitem normas de caráter legal, citamos a CVM - 
Comissão de Valores Mobiliários, o Banco Central do Brasil, a Lei das Sociedades Anônimas, 
o Fisco, e outros.

Existe ainda, o Conselho Federal de Contabilidade (nível nacional) que congrega todos 
os Conselhos Regionais
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EBRACON- Instituto Brasileiro de Contadores

4.2.2. Órgãos Legais de Regulamentação

CVM- Comissão de Valores Mobiliários

Entre as diversas atividades desempenhadas pela CVM está a normatização legal dos 
procedimentos contábeis no âmbito das empresas, instituições financeiras e demais segmentos 
relacionados com o mercado de valores mobiliários, o registro de companhias abertas e de 
emissão de valores, o credenciamento de auditores independentes e administradores de 
carteiras de valores mobiliários, a autorização para constituição de bolsas de valores, 
sociedades corretoras e distribuidoras, e a exigência de republicação de demonstrações 
financeiras.

À própria CVM compete apurar, julgar e punir irregularidades cometidas no mercado 
de valores mobiliários.

A CVM - Comissão de Valores Mobiliários -é uma autarquia vinculada ao Ministério da 
Fazenda que disciplina, fiscaliza e promove o mercado de valores mobiliários no Brasil.

O Instituto Brasileiro de Contadores tem por objetivo promover a congregação dos 
Contadores do Brasil pelo estudo, definição e sistematização dos princípios contábeis e de 
auditoria a serem adotados no Brasil, divulgados através de pronunciamentos. Estes não 
obrigam as entidades ao cumprimento de seus procedimentos contábeis, muito embora a CVM, 
o Banco Central do Brasil e o CFC tenham oficializado alguns deles, tomado-os de observância 
obrigatória.

explora atividades contábeis, bem como na empresa por ele integrada, de modo 
dentro dos padrões legais, técnicos e éticos da profissão contábil.

a mantê-lo
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Banco Central do Brasil

Segundo a legislação que regulamenta as suas atividades, destacamos:

FISCO

Tradicionalmente, a Contabilidade tem sido muito influenciada pelos limites e critérios 
fiscais, que lhe trouxeram algumas boas contribuições. Entretanto, em alguns outros aspectos, 
tal influência limitou a evolução e prática dos princípios contábeis.

Dentre as diversas atribuições que foram feitas ao Banco Central do Brasil, podemos 
destacar:

. Exercer permanente vigilância nos mercados financeiros e de capitais sobre 
empresas que, direta ou indiretamente, interfiram nesses mercados e em relação 
às modalidades ou processos operacionais que utilizem.

. Estabelecer condições para a posse e para o exercício de qualquer cargo de 
administração de instituições financeiras privadas, assim como para o exercício 
de qualquer função em órgãos consultivos, fiscais e semelhantes, segundo 
normas que forem expedidas pelo Conselho Monetário Nacional,

. Conceder autorização para funcionamento, instalação ou transferência de sedes, 
transformações e prática de atividade mobiliária a instituições financeiras;

“Artigo 9~ - Compete ao Banco Central do Brasil cumprir e fazer cumprir as 
disposições que lhe são atribuídas pela legislação em vigor e as normas expedidas pelo 
Conselho Monetário Nacional.”



27

4.3. PARAGUAI

A entidade que reúne os contadores públicos no Paraguai denomina-se “Colégio de 
Contadores Del Paraguay”, de natureza jurídica privada, criada em 9/06/1916. A matrícula 
nesse “Colégio” é facultativa, não se constituindo em condição necessária para o exercício da 
profissão. E obrigatória, porém, para aqueles que têm formação superior em Contabilidade.

Essa lei, no entanto, não estabeleceu prerrogativas exclusivas do contador e não 
constituiu nenhum órgão de fiscalização profissional.

Contudo, é possível afirmar que tem-se obtido progressos e o fisco tem paulatinamente 
alterado sua postura com relação a determinados aspectos.

Existem outras entidades paraguaias que também reúnem contadores, embora não 
exclusivamente. É o caso do “Colégio de Graduados En Ciências Econômicas Del Paraguay, 
integrado por contadores, economistas e administradores e a “Asociación de Graduados de La 
Faculdad de Ciências Contables y Administrativas de Assunción Universidad Católica”, 
formada por contadores e administradores.

Segundo a lei 6 404/76 devem ser adotados registros auxiliares à parte para atender à 
legislação tributária e outras exigências que forem divergentes dos critérios contábeis. Porém, 
alguns pronunciamentos têm limitado a aplicação desse dispositivo, pois exigem tratamento 
contábil específico, que nem sempre estão de acordo com os princípios contábeis geralmente 
aceitos.

No Paraguai, a atividade de contador está prevista na Lei n° 371, de 6/12/72, que 
regulamenta o exercício profissional dos graduados em “Ciências Contábeis e 
Administrativas”.
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4.3.1. Órgãos Profissionais de Regulamentação

NC 1: Definição e conteúdo das demonstrações contábeis.

NC 2: Divulgações específicas do Balanço Geral.

NC 4: Contabilização da depreciação.

NC 5: Contingências e fatos ocorridos após a data do Balanço.

4.3.2. Órgãos Legais de Regulamentação

As normas contábeis legais no Paraguai estão inseridas nas seguintes textos:

Lei do comerciante;a)

Legislação bancária;b)

Legislação para companhias seguradoras;c)

O processo de emissão de normas contábeis no Paraguai é de responsabilidade do 
“Colégio de Contadores Del Paraguay”, sendo tais normas de aplicação obrigatória pelos 
membros matriculados no mesmo.

Posteriormente, em 22/11/1989, o Conselho Diretivo do “Colégio” adotou, para serem 
seguidas no Pais, as Normas Internacionais de Contabilidade do “International Accouting 
Standards Committee (IASC) De acordo com a resolução, essas normas estarão em vigor até 
a aprovação de outras mais adequadas ao estágio econômico do Paraguai.

Desde 1983, o “Colégio de Contadores Del Paraguay” emitiu cinco pronunciamentos 
sobre normas de Contabilidade:

NC 3: Avaliação e apresentação dos estoques no contexto do sistema de custos 
históricos.
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d) Lei do mercado de Capitais, e

e) Legislação fiscal.

A Legislação Bancária, instituída pela Lei n° 417, de 13/11/73, (“Ley General de 
Bancosy de Otras Entidades Financieras”), trata do regime contábil, balanços, informações e 
publicações das instituições financeiras. Destacam-se, entre seus artigos, os seguintes:

“Art. 42 O Banco Central dei Paraguay poderá implantar um regime contábil distinto do 
estabelecido pelo Código do comércio, de acordo com as modalidades operativas dos bancos e 
de outras entidades financeiras...”.

O art. 83 dispõe que “Todo comerciante deverá elaborar, dentro dos três primeiros 
meses de cada ano, o balanço geral de suas operações, que conterá uma relação precisa de seus 
bens, créditos e participações, assim como de suas obrigações existentes na data do balanço.”

A Lei n° 1.034/83, intitulada “Ley dei Comerciante”, estabelece requisitos e normas a 
serem praticadas pelo comerciante (pessoas ou sociedades que praticam atos do comércio) 
quanto à organização de sua contabilidade, manutenção de livros fiscais, elaboração de 
balanços.

Em seu artigo n° 74 diz: “Todo comerciante, cujo capital exceda a mil salários mínimos, 
está obrigado a registrar, em livros que a técnica contábil considere necessários, uma 
contabilidade ordenada e regular, adequada às características e natureza de suas atividades, que 
permita determinar sua situação patrimonial e os resultados obtidos. Deverá conservar também 
suas escritas mercantis e a documentação contábil que exija a natureza de seu giro comercial.”

Em seu artigo n° 43, diz “Os bancos e outras entidades financeiras publicarão, na forma 
prescrita pela Superintendência de Bancos, dentro de quarenta dias do encerramento de seu

O art. 75 informa “ O número de livros e o sistema de contabilidade ficam a critério do 
comerciante, devendo dispor obrigatoriamente de um livro Diário e um de Inventário, sem 
prejuízo dos outros livros exigidos para determinada classe de atividades.”
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No capítulo 3o, que trata do regime de contabilidade, destacamos os seguintes pontos:

Art. 27 As empresas nacionais de seguros apresentarão à Superintendência de Bancos a 
memória geral, o balanço geral do exercício e a demonstração de resultados, dentro de quinze 
dias após a aprovação pela assembléia de acionistas, com cópia autenticada da ata da mesma.

Nos três dias seguintes à apresentação do balanço à Superintendência de Bancos, as 
empresas procederão a sua publicação em um dos jornais de maior circulação da capital.”

“Art. 22. A Superintendência de Bancos promoverá a adoção de um sistema claro e 
uniforme de contabilidade e informações e fixará normas para a avaliação e amortização dos 
bens das empresas de seguros, de modo que o ativo e o passivo reflitam os valores verdadeiros 
e que a contas de lucros e perdas evidencie os resultados da exploração.

Art. 23. As empresas de seguros remeterão mensalmente à Superintendência de Bancos, 
dentro dos vinte dias do mês subseqüente, um demonstrativo confidencial e detalhado de suas 
operações na forma descrita pela Superintendência de Bancos e fornecerão, ainda, qualquer 
informação explicativa que lhes for requerida. Esses demonstrativos serão assinados pelo chefe 
executivo principal e pelo contador da empresa, ou seus substitutos autorizados.

(...) Dentro do mesmo prazo, os bancos e as entidades financeiras apresentarão à 
Superintendência de Bancos tais documentos e demais informações requeridos para sua análise 
e auditoria.

Se, do resultado desses estudos, surgirem observações que modifiquem o balanço, os 
bancos e outras entidades financeiras republicarão seus balanços, com as modificações 
formuladas pela Superintendência de Bancos, no prazo de dez dias após a notificação.”

um profissional

Art. 24. O exercício financeiro anual das empresas de seguros será encerrado em 30 de 
junho.

exercício financeiro, o balanço geral e o quadro de resultados, assinados por 
matriculado com título acadêmico que o habilite.

A Legislação para Seguradoras foi introduzida pelo Decreto-lei ri 
10/02/1947 e estabeleceu o regime legal de seguros no Paraguai.

0 17.840, de
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“Art. 6. Início da obrigação tributária - O início da obrigação tributária se dará no 
encerramento do exercício fiscal, que coincidirá com o ano civil.

Art. 35. A emissão de obrigações destinadas à oferta pública será autorizada uma vez 
que se cumpram os seguintes requisitos: (...) 5) Certificado de auditoria externa independente 
da situação econômico-financeiro da sociedade durante os três últimos anos.

A Lei 94/91 estabelece normas para as empresas que desejam operar no mercado de 
capitais através da Bolsa de Valores e criou, ainda, a Comisión Nacional de Valores. Os 
principais tópicos desta lei estão enumerados a seguir.

Art. 40. As sociedades emissoras deverão contar com serviço permanente de auditoria 
externa e ajustar sua contabilidade e balanços aos sistemas e formas que determinem a 
autoridade mediante disposições regulamentares”.

A Lei 125/91, que estabeleceu o novo regime tributário no Paraguai, englobou todos 
os impostos existentes no País. Na seção do imposto de renda, dispõe sobre normas e 
princípios contábeis a serem observados pelas empresas com fins de tributação. Os principais 
pontos a serem destacados em seu texto referem-se a regras de avaliação aos PCGA’s 
(Procedimentos Contábeis Geralmente Aceitos).

“Art. 25. As sociedades, que emitam obrigações, deverão publicar seu balanço 
certificado por auditoria externa independente e a declaração de sua apresentação à 'Dirección 
de Impuesto a la Renta’ e fornecer, às autoridades e aos credores, a informação que essa 
Direção requeira em disposição de caráter geral.

A Comisión Nacional de Valores tem, entre suas atribuições a de estabelecer métodos 
de informações sobre relatórios econômico-financeiros, auditorias, perícias e outros requisitos a 
serem cumpridos pelas sociedades emissoras. A Resolução n° 5/92, que estabelece normas de 
contabilidade e informes contábeis para as empresas de capital aberto, visou propiciar 
confiabilidade e transparência nas informações contábeis.
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O método de reconhecimento das receitas e despesas será o auferido no exercício fiscal.

Os ativos fixos e os bens intangíveis serão avaliados pelo seu valor de custo, sem 
prejuízo do previsto no art. 12, relativamente à atualização do ativo fixo”.

Os sistemas ou métodos de contabilidade, a formação do estoque e os procedimentos de 
avaliação não poderão alterar-se sem a autorização da ‘Administración’. As diferenças 
resultantes da mudança de métodos serão computadas objetivando estabeler o lucro líquido do 
exercício que corresponda, como consequência do ajuste do estoque na data de encerramento 
do mesmo.

Será obrigatória, para efeito do presente imposto, a atualização anual dos valores do 
ativo fixo e de sua depreciação. O valor atualizado será o resultante da aplicação da variação 
percentual do índice de preços ao consumo ocorrido entre os meses de fechamento do 
exercício anterior e o atual, de acordo com o que estabeleça, em tal sentido, o 'Banco Central 
dei Paraguay' ou organismo oficiai competente.

Art. 13. Avaliação de estoques. Os estoques de mercadorias serão avaliados pelo valor 
de custo de produção, ou custo de aquisição ou custo de mercado, na data de encerramento do 
exercício à opção do contribuinte.

Art. 12. Ativo Fixo. Constituem ativos fixos os bens de uso, tanto aqueles aplicados na 
atividade como os locados a terceiros, salvo os destinados à venda.

A “Administración Tributaria” terá faculdade para admitir ou estabelecer a adoção da 
contabilidade de acordo com os princípios geralmente aceitos e as disposições legais vigentes, 
para que o exercício fiscal coincida com o exercício econômico.

Os títulos, ações, cédulas, obrigações, letras ou bônus, serão computados pelo seu valor 
de cotação em Bolsa na data de encerramento do exercício. Aqueles que não possuam cotação 
serão avaliados pelo preço de aquisição.

A 'Administración' poderá aceitar outros sistemas de avaliação de estoques sempre que 
se adaptem às modalidades de negócio, sejam uniformes e não ofereçam dificuldades de 
fiscalização.
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4.4. URUGUAI

4.4.1. Órgãos Profissionais de Regulamentação

Até o momento, o "Colégio ” emitiu onze pronunciamentos, dos quais sete continuam 
em vigor. Tratam, basicamente, de manutenção de registros contábeis, normas contábeis e de 
auditoria geralmente aceitas no Pais e normas contábeis internacionais obrigatórias e opcionais.

Antes de serem aprovados os pronunciamentos, as resoluções das comissões são 
submetidas a um período de consulta, normalmente de três meses, quando as mesmas são 
amplamente divulgadas à classe.

A Lei 125/91 prevê, ainda, a dispensa de manutenção de sistema contábil regular 
daquelas empresas cuja receita no ano civil anterior não tenha excedido a 20.400.000 guaranis.

Quanto às normas de auditoria geralmente aceitas no Uruguai (pronunciamento n° 9), 
toma obrigatória a adoção das preconizadas pelo International Federation of Accountants 
(IFAC).

O procedimento para estabelecer normas profissionais no Uruguai é conduzido pelo 
"Colégio de Doctores en Ciências Econômicas y Contables dei Uruguai”, através de duas 
comissões de estudos: a comissão de investigação contábil e a comissão de auditoria.

A entidade que congrega os contadores no Uruguai é o "Colégio de Doctores en 
Ciências Econômicas y Contadores dei Uruguay” que reúne, também, economistas e 
administradores. Não é obrigatória a matrícula na Entidade para exercer a profissão de 
contador público no Uruguai.



34

a) o Balanço Patrimonial,

b) a Demonstração de Resultados;

c) a Demonstração das Origens e Aplicações de Recursos; e

d) a Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido.

4.4.2. Órgãos Legais de Regulamentação

No Uruguai, caracterizam-se como fontes de normas contábeis legais as seguintes 

legislações:

As demonstrações que devem estar disponíveis aos usuários externos, a fim de que os 
mesmos possam constatar qual a situação econômica e patrimonial das empresas, são as 
seguintes:

O pronunciamento n° 10 estabelece e hierarquiza as fontes de normas contábeis para a 
adequada apresentação das demonstrações contábeis, incluindo, como de aplicação obrigatória, 
as internacionais emitidas pelo International Accounting Standards Commitee (IASC).

A escolha das normas contábeis a serem utilizadas deve obedecer, em primeiro lugar, 
àquelas emitidas pelo “Colégio em segundo lugar, às Normas Internacionais de 
Contabilidade, declaradas obrigatórias no Uruguai e, caso o tema objeto da análise não seja 
tratado por nenhuma das normas citadas, poderão ser utilizados os estudos e tratados 
reconhecidos sobre o assunto em questão, as NIC’s Optativas, as resoluções das Conferências 
Internacionais de Contabilidade (CIC) e os pronunciamentos da Associação Interamericana de 
Contabilidade (AIC), as resoluções das Jornadas de Ciências Econômicas do Cone Sul e, 
finalmente, os pronunciamentos de órgãos profissionais de outros países. Nesta última situação, 
quando existirem várias normas contábeis, aplicáveis com a mesma finalidade dentro da mesma 
hierarquia de aplicação, deverá ser selecionada a que melhor se adapte à situação e que tenha 
sua utilização mais difundida no meio contábil.
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a) Código de Comércio;

b) Lei das Sociedades Comerciais;

c) Comissão Permanente de Normas Contábeis Adequadas,

d) Regulamento do Imposto de Renda;

e) Normas do Banco Central.

Para a elaboração das demonstrações contábeis de cada exercício, deverão ser seguidos 
os mesmos procedimentos de avaliação utilizados nos exercícios anteriores. Toda alteração de 
métodos deverá ser fundamentada e aprovada pela maioria detentora do capital social ou pela 
assembléia, no caso de S.A..

Dentre seus artigos, aqueles que mais diretamente referem-se às demonstrações 
financeiras são os de números 87 a 91, os quais descrevemos resumidamente:

O art. 87 estabelece que, até quatro meses do fechamento do exercício econômico, a 
administração da sociedade deverá elaborar o balanço, a demonstração de resultados do 
período e a proposta de distribuição dos lucros, se houver.

O “Código de Comércio” data de 1866 e, em seus artigos referentes aos “Livros de 
Comercio”, enumera os livros indispensáveis, entre os quais o livro diário, o livro de 
inventários e o “copiador de cartas”.

O art. 88 fixa, como normas gerais, que o exercício social será de um ano, cujo 
encerramento será determinado pela administração da sociedade, sendo que a duração do 
exercício só poderá ser modificada excepcionalmente com aprovação da maioria do capital e, 
no caso de S.A. com títulos negociados em bolsa, com autorização do órgão estatal de 
controle. As demonstrações financeiras devem ser elaboradas de acordo com as normas 
contábeis que sejam apropriadas a cada caso, de tal modo que reflitam, de forma razoável e 
clara, a situação patrimonial da sociedade, os lucros ou perdas auferidas.

A Lei das Sociedades Comerciais ( n° 16060, de 04.09.89), emitiu as normas 
contábeis legais, estabelecendo os objetivos e princípios para as demonstrações contábeis.
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A orientação básica dessa comissão é seguir as normas emitidas pelo “International 
Accounting Standards Committee ” (IASC).

As sociedades controladoras deverão apresentar, como informação complementar, 
demonstrações anuais consolidadas.

O art. 90 que trata dos resultados, estabelece que devem ser segregados, nos resultados 
do exercício, os valores originados da atividade regular da sociedade daqueles oriundos de 
resultados extra-operacionais, discriminando as contas positivas e negativas.

O art. 89 estabelece que o balanço deverá refletir a situação econômica e financeira da 
sociedade ao final do exercício e demonstrará as contas do ativo, do passivo e o patrimônio, 
com grau de detalhamento suficiente para julgar a composição do patrimônio na data do 
fechamento e os valores que o integram.

No art. 91, é informado que as normas contábeis adequadas serão estabelecidas através 
de regulamentação e deverão ser ajustadas às demonstrações das empresas comerciais. Ainda 
assim, poderá autorizar para estas sociedades o emprego de todos os meios técnicos 
disponíveis em substituição ou complementação dos livros obrigatórios.

Para a implementação desse artigo, o Govemo criou uma comissão assessora (Res. 
768/89) a qual editou três decretos. Juntamente com a aprovação deles, o Executivo tomou 
permanente esta comissão, criando a “Comisión Permanente de Normas Contables 
Ade cuadas”, sendo seu objetivo a busca permanente do consenso entre os diversos usuários de 
demonstrações financeiras.

Deverão ser informados em notas, que formarão parte integrante do balanço, os 
critérios utilizados para avaliação dos ativos e passivos e estar expresso que há uniformidade 
em relação aos empregados no exercício anterior. No caso de alteração de critério, deve-se 
informar quais as modificações ocorridas no patrimônio e nos resultados, quando da adoção 
desta nova norma.

Os três pronunciamentos, emitidos através de decretos, estabeleceram normas 
internacionais de Contabilidade, de apresentação das demonstrações financeiras, bem como a 
adoção de livro diário e de inventários com folhas soltas.
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Legislação do Imposto de Renda

• ativo fixo,

• investimentos em outras empresas, exceto ações.

b) O montante do passivo no início do exercício integrado por:

Art. 11. Ativo fixo. Bens do ativo fixo. São os bens destinados à atividade e os demais 
bens utilizados pelo contribuinte ou por terceiros; os imóveis serão considerados bens do ativo 
fixo, exceto aqueles destinados à venda.

O fisco poderá aceitar outros sistemas de avaliação de estoques, quando se adaptarem 
às modalidades de negócio, sejam uniformes e não criem dificuldades para a fiscalização. Os 
sistemas e métodos de contabilidade, a formação do estoque e os procedimentos de avaliação 
não poderão modificar-se sem autorização do fisco. As diferenças resultantes de mudança de 
critério serão apuradas, visando estabelecer-se a renda líquida tributável do exercício a que 
corresponda.

Os títulos, ações, obrigações, letras ou bônus, serão avaliados pela cotação em bolsa no 
encerramento do exercício. Se não houve cotação, a regulamentação estabelecerá a forma de 
atualizar seu valor.

Art. 22. O resultado das alterações do valor da moeda nacional será determinado pela 
aplicação do percentual de variação do “índice de precios al por mayor” entre os dias de 
fechamento do exercício anterior e o atual, aplicando sobre a diferença entre:

a) O valor do ativo fiscalmente ajustado no início do exercício com exclusão dos bens 
afetos à produção de rendas não tributáveis e do valor correspondente a:

Art. 17. Avaliação dos estoques. Os estoques de mercadorias serão avaliados pelo 
preço de custo de produção, ou preço de mercado ao final do exercício, à opção do 
contribuinte.

A legislação do imposto de renda tem dispositivos de natureza contábil 
seus artigos. Os principais serão comentados a seguir:

em alguns de
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• reservas técnicas das companhias de seguros.

Banco Central dei Uruguay

O art. 82 da citada circular, obriga os bancos a possuírem os seguintes dados adicionais:

a) Quando o crédito total dos clientes e dos grupos econômicos for superior a 10% da 
responsabilidade patrimonial líquida mínima para os bancos, os dossiês dos clientes e das 
demais empresas componentes do grupo econômico, assim como as empresas garantidoras 
dessas operações, serão completados com demonstrações financeiras que deverão cumprir os 
seguintes requisitos:

1 - Serão elaboradas de acordo com as disposições estabelecidas no Decreto n° 827/76 
de 22.12.76 e incluirão anexos e notas explicativas que esclareçam critérios de avaliação 
aplicados, bem como, toda outra informação básica para uma adequada interpretação dos 
demonstrativos contábeis. Nesse sentido, deverão expor o procedimento de ajuste pela inflação, 
aplicado para a elaboração da informação ou, se não tiver sido efetuado tal ajuste, apresentar o 
procedimento aplicado, como informação complementar dos demonstrativos contábeis 
ajustados pela inflação.

2 - Conterão um informe de Contador Público, no qual constará se os dados apurados 
se baseiam nos registros contábeis, se estes estão de conformidade com as disposições legais e 
se as demonstrações contábeis, anexos e notas explicativas, se apresentam de acordo com as 
normas do Decreto n° 827/76 de 22.12.76.

A Circular n° 1.070, de 28.08.81, do Banco Central uruguaio, modificou normas de 
controle do sistema financeiro referentes ao cadastro atualizado que as instituições financeiras 
devem possuir, contendo informações de natureza contábil.

dívidas em dinheiro ou em espécie, inclusive as que houverem surgido por 
distribuição de lucros, aprovadas em data do início do exercício, enquanto a distribuição 
realizou-se em ações da mesma sociedade.
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O trabalho desenvolvido para a elaboração do informe será realizado conforme as 
normas de uma “revisão limitada”. Através dele, o Contador Público deverá manifestar-se se 
não existe observações a serem formuladas sobre as demonstrações contábeis, ou em caso 
contrário, fazer tais observações. Nesse informe, o Contador Público registrará a vinculação 
que mantém com o cliente.
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Quadro resumo das entidades que emitem normas contábeis nos países do MERCOSUL

Órgãos de Natureza ProfissionalPaís Entidades Legais

Argentina

Econômicas (FACPCE)

Conselho Federal de ContabilidadeBrasil

(IBRACON)

Colégio de Contadores dei Paraguay Lei do Comerciante - Lei 1.034/83Paraguai

CiênciasUruguai
deiy

Uruguay Lei do Imposto de Renda
Banco Central Del Uruguay - Circular n° 1.070/81 
Comisión Permanente de Normas Contables Adecuadas

Código Comercial

Lei das Sociedades por Ações - Lei 6.404/76
Regulamento do Imposto de Renda - Decreto 84.450/80

Comissão de Valores Mobiliários - Instrução n° 64
Banco Central do Brasil - Regulamentação específica para 
diversos tipos de Instituições Financeiras.

Instituto Nacional de Acción Cooperativa (INAC)
Instituto Nacional de Obras Sociales (INOS) 

Fundos Comunes de Inversion - Lei 24.083/92

(CFC)

Instituto Brasileiro de Contadores

Código de Comércio

Lei das Sociedades Comerciais - Lei 19.550/72
Lei do Imposto de Renda - Decreto 2.353/86

Comisión Nacional de Valores - Instrução n° 195/92

Banco Central de Ia República Argentina

Inspeccion General de Justicia (IGJ) Lei n° 22.315
Superintendência de Seguros de Ia Nacion (SSN) -
Res.21.523/92

Lei do Imposto de Renda - Lei 125/91

Legislação Bancária - Lei n° 417/73
Legislação para Seguradoras - Decreto-Lei n° 17.840/47

Comisión Nacional de Valores - Resolução n° 5/92

Código do Comércio
Lei das Sociedades Comerciais - Lei n° 16.060/89

Federación Argentina de Consejos
Profesionales de Ciências

Colégio de Doctores en
Econômicas y Contables
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Quadro Resumo das Normas e Legislações atualmente em vigor nos países do MERCOSUL

PAÍS LEGISLAÇÕES (LEIS, DECRETOS. ETC.) NORMAS (ENTIDADES PROFISSIONAIS)

Lei das Sociedades n° 19.550/72

Lei do Imposto de Renda-Decreto 2353/86 RT

Instrução CNV 195/92 Regumentacion Técnica números 3, 5, 7, 8, 9,

Banco Central - CONAU lOe 11.

“Inspección General de Justícia”

Conselho Federal de Contabilidade - CFCLei Societária - n° 6404/76

Resoluções números, 563/83, 597/85, 596/85,Mercado de Capitais - Instruções números, 2/78,

612/85, 684/90, 685/90, 686/90, 737/92191/92

IBRACON - Estrutura Conceituai Básica daFiscal-Lei n°8 383/91

Contabilidade

Contadores deiColégio de ParaguayLei Societária - Lei n° 1.034/83

Pronunciamientos números I, 2, 3, 4 e 5.Lei n° 125/91 - Fiscal

Lei Bancária - Lei n° 417 de 13/11/73

Lei Societária - Lei n° 16.060/89

Decreto Lei n° 103/91

Decreto Lei n° 540/91
n°6/82Decreto Lei n° 105/91
n°7/89Decreto Lei n° 200/93
n°8/901481/94 Banco1.444/93
n°9/90Central
n° 10/90Comunicacion números 93/60, 94/12, 94/73 -

n°11/90Banco Central

Lei das Seguradoras-Decreto-Lei n° 17.840/47

Lei do Mercado de Capitais - Lei 94/91

Superintendência de Seguros - Res. 21.523/92

Fondos Communes de Inversión - Lei 24.083/92

Federación Argebntina de Consejos Profisionales 

de Ciências Econômicas - FACPCE

P 
A 
R 
A 
G 
U 
A 
1

U 
R 
U 
G 
U 
A 
I

A 
R 
G 
E 
N 
T 
I 
N 
A

B 
R 
A 
S 
I 
L

Colégio dei Contadores Y Economistas dei 

Uruguay - Pronunciamentos números: 

n°5/81

e n°Circular n°
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Faremos uma análise comparativa das normas utilizadas nos itens descritos abaixo:

5.1. Estoques

5.2. Imobilizado

5.3. Investimentos

5.4. Ativo Diferido

5.5. Arrendamento Mercantil

5.6. Reconhecimento da Inflação

5.7. Publicação

O objetivo deste capítulo é o de apresentar, de forma genérica, os principais aspectos 
contábeis. Procuramos selecionar os grupos de contas que apresentaram maiores divergências de 
critérios.

5. ESTUDO SOBRE A CONTABILIDADE NOS PAÍSES DO MERCOSUL - PRINCIPAIS 

DIFERENÇAS
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5.1. Estoques

A seguir, apresentamos as principais normas relativas aos estoques em cada um dos países.

5.1.1. Argentina

FACPCE - Federación Argentina de Consejos Profesionales e Ciências Econômicas

Somente para a apuração do Imposto de Renda é exigida a contabilização pelo custo de 
aquisição e determina-se que o critério de apropriação seja o UEPS (primeiro que entra, primeiro 
que sai). Dessa forma podemos afirmar que o valor do custo de aquisição fica muito próximo ao 
do valor de reposição.

Os organismos que emitem normas, tanto as de caráter profissional quanto as consideradas 
legais, não apresentam divergências em relação a avaliação dos estoques.

Quanto ao Paraguai e Uruguai, estes utilizam e aceitam quaisquer um dos dois métodos de 
avaliação, inclusive para fins fiscais. No Uruguai, entretanto, verificamos em alguns balanços 
publicados a utilização do custo histórico corrigido.

Em relação aos estoques, podemos verificar duas grandes linhas no que diz respeito à sua 
avaliação. Uma é avaliação pelo seu custo (histórico ou corrigido) de aquisição ou fabricação. 
Outra, é pelo custo de reposição.

O Brasil adota principalmente o custo histórico ou histórico corrigido, enquanto que a 
Argentina adota preponderantemente o valor de reposição.

A "Resolucion Técnica n° 10", emanada da Federación Argentina de Consejos 

Profesionales de Ciências Econômicas, determina:
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FISCO

5.1.2. Brasil

No Brasil, as normas referentes à avaliação dos estoques, emitidas pelos diferentes órgãos 
normativos, apresentam uma certa uniformidade: todos aceitam o custo histórico como base para

c) Estoques em processo de produção ou construção que se prolonguem no tempo: 
Quando a venda não oferecer dificuldades e se possa considerar que o esforço mais 
significativo do processo de geração de resultados é de produção ou construção, 
serão avaliados pelo valor líquido de realização proporcionado segundo o grau de 
progresso da produção ou construção e do correspondente processo de geração de 
resultados. Quando a venda apresentar mais dificuldade, ou existir incerteza a 
respeito da concretização do lucro, se avaliará pelo custo de reposição.

a) Estoques em geral: Pelo seu custo de reposição, recompra ou reprodução na data a 
que se refere a avaliação. Em caso de impossibilidade de determinação ou estimativa 
desses valores, se admitirá o custo original em moeda constante.

Para fins de apuração do Imposto de Renda, a avaliação dos estoques é feita baseada 
no seu valor de aquisição, pelo método UEPS (último que entra, primeiro que sai), não sendo 

exigida a sua contabilização.

b) Estoques fungíveis, com mercado transparente e que possam ser comercializados 
sem esforço significativo de vendas: Pelas respectivas cotações na data de 
encerramento do período nos mercados em que normalmente atua a sociedade, 
líquidas dos custos adicionais ( comissões, impostos e similares) que gerarão sua 
comercialização. Os valores assim determinados serão computados na medida em 
que forem representativos dos valores estimados líquidos de realização.
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LEI DAS SOCIEDADES POR AÇÕES

Quanto aos critérios de avaliação, o artigo 183 estabelece o seguinte:

“ No balanço, os elementos do ativo serão avaliados segundo os seguintes critérios:

Parágrafo 1- Para efeito do disposto neste artigo, considera-se valor de mercado:

Parágrafo 4 - Os estoques de mercadorias fungíveis destinados à venda poderão ser 
avaliados pelo valor de mercado, quando este for o costume mercantil aceito pela técnica 

contábil.”

O custo histórico corrigido é obrigatório apenas para as companhias abertas que são 
regulamentadas pela CVM - Comissão de Valores Mobiliários. A avaliação pelo valor de mercado 
é aceita quando o mesmo apresentar-se inferior ao custo de aquisição ou produção. Também 
aceita-se o valor de mercado quando se trata de produtos oriundos das atividades extrativas, 
agrícolas e pastoris.

Os critérios mais utilizados para apropriação dos estoques é o PEPS ou Média Ponderada, 
ambos aceitos pelo FISCO.

avaliação. O custo histórico corrigido também é aceito, exceto pelo FISCO e pela Lei das 
Sociedades Anônimas.

b. dos bens ou direitos destinados à venda, o preço líquido de realização 
mediante venda no mercado, deduzidos os impostos e demais despesas necessárias 
para a venda, e a margem de lucro,

a. das matérias-primas e dos bens em almoxarifado, o preço pelo qual 
possam ser repostos, mediante compra no mercado;

(...) Os direitos que tiverem por objeto mercadorias e produtos de comércio da 
companhia, assim como matérias-primas, produtos em fabricação e bens de almoxarifado, 

4 

pelo custo de aquisição, quando este for inferior.”
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CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE - CFC

a) que a atividade seja primária;

b) que o custo de produção seja de difícil determinação,

d) que seja possível estimar o montante das despesas de realização da venda.”

IBRACON

O IBRACON trata do assunto no pronunciamento “II-Estoques”

Os estoques de produtos acabados e em elaboração e os serviços em andamento são 
avaliados pelo custo de produção, atualizado monetariamente, ou valor de mercado quando este 
for menor.

c) que haja um efetivo mercado que possibilite a liquidez imediata desse estoque e que 

valide a formação do seu preço,

“Os estoques de mercadorias, matérias-primas, outros materiais e componentes são 
avaliados pelo custo de aquisição, atualizado monetariamente, ou pelo valor de mercado, quando 
este for menor.

Os estoques de animais e de produtos agrícolas e extrativos destinados à venda poderão 
ser avaliados pelo valor de mercado, quando atendidas as seguintes condições:

Segundo o parágrafo 8, o principal critério para a avaliação de estoques é o custo histórico 
(preço de compra e gastos adicionais ), isto é, a soma dos gastos aplicáveis e débitos incorridos

Os estoques obsoletos ou inservíveis são avaliados pelo valor líquido de realização e os 
estoques invendáveis devem ser baixados.

Quanto aos critérios de avaliação dos estoques, a NBC-T-3.2 do balanço patrimonial 
define:
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CVM

Conforme o parágrafo 19, sistemas tais como o próximo a entrar, primeiro a sair ou como 
preço da última compra não se enquadram entre os princípios de contabilidade geralmente aceitos, 
pois se fundamentam em preços de reposição que geralmente levam a uma superavaliação dos 
estoques, pela diferença entre seus preços efetivos de aquisição ou fabricação e os correntes.

A Interpretação Técnica número 02/91 trata do Reconhecimento dos Efeitos da Inflação 
nas Demonstrações Financeiras, inclusive nas Informações Trimestrais ( ITR ) e outros assuntos. 
Esclarece que o entendimento do EBRACON é no sentido de que os estoques devem ser 
atualizados monetariamente, independentemente do prazo de sua formação.

Os dois primeiros são os de aplicação mais frequente no Brasil. O custo por identificação 
específica devido às condições peculiares de sua aplicação é pouco utilizado e o método UEPS, 
por não ser aceito pelo fisco, seu uso é restrito, principalmente pela necessidade adicionai de 
controle em paralelo.

Segundo o Oficio Circular CVM/PTE/578/85, item 1, e Oficio Circular CVM/309/86, item 
8, os critérios de avaliação de estoques devem estar consoantes com o artigo 183 da Lei das 
Sociedades por Ações, não aceitando os critérios estabelecidos por legislação especial ou 
tributária que contrariem a referida lei.

direta ou indiretamente para colocar um bem do estoque em sua condição e localização atuais. 
Entretanto, pode haver exceção no caso de produtos agrícolas e extrativos que poderão ser 
avaliados aos preços correntes de mercado, deduzidos das despesas de venda quando esse critério 
prevalecer naquele ramo de atividade.

O parágrafo 17 destaca que, na prática, vários métodos diferentes são usados para 
atribuição de custo aos estoques com a aceitação generalizada dos seguintes: custo médio 
ponderado, primeiro a entrar, primeiro a sair (PEPS), último a entrar, primeiro a sair (UEPS), 
identificação específica.
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FISCAIS

O art. 188 do RIR/80 estabelece: “Os estoques de produtos agrícolas, animais e extrativos 
poderão ser avaliados aos preços correntes de mercado, conforme as práticas usuais em cada tipo 
de atividade (Decreto-lei 1.598/77, art. 14)”.

As mercadorias, matérias-primas e bens em almoxarifado devem ser avaliados pelo custo 
de aquisição (art. 185 do Regulamento do Imposto de Renda/80 ).

“Art.7 - Os itens não-monetários deverão ser registrados pelo seu valor presente na data de 
sua aquisição ou formação, na forma prevista no “caput” e parágrafos do art. 5”.

Para quem possua inventário permanente, a apuração do custo de aquisição far-se-á 
considerando o critério de custo médio ponderado móvel, ou, altemativamente, o custo das 
mercadorias adquiridas mais recentemente (PEPS ou LIFO). Para quem não possuir o inventário 
permanente, somente o critério PEPS é aceito - (Parecer Normativo CST 06/79, 2.4).

Com relação às demonstrações contábeis em moeda de capacidade aquisitiva constante, a 
Instrução CVM 191, de 15.07.92, estabelece, no artigo 7, o ajuste a valor presente dos itens não 
monetários:

O art. 8 da Instrução CVM 191/92 determina que os itens não-monetários, inclusive as 
provisões ativas e passivas, sejam controlados em quantidades de UMC ( unidade monetária 
contábil ), a partir da data de sua formação ou aquisição.

De acordo com o item 5 do Ofício Circular CVM/PTE/578/85 e Ofício Circular 
CVM/PTE/309/86, item 15, despesas financeiras não podem ser ativadas no estoque.
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5.1.3. Paraguai

Colégio de Contadores dei Paraguay

2/83:

b) o valor dos estoques avaliados pelo valor líquido de realização.

a) o menor valor dos estoques obtidos, pelo método PEPS, média ponderada e o valor 
líquido de realização;

O estoque de mercadorias e produtos considerados obsoletos devem ser avaliados pelo 
valor líquido de realização,

Deverá ser indicada a existência de ônus sobre os estoques, ou, se os mesmos forem 
oferecidos como garantia, devem ser registrados os passivos correspondentes.”

No Paraguai, a avaliação dos estoques pode ser efetuada pelo custo histórico, custo 
histórico corrigido e a valores correntes, sendo estes critérios aceitos em termos fiscais.

Segundo o pronunciamento n° 2/83: “os estoques podem ser avaliados pelo custo 
histórico, custo histórico corrigido e a valores correntes, sendo este procedimento evidenciado 
em notas explicativas;

O pronunciamento n° 3 estabelece que, sendo utilizado o custo histórico, o critério de 
apropriação preferencialmente é o PEPS (primeiro que entra, primeiro que sai). Poderá ser 
utilizado o UEPS ( último que entra, primeiro que sai ) desde que seja evidenciado a diferença 
entre o valor apresentado no balanço e:
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FISCO

Comisión Nacional de Valores

5.1.4. Uruguai

No Uruguai, os estoques podem ser avaliados pelo custo histórico, custo histórico 
corrigido ou valores correntes. Estes critérios também são aceitos pelo Fisco.

Os bens fungíveis (produtos agropecuários, minerais, etc ), serão avaliados pelo valor 
líquido de realização ou pela cotação do dia nos mercados onde são habitualmente 
comercializados. Ambos líquidos dos gastos de comercialização, impostos e outros.

Segundo Resolución n° 5/92, Anexo I, os estoques devem ser avaliados pelo seu custo ou 
pelo valor de mercado, o menor dos dois. Poderá também ser avaliado pelo custo de reposição ou 
reprodução da data de encerramento do balanço, sendo que, nesse caso, todos os itens dos 
estoques deverão obedecer esse mesmo critério de avaliação. Os ganhos ou perdas decorrentes da 
manutenção dos estoques deverão ser apropriados ao resultado do período.

Segundo a legislação fiscal Lei n° 125/91, artigo 13, os estoques podem ser avaliados pelo 
custo histórico ou pelo custo histórico corrigido e a valores correntes. Serão aceitas, também, 
outras formas de avaliações que sejam adequadas aos negócios da companhia, desde que sejam 
uniformes e não ofereçam dificuldades de fiscalização.
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Legislação das Sociedades Comerciais

Poderá ser utilizado, como forma alternativa o UEPS (último que entra, primeiro que sai).

A NIC n° 15 trata das informações que refletem os efeitos das mudanças de preços.

Quando utilizado o custo corrente, não é necessário a atualização do valor, pois o mesmo 
já está avaliado em moeda representativa do poder aquisitivo na data do balanço.

Nota: a Legislação e o “Colégio de Contadores y Economistas dei Uruguai” admite como 

aplicáveis, no País, as Normas Internacionais de Contabilidade.

As empresas devem divulgar esses efeitos em notas complementares, ou nas próprias 
demonstrações financeiras, devendo evidenciar também o método adotado e a natureza dos índices 

utilizados.

A NIC n° 29 que trata das Demonstrações Financeiras em economias hiperinflacionárias, 
em relação aos estoques, considerado como item não monetário, o seu valor de aquisição deve ser 
corrigido monetariamente.

Os estoques devem ser avaliados pelo custo histórico ou pelo valor líquido de realização, 
dos dois o menor.

As NICs de números 15 e 29 estabelecem que os estoques devem ser avaliados pelo custo 
histórico corrigido.

Segundo a NIC n° 2, os estoques se constituem de bens destinados a venda, as mercadorias 
em processo e as matérias-primas.

O critério de apropriação deve ser o PEPS (primeiro que entra, primeiro que sai) ou Custo 
Médio Ponderado.

Segundo Decreto 105/91 que regulamenta o artigo n° 91 da Lei 16.060, os estoques serão 
avaliados pelo custo de produção ou valor de mercado na data do encerramento do balanço, 
conforme determina a NIC n° 2 (revisada em 1993), que trata dos Estoques, no contexto do custo 
histórico.
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Colégio de Contadores y Economistas dei Uruguay

Admite os critérios das NICs de números 2, 15 e 29, jà discutidas no item anterior.

FISCO

O Fisco poderá aceitar, ainda, outros sistemas de avaliação de estoques, desde que 
compatíveis com o negócio, uniformes e que não ofereçam dificuldades de fiscalização.

Segundo Lei n° 16.170/90, artigo 17, os estoques devem ser avaliados pelo custo de 
produção ou aquisição ou pelo valor corrente.
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Quadro Resumo dos Estoques

estoques.

País Composição Classificação Critérios de Avaliação

. Ativo Corrente • Valor de ReposiçãoArgentina

. Ativo não-Corrente . Custo Corrigido

• Custo Histórico

. Mercadorias Ativo Circulante . Custo HistóricoBrasil
Realizável. Produtos . Custo CorrigidoLongoa
PrazoMatéria-Prima Valor de Mercado

foresta este. Produtos em
Elaboração

aquisição)
Bens de Almoxarifado

. Ativo Corrente . Custo HistóricoParaguai
. Custo CorrigidoAtivo não-Corrente

. Valor de Reposição

. Custo HistóricoAtivo CorrenteUruguai
HistóricoCustoAtivo não-Corrente

Corrigido

. Valor de Reposição

(quando
inferior ao custo de

No quadro abaixo, apresentamos resumidamente os principais pontos referentes aos

. (sendo que 
classificação depende 
do ciclo operacional)



54

Casos especiais

Critérios de AvaliaçãoPaís Composição

. Bens FungíveisArgentina

ao

. Bens Fungíveis Valor de MercadoBrasil
animaisagrícolas, Valor de Mercado. Produtos e

extr ativos

. Valor Líquido de Realização. Estoques ObsoletosParaguai

. Valor Líquido de Realização. Bens Fungíveis

. Valor Líquido de RealizaçãoUruguai

Considerações Finais sobre os Estoques

os estoques.

Nota: Bens Fungíveis no Paraguai e Argentina referem-se a produtos agrícolas, animais, 

extrativos, etc.

. Produtos agrícolas, animais e extrativos 
(conforme NIC n° 2)

• Estoques em Processo ou Construção 
(quando o esforço mais significativo da 
geração do resultado for a produção 
ou construção).

. Valor de Mercado (suas cotações 
menos as comissões, impostos, 
etc.)

. Valor Líquido de Realização, 
proporcional ao estágio de 
produção em que se encontre o 
produto

Como podemos observar em relação aos estoques, as práticas que estão sendo adotadas 
nos quatro países são bastante diversificadas, sendo que, com exceção do Brasil que possui 
normas mais conservadoras, os demais possuem uma quantidade maior de alternativas para avaliar
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ATIVO IMOBILIZADO5.2.

A seguir, apresentamos as principais normas referentes ao ativo imobilizado de cada país.

Existem duas linhas básicas de avaliação do Ativo Imobilizado, a do custo ( histórico ou 

corrigido) e a valores correntes.

Em relação ao reconhecimento do desgaste do imobilizado através da depreciação, 
podemos observar uniformidade de critérios.

O Paraguai, da mesma forma que o Uruguai, embora possua uma flexibilização em relação 
à avaliação dos estoques, adota a NIC n° 2 como prática legal e de caráter profissional, dessa 
forma, talvez não se encontrem barreiras a nível de harmonização.

Em relação ao Uruguai, com a aceitação da NIC (Normas Internacional de Contabilidade)
2, a nível de regulamentação de caráter profissional e legal, talvez seja possível uma unificação 

de critérios sem grandes dificuldades.

Dessa forma, a questão da harmonização das práticas contábeis deste item do balanço nos 
parece apresentar grandes dificuldades, principalmente em relação às diferenças entre as normas 
da Argentina e do Brasil.

As reavaliações são aceitas, de maneira geral, em todos os países. Na Argentina a CNV 
“Comision Nacional de Valores”, a partir de outubro de 1.992, passou a não aceitar as 
reavaliações .

Resumidamente, o Brasil, o Paraguai e o Uruguai adotam critérios semelhantes de 
avaliação de estoques, estando, inclusive, de acordo com a NIC n° 2 (lembrando que o Paraguai e 
o Uruguai são mais flexíveis, ao adotar outros critérios de avaliação), enquanto que a Argentina 
apresenta critérios diferenciados.

n°
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5.2.1. Argentina

FACPCE - Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciências Econômicas

a. Custo histórico expresso em moeda constante.

b. Valores Correntes

b. 1. Custo de Reposição

b.2. Custo original corrigido por um índice específico

Neste caso, o custo original será expresso de acordo com a “evolução de um dos índices 
de preços específicos a um tipo igual ou similar ao dos bens considerados”. Para que sejam

Para o caso em que se encontre disponível o custo de reposição direto, será a alternativa 
mais recomendada. Deverá tratar-se de bens com um mercado efetivo, por exemplo, frotas de 
veículos de transporte para vendedores ou empregados de uma empresa, terrenos, etc.

“Poderá optar-se por um dos seguintes critérios baseados numa ordem marcada pelas 
práticas vigentes e com o objetivo de ir gradualmente transformando-a para passar à utilização de 
valores correntes: custo histórico ajustado pela inflação e valores correntes.

Segundo a RT 10, a admissão do custo histórico constitui uma exceção dos critérios gerais 
a serem utilizados e de caráter transitório. Conforme norma B.3.13:

Neste caso, o custo original será expresso de acordo com o "índice de precios al por 
mayor - nível general".

Quando só existir no mercado bens novos de idênticas características às do bem a avaliar, 
se considerará o custo de reposição do novo menos a depreciação correspondente.
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b.3. Avaliações técnicas (reavaliações)

Deverá ser analisado

considerando o seu conjunto.

Este resultado será apropriado de acordo com os seguintes pontos:

o ritmo de

As avaliações técnicas se basearão, como ponto de partida, no valor de substituição da 
capacidade de serviços dos bens, entendendo-se como tal o montante necessário para adquirir ou 
produzir aqueles que, ao fim da atividade da sociedade, tenham uma significação econômica 
equivalente e resultem substitutos lógicos dos existentes.

Poderá se tomar a última avaliação técnica como base para sua expressão posterior 
referente a índices específicos para o tipo de bens considerado. Este procedimento só poderá ser 
aplicado caso não se tenham produzido mudanças que gerem dúvidas sobre a validade dos 
resultados obtidos. No caso em que não existam índices específicos publicados pelo INDEC que 
possam ser aplicados, poderá ser utilizado o “índice de precios al por mayor - nível general”, 
devendo-se ter as mesmas precauções a respeito da validade dos resultados obtidos.

A diferença de valor surgida de uma avaliação técnica será considerada um resultado pela 
manutenção do bem.

As avaliações técnicas deverão ser preparadas por profissionais independentes ou equipes 
interdisciplinares de profissionais independentes, em ambos os casos com a correspondente 
habilitação profissional e de reconhecida idoneidade nesse tipo de avaliação. Em todos os casos, 
será requerido a participação de um contador público.

• Os efeitos relacionados com novas estimativas das vidas úteis ou 
depreciações com as variações de valores referentes à evolução do índice de precios al por mayor

se os bens podem ser avaliados individualmente ou apenas

válidos, esses índices deverão ser selecionados entre os publicados pelo INDEC (Instituto 
Nacional de Estatística y Censos), ou calculados sobre a base deles mediante um processo que 
seja suscetível de verificação por parte de terceiros.
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DEPRECIAÇÕES

* A política de manutenção seguida pela sociedade;

• A deterioração que possa ter sofrido o bem por avarias ou outras razões;

• A variação de valores referentes à evolução do índice “de precios al por mayor - nível 
general” durante o período corrente: a resultados do exercício.

Para o cálculo das depreciações, deve ser considerada, fundamentalmente, a capacidade de 
produção do bem, vinculando sua existência ao tipo de exploração a que corresponda, com base 
nos seguintes elementos de juízo:

Em qualquer dos critérios descritos e dependendo da natureza dos bens, serão deduzidas 
as depreciações acumuladas até a data de encerramento do exercício, computados sobre o valor 
contábil de tais bens.

- nivel general, em ambos os casos até o início do exercício em que se praticou, pela primeira vez, 
uma avaliação técnica: a resultados de exercícios anteriores.

• A capacidade de produção já consumida pelo uso do bem em condições normais, o que 
gera seu desgaste ou exaustão, conforme o caso;

• O valor de recuperação que presumivelmente terá o bem quando for desligado da 
produção;

• A capacidade de produção esperada, durante a vida útil estimada para o bem, fator cuja 
avaliação requer considerar:

Em notas explicativas das demonstrações contábeis, serão devidamente evidenciados esses 
efeitos.

♦ As situações que poderíam provocar 
tecnológica, etc );

a obsolescência do bem (mudança
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CNV - Comisión Nacional de Valores

Não admite a contabilização de reavaliações do ativo imobilizado.

Na realidade, a avaliação do imobilizado a valores correntes dispensaria as reavaliações.

FISCO

Em relação a avaliação dos bens, não trata especificamente, donde concluímos a aceitação 
dos critérios contábeis.

Deverão ser identificados e expostos seus efeitos, em todos os casos em que ocorra uma 
das circunstâncias seguintes: a) mudança de base de avaliação ou de nova expressão; b) extensão 
ou redução de vida útil atribuída; c) alteração de métodos ou critérios de amortização.

Com relação aos prolongamentos ou reduções da vida útil atribuída, como nos casos de 
alteração nos métodos ou critérios de amortização será necessário:

• A possibilidade de que algumas partes importantes integrantes de um bem possuir um 
desgaste claramente diferenciável do restante dos componentes.

• Contar com suficientes elementos de juízo para formular um estudo que respalde as 
determinações de vida útil.

• Estabelecer coerência entre os efeitos das mudanças ou das novas estimativas, para 
o passado e para o futuro,

• Redefinir, quando apropriado, o valor estimado de recuperação final do bem em 
questão, ao ser baixado;

A depreciação deverá iniciar-se no momento em que se manifestar quaisquer fatores de 
perda de valor dos bens, isto é, quando entrarem em funcionamento ou desde a sua compra ou 
produção.
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5.2.2. Brasil

No Brasil, para a avaliação do imobilizado prevalece o custo histórico corrigido.

As reavaliações são aceitas.

LEI DAS SOCIEDADES POR AÇÕES

A Lei 6.404/76, item IV do art. 179, classifica os seguintes itens:

Os critérios de avaliação dos componentes deste grupo são tratados no item V do art. 183:

CFC - CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE

O CFC define ativo imobilizado na NBC-T.3.2 - do balanço patrimonial:

A respeito da depreciação, utiliza o conceito de vida útil, sendo que suas taxas, em alguns 
itens, são diferentes das adotadas no Brasil. Por exemplo: automóveis na Argentina têm vida útil 
estimada de 15 anos, enquanto no Brasil é de apenas cinco anos.

“V - os direitos classificados no imobilizado, pelo custo de aquisição, deduzidos do saldo 
da respectiva conta de depreciação, amortização ou exaustão.”

“Imobilizado

“ No ativo imobilizado: os direitos que tenham por objeto bens destinados à manutenção 
das atividades da companhia e da empresa, ou exercidos com essa finalidade, inclusive os 
de propriedade industrial ou comercial;”
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Quanto aos critérios de avaliações, assim estabelece:

e

IBRACON

O IBRACON recomenda que os bens do imobilizado devem ser avaliados ao custo de 
aquisição ou de construção acrescidos de correção monetária, de modo a atualizá-los por valor 
correspondente à perda do poder aquisitivo da moeda, devendo, quando aplicável, ser deduzidas 
dos saldos das respectivas contas, a depreciação, exaustão ou amortização, também atualizadas, 
cujos valores devem ser destacados.

Segundo o IBRACON, os bens do imobilizado são avaliados pelo custo, isto é, pelo valor 
do sacrifício dos bens e serviços destinados a obtê-los.

São os bens e direitos, tangíveis e intangíveis, utilizados na consecução das atividades-fim 
da entidade.”

Os bens e direitos recebidos por doação são registrados pelo valor nominal ou de mercado, 
o que for mais claramente identificado.

“Os componentes do ativo imobilizado são avaliados ao custo de aquisição ou construção, 
atualizado monetariamente, deduzido das respectivas depreciações, amortizações 
exaustões acumuladas, calculadas com base na estimativa de sua utilidade econômica.

O IBRACON classifica no imobilizado “os direitos representados por bens tangíveis ou 
não tangíveis utilizados ou a serem utilizados na manutenção das atividades da entidade, cuja vida 
útil econômica, em praticamente todos os casos, seja igual ou superior a um ano e que não estejam 
destinados a venda ou transformação em numerário”.

O fundo de comércio e outros valores intangíveis adquiridos são avaliados pelo valor 
transacionado atualizado monetariamente, deduzido das respectivas amortizações, 
calculadas com base na estimativa de sua utilidade econômica.”
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CVM

FISCAIS

em

“Deverão ser divulgados os principais critérios de avaliação dos elementos patrimoniais, 
especialmente estoques, dos cálculos de depreciação, amortização e exaustão, de constituição de 
provisões para encargos ou riscos e dos ajustes para atender a perdas prováveis na realização de 
elementos do ativo.”(Lei 6.404/76, art. 176, e item 7 deste Parecer de Orientação.)

No parecer de Orientação 24, de 15.01.92, a CVM trata da consolidação das Notas 
Explicativas, estabelecendo que:

“II - os bens do imobilizado devem ser agrupados em contas distintas segundo sua 
natureza e as taxas anuais de depreciação ou amortização a eles aplicáveis; os imóveis, os 
recursos minerais e florestais e as propriedades imateriais deverão ser registrados em 
subcontas separadas.” (Ratificado pelo Decreto 332/91).

Os bens classificados no ativo imobilizado devem ser agrupados levando-se 
consideração sua natureza e as taxas anuais de depreciação, amortização ou exaustão a eles 
aplicáveis, de acordo com o art. 11, item II, da Lei 7.799, de 10.07.89.

A Instrução CVM 191, de 15.07.92, determina que os itens não-monetários, dentre os 
quais se enquadra o ativo permanente, devem ser registrados por seu valor presente, na data de 
sua aquisição ou formação.

Segundo o Ofício Circular CVM/PTE/578/85, item 5, e o Ofício Circular 
CVM/PTE/309/86, item 15, as despesas financeiras não podem ser incluídas no valor do 
imobilizado.
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5.2.3. Paraguai

Colégio de Contadores dei Paraguay

Segundo o Pronunciamento n° 2 são considerados ativo fixo:

Imóveis, Máquinas e Equipamentos.

Nos casos de restrições de qualquer natureza, estas devem ser indicadas em notas 
explicativas.

Quando existir capacidade não utilizada de uma planta e for significativa, deverá ser 
apresentada, em notas explicativas, a razão desse acontecimento e os planos da empresa para 
eliminar essa improdutividade.

Deverá ser apresentada, em quadro complementar, a classificação dos principais bens que 
integrem o ativo fixo e suas alterações durante o exercício, inclusive a depreciação.

Nos casos de ativos totalmente depreciados e que ainda estão em operação, devem ser 
demonstrados pelo seu valor de custo e separadamente a depreciação correspondente.

Os imóveis, máquinas e equipamentos serão apresentados no balanço por seus valores 
originais, ajustados segundo o caso, deduzindo - se a depreciação.

Existe divergência entre o FISCO e a CNV no tocante à classificação dos bens para 
locação, sendo que o fisco os considera como imobilizado, enquanto a CNV como investimento.

Em caso de juros de financiamentos, sobre os ativos em períodos de construção ou 
instalação, se fizerem parte dos custos desses ativos, deve ser mencionado, em notas explicativas, 
o valor desses juros, enquanto existir essa prática.

Em relação ao imobilizado de uma maneira geral, os mesmos devem ser avaliados pelo seu 
custo histórico corrigido e depreciados pelo desgaste efetivo dos bens. Excepcionalmente, aceita- 
se o valor de mercado.
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INV - Inspeción Nacional de Valores

Os ativos serão avaliados pelo custo de aquisição ou construção corrigido.

Os bens destinados à locação ou arrendamento deverão ser classificados em investimentos.

FISCO

Considera-se como ativo fixo, inclusive, os bens destinados à locação.

5.2.4. Uruguai

A atualização será baseada na aplicação do percentual de variação do índice de preços ao 
consumidor, da data do último balanço até a data de encerramento do balanço atual.

É obrigatória, para fins fiscais, a atualização dos valores do ativo fixo e de suas 
depreciações.

Os bens tangíveis compreendem bens do ativo imobilizado e são avaliados pelo seu custo 
histórico corrigido.

Quando não puder ser mais utilizado, o ativo deve estar registrado pelo seu valor líquido 
ou o valor líquido de realização, o que for menor.

Considera-se ativo imobilizado, os bens tangíveis destinados a serem utilizados na 
atividade principal da sociedade, incluindo aqueles que estão em construção, montagem ou em 
trânsito e os adiantamentos para aquisição dos bens.
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Decreto 103/91

Deve ser apresentado o valor do bem das respectivas depreciações e amortizações.

NIC 16 Contabilização do Ativo Imobilizado (revisada em 1993)

O imobilizado deve ser avaliado pelo seu custo, sendo o mesmo composto de:

Aceita-se a reavaliação dos ativos.

DEPRECIAÇÃO

A depreciação de um imobilizado precisa ser realizada em uma base sistemática, durante a 
sua vida útil. O método utilizado deve refletir a forma como os benefícios econômicos futuros do

O IASC conceitua ativo imobilizado como ativos tangíveis adquiridos por uma empresa 
para serem usados na atividade operacional, para alugar a terceiros ou para fins administrativos. E 
espera-se que seja utilizado durante mais de um ano.

São considerados como imobilizado, os bens tangíveis que são utilizados na atividade da 
empresa, que têm vida útil estimada superior a um ano e que não são destinados à venda. Também 
são considerados os bens em construção ou em processo de instalação e todos os recursos 
destinados à incorporação destes bens .

O FISCO não especifica se os bens intangíveis são parte ou não do ativo imobilizado, 
mencionando o termo ativo fixo.

preço de compra, incluindo despesas de importação e impostos não reembolsáveis, e 
quaisquer outros custos diretamente atribuídos para colocar o bem em condições de uso, 
considerando-se os descontos como diminuição do custo.
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FISCO

preços.

Entende-se como bens do ativo fixo aqueles destinados às atividades da empresa, sendo 
que os imóveis também são considerados ativo fixo com exceção dos destinados à venda.

A atualização de valores dos bens do ativo fixo e suas amortizações é obrigatória para 
efeitos fiscais. Ela deverá ser feita anualmente, tendo como base a variação do índice geral de

A depreciação do bem acontece geralmente com o seu uso, podendo, entretanto vir a ser 
afetada por outros fatores, tais como obsolescência, ociosidade, etc.. Dessa forma, a vida útil 
estimada de um bem deve levar em conta, entre outros fatores, a capacidade esperada do ativo, 
sua produção física, número de tumos a ser utilizado, programas de manutenção, obsolescência e 
limites legais ou contratuais de utilização.

Os critérios de depreciação a serem adotados podem ser: o método da linha reta, o método 
do saldo decrescente e o método da soma dos dígitos.

A vida útil de um bem deve ser revisada periodicamente, assim como o critério de 
depreciação adotado.

ativo são consumidos pela empresa. A parcela de depreciação para cada período será reconhecida 
como um gasto a menos incluído nos ativos, ou seja, será subtraída do valor total do ativo.
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Quadro Resumo do Imobilizado

ComposiçãoPaís Critérios de AvaliaçãoClassificação

• Bens de Uso - Tangíveis . Ativo . Custo CorrigidonãoArgentina
corrente . Valor Corrente

. Custo de Reposição

Custo por

. Custo Histórico. Bens Tangíveis e Intangíveis AtivoBrasil
Permanente . Custo Corrigido. não incluem bens destinados

à locação

. Custo Corrigido• Bens Tangíveis . Ativo nãoParaguai
Correnteincluem bens destinados à

locação

. Custo CorrigidoAtivo. Bens Tangíveis nãoUruguai
Corrente. incluem bens destinados à

locação

Apresentamos abaixo, resumidamente, a composição, a classificação e os critérios de 
avaliação do imobilizado nos países do MERCOSUL.

Corrigido 
índice específico
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Considerações Finais sobre o Imobilizado

A diferença mais acentuada em relação ao imobilizado reside na diferença entre os critérios 
de avaliação da Argentina e dos demais países, ou seja, a valores históricos e a valores correntes

Em relação aos critérios de avaliação, todos são uniformes, utilizando, basicamente, o 
custo histórico/ histórico corrigido para a avaliação dos bens, à exceção da Argentina que tem 
como prioridade a avaliação a preços de reposição.

A composição do imobilizado nos quatro países é praticamente a mesma, à exceção do 
Brasil que considera como ativo imobilizado bens intangíveis e não considera assim os bens para 
fins de renda (locação).

Quanto à classificação, todos classificam o imobilizado como não corrente, sendo que, no 
Brasil, há um grupo específico: o Ativo Permanente.
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5.3.1. Argentina

FACPCE

ALCANCE

- Participações compreendidas:

Para aplicação desse método, devem ser seguidos os pontos estabelecidos nesta norma.

A seguir, 
investimentos.

As divergências existentes em relação a este tópico residem na aplicação do critério de 
avaliação por Equivalência Patrimonial.

5.3. AVALIAÇÃO DE INVESTIMENTOS EM SOCIEDADES CONTROLADAS E 
COLIGADAS

Os critérios de avaliação dos investimentos em sociedades coligadas e controladas 
apresentam-se uniformes em relação à forma de contabilização e à base de cálculo.

Os investimentos permanentes em sociedades sobre as quais se exerça o controle 
(controladas ou subsidiárias) devem ser avaliados conforme o método do valor patrimonial 
proporcional (equivalência patrimonial). Sobre essa base, deve-se computar também os resultados 
produzidos por tais investimentos.

A alternativa mais apropriada para a avaliação dos investimentos permanentes, em 
sociedades sobre as quais se detem o controle ou exerça uma influência significativa nas decisões, 
é o método do valor patrimonial proporcional.

apresentamos as principais normas vigentes relativas à avaliação de

A Resolución Técnica n° 5 normatizou os procedimentos a serem adotados quanto à 
avaliação dos investimentos em controladas e coligadas.
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Conceitos básicos:

• Controle

• Influência significativa

Entende-se que se exerça influência significativa quando:

*

*

A participação na fixação de políticas;*

A mudança de diretores,*

A dependência técnica de uma das sociedades pelo respeito a outra.*

Ao proceder à mencionada avaliação, deve-se também atentar para:

A posse, por parte da empresa detentora, de uma participação tal da sociedade 
coligada que outorgue os votos necessários para influir na aprovação de seus 
demonstrativos contábeis e na distribuição de lucros;

* A existência de operações importantes entre a sociedade investidora e a 
coligada (por exemplo, ser o único fornecedor/ cliente ou o mais importante, 
com uma diferença significativa sobre o restante);

Entende-se que se exerce o controle, quando se possui participação por qualquer 
título que outorgue os votos necessários para formar a vontade social, nas 
reuniões ou assembléias ( artigo 33, inciso 1, da lei 19.550).

A representação na diretoria ou órgãos administrativos superiores, na 
sociedade coligada;

Para os fins desta norma, considera-se que, contar com os votos necessários para 
formar a vontade social, implica possuir mais de 50% dos votos possíveis, direta 
ou indiretamente, na data de encerramento do exercício da sociedade 
controladora.
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menor

*

Valor patrimonial proporcional (Equivalência Patrimonial)

REQUISITOS PARA A APLICAÇÃO DO MÉTODO

No caso de sociedades coligadas: normas contábeis vigentes.

Para a aplicação deste método, é requisito necessário que os demonstrativos contábeis da 
sociedade investidora estejam preparados ou ajustados especialmente para:

• Deverão ser preparadas demonstrações especiais na data de fechamento da sociedade 
investidora.

Se se tratar de sociedades controladas de acordo com o artigo 33, inciso 1, da lei 
19.550: normas contábeis semelhantes às utilizadas pela sociedade controladora;

A existência de acordos ou situações ( intervenções, concordatas e outras ) que 
poderíam outorgar a direção a algum grupo minoritário.

Para fins desta instrução, entende-se por valor patrimonial proporcional o resultado da 
aplicação do patrimônio líquido da sociedade investida, na proporção da posse de ações 
ordinárias que corresponda à empresa investidora. Quando o patrimônio líquido da sociedade 
investidora se encontrar parcialmente integrado por ações preferenciais sem direito de acrescer - 
no momento da liquidação - sobre seu valor nominal, atualizado no seu caso, o valor patrimonial 
proporcional das ações ordinárias será calculado sobre o montante do patrimônio líquido menos o 
capital preferencial.

* A forma como está distribuído o resto do capital ( 
concentração em mãos de outros investidores);

maior ou

Quando o exercício econômico da sociedade investida tem uma data de fechamento 
distinta da sociedade investidora, proceder-se-á da seguinte forma:
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MÉTODO

Demonstração da situação patrimonial

Demonstração de resultados

Ajustes

Se efetuados ajustes ao patrimônio líquido da investida, deverá computar-se o efeito 
correspondente sobre o valor da participação e sobre o resultado do exercício.

Os dividendos em espécie não implicam em resultados para a sociedade investidora, uma 
vez que eles reduzem o valor patrimonial proporcional do investimento. Os dividendos em ações 
não modificam quantitativamente o patrimônio líquido da sociedade investida.

Na demonstração de resultados da empresa investidora, incluir-se-á a proporção que lhe 
corresponda sobre o resultado da empresa investida, líquido das eliminações.

A participação deve ser calculada como resultante da aplicação no patrimônio líquido da 
sociedade investida na proporção da posse de ações ordinárias que a sociedade investidora 
possui sobre o patrimônio líquido da sociedade investida.

• Excepcionalmente, poderá ser mantida a diferença entre as datas de encerramento do 
exercício social, desde que, não superem três meses e que durante este período, não 
haja fatos conhecidos que tenham modificado substancialmente a situação 
patrimonial e financeira, bem como os resultados da sociedade investida. No caso de 
não coincidirem as datas de fechamento, deverá ainda ser considerado o efeito da 
desvalorização da moeda entre as datas.

Os erros significativos nas demonstrações contábeis da sociedade coligada deverão ser 
corrigidos, computando-se, no valor da participação e no resultado do exercício, o efeito 
correspondente desses erros.
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Tratamento na aquisição dos investimentos

Caso geral:

• Em relação ao restante da diferença, o procedimento será o seguinte:

APLICAÇÃO DO MÉTODO DURANTE A AQUISIÇÃO

Para a aplicação do método durante a aquisição, deverão ser consideradas as seguintes

normas:

Quando o custo do investimento difere do valor do patrimônio proporcional, assim se 
procederá:

• A empresa investidora imputará a seus resultados a proporção que corresponda 
sobre os lucros ou perdas da empresa investida, com prévia eliminação dos

• Os efeitos não imputados do custo sobre o valor patrimonial proporcional 
corrigido serão considerados como um lucro do período ou serão diferidos 
conforme as circunstâncias específicas da operação que lhe tenha dado origem.

• A porção da diferença imputável a desvios das normas contábeis vigentes, ou a 
erros contábeis cometidos pela sociedade investida, incidirão sobre o valor do 
investimento.

• Os excessos não imputados do custo sobre o valor patrimonial proporcional 
corrigido serão computados como um ganho ("llave") ou como uma perda, 
segundo resultem das circunstâncias específicas da operação que os originaram;

• A porção imputável das diferenças que possam existir entre os valores contábeis 
dos ativos ou passivos da investida e seus respectivos valores correntes, 
objetivamente verificáveis, serão imputados ao valor do investimento.
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CONTABILIZAÇÃO DE VENDAS

Caso geral:

O resultado da venda de um investimento avaliado pelo método do valor patrimonial 
proporcional será determinado deduzindo-se, do preço de venda, o valor registrado no

As capitalizações de lucros e outros saldos integrantes do patrimônio líquido da sociedade 
investida não modificam quantitativamente e, em conseqüência, não requerem registro contábil 
algum na sociedade investidora.

• Os dividendos em espécie não implicam em resultados para a empresa investidora, 
uma vez que eles reduzem o valor patrimonial proporcional do investimento.

• Deve-se considerar a procedência da absorção - com lançamento em resultados - das 
diferenças e do correspondente entre o valor de custo e o valor patrimonial 
proporcional. Nesse aspecto, se a diferença se vincula com determinados ativos, deve 
ser considerada sua desvalorização ou eventual venda por parte da empresa 
investida.

• Nos casos em que se prevê transferências de lucro da sociedade investida à 
investidora, deverá ser computado o efeito tributário que possa lhe corresponder; do 
mesmo modo, se deverá proceder com qualquer imposto sobre os benefícios 
tributários não distribuídos, no caso de existirem.

resultados originados em operações com a investidora que não foram ainda 
transacionados com terceiros, líquido de seu efeito tributário. Estas eliminações 
devem ser efetuadas na proporção correspondente à participação da empresa 
investidora na investida.

• As operações da sociedade investida ou outros fatos que afetarem o total de seu 
patrimônio líquido sem incidir nos resultados, devem ser considerados nas 
demonstrações contábeis da investidora com igual sentido.
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Caso especial:

• As sociedades em que se aplicou o método;

• A percentagem da participação no capital.

As normas acima devem ser aplicadas sem prejuízo daquelas previstas na lei 19.550.

Deve-se incluir uma nota nas demonstrações contábeis da sociedade investidora, uma 
síntese do procedimento aplicado, informando, no mínimo:

investimento, corrigido - no caso - pelo valor correspondente e os saldos das contas de patrimônio 
líquido vinculadas ao investimento.

• A indicação se todas as sociedades vinculadas utilizam os mesmos critérios 
contábeis. Em caso contrário, indicar as diferenças existentes.

• O cumprimento da norma aplicável quando a data de encerramento das 
demonstrações contábeis de sociedades controladas ou coligadas difere da data 

de fechamento daquela da investidora.

Se, como conseqüência de uma venda parcial ou por outra circunstância, desaparecerem os 
fatores que justificam a aplicação do método, esta será descontinuada. Em tal caso, o investimento 
deverá ser avaliado de acordo com o critério correspondente, dentro das normas contábeis em 
vigor. A diferença entre o valor assim determinado e o valor patrimonial proporcional deverá 
incidir sobre os resultados do exercício em que a aplicação do método se tomou disponível. 
Também serão cancelados contra resultados o valor correspondente e as contas de patrimônio 
líquido vinculados ao investimento.

APRESENTAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS
INVESTIDORA

DA SOCIEDADE
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PARECER DO AUDITOR

VIGÊNCIA

CNV - Comisión Nacional de Valores

5.3.2. Brasil

LEI DAS SOCIEDADES POR AÇÕES

O artigo 179 determina quais contas devem integrar o subgrupo investimentos:

"Art. 179: As contas serão classificadas do seguinte modo:

Não se aceita a defasagem de datas de encerramento do exercício social se a investida é 
uma empresa de capital aberto.

O artigo 178, que dispõe sobre a estrutura das contas no balanço, classifica os 
investimentos como o primeiro subgrupo do ativo permanente, segundo o critério da ordem 
decrescente de grau de liquidez estabelecido em seu parágrafo primeiro.

Essas normas terão vigência para as demonstrações contábeis de encerramento do 
exercício correspondente aos iniciados a partir de 23/09/83 e para todos os posteriores, incluindo 
os de períodos intermediários.

Nos demais casos é aceita a defasagem, entretanto, não poderá ser alterada esta condição 
posteriormente.

Requer-se opinião de um profissional independente sobre as demonstrações contábeis das 
sociedades controladas ou vinculadas utilizadas na aplicação do método do valor patrimonial 
proporcional.
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O CFC define investimentos permanentes como as participações em sociedades além dos 
bens e direitos que não se destinem à manutenção das atividades-fim da entidade.

A aplicação do método da equivalência patrimonial subordina-se à satisfação cumulativa de 
dois requisitos básicos: 1) que o investimento seja relevante para a companhia investidora, e 2) 
que a empresa investida seja controlada, ou, se coligada, que a investidora tenha influência sobre 
sua administração, ou participe com 20% ou mais de seu capital social.

Com relação às participações societárias permanentes, a lei estabelece dois critérios de 
avaliação, mutualmente excludentes: a) pelo valor de aquisição; ou b) pelo valor do patrimônio 
líquido, mais conhecido como método da equivalência patrimonial.

Os investimentos em participações no capital social de outras sociedades, ressalvado o 
disposto nos artigos 248 e 250, pelo custo de aquisição, deduzido de provisão para perdas 
prováveis na realização do seu valor, quando essa perda estiver comprovada como permanente, e 
que não será modificado em razão do recebimento, sem custo para a companhia, de ações ou 
quotas bonificadas.

Em investimentos: as participações permanentes em outras sociedades e os direitos de 
qualquer natureza, não classificáveis no ativo circulante, e que não se destinem à manutenção da 
atividade da companhia ou da empresa."

"Art. 183. No balanço, os elementos do ativo serão avaliados segundo os seguintes 
critérios:

"Art. 248. No balanço patrimonial da companhia, os investimentos relevantes em 
sociedades coligadas sobre cuja administração tenha influência, ou que participe com 20% ou mais 
do capital social, e em sociedades controladas, serão avaliados pelo valor de patrimônio líquido, 
de acordo com as seguintes normas:..."
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São avaliados com base no valor do patrimônio líquido:

b) os investimentos em cada controlada;

IBRACON

CVM

O IBRACON, através de seu pronunciamento “VI - Investimentos: Participações em 
Outras Sociedades", traça as diretrizes básicas de avaliação de tais investimentos. O referido 
pronunciamento abrange as participações em sociedades coligadas e controladas e as participações 
em outras sociedades de natureza permanente, voluntárias ou decorrentes de incentivos fiscais.

c) os investimentos em coligadas e/ou controladas, cujo valor contábil seja, em conjunto, 
igual ou superior a 15% do patrimônio líquido da investidora.

Destaca também que os investimentos permanentes serão avaliados pelo custo de 
aquisição, atualizado monetariamente, ou com base no valor de patrimônio líquido.

A Instrução número 01, de 27.04.78, desce a detalhes quanto aos procedimentos 
necessários à avaliação dos investimentos, embora aplicável somente às companhias abertas. Outro 
aspecto importante é que, por força do Parecer Normativo 78/78, essa norma da CVM tem 
eficácia inclusive para efeitos fiscais.

a) o investimento relevante em cada coligada, quando a investidora tenha influência na 
administração ou quando a porcentagem de participação da investidora representar 20% ou mais 
do capital social da coligada;

O IBRACON fundamenta grande parte de seu pronunciamento na Lei 6.404/76, na 
Instrução CVM 01/78 e na legislação do Imposto de Renda em vigor.
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5.3.3. Paraguai

CNV - Comisión Nacional de Valores

As demonstrações tomadas como base para determinação do valor da equivalência 
patrimonial devem ser auditadas por auditores externos independentes.

As demonstrações das sociedades controladas devem estar de acordo com as normas da 
CNV e devem ter a mesma data de encerramento do exercício social da controladora. Poderão ser 
aceitas demonstrações com até 3 meses de defasagem das datas de encerramento do balanço da 
controladora, desde que não tenha havido alterações significativas.

A legislação fiscal, acerca de investimentos permanentes, está basicamente consubstanciada 
no Regulamento do Imposto de Renda/80, além dos Pareceres Normativos CST 78/78 e 108/78.

Investimentos permanentes em sociedades controladas ou naquelas em que se exerça um 
certo grau de influência em suas decisões, devem ser avaliados, no encerramento do exercício, 
pelo Valor Patrimonial Proporcional (VPP), ou seja, pela Equivalência Patrimonial desde que:

De forma geral, pode-se dizer que a legislação fiscal obedece aos preceitos estabelecidos 
pela Lei 6.404/76 e Instrução 01/78 da CVM, já que, em relação a esta última, foi-lhe atribuída 
eficácia para efeitos fiscais pelo Parecer Normativo 78/78. O Decreto-lei 1.598/77 estendeu a 
aplicabilidade dos dispositivos contábeis da referida lei a todos os contribuintes tributados pelo 
lucro real.
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NIC 28

Associada é uma empresa não subsidiária na qual a investidora tem influência significativa.

Influência significativa:

Subsidiária é uma empresa que é controlada pela outra.

5.3.4. Uruguai

Em suas legislações próprias, não são referenciados os investimentos em coligadas e 
controladas, sendo, então, admitida a utilização da NIC 28 (descrita acima) para esse fim. 
Observa-se, no entanto, que esta norma não é considerada de caráter obrigatório, mas sim 
optativo .

No método de equivalência patrimonial, o investimento inicialmente é contabilizado pelo 
seu custo, sendo posteriormente ajustado pelas mutações subseqüentes do patrimônio líquido da 
investida, proporcionalmente ao seu percentual de participação.

No método de custo, o investimento é avaliado com base no de aquisição, permanecendo a 
custo histórico sujeito a reavaliações ou atualizações monetárias.

Os investimentos efetuados em outras empresas devem ser avaliados de maneira a refletir o 
valor real dos benefícios futuros gerados.

Dois métodos são adotados para avaliação dos investimentos: o método de equivalência 
patrimonial e o de custo.

Se um acionista possui, direta ou indiretamente, 20% ou mais das ações com direito a voto 
de uma companhia, supõe-se que tenha influência significativa.

Esta norma refere-se à contabilização de investimentos em sociedades coligadas ou 
controladas
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Quadro Resumo dos Investimentos Permanentes

Os Investimentos em Coligadas e Controladas

Critérios de AvaliaçãoPaís ControladasColigadas

. Equivalência PatrimonialinfluênciaTerArgentina
signifícativa(*)

. Equivalência PatrimonialBrasil
(**)

. Equivalência PatrimonialinfluênciaTerParaguai

. Equivalência Patrimonial. Idem ao do ParaguaiUruguai

(*) Não há especificação em percentuais

A seguir, apresentamos resumidamente as condições para que o investimento seja avaliado 
pela Equivalência Patrimonial.

Os investimentos permanentes podem ser avaliados de duas formas: pelo seu custo ou pela 
equivalência patrimonial. O critério a ser utilizado depende das condições em que os investimentos 
foram efetuados.

significativa, ou seja, ter 
no mínimo 20% das ações 
com direito a voto, sem 
ser controlada.

Ter preponderância nas 
decisões.

Os demais investimentos são avaliados pelo Custo, sem grandes diferenças adicionais das 
apresentadas no quadro acima.

. Ter influência, mais de 
20% do Capital Social.

(**) No Brasil, além das condições de controlada ou coligada, os investimentos também 
devem ser considerados relevantes em relação ao Patrimônio Líquido da investidora.
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Considerações Finais sobre os Investimentos

Em relação a aquisição de investimentos com ágio ou deságio, em algumas situações tais 
como diferença do valor contábil do ativo e seus valores correntes, são considerados como 
investimentos.

Em relação à forma de contabilização dos investimentos permanentes, quer pelo método de 
custo quer pelo de equivalência patrimonial, não detectamos divergências significativas de 
procedimentos que mereçam ser destacadas. Já em relação à aplicação ou não do método de 
equivalência patrimonial, destacamos algumas diferenças:

O conceito de coligada também é diferente no Brasil, sendo admitida a participação de 
20% sobre o total do capital social, sem discriminação específica de direito a voto ou não, 
entendendo-se que uma empresa possa ser considerada coligada quando o investidor possuir 20% 
de suas ações preferenciais.

Nos demais países, somente a condição de coligada ou controlada é suficiente para 
aplicação do método de Equivalência Patrimonial.

No Brasil, para aplicação do método é necessária a satisfação cumulativa de dois 
requisitos: que o investimento seja em controlada ou coligada e que o mesmo seja relevante.
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5.4. ATIVO DIFERIDO

5.4.1. ARGENTINA

São considerados também intangíveis as marcas e patentes, good will, etc..

5.4.2. BRASIL

LEI DAS SOCIEDADES POR AÇÕES

No artigo 179, está definido que:

Quanto aos critérios de avaliação dos ativos diferidos, o art. 183 menciona:

VI - o ativo diferido, pelo valor do capital aplicado, deduzido do saldo das contas que 

registrem a sua amortização.

" No ativo diferido: as aplicações de recursos em despesas que contribuirão para a 

formação do resultado de mais de um exercício social, inclusive os juros pagos ou creditados aos 

acionistas durante o período que anteceder o início das operações sociais."

Na Argentina, não existe especificamente o grupo do Ativo Diferido, sendo que os gastos 

pré-operacionais, de organização e similares, são considerados como intangíveis.

"Art. 183. No balanço, os elementos do ativo serão avaliados segundo os seguintes 

critérios:

Parág.3 Os recursos aplicados no ativo diferido serão amortizados periodicamente, em 

prazo não superior a 10 anos, a partir do início da operação normal ou do exercício em que 

passem a ser usufruídos os benefícios deles decorrentes, (...)



94

CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE

IBRACON

CVM

A NBC-T-3.2 - Do Balanço Patrimonial trata do Diferido no subitem 3.2.2.10, onde define 
que este subgrupo integra o grupo do Permanente e é constituído pelas aplicações de recursos em 
despesas que contribuirão para a formação do resultado de mais de um exercício social.

Quanto à avaliação, dispõe que "os componentes do ativo diferido são avaliados ao custo 
de aplicação, atualizado monetariamente, deduzido das respectivas amortizações, calculadas com 
base no período em que serão auferidos os benefícios deles decorrentes a partir do início da 
operação normal."

Através da Deliberação CVM 29, de 5.2.86, a Comissão de Valores Mobiliários aprovou e 
referendou o pronunciamento do IBRACON sobre a Estrutura Conceituai Básica da 
Contabilidade, encampando, assim, o entendimento do IBRACON.

Em seu pronunciamento VTII - DIFERIDO, o IBRACON afirma que classificam-se no 
ativo diferido as aplicações de recursos em despesas que contribuirão para a formação do 
resultado de mais de um exercício social. Estão compreendidas, nesta classificação, entre outras, 
as despesas de organização, custo de estudos e projetos, despesas pré-operacionais, etc.

As aplicações de recursos classificáveis no ativo diferido serão registradas ao custo 
monetariamente corrigido e amortizadas a partir do início das operações normais da empresa ou 
do período em que passem a ser usufruídos os benefícios delas decorrentes, até a cessação desse 
usufruto.
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a) os juros durante o período de construção e pré-operação;

5.4.3. Paraguai

Os itens considerados no Ativo Diferido pelo Brasil, fazem parte dos Bens Intangíveis.

Especificamente em suas legislações e pronunciamentos não encontramos referências ao 
Ativo Diferido.

b) os juros pagos ou creditados aos acionistas durante o período que anteceder o início das 
operações sociais ou de implantação do empreendimento inicial;

"Parágrafo 1: poderão ser amortizados os encargos e as despesas, registrados no ativo 
diferido, que contribuirão para a formação do resultado de mais de um exercício social, tais como:

O Decreto-lei número 1.598/77, que estabeleceu normas de direito tributário para adaptar 
a legislação do imposto sobre a renda às inovações da lei de sociedades por ações, no parágrafo 1 
do seu artigo 15, definindo o tratamento fiscal a ser dado aos ativos diferidos mencionados na lei 
6.404/76, diz:

O artigo 8 da referida Instrução determina que os itens não- monetários devem ser 
controlados em quantidades de UMC, a partir da data de sua formação ou aquisição.

c) os custos, despesas e outros encargos com a restruturação, reorganização ou 
modernização da empresa."

O artigo 6 da Instrução CVM 191, de 15.07.92, define que os elementos do ativo 
permanente são itens não-monetários. O artigo 7 da mesma Instrução estabelece que os itens não- 
monetários devem ser registrados por seu valor presente na data de aquisição ou formação.
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5.4.4. Uruguai

Idem ao Paraguai.

Quadro Resumo do Ativo Diferido

Não é uniforme o tratamento das contas que compõem o Ativo Diferido.

País Ativo DiferidoComposição

. Não há.. Bens IntangíveisArgentina

. Existe esta classificação.. Bens IntangíveisBrasil

Não há.• Bens IntangiveisParaguai

. Não há.. Bens IntangíveisUruguai

No Brasil temos o grupo do Ativo Diferido.

Em relação as NIC’s temos a de n° 29 que trata especificamente dos custos de pesquisa e 

desenvolvimentos, não sendo ampliada para as demais contas pertencente ao ativo diferido.

Abaixo apresentamos o quadro resumo.

Nos casos da Argentina, Paraguai e Uruguai, não encontramos o grupo ativo diferido. 

Existe a figura dos Bens Intangíveis, que na realidade abrange não só os itens considerados como 

Ativo Diferido no Brasil, gastos de organização, pesquisa e outros,como também alguns itens 

intangíveis considerados no Imobilizado, como Marcas e Patentes.
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5..5. Arrendamento Mercantil

Existem dois tipos de modalidades de arrendamento, o financeiro e o operacional.

O arrendamento operacional caracteriza-se como uma locação de bens.

Nossa abordagem contábil acerca do “leasing”será em relação a empresa arrendatária.

5.5.1. Argentina

Enrique J. Reig, em sua obra “Impuesto a las Ganancias”, comenta que o tratamento fiscal 
do leasing financeiro seria o do reconhecimento como bens adquiridos desde o momento inicial da 
operação, pelo locatário, considerando uma compra com financiamento e formariam parte de seus 
bens ativos, depreciados em função das normas gerais que regem as empresas.

Na Argentina, até onde pudemos apurar, não existe nenhuma norma contábil profissional 
ou pronunciamento acerca do tratamento contábil a ser dispensado as operações de arrendamento.

O arrendamento financeiro caracteriza-se por uma compra de ativo financiada onde 
geralmente o arrendador transfere ao arrendatário todos os riscos e os benefícios de possuir um 
ativo e existe a opção de compra no final do contrato.

18 Normas e Práticas Contábeis no Brasil. FBPECAFI e Arthur Andersen. Editora Atlas, 2* edição. São Paulo

“As operações de leasing ou arrendamento mercantil são aquelas em que, através de um 
contrato, uma empresa arrendadora formalmente concede a uma arrendatária o direito de uso de 
determinado bem, durante um período especificado.”18
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5.5.2. Brasil

LEI DAS SOCIEDADES POR AÇÕES

IBRACON

CVM

as
O Parecer de Orientação 15 de 28.12.87, em seu item 4, tece algumas considerações sobre 

notas explicativas referentes a operações de arrendamento mercantil. Nesse parecer é ressaltado 
o aspecto informativo da Contabilidade, a qual deve basear-se, se necessário, na essência 
econômica em vez da forma jurídica da qual se reveste, pois especificamente as operações de 
arrendamento mercantil, na essência, se caracterizafti como operações de financiamento.

A Lei 6.404/76 não trata especificamente da operação de leasing. Aborda em linhas gerais 
sobre a necessidade de revelação aos usuários do critério de avaliação dos elementos patrimoniais, 
bem como dos ônus reais sobre os ativos e dados relativos às obrigações a longo prazo.

Segundo o IBRACON, os contratos com opção de compra ou garantia da transferência da 
propriedade do bem para o arrendatário ao final do contrato, ou ainda a transferência da posse do 
bem durante um período substancial de sua vida útil, caracterizam-se como operações de 
financiamento. Assim, o Instituto sugere, a partir da essência econômica da transação, a 
contabilização do bem no imobilizado e os pagamentos futuros como cancelamento da dívida 
contraída, devendo os juros da operação e a depreciação do bem ser registrados nos resultados 
dos períodos aos quais competirem.19

19 Normas e Práticas Contábeis no Brasil. Op. citada.

Como forma de minimizar a falta de informações adequadas sobre esse tipo de operação 
aos usuários das demonstrações financeiras, a CVM passou a requerer das companhias abertas
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5.5.3. Paraguai

A NIC n° 17 trata da contabilização dos arrendamentos por parte dos arrendatários.

Esta norma diferencia o arrendamento financeiro do operacional.

No arrendamento financeiro o arrendatário deve efetuar o registro do bem e da dívida.

No Paraguai não há menção explícita sobre o tratamento contábil das operações de 
arrendamento mercantil. Entretanto, como o “Colégio de Contadores Del Paraguay” tomou como 
de aplicação obrigatória as Normas Internacionais de Contabilidade do IASC e, posteriormente, a 
“Comisión Nacional de Valores” adotou-as para as empresas de capital aberto, está claro que a 
contabilização das operações de arrendamento mercantil deve obedecer a NIC n° 17.

No arrendamento operacional os ativos a serem a serem arrendados devem ser registrados 
como propriedade do arrendador.

A arrendatária deve registrar débitos de despesas de arrendamento correspondentes aos 
aluguéis incorridos ou pagos.

O artigo 235 do Regulamento do Imposto de Renda/80, que trata das contraprestações de 
arrendamento mercantil, considera custo ou despesa operacional da empresa arrendatária as 
contraprestações pagas ou creditadas por força de contrato de arrendamento mercantil.

arrendatárias a evidenciação, em nota explicativa, das informações e os efeitos dessas operações. 
A companhia deve divulgar a existência de contratos de arrendamento mercantil, informando o 
valor do ativo e do passivo que existiríam, caso tais contratos tivessem sido registrados como 
operações de financiamento.
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5.5.4. Uruguai

Quadro Resumo

Operações de arrendamento mercantil - Considerações na arrendadora

País Procedimentos

Segregação entre leasing Financeiro e OperacionalArgentina

Não há segregação entre as duas modalidadesBrasil

Segregação entre leasing Financeiro e OperacionalParaguai

Segregação entre leasing Financeiro e OperacionalUruguai

As operações de arrendamento mercantil na Argentina, Uruguai e Paraguai obedecem aos 

mesmos princípios, sendo segregados em operacional e financeiro. O leasing financeiro é 

considerado contabilmente como uma compra de bem financiado. No Brasil, entretanto, não há 

esta segregação, sendo que ambos são tratados como operacional.

No Uruguai, o “Colégio de Contadores” aprovou em seu pronunciamento n° 11 “Normas 

Contables Intemacionales Obligatorias y Optativas” de 1.990 e os Decretos n°s 103/91 “Estados 

Contables Uniformes” e 105/91 “Normas Contables Adecuadas” deram o caráter legal, tomando 

obrigatória a aplicação das Normas Internacionais de Contabilidade, entre as quais a de n° 17 que 

trata sobre a contabilização dos arrendamentos, comentada no item anterior.
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5.6. Reconhecimento da Inflação nos Resultados

5.6.1. Argentina

A - Conceitos Gerais

a. 1 - Alcance

apresentem a terceiros devem expressar-se em

a. 2 - “Capital a mantener”

a. 3 - Unidade de medida

No caso de apresentação das demonstrações contábeis comparativas, todas devem estar 
expressas em moeda de poder aquisitivo de encerramento do período mais recente.

A moeda constante a ser utilizada nas demonstrações contábeis deve ser a de encerramento 
do período.

Para determinação do resultado do período, será adotado o conceito de manutenção do 
capital financeiro, enfoque que considera capital, o total dos pesos investidos pelos sócios ou 
acionistas, medidos em moeda constante.

Todas as demonstrações contábeis que se 
moeda constante.

A “Resolución Técnica” n° 6 descreve os procedimentos a serem observados para a 
elaboração de demonstrações contábeis em moeda constante.
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B - Metodologia

b. 1 - Processo seqüencial

Geralmente, o processo de atualização das demonstrações contábeis em moeda constante 
consiste em:

• Determinação do patrimônio líquido no início do período objeto de ajuste em 
moeda constante dessa data, por diferença entre ativo e passivo obtidas pela 
aplicação da norma acima.

• Determinação do resultado do período em moeda de encerramento, por 
diferença entre o Patrimônio Líquido Final (obtido pela diferença entre Ativo 
e Passivo) e o Patrimônio Líquido Final, excluído o resultado deste período, 
conforme os dois itens precedentes.

• Determinação do patrimônio líquido final em moeda de fechamento do 
período, excluído o resultado desse período. O resultado do exercício será 
obtido pela diferença do Patrimônio Líquido Inicial (em moeda constante de 
final de período), mais as alterações havidas (exceto pelo próprio Lucro), e o 
Patrimônio Líquido Final, apurado pela diferença entre ativo e passivo.

• Determinação em moeda de fechamento os ativos e passivos no final do 
período objeto de ajuste, atualizando as contas que os compõem.

• Determinação do patrimônio líquido final em moeda de fechamento do 
período, obtido pela diferença entre o ativo e o passivo corrigidos.

• Determinação do ativo e passivo no início do exercício do período objeto de 
ajuste, em moeda constante dessa data, corrigindo as contas que as 
compõem.
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b.2 - Passos para a atualização das contas

• As contas expressas em moeda de fechamento não devem ser atualizadas.

*

*

Cálculo dos coeficientes de atualização aplicáveis.*

*

Para efeito de atualização, em moeda constante, das contas ou rubricas integrantes das 
demonstrações contábeis, deve-se aplicar os seguintes passos:

• Determinação do resultado por exposição à inflação (financeiro ou de 
manutenção) no período, por diferença entre os dois itens imediatamente 
citados acima.

• As contas expressas em moeda de fechamento anterior ao encerramento 
deverão ser atualizadas em moeda da data, do seguinte modo:

• Segregar os componentes financeiros implícitos contidos nos saldos das 
contas patrimoniais ou de resultados.

Determinação do momento ou período de origem das contas 
(anterioridade).

Eliminação dos ajustes parciais contabilizados para refletir o efeito da 
inflação, a fim de evitar sua duplicação.

Aplicação dos coeficientes de correção dos valores das contas antigas, 
para efeito de atualizá-los em moeda de fechamento.

• Determinação do resultado final do período, líquido do resultado por 
exposição da inflação (o resultado financeiro e de manutenção) mediante a 
atualização das contas da Demonstração de Resultados do Período.
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b.3 - Segregação de componentes financeiros implícitos

a

b.4 - Atualização ( anticuación ) das contas

b.5 - índice a aplicar

publicadoO índice a aplicar será o "índice de Precios al por Mayor - Nível General” 
mensalmente pelo “Instituto Nacional de Estadistica y Censos”

• A segregação dos componentes financeiros implícitos contidos nos saldos de 
contas de resultados poderá efetuar-se cumprindo os requisitos enunciados na 
norma precedente. Esta segregação é recomendável porque melhora 
apresentação dos componentes que determinam o resultado do período.

É razoável agrupar as contas por mês de origem a fim de se proceder a sua atualização. 
Enquanto não gerem distorções significativas, é aceitável decompor o saldo da conta em períodos 
maiores de um mês.

• Devem ser separados os componentes financeiros implícitos contidos nos 
saldos de ativos ou passivos, sempre que os mesmos forem relevantes e que 
sua estimativa possa ser obtida razoavelmente.

A atualização do saldo de uma conta consiste em seu agrupamento, segundo os seus 
diferentes momentos ou períodos de origem.

* Em nenhum caso os valores determinados para os diversos ativos - por 
aplicação das normas precedentes - poderá exceder a seu valor 
recuperável, individualmente ou em conjunto, segundo indiquem as 
normas contábeis.
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b.6 - Coeficientes de atualização

b.7 - Valor recuperável dos ativos

• Conceito:

• Valor líquido de realização:

• Valor de utilização econômica

O índice da data de fechamento é o mesmo do último mês do período, portanto, as contas 
do mês de encerramento não necessitam de atualização.

É a diferença entre o preço de venda de um bem, ou conjunto de bens ou serviços, 
e os custos adicionais diretos que foram gerados até sua comercialização inclusive.

Valor recuperável é o maior valor obtido entre o líquido de realização e o de 
utilização econômica.

A habitual comparação denominada "custo ou mercado, dos dois o menor", necessária 
para a avaliação final dos ativos, se entende melhor desenvolvida através da comparação entre os 
valores medidos em moeda de encerramento e o valor recuperável dos ativos respectivos. Por ela, 
e apesar de não ser um tema relativo à unidade de medida, se considera conveniente efetuar as 
seguintes considerações:

Os coeficientes aplicáveis às diferentes contas resultam da divisão do valor do índice 
correspondente na data de fechamento pelo valor do índice referente à do período de origem da 
conta.

No caso em que as contas se agrupem em períodos de origem maiores de um mês, o 
coeficiente de atualização a ser aplicado será determinado, tomando-se como denominador os 
valores médios do índice correspondente aos meses do referido período de origem.
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b.8 - Resultado pela exposição à inflação

No esquema mais depurado de atualização da demonstração de resultados, todos seus itens 
se expõem em moeda de fechamento, líquidos dos efeitos dos componentes financeiros implícitos 
nas operações. Isto implica, com relação aos resultados financeiros e por manutenção, que:

• Os outros resultados por manutenção se manifestem de modo similar ao 
indicado acima.

• Os resultados financeiros se expressem em termos reais (isto é, líquidos de 
sobrepreços ou coberturas de inflação).

Segundo a natureza dos bens, poder-se-á estimar o valor de utilização econômica 
de maneira diferente. O conceito geral é o de significado econômico que os ativos em 
questão têm para a entidade em função de seu ramo de atividade e da utilização que se 
espera. Isto pode ser medido geralmente em função do valor atual dos ingressos líquidos 
prováveis que, direta ou indiretamente, se produzirão, ou de outros elementos de juízo 
fundamentados.

• O resultado por exposição à inflação compreenda o efeito desta sobre as 
contas monetárias (ou expostas à perda de poder aquisitivo da moeda) e nos 
sobrepreços ou coberturas de inflação, contidos implicitamente nas 
operações.
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manutenção (incluindo o resultado por exposição à

• Os resultados financeiros.

CNV - Comisión Nacional de Valores

Adota a RT n° 6.

Moeda Constante a partir de 04/91

b.9 - Resultados financeiros e por 
inflação)

moeda de fechamento, esta conta se determina por 
em moeda constante) e o sub-total das 

moeda de encerramento.

Os organismos profissionais têm questionados tal Decreto, principalmente no que tange a 

sua interferência em questões contábeis.

O Poder executivo aprovou em seu Decreto 316/95 as disposições proibindo a aceitação 
das Demonstrações Financeiras que contenham ajustes por inflação pelos órgãos ofici (

IGJ e outros ).

O referido decreto revoga as Demonstrações em

Na demonstração de resultados em 
diferenças entre o resultado final do período ( calculado 
rubricas da demonstração de resultados contábeis na

Para efeito de partida dobrada, geralmente representa a contrapartida líquida dos ajustes 
efetuados em todas as contas patrimoniais e de resultados que se tenham atualizada em moeda de 
fechamento. Essa conta da demonstração de resultados atualizada em moeda constante será 
denominada: "Resultados financeiros e por manutenção ( incluindo resultados por exposição à 

inflação )" e compreenderá:

• O resultado por exposição à inflação, entendendo por tal somente o efeito da 
inflação sobre as contas monetárias ( ou expostas a perdas do poder aquisitivo 

da moeda).

• Os outros resultados por manutenção gerados no exercício ou período.
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5.6.2. Brasil

LEI DAS SOCIEDADES ANÔNIMAS

A lei adota a Correção Monetária dos Balanços.

COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS

No Brasil dois métodos de reconhecimento da inflação são utilizados: a Correção 
Monetária dos Balanços e a Correção Integral.

Neste critério, os efeitos da inflação são considerados sobre algumas importantes contas 
patrimoniais das empresas, basicamente ativo permanente e patrimônio líquido, sendo que no 
resultado todos os efeitos resultantes são reconhecidos de forma consolidada numa única conta, 
saldo de correção monetária (Lei 6.404/76).

Em 1992 foi editada a Instrução n° 191/92, que instituiu a Unidade Monetária Contábil - 
UMC - como unidade de referência a ser utilizada pelas companhias abertas para a elaboração das 
demonstrações contábeis em moeda de capacidade aquisitiva constante. Estabeleceu ainda que a 
expressão monetária da UMC correponderia à Unidade Fiscal de Referência - UFIR - diária, ou a 
qualquer outro índice que venha substituí-la. O objetivo é utilizar sempre um índice que represente 
de forma adequada as variações de preço da economia brasileira.

Para as companhias abertas, a Comissão de Valores Mobiliários, emitiu a Instrução n° 
64/87 que passou a exigir a elaboração de demonstrações em moeda de poder aquisitivo 
constante, de maneira complementar, em que os efeitos da inflação são reconhecidos 
integralmente em cada um dos seus itens de origem.
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A - Conceitos Gerais

B - Metodologia

Um ponto de fundamental importância é a classificação dos itens patrimoniais em dois 
grupos: Itens monetários e itens não-monetários.

Os primeiros são compostos pelas contas de disponibilidades e mais direitos e obrigações a 
serem liquidados com disponibilidades.

Deve-se ressaltar que a utilização do sistema de Correção Integral atualiza todos os 
valores históricos das demonstrações financeiras para uma única data, não devendo ser confundido 
com seus valores de mercado ou de reposição, mantendo-se, portanto, o Princípio do Custo 
Original como base de valor.

A finalidade básica do sistema de Correção Integral é produzir demonstrações em uma 
única moeda para todos os itens componentes dessas demonstrações.

Dividem-se em puros, prefixados e indexados. Os puros são compostos pelas contas de 
valor prefixado que não contêm qualquer forma de reajuste ou atualização, como o próprio caixa 
em moeda nacional. Os prefixados também não têm atualização, mas possuem embutido alguma 
expectativa de inflação já inserida no seu valor, como Contas a Receber de vendas a prazo. 
Aqueles denominados indexados são as contas monetárias sujeitas a atualização por índice pós- 
fixado, como empréstimos em UFIR ou dólar.20

Os itens não-monetários são todos os demais, representando bens (estoques, imobilizado 
etc ), despesas antecipadas ou diferidas, adiantamentos a serem liquidados em bens (a 
fornecedores, de clientes etc ), resultados de exercícios futuros etc..

20 Manual de Contabilidade das Sociedades por Ações. FIPECAFI4* edição Ed. Atlas.
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FISCO

5.6.3. PARAGUAI

21 FIPECAFI. Op. citada.

Os ganhos e perdas sobre os itens monetários são classificados nas respectivas contas de 
resultados.

As contas da Demonstração de Resultados são divididas pela UMC do mês de sua 
competência. As despesas ou receitas que estiverem sendo apropriadas em virtude de itens não- 
monetários do balanço, deverão ser apropriadas pelo valor corrigido desde a data de sua 
formação.

Também estão contemplados na metodologia os ajustes a valor presente de direitos e 
obrigações, assim entendido como as expectativas inflacionárias embutidas nos valores de itens 
vendidos ou comprados a prazo. A Instrução CVM n° 191/92 determina que os itens monetários 
ativos e passivos, decorrentes de operações prefixadas, devem ser traduzidas a valor presente, 
com base na taxa média nominal de juros divulgada diariamente pela Associação Nacional dos 
Bancos de Investimentos - ANBID.21

No Paraguai, com a adoção das Normas Internacionais de Contabilidade, nas quais inclue- 
se a de n° 15 que trata sobre as informações que refletem os efeitos das mudanças de preços, 
tornou-se obrigatório para as empresas a divulgação em notas complementares ou nas próprias

Após o advento do plano de estabilização econômica, em que os índices inflacionários, 
cairam abruptamente, o Executivo emitiu norma proibindo a utilização da atualização monetária 
nas demonstrações financeiras das empresas relativo ao exercício de 1.996, impedindo assim o 
reconhecimento dos efeitos inflacionários ( Lei 9249/95).



a. Poder aquisitivo constante:

b. Custo corrente

Alguns métodos de custo corrente requerem que sejam efetuados ajustes para refletir os 
efeitos das variações dos preços sobre os itens monetários. Outros métodos limitam esses ajustes 
de ativos e passivos monetários que são considerados capital de trabalho da empresa. Ambos os 
métodos, reconhecem que não só os ativos não monetários, mas também as contas monetárias, são 
elementos importantes da capacidade operativa das empresas. Um aspecto normal dos métodos 
dos custos correntes é que reconhecem o lucro depois de manter a capacidade operativa da 
empresa.

Neste método as contas refletem os efeitos da inflação sobre a depreciação, custos e 
vendas e os lucros são considerados após a manutenção do poder aquisitivo do capital.

Implica na atualização de todas ou algumas contas das demonstrações financeiras com a 
finalidade de refletir os efeitos da inflação. Baseia-se no pressuposto da manutenção dos valores 
históricos, mantendo-os atualizados, utilizando-se índices adequados que reflitam o nível de 
inflação.

A NIC n° 15, Informações que refletem os efeitos da Inflação, aborda duas formas básicas 
de preparar as demonstrações financeiras de forma a refletir os efeitos da inflação. Existe uma 
terceira forma que combina as características de ambos os métodos.
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demonstrações financeiras, os efeitos das mudanças de preços nos itens mais relevantes, como 
ativos monetários e seus efeitos nos resultados.

Geralmente se utiliza o custo de reposição como base da atualização. O custo de reposição 
de um ativo significa o custo atual de aquisição de um ativo similar, novo ou usado, com 
capacidade produtiva ou de um potencial de serviço equivalente.
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FISCO

5.6.4. URUGUAI

FISCO

Segundo a Lei 125/91 em seu artigo 12, é obrigatória a atualização anual dos bens do ativo 

fixo e sua depreciação.

O Uruguai adota basicamente os mesmos procedimentos do Paraguai, uma vez que este 

também adota as Normas Internacionais de Contabilidade.

Esta NIC estabelece ainda as evidenciações mínimas: 1) os ajustes dos valores decorrentes 
do ativo imobilizado e custo de vendas, necessários para refletirem os efeitos da mudança do 
poder aquisitivo da moeda; 2) ajustes para a manutenção do capital operativo e 3) os efeitos em 

conjunto sobre os resultados, dos ajustes efetuados para refletir a inflação.

Segundo a legislação fiscal, no artigo 11, considera-se como obrigatória a atualização 

anual dos bens do ativo fixo e sua depreciação.

Segundo o artigo 22, o resultado decorrente das variações de preços, será determinado 
pela aplicação da variação do período sobre a diferença entre os valores dos ativos , basicamente 

monetários, incluindo os estoques e os passivos monetários.
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Quadro resumo dos paíse que reconhecem os eseitos da inflação nos resultados

País Composição

. Correção IntegralArgentina

. Correção IntegralBrasil

. Correção Parcial (Fisco)

. Correção através da NIC 15Paraguai

. Correção Parcial (Fisco)Uruguai

As entidades de classes profissionais e os usuários das Demonstrações Financeiras estão 

questionando essas imposições.

Com a revogação da obrigatoriedade de apresentação das Demonstrações Contábeis de 

forma legal, tanto no Brasil como na Argentina, as informações apresentadas perderão, ao longo 

dos anos, sua capacidade informativa, provocando sérias distorções.

Em relação ao reconhecimento da inflação, podemos verificar que existiu consenso entre 

os paises no sentido de reconhecer os efeitos da mesma. Existe, entretanto, diferenças entre as 

formas do seu reconhecimento. O Brasil possui a metodologia mais completa dos quatro países.

Muito, ainda, deverá ser discutido para que haja consenso. Entretanto não podemos aceitar 

que a contabilidade soffa interferências governamentais tão profundas e que afetem sobremaneira 

todos os envolvidos, usuários, profissionais, etc..

Nota: Na Argentina foi revogada a legislação que autoriza as Demonstrações em moeda constante. No 
Brasil a legislação fiscal também proibiu o reconhecimento da inflação nos resultados das empresas.
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PUBLICAÇÃO (DISCLOSURE)5.7.

5.7.1 ARGENTINA

a) Balanço Geral;

b) Demonstração de Resultados;

c) Demonstração da Evolução do Patrimônio Líquido;

Demonstração de Variações do

e) Informações Complementares.

a) Sejam companhias abertas;

certo valor, que, periodicamente, é atualizado pelo

d) Explorem concessões ou serviços públicos;

De acordo com normas contidas na “Resolución Técnica” n° 8 as demonstrações contábeis 

básicas compreendem:

b) Possuam capital social superior a 

Poder Executivo;

d) Demonstração de Origem e Aplicação de Recursos e 
Capital Corrente (ativo corrente menos passivo corrente);

Todavia, os artigos 3°s da RT 8 e 9, reduzem essas exigências ao estabelecer que a 
apresentação da Demonstração de Origens e Aplicações de Recursos, bem como da 
Demonstração de Variações do Capital Corrente somente são obrigatórias para as sociedades 

comerciais que:

c) Seja de economia mista ou sociedade anônima com participação majoritária estatal;



5.7.2. BRASIL

5.7.3. PARAGUAI

1. . "i

A CVM, através da Instrução n° 191/92, toma obrigatório para as companhias de capital 
aberto, a publicação de demonstrações em moeda de poder aquisitivo constante.

As demonstrações financeiras são apresentadas, normalmente, seguindo as determinações 
da Lei n° 6.404, de 15.12.76, e, no caso das companhias abertas, as normas da CVM.

A RT n° 8 estabelece ainda que as demonstrações básicas sejam divulgadas de forma 
comparativa entre dois exercícios consecutivos. Estabelece ainda que tais informações sejam 
ajustadas pela inflação.
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e) Realizem operações de capitalização ou desenvolvimento, captando recursos públicos 
com promessa de pagamento de prestações ou benefícios futuros.

No Paraguai, a “Comisión Nacional de Valores”, através da Res. n° 5/92, estabeleceu 
como demonstrações obrigatórias o Balanço Ijeral, a Demonstração de Resultados, a Evolução do 
Patrimônio Líquido, a Demonstração da Origem e Aplicação de Recursos e informações 
complementares.

De acordo com o art. n° 176 da Lei 6.404, Lei das Sociedades por Ações, as 
demonstrações obrigatórias são: Balanço Patrimonial, Demonstração dos Lucros ou Prejuízos 
Acumulados, Demonstração de Resultados do Exercício e Demonstração das Origens e 
Aplicações de Recursos. Inclui também a obrigatoriedade de apresentar as demonstrações do 
exercício anterior de forma comparativa.
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5.7.4. URUGUAI

A Demonstração das Origens e Aplicações de Recursos poderá ser apresentada de acordo 
com as seguintes alternativas: a) Método Direto - expõem as origens a as aplicações de recursos a 
partir das atividades que os geraram, como vendas à vista, compras à vista, etc.; b) Método 
Indireto - partindo do resultado do exercício eliminando do mesmo todas contas que não 
representam entrada ou saída de recursos, como depreciação, provisões, etc..

A partir do exercício encerrado em 07.93, passou a ser obrigatório também a apresentação 
das demonstrações contábeis complementares expressas em moeda de capacidade aquisitiva 
constante.

Segundo o “Colégio” somente terão obrigatoriedade de cumprimento deste 
pronunciamento aquelas empresas com capital social superior a 50.000 salários mínimos e/ou 
vendas brutas superiores a 200.000 salários mínimos.

O “Colégio de Contadores dei Paraguay” emitiu em 9.5.83 o pronunciamento ri 
“Definicion y Contenido de los Estados Contables”. De acordo com este pronunciamento as 
demonstrações contábeis compreenderíam o Balanço Geral, a Demonstração de Resultados, a 
Demonstração de Resultados Acumulados e a Demonstração das Origens e Aplicações de 
Recursos, além das notas complementares. Informa ainda que se conveniente, poderá ser 
substituído a Demonstração de Resultados Acumulados pela Demonstração de Mutações do 
Patrimônio Líquido.

i° 1

A Lei das Sociedades Comerciais, n° 16.060, em seu artigo 87 determina como obrigatória 
a elaboração, no mínimo, do balanço e demonstração de resultados. O Decreto n° 103/91 
determina que deverão ser elaborados as seguintes demonstrações: Balanço Patrimonial, 
Demonstração de Resultados, Demonstração das Origens e Aplicações de Recursos, 
Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido, Quadro de Bens de Uso, Intangíveis,



.0

Porém para aquelas empresas de capital aberto são exigidos as demonstrações acima, além 
de um informe de “compilación” elaborado por contador público e demonstrações consolidadas 
nos casos de sociedades controladoras.
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Investimentos em Imóveis e as Amortizações, além das Notas Explicativas. Não prevê, entretanto, 
demonstrações de forma comparativa.

O pronunciamento n° 10 do “Colégio” define como demonstrações contábeis básicas o 
Balanço Geral, a Demonstração de Resultados, a Demonstração de Evolução do Patrimônio 
Líquido e a Demonstração de Origem e Aplicação de Recursos.
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5.8. Demonstrações Publicadas

demonstrações. A reprodução dos balanços

I. Argentina

ALPARGATAS S.A.I.C. Balanço encerrado em 31/12/95

contendo vánas informaçõesbastante extensoO Relatório de Administração é 

significativas.

Apresentamos duas demonstrações da Argentina. Uma refere-se ao encerramento do 

exercício social (período de um ano), da Alpargatas S.A. e outra a apresentação de resultados 

trimestrais CIADEA S.A. (Renault).

se apresentar de

A seguir, estão descritos alguns comentários sobre as 
publicados encontram-se no final deste trabalho, como anexo.

Julgamos de grande interesse a inclusão do relatório trimestral, por ele 

maneira diferente dos apresentados no Brasil.

Neste item, apresentamos algumas demonstrações publicadas a título de ilustração. 

Procurou-se selecionar uma de cada país, preferencialmente do setor industrial ou comercial. A exceção do 

Parguai, em que a demonstração refere-se a uma empresa seguradora, as demais pertencem aos setores 

desejados.

No balanço as contas são agrupadas em correntes e não correntes.

Os estoques foram avaliados pèlo custo de reposição ou reprodução ou pelo valor liquido 

de realização dos dois o menor.

Empresa do setor têxtil e calçados, atua em vários países.

As demonstrações são publicadas de forma comparativa com as do ano anterior e foram 

elaboradas em Correção Integral.
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As notas explicativas informam as restrições sobre os ativos.

Resumidamente temos as seguintes notas explicativas:

CIADEA S/A (Renault) - Balanço trimestral em 30 de junho de 1994

Consta o parecer de auditoria, embora com revisão limitada.

As notas explicativas apresentaram-se bastante completas, não apresentando grandes

Notas ao Balanço Patrimonial

1. Bases de Contabilização e Principais Critérios de Avalização

a) Coeficientes utilizados - baseados no “índice de precios al por mayor - nivel general”.

b) Itens monetários - valores nominais deduzidos os componentes financeiros implícitos.

c) Ativos e passivos em moeda extrangeira - atualizados pelas cotações ao fechamento de 
cada período.

Embora seja um relatório trimestral, o mesmo é composto de todas as demonstrações de quando 
se encerra o exercício, isto é, inclui-se a Demonstração de Origens e Aplicação de Recursos e 
Mutações do Patrimônio Líquido.

O imobilizado foi avaliado pelo seu custo de aquisição atualizados monetariamente e 
reavaliados, líquidos das depreciações.
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e) Investimentos -

ao

• Ações:

Sociedades controladas - valor patrimonial proporcional.

g) Intangíveis - expressado em moeda constante.

h) Dívidas não canceláveis em dinheiro - expostas pelo valor de ativos necessários para 
satisfazer a obrigação.

d) Bens de troca e custo das vendas - custo de reposição, contemplando, em caso de 
veículos acabados e em curso de acabamento, os valores vigentes ao fechamento do 
período do custo de mão de obra e gastos de fabricação

• Títulos públicos - atualizados de acordo com as cotações vigentes 
fechamento do exercício, deduzidos os gastos de venda correspondentes;

i) Empréstimo junto ^controladora - Será mantido até que a Sociedade resolva sobre sua 
capitalização, fato que o classificou como não corrente.

f) Bens de uso - custo histórico corrigido deduzidas as depreciações. A vida útil de 
ferramentas específicas de determinados modelos que se previu a não continuidade foi 
adequada a este fato. Os valores não superam o valor recuperável.

Sociedades coligadas - custo ajustado cum o limite do seu valor 
recuperável, ou quando corresponder, seu valor patrimonial 
proporcional.
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j) Patrimônio líquido

• Capital social - custo histórico corrigido;

• Reserva Legal - custo histórico corrigido;

• Resultados no asignados - custo histórico corrigido.

k) Contas de resultado - reexpressadas em moeda de poder aquisitivo constante, exceto:

• Custo das Mercadorias Vendidas;

• Participação nos resultados de Sociedades - valor patrimonial proporcional.

2. Investimentos correntes e não correntes

3. Créditos de Vendas e provisão para devedores duvidosos

4. Outros créditos correntes e não correntes

5. Bens de troca

• Despesas incorridas em função de determinados ativos - reexpressaos em função 
dos respectivos ativos a que correspondem;

• Primas de emisión - aplicou-se os coeficientes indicados em a) em função dos 
repectivos fechamentos de origem;

• Ajuste integral do capital social - corresponde ao excesso do valor ajustado do 
capital com respeito ao seu valor nominal;

Os itens de 2a 9, 13, 14e 15 correspondem a quadros que evidenciam o detalhamento e a 
evolução das seguintes contas:
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6. Bens de uso

7. Contas a pagar correntes e não correntes

8. Empréstimos correntes e não correntes

9. Provisões

13. Capital Social

14. Custo das Mercadorias Vendidas

15. Outras entradas e saídas

Os itens 10 a 12, 16 e 19 a 22 relatam detalhes dos seguintes temas:

10. Ativos e passivos contingentes

11. Regime da industria automotriz

12. Plano de pensões

16. Imposto de renda

19 Avais outorgados

20. Alteração no controle acionário

21. Mudança da denominação da sociedade

22. Acordos com a General Motors (operacionais)

17. Demonstração das Origens e Aplicações de Fundos

18. Quadro que detalha os custos dos bens de troca, uso, gastos de comercialização, 
administração e de engenharia, de acordo com o Art. 64, Inc. b) da Lei 19.550
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Anexos

Anexo I - Quadro demonstrativo do investimento em cada controlada

Anexos II e III - Dois quadros evidenciando as operações entre as sociedades.

As notas relativas aos demonstrativos consolidados trazem ainda.

1. Bases de consolidação

2. Sociedades objeto da consolidação.

i ‘. Brasil

As demontrações publicadas tanto da Alpargatas como da CIADEA (Renault), encontram-se 

reproduzidas no anexo 1, no final do trabalho.

Apresentamos também duas demonstrações brasileiras. Uma refere-se a encerramento de 
exercício social e outra informação trimentral. O informe trimestral, ilustra a apresentação das 
informações, evidenciando as diferenças entre os do Brasil e Argentina. Não foi possível obter 

informes trimestrais do Uruguai e Paraguai.
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VARIG S.A. - 31 de dezembro de 1995

Empresa do setor de transporte aéreo.

Resumidamente, apresentamos as Notas Explicativas:

1. Contexto operacional - objeto da companhia.

2. Apresentação das demonstrações contábeis - de acordo com as normas da CVM.

2.1 Principais práticas contábeis:

d) Provisão para créditos de liquidação duvidosa - base histórica

f) Imobilizado Técnico - adquirido sob a forma de leasing financeiro avaliado pelo 
custo de aquisição corrigido monetariamente, a exceção do equipamento de vôo, 
reavaliados em outubro de 1988 e corrigido a partir daquela época. Depreciação pelo 
método linear (vida útil econômica)

e) Estoques de materiais diversos e ordens de trabalho em andamento - custo histórico 
corrigido

b) Atualizações Monetárias - os direitos e deveres expressos em moedas estrangeiras ou 
indexados em índices internos de variação de preços estão atualizados com base nas 
taxas de câmbio comercial e outros indicadores respectivamente na data do balanço.

a) Efeitos inflacionários -reconhecidos ao resultado com base na variação da UFIR 
(unidade fiscal de referência).

c) Instrumentos Financeiros - valor da aplicação acrescido dos rendimentos até a data 
do balanço.
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h) Reconhecimento da receita - quando da efetiva prestação do serviço.

Os itens 3 a 12 detalham e evidenciam a evolução das seguintes contas:

3. Estoques - mat. diversos, ordens em andamento, importações em andamento

4. Depósitos especiais

6. Imobilizado técnico próprio e de leasing

7. Ativo Diferido

8. Transações com empresas controladas, coligadas e controladora

9. Empréstimos e financiamentos para capital de giro

10. Financiamentos leasing (equipamento de vôo) - agências e último vencimento

11. Leasing operacional

12. Debêntures

13. Patrimônio líquido

13.2. Correção monetária do capital

13.3. Reserva de reavaliação

g) Provisões - com base nas horas voadas e representa a cobertura dos custos a realizar 
com revisões futuras.

5. Investimentos em empresas controladas e coligadas - avaliados pelo método de equivalência 
patrimonial

13 .4. Dividendos - não distribuídos devido à inexistência de lucros acumulados e reservas 
de lucros.

13.1. Capital social realizado - valor, número de ações ordinárias e preferenciais sem 
direito a voto. O mesmo com relação ao capital autorizado. São evidenciados, 
também, os principais atos societários do período.
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14. Ganhos líquidos sobre ativos/passivos em moeda estrangeira

15. Perdas nos itens monetários não remunerados

20. Seguros

COMPANHIA VALE DO RIO DOCE - INFORME TRIMESTRAL

As demonstrações da Vale do Rio Doce foram reproduzidas parcialmente

16. Resultado não operacional

17. Impostos - ICMS, Imposto de Renda e Contribuição Social

As demonstrações da VARIG e 
anexo 2 no final do trabalho.

da Vale do Rio Doce, encontram-se reproduzidas no

18. Créditos contingentes.

19. Instituto Aerus de Seguridade Social - plano de aposentadoria complementar a funcionários 

das empresas de aviação

Essa empresa atua no setor de mineração.

O relatório trimestral, apresenta balanço e demonstração de resultados, não sendo 
elaborada as Demonstrações das Origens e Aplicações de Recursos e Mutações do Patrimônio 

Líquido.

São apresentadas notas explicativas dos procedimentos.

As demonstrações são auditadas, sendo efetuada uma revisão limitada dos procedimentos.
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III. Paraguai

Seguros Chaco S.A. e Grupo General de Seguros e Resseguros S.A. em 30 de junho de 1994

Não foram apresentadas notas explicativas nem parecer de auditoria.

Não foi apresentado relatório de administração.

As contas do balanço não são agrupadas em circulante e longo prazo.

CORFAN BANCO S.A.

Os mesmos comentários efetuados na Seguros Chacos são aplicados ao Corfan Banco.

A Demonstração de Resultados não é apresentada na forma dedutiva, sendo que as 
despesas são demonstradas no lado esquerdo e as receitas no lado direito.

Verificou-se que na apresentação das demonstrações não foram publicados os valores do 
exercício anterior para análise comparativa.

Foram realizados muitos esforços para a obtenção de demonstrações publicadas que não 
fossem de setores tão específicos como bancos e seguradoras, mas infelizmente até a presente data 
não foi possível a obtenção das mesmas. Decidiu-se então inserir neste trabalho as demonstrações 
obtidas, ainda que não fossem as mais adequadas para efeitos de comparabilidade. As cópias das 
demonstrações estão no anexo 3, no final do trabalho.

Não foram publicadas as Demonstrações de Origens e Aplicações de Recursos e as 
Demonstrações das Mutações do Patrimônio Líquido.
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IV. Uruguai

Observa-se ainda, além do Relatório de Auditoria, a publicação dos:

“Informe dei Sindico” declarando sobres as demonstrações contábeis.

Os critérios de avaliação dos ativos foram basicamente o custo.

As demonstrações foram elaboradas em Correção Integral, conforme NIC 29.

Nota explicativa número 3:

3.1 Bases de Apresentação - (decretos 103/91, 105/91 e 200/92).

• Os direitos e deveres em moeda nacional - valor nominal,

A seguir comentaremos alguns detalhes das notas explicativas que consideramos 

relevantes.

Nas notas explicativas observamos referências de procedimentos contábeis de acordo com 

as Normas Internacionais de Contabilidade (NIC 29).

As demonstrações do Uruguai, referem a Montevideo Refrescos S.A., empresa de 

envasamento dos produtos da Coca-Cola, encerrados em dezembro de 1993.

• Os direitos e deveres em moeda estrangeira - convertidos pela taxa de câmbio vigente 

no encerramento do exercício;

Podemos observar que as demonstrações apresentadas referem-se a um único exercício 

não sendo demonstrado os valores do exercício anterior.

“Informe de Compilación”, relatório preparado pelo gerente financeiro da empresa, onde o 

mesmo declara sobre a veracidade e adequação das demonstrações contábeis.

3.2 As Demonstratações Contábeis estão em moeda de poder aquisitivo uniforme - utilizou-se o 

“índice de Precios al Consumidor” A metodologia aplicada consistiu basicamente em:
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• Demais contas ajustadas em função da variação do “índice de Precios al Consumidor”,

• Não se atribuiu valor às diferenças de câmbio;

3.3 Critério geral de avaliação de ativos e passivos - custo histórico, ajustados segundo 3.2.

3 5 Reconhecimento de resultados

Basicamente o regime de competência.

a) princípio da realização das receitas

b) entradas e saídas - valor original corrigido

d) Custo das Vendas - custo de produção (variáveis e fixos), custeio por absorção.

3 4 Definição de “Capital a Mantener” e Determinação do Resultado - O conceito utilizado para 
manutenção do capital, é o capital financeiro, foi considerado como resultado do exercício a 
variação monetária do patrimônio líquido inicial.

e) Imposto de Renda - valor estimado a pagar pelo resultado do exercício, mais os maiores 
impostos que haverão de gerar em exercícios futuros, por aplicação no presente, de 
critérios fiscais que afetam temporalmente de forma diferente os resultados fiscais e 
contábeis.

c) Receitas Operacionais Líquidas - preço de venda deduzindo - se os descontos, 
bonificações e impostos.

• Contas patrimoniais apresentam seus valores legais, formais, incluindo o total das 
variações monetárias como Ajuste ao Patrimônio Líquido.

f) Resultado por exposição à inflação está dentro da demonstração de resultados e gerou 
uma receita.



4. Mudanças de critérios contábeis:

8. Empresas vinculadas - saldos devedores e credores com empresas vinculadas.

6. Estoques - acabados, ou em processo estão avaliados ao custo de produção. As matérias primas 
e os materiais estão ao custo de aquisição. O custo pelo consumo foi estabelecido pelo Custo 
Médio ponderado.

5. Créditos - Provisão para créditos de liquidação duvidosa determinada em função de análise 
histórica.

a) Ações da Riberena S.A. estão agora avaliadas de acordo com a nota 7. Anteriormente 
suas demonstrações estavam consolidadas com as da Montevideo Refrescos.

7. Participações em outras empresas - Método de avaliação pela equivalência patrimonial para a 
Riberena S.A. (100% de participação acionária) e custo histórico corrigido para a Hielogas S.A. 
(19,8% de participação acionária).

10. Recipientes - custo de aquisição ou valor de depósito de senhas do momento do reingresso ou 
retomo ao mercado, corrigido monetariamente. Vasilhames e Caixotes que estavam no mercado
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3.6 Definição de fundos - disponibilidades (para efeito da elaboração da Demonstração de Usos e 
Aplicação de Fundos).

9. Bens de uso - custo de aquisição ou construção, incluindo capitalização de juros efetuada 
durante o exercício, deduzida a depreciação acumulada (taxas constantes c/ base na vida útil dos 
bens). Detalha-se os valores dos bens.
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12. Depósito por envase - quantidade total de vasilhames e Caixotes no mercado.

Cópia parcial das demonstrações publicadas da Montevideo Refrescos S A encontram-se no 
anexo 4 deste trabalho.

11. Intangíveis - de acordo com 3.2. A empresa considera que as vendas futuras derivadas dos 
gastos neste item classificados serão por elas recuperados.

estão a preços correntes das senhas de envases vigentes no encerramento. Os recipientes não são 
depreciados contabilmente.
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6. Considerações sobre as divergências dos critérios contábeis e algumas sugestões

International Forces for Change

Economic/politicai interdependence

Foreign direct investment

Multinational corporate strategy k-4
New technology

International financial markets

Business and financial Services

International regulatory organizations

Societal Values 44

Accounting Values 4

*
Reinforcement

22 Gray S. J.. International Accounting Research: The Global Challenge, The International Journal of Accounting 
- volume 24, number 4, 1989.

Physical 
Environment 
Factors

Change and Development of Accouting Values 
and Systems Internationally

Institucional 
Consequences

Accounting 
Systems

A cultura e os valores sociais, nos seus diferentes graus, propicia a absorção do nível de 
emprego e organização, com variadas relações de integração. A contabilidade é incorporada a essa 
estrutura através de sistemas contábeis e suas utilizações, contribuindo com os valores sociais, 
conforme proposto por Gray22 então, não somente é possível entendermos as diferenças entre os 
sistemas contábeis nacionais, aplicados numa variedade de contextos, mas podemos avaliar 
também o impacto das mudanças resultantes de fatores internacionais.

Um modelo de mudança de processo e desenvolvimento contábil está representado no 
quadro abaixo22:
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6.1. Diferenças de critérios contábeis

Existem diferenças de critérios contábeis a nível mundial.

6.2. Diferença entre as moedas

O MERCOSUL, apesar de ser um bloco de formação recente também está preocupado 
com a questão das diferenças contábeis. Alguns pontos foram abordados no capítulo 5 deste 
trabalho ressaltando as divergências. Estamos cientes que este assunto será ainda objeto de 
muitas discussões e pesquisas entre os estudiosos e autoridades dos países, esperamos 
apenas que um consenso seja possível num prazo menor do que uma década ( tempo 
aproximado da CEE para emitir e aprovar suas normas).

O IASC, tenta uniformizar de maneira que haja consenso sobre os critérios a serem 
utilizados a nível mundial, mas existem ainda vários pontos a serem discutidos e analisados 
para que possamos afirmar que existe consenso sobre as principais práticas contábeis no 
mundo.

As diferenças convergem para dois pontos básicos: diferenças de critérios contábeis 
propriamente dito e dos padrões monetários

Como podemos observar as divergências dos critérios contábeis existentes estão 
diretamente relacionados com os valores sociais e culturais dos países.

A nível regional a Comunidade Européia aprovou as 
grande avanço no sentido da harmonização.

O desenvolvimento da tecnologia permitiu que os investimentos ultrapassassem os 
limites das fronteiras dos países, surgindo as empresas multinacionais. Um dos principais 
problemas contábeis enfrentados por essas empresas são as diferenças entre o padrão 
monetário do domicílio do investidor e do local onde fôra realizado os investimentos.

“Directivas” , representando um
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Discutiremos a seguir, esses dois tópicos.

6.2.1. Considerações Gerais sobre a questão da formação de moedas globais

Os critérios determinados coletivamente podem ser expressos formalmente assim:

O peso de uma moeda X na composição de G será dado por:

P x =
ríj)

Se ql, q2, q3, qn são vários montantes de moedas diferentes que nestes valores 
compõem a moeda global G, então {ql,q2,q3,..., qn} = 1G.

As bases para sua formação podem ser, entre outros, a participação relativa de cada 
membro em relação ao total, do montante de exportações, participação do PIB, etc..

A formação de moeda global implica em um acordo entre as partes sobre os critérios 
que determinarão as bases para sua composição.

Algumas questões têm sido desenvolvidas para minimizar essa problemática, tais como 
a formação de moeda global e a evolução dos próprios critérios de conversão.

Existem na prática, basicamente dois sistemas de fixação de taxa de câmbio, o parity 
grid e o basket.

Assim, existindo as taxas de câmbio bilaterais entre as diversas moedas que compõem 
G, pode-se expressar todos os montantes em uma mesma moeda cuja somatória será igual a 
1G.

Desde então a necessidade de conversão das demonstrações contábeis das empresas 
investidas para moeda do país da investidora tomou-se acentuada.

(j x

Onde rkj representa cada taxa de câmbio bilateral entre X e as outras moedas que 
compõem a cesta. A simples somatória dos montantes das diversas moedas que compõem a 
cesta expressos em uma mesma moeda X dará a taxa de câmbio de G para X.
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Foi formada considerando-se as moedas dos países que fazem parte do FMI.

Geralmente não são conversíveis em ouro ou qualquer outras forma de liquidez 
internacional, tal como o dólar. O FMI, como agência emitente não necessita proporcionar- 
lhes qualquer lastro sob a forma de reservas internacionais nem mesmo frações de reservas 
de ouro.

O DES é uma moeda internacional aceita pelos governos dos países que fazem parte 
do FMI, assemelha-se ao ouro, com a diferença de que o metal deve ser produzido, 
enquanto o DES constitui lançamento contábil na Conta de Saques Especiais do FMI.

O DES (Direitos Especiais de Saques), unidade utilizada pelo Fundo Monetário 
Internacional, apresenta características de moeda fiduciária e de crédito.

a. Unidade Utilizada pelo FMI - Fundo Monetário Internacional - Direitos Especiais 
de Saque (DES)

O basket é fundamentado na criação de uma moeda global que pode ser definida como 
uma cesta de específicos montantes das moedas. Os pesos de cada moeda são determinados 
por critérios precisos, baseados na participação relativa de cada membro.

E necessário ponderar que, em geral, uma cesta de moedas nem sempre será composta 
de todas as moedas que existirem na área de sua abrangência.

O "parity grid” estabelece um acordo entre todas as partes do sistema que fixam as 
taxas de câmbio. Teoricamente, se uma das partes ferir o acordo e alterar a taxa 
posteriormente ao acordo, todos os outros países deveríam reajustar-se à nova situação.

Em 1969 entraram em vigor emendas adotando-se os Direitos Especiais de Saque - 
DES.

A participação de cada moeda corresponde ao peso especificado para cada uma 
segundo a participação relativa que cada um dos países das moedas possuem no total das

Sua aceitação como moeda, transforma-o em direitos sobre os recursos da economia 
mundial como um todo.
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40%

21%

ien 17%

libra 11%

franco francês 11%

b. O Mecanismo de Taxas de Câmbio da Comunidade Econômica Européia

dólar americano

marco alemão

Esse sistema de taxa de câmbio "ERM - Exchange Rate Mechantsm ” é baseado na 
determinação de taxas de câmbio fixas, sendo revistas e ajustáveis periodicamente.

exportações de mercadorias e serviços e a importância financeira de cada moeda no total das 
transações mundiais.

Em 1978, porém, foi estabelecido novamente entre as principais nações do continente 
europeu um acordo que criou um novo sistema de taxas de câmbio, fundamentado em um 
esquema de cooperação monetária (1979).

O DES, segundo estabelecido em janeiro de 1991, é composto de 5 moedas, sendo o 
peso relativo de cada uma, conforme abaixo citado:

No início da década de 70, as principais autoridades das principais nações da Europa 
reuniram-se e estabeleceram que era necessário o desenvolvimento de um sistema próprio de 
taxas de câmbio fixas, considerado na época ponto fundamental para a estabilidade 
monetária, ou pelo menos para aumentar a estabilidade, promover o pleno emprego e 
proporcionar a harmonização e a diminuição das disparidades regionais. Com a crise do 
petróleo, entretanto, as nações européias enfrentaram um período de desestabilização 
econômica que intensificou a importância dos instrumentos da política monetária, entre eles 
a taxa de câmbio, o que fez com que a idéia não vingasse bem.
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A Comunidade Econômica Européia, adotou como sistema de formação de moedas o 
basket, entre outros motivos, por sua maior viabilidade. A moeda global, no caso, o ECU 
(Economic Currency Union), pode ser definida como uma cesta de específicos montantes de 
todas as moedas da comunidade econômica européia.

Conclui-se, assim que o EMS não é na concepção pura da palavra um sistema de taxas 
de câmbio fixas, mas sim um sistema de taxas de câmbio com flutuação limitada viabilizada e 
assistida.

Os pesos de cada moeda na cesta são determinadas coletivamente por um critério 
preciso, baseado na participação relativa de cada membro na comunidade, como quotas no 
EC GNP (Growth National Product), etc. A composição da cesta é reexaminada a cada 5 
anos, ou por requisição de um membro (em qualquer época).

Entretanto, como o sistema monetário europeu, EMS (European Monetary Sistem), 
deve promover a cooperação monetária, com o objetivo de viabilizar o ERM, foi 
estabelecido um sistema de crédito de curto, médio e longo prazo, com o intuito de auxiliar 
os membros na manutenção das paridades e no controle econômico-monetário, fruto das 
complicações que decorressem das limitações do ERM, tais como balança de pagamentos, 
desemprego, etc.

Cada um deles possui uma margem de flutuação da taxa de câmbio de 2,25% da taxa 
estabelecida, para mais ou para menos. Alguns membros possuem uma margem de flutuação 
de 6%, como é o caso da Itália, Espanha e Reino Unido. Esse sistema permite que cada 
membro realize seu próprio controle monetário, dentro de certos limites que não 
prejudiquem a situação econômica-financeira dos demais membros e da comunidade como 
um todo, já que limita a ação deste instrumento.
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6.2.2. Possíveis soluções para as divergências decorrentes

* Observação: G equivale à moeda global.

Supondo que determinada empresa estabeleça-se em dois países de um mesmo bloco 

econômico, ao mesmo tempo, com o mesmo capital, ao início de um exercício qualquer. Os 

diversos problemas de suas economias, as diversas políticas monetárias adotadas pelos 

países deverão estabelecer no final deste exercício uma paridade monetária diferente da 
inicial.

Segundo o autor, a utilização da moeda nacional para fins de apuração do resultado 

global de uma companhia que possua investimentos permanentes em outros países, cria 

distorções nos resultados, e tais distorções podem ser amenizadas com a adoção de uma 

moeda global. E exemplifica:

Supondo, ainda, que a empresa citada não tenha operado em termos de sua atividade 

e financeiramente falando, em nenhum dos dois países. Ao final do exercício ela deverá 

reportar, segundo os princípios internacionais de conversão, um resultado que decorre da 

conversão deste ativo para a moeda nacional.

Para ilustrar melhor e enfatizando que o investimento global da companhia está 

representado por 50% em cada país e que as moedas na data do investimento - TO - 

apresentavam-se:

IG* =2 REAL

1G =2 PESOS

1 REAL = 1 PESO

Yuji Ijiri, em seu artigo entitulado “Global Financial Reporling Using a Composite 

Currency: An Aggregation Theory Perspective” 23 propõe formas de minimizar as 

divergências decorrentes dos investimentos realizados em países diferentes.

23 The International Journal of Accounting. volinne 30. number 2.
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Investimentosmoeda Investimentos Total

na Argentinano Brasil

REAIS 200100100

PESO 100 200100

G 1005050

Assumindo-se que no final de um período, em Tl, a paridade, entre as moedas, passe
a ser:

1 G = 1,5 REAL

1 G = 3 PESOS

1 REAL = 2 PESO

G$Argentina (PS)Paridade Brasil (RS)

G$ 100to G$ 1 = RS 2 = PS 2 PS 200RS 200

G$ 100tl G$ 1 = R$1,5 = PS 3 PS 300RS 150
G$0PS 100Resultado RS (50)

Os G$ 100, equivalem a RS 200 ou a PS 200, no momento tO

O investimento 200 REAIS, distribuídos em dois países, Brasil e Argentina, ficam 
assim distribuídos:

Então, o valor total dos investimentos em moeda de cada um dos países e na moeda 

global, estarão avaliados conforme o quadro seguinte:

Tempo

Os valores, do quadro acima, correspondem ao investimento consolidado e 

convertido para cada uma das três moedas.
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No momento tl, os G$ 100, equivalem a RS 150 ou a PS 300.

As diferenças de resultados apresentados neste período decorrem da conversão dos 
ativos que estão no exterior para a moeda nacional.

O autor demonstra, ainda, que o mesmo sistema, se aplicado a um investimento, que 

não corresponda à relação 50-50, apresentará distorções, embora, estas sejam menores que 

as apresentadas na conversão para a moeda nacional. Tal fenômeno ocorre porque no 

exemplo anterior, o peso da variação de cada moeda é igual para cada ativo e os resultados 

se compensam. Note que a conversão das perdas e dos ganhos para o G, compensaram-se 

(em reais, houve uma perda equivalente a 16,67 pontos percentuais no investimento

Momento

to

to

to

tl
tl
tl

Argentina

ÍÕÕ
ÍÕÕ 

5Õ 
5Õ

ÍÕÕ

50

Brasil

100

100
50

100

200
50

Total
200
200
100
150
300
100

Moeda

~R($r
~W
~G($r
"w
"W
■"gísF

Utilizando-se a moeda global G, não seria apresentado nenhum resultado na 

conversão das demonstrações, ao passo que se fosse apresentado o resultado em reais ou em 

peso, teríamos, uma perda de R$ 50 ou ganho de PS 100.

Cada um dos ativos correspondem a R$100,00 e PS 100,00, em seus respectivos 
países.

A utilização de uma moeda global, em um investimento 50-50 proporciona um 

resultado G$0, porque não assume a premissa da repatriação do ativo24. Ao invés disso, 
funciona como um controle paralelo que não altera o valor do ativo, conforme demonstrado:

24 O autor defende que os resultados decorrentes das variações cambiais não devem ser considerados como 
pertencentes ao período. Somente devem ser reconhecidos, quando houver repainaçdo dos auvos ou 
efetivação da perda/ganho.
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TotalInvestimentosmoeda Investimentos

no Brasil

200REAIS 160

20040PESO 160

10020G 80

TotalInvestimentosmoeda Investimentos

no Brasil

180REAIS 160

360PESO 320 40

G 12013,33 106,67

E exemplifica: supondo a título de ilustração, que outra companhia tenha um 

investimento global equivalente a G$100 distribuídos 80% -20% em dois países do bloco, 

mantidas as paridades do exemplo anterior, resumidamente em To, temos:

na Argentina

20

na Argentina

40

Se o ativo global não estiver distribuído 50-50, os pesos não serão iguais e a 

conversão para a moeda global apresentará um resultado global influenciado pelo 

investimento com maior peso.

realizado na Argentina. Em pesos, houve um ganho de 16,67 pontos percentuais no 

investimento do Brasil). O investimento na Argentina passou a representar 33,33% do 

investimento total e o Brasil, 66,67%, considerando suas moedas locais. Na moeda global G, 

a distribuição do investimento permanece 50-50.

Em Tl, temos as novas avaliações em função das variações das paridades entre as 

moedas:
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Apresentamos a tabela abaixo que ilustra o resultado total em cada uma das moedas:

G$Brasiltempo

100to

tl 180 360 120

Resultado (20) 160 20

Em tl, a paridade passou para 1G$ = 1,5R$ = 3P$, então:

Para solucionar o problema da apuração de resultados, quando os investimentos não 

estão distribuídos 50-50, o autor propõe a criação, para fins gerenciais, de uma moeda 

própria G’ ponderada. Esta ponderação levaria em conta a importância relativa de cada 

investimento no global.

Em tO, os G$ 100 estavam distribuídos em investimentos no Brasil de R$160 e na 

Argentina de P$40. Como a paridade era de 1G$=2R$=2P$, então o total dos investimentos 

em reais e em pesos eram coincidentes.

• os 40 Pesos, que em T0 equivaliam a 40 Reais, passaram a equivaler em Tl 20 

Reais, que somados aos R$ 160 dos investimentos iniciais no Brasil totalizam 180 

reais, acarretando uma perda de RS 20;

(RS)

200

Argentina 

(PS) 

200

• os 160 Reais, que em T0 equivaliam a 160 Pesos, passaram a equivaler 320 

Pesos, que somados aos 40 Pesos dos investimentos iniciais na Argentina, 

resultam um ganho de 160 Pesos.

A conversão para a moeda nacional (real ou peso) apresentou resultados em função 

da conversão dos investimentos realizados fora do país (Brasil ou Argentina).

A utilização da moeda G também apresenta um resultado em função do ativo do 

Brasil representar 20% do total dos investimentos, enquanto que a Argentina, 80%. Ou seja, 

a perda na Argentina não foi suficiente para compensar o ganho decorrente da conversão do 

investimento no Brasil.
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180 120360 160
20 160 20 0

Argentina (PS)
200

G$
Tõõ

G’$
Tóõ

Brasil (RS) 
2ÕÕ

Observe que este conceito de moeda ponderada G, aplicado no nosso exemplo, 
proporcionaria um resultado nulo, conforme quadro abaixo:

tempo 
to
tl

Resultado

Esse procedimento, entretanto, é muito particular, dependendo da composição dos 
investimentos de cada empresa, devendo portanto, limitar-se aos fins gerenciais. 
Principalmente, porque exclui qualquer possibilidade de comparação entre as companhias.

Dessa forma, o autor conclui que a utilização de uma moeda global comum a todos 
os países do bloco, ainda que não elimine todas as distorções, pode oferecer resultados mais 
adequados, do que se utilizadas as moedas locais.
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6.2.3. Conversão das Demonstrações Financeiras

Observamos que alguns autores americanos utilizam o termo “translaté” e o 
“conversiori' de formas diferentes. Translation é simplesmente a mudança da expressão 
monetária, ou a tradução da moeda, enquanto que conversion é mais amplo e engloba 
também adequações de critérios. No Brasil utilizamos a palavra conversão como sinônimo 
de translate.

• taxa média - é a taxa que compreende a variação média das taxas históricas e 
* I

corrente em um determinado período.

• taxa corrente - é a taxa de conversão na data de encerramento do balanço. 
Considera que os itens estão mensurados, mais adequadamente, em moeda local, 
do que se estivessem sido mantidos na moeda da conversão;

• taxa histórica - é a taxa de conversão na data de aquisição ou formação dos itens, 
preserva o custo original equivalente à moeda de conversão em relação à moeda 
local na data de aquisição;

A Conversão das Demonstrações Contábeis é um dos mais controvertidos temas na 
contabilidade. As empresas multinacionais adotam variadas técnicas para poderem utilizar as 
demonstrações de outros países e preparar suas demonstrações consolidadas, incluindo os 
investimentos locais e os realizados em outros países.

A importância de adequadas técnicas de conversão, que apresente de forma precisa 
os investimentos e os seus respectivos resultados, nos parece fundamental no processo de 
internacionalização e globalização. Os desvios ocasionados por inadequação de critérios tem 
como conseqüência, entre outras, perda de oportunidade de investimentos e lucros.

Os critérios de conversão, mais conhecidos, utilizam, basicamente, três conceitos de 
taxas:
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Contas Monetário/nãoCorrente Corrente/nio Temporal
monetáriocorrenteMétodo

caixa T.C. T.C. T.C.T.C.

T.C.contas a receber T.C. T.C. T.C.

inventário

T.C. T.C. T.H. T.H.. custo

T.H.T.C. T.C.. estoques

investimentos

T.H. T.H.T.C. T.H.. custo

T.H.T.C. T.H.. estoque

ativo fixo T.H. T.H.T.C T.H.

T.C. T.H.outros ativos T.C. T.H.

T.C.T.C. T.C.contas a pagar

déb. longo prazo T.C.T.C.T.C. T.H.

capital T.H.T.H. T.H.T.H.

lucros retidos *** *

25

(*) Os lucros retidos geralmente são obtidos por diferença, e portanto estão 

representados por taxas correntes.

CHOI. Frederick D. S. & MUELLER, Gerhard G.. International Accounting. Second Edition. 1992. 
EUA

A forma de utilização, combinada ou não, das taxas acima, caracterizam os diversos 

métodos de conversão. Apresentamos a seguir, resumidamente, quais taxas são utilizadas 
nas contas do balanço, utilizando o quadro de CHOI 25:
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A seguir comentaremos de forma sintética cada um dos critérios de conversão:

a. Corrente-não corrente

e o

b. Monetário e não Monetário

c. Método Temporal

Este critério é mais flexivel do que os citados anteriormente.

As contas da demonstração de resultados são convertidas pela taxa média mensal, 
com excecão da depreciação, amortização e custo das mercadorias.

Os ativos e passivos correntes são convertidos pelas taxas correntes os não correntes 
patrimônio líquido são convertidos pelas taxas históricas.

Os itens monetários são convertidos pela taxa corrente e os não monetários, 
inclusive o patrimônio líquido, pelas taxas históricas.

Neste método as contas são agrupadas de acordo com a sua natureza e divididas em 
monetárias e não monetárias.

Neste critério os ativos e passivos são agrupados segundo suas datas de maturação, 
sendo divididos em correntes e não correntes.

De acordo com este critério, o caixa, os recebimentos e pagamentos 
(independentemente de seus prazos) são convertidos pela taxa corrente. Outros ativos e 
passivos são convertidos por taxas correntes ou históricas dependendo de suas 
características. Os ativos e passivos que estão intrínsecamente ligados ao seu valor de 
aquisição, convertidos pelas taxas histórica (ativo fixo), enquanto que os ligados aos valores 
correntes de compra e venda, convertidos por taxas correntes (estoques).

Na demonstração de resultados, os itens são convertidos por taxas médias mensais, 
com exceção da depreciação e amortização que são convertidas pelas taxas históricas.
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d. Método da taxa corrente

O método da taxa corrente é o mais simples dos métodos de conversão. Todas as 
contas do ativo, passivo e demonstração de resultados são convertidas pela taxa corrente.



13S

A seguir, apresentamos no quadro abaixo os principais critérios de conversão
26praticados no mundo

país Temporal

X
X

X
X

X
X

X

X
X

X

X

X

X
X

X
X

X
X

X
X

X
X

X
X

X
X

X
X

Taxa» 
Corrente*

' X
X
X

X

X 
X

X
X

_X 
X

X 
X

_x
X
X

X. 
X

X 
X

X 
X

X 
X

X 
X

Argentina_____
Austrália______
Áustria
Bahamas_____
Bermuda_____
Bolívia________
Botswana_____
Canadá_______
Chile_________
Colômbia_____
Costa Rica 
Dinamarca 
R Dominicana
Equador______
El Salvador
Fiji___________
Finlândia______
França_______
Alemanha_____
Grécia 
Guatemala
Honduras_____
Hong Kong 
india
Iran__________
Irlanda________
Costa do Marfim
Jamaica_______
Japáo_________
Quênia______ _
Coréia________
Malawi________
Malásia_______
Países Baixos 
Nova Zelândia
Nicarágua_____
Noruega_______
Paquistão______
Panamá_______
Paraguai______
Peru__________
Filipinas_______
Senegal_______
Singapura______
África do Sul 
Suécia
Suiça_________
Taiwan________
Reino Unido
EUA._________
Venezuela______
Zâmbia________
Zimbabwe

f
I

Corrente/ I Monetário/ 
náo Corrente náo Monetário;

“6CHOI. Frederick D.S. & MUELLER. Gerhard G.. Op. citada.
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Critérios adotados pelo IASC

em

Resumidamente:

Critérios adotados pelo Financial Accounting Statement, FAS-52

A NIC 21, que trata dos investimentos estrangeiros, prevê basicamente as transações 
moeda estrangeira ( compra, venda, etc.) e a conversão das demonstrações.

No caso de conversão, adota os critérios utilizados no método temporal e o conceito 

de “closing rate”( taxa atual de conversão na data do balanço).

Operações realizadas em países com altas taxas de inflação devem ser ajustadas pelos 
índices de inflação local para depois ser efetuada a conversão, utilizando o método temporal 

ou o “closing rate”.

Inicialmente o FAS-8 tratava dos procedimentos a serem seguidos para a conversão 
das demonstrações financeiras de maneira geral para o dólar, sem distinção das origens dos 

países em que elas haviam sido elaboradas.

Os critérios de conversão utilizados atualmente nos Estados Unidos estão 
consubstanciados nos FAS-52 emitido pelo FASB - Financial Accounting Standards Board, 

órgão norte-americano que emite normas contábeis

Os ativos e passivos, monetários e não monetários devem ser convertidos pela taxa 

atual de câmbio na data do balanço (closing rate).

As despesas e receitas devem ser convertidas pelas taxas da data de sua ocorrência, 

exceto se tratar de empresa situada em ambiente inflacionário.

Também é aceita a taxa média para a conversão das receitas e despesas.
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No FAS-52 quando utilizado em economias com moedas estáveis, adota o conceito 
de moeda funcional e partem do pressuposto de que as demonstrações feitas em moeda 
local, dentro dos critérios contábeis note-americanos, estão melhores preparadas nessa 
moeda do que se fosse efetuada a conversão com base nas taxas históricas. Os ativos e 
passivos indistintamente são convertidos pelas taxas correntes, com exceção do capital 
social. As receitas e despesas são convertidas pelas taxas médias do período.

O método de conversão utilizado pelo FAS-8 é o Monetário/Não monetário, 
adotado no FAS-52 como critério de conversão para economias hiperinflacionárias,

Posteriormente, o FAS-52 substituiu o FAS-8, incluindo os critérios de conversão 
para os países com moeda estável. Foram mantidos os mesmos critérios do FAS-8 para a 
conversão das demonstrações dos países com moeda hiperinflacionária.
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7. PROPOSTA PARA CONVERSÃO DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS

7.1. Introdução

A paridade cambial existente entre as moedas Real, Peso Argentino, Peso Uruguaio e 
Guarany, seria objeto de profundo estudo econômico, mas, neste trabalho, nos limitamos a tecer 
apenas alguns comentários sobre a questão da formação de moedas, (capitulo 6)

É bem verdade que a simples conversão das demonstrações não soluciona a problemática 
da diversidade dos critérios contábeis utilizados pelos países, amplamente discutidos em capítulos 
anteriores, havendo, portanto, a necessidade inicial de ajustes referentes a essas práticas contábeis 
ou a evidenciação dessas diferenças para, então, ser efetuada a conversão.

Neste capítulo, desenvolvemos uma proposta de conversão das demonstrações dos quatro 
países em um único padrão monetário.

A necessidade de informações econômico-financeiras acerca dos investimentos realizados, 
ou a serem efetuados nos países, exige critérios adequados de conversão das demonstrações 
contábeis para que possam ser feitas análises comparativas apropriadas das alternativas existentes.

Existem diferenças acentuadas entre os procedimentos de conversão adotados em cada 
país, entre outros, utilização das taxas média, final e histórica para a conversão de algumas contas, 
segregação de itens monetários e não monetários, etc., porém nenhuma dessas técnicas pode ser 
apontada como superior em todos os aspectos.
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7.2. Proposição

Um modelo de conversão das demonstrações contábeis para o Mercosul.

O modelo de conversão será desenvolvido no item 7.4. deste capitulo.

7.3. Fundamentos

2. Utilização dos critérios adotados no FAS-52 - Financial Accounting Statement.

No caso de conversãQ quando a moeda è estável, podemos aceitar a utilização dos valores 
originais como base para conversão, uma vez que os mesmos são representativos para 
demonstrar a situação financeira e patrimonial da empresa na sua moeda local, desde que, 
apurados criteriosamente.

O FAS-52 regulamenta as conversões das Demonstrações Financeiras em dólar americano, 
em economias com moeda estável e em outras economias altamente inflacionárias. Nestas, 
com moeda hiperinflacionária, foram mantidos os preceitos utilizados no antigo FAS-8. 
Continuaremos a chamar, neste trabalho, de FAS-8 o critério de conversão utilizado em 
economias com inflação elevada.

Para que fosse possível 
alguns critérios, a saber:

1. Criação de um padrão monetário contábil para o Mercosul, que denominamos de 
MERCO, cuja paridade entre as moedas dos países, no momento zero, hipoteticamente, 

2*7assumimos que seja de 1 MERCO para cada moeda local.

o desenvolvimento desta proposta, foi necessária a adoção de

*7 Alguns aspectos referente à formação de moeda global foi discutido no capítulo 6. sub-item 6.1. pag. 123.
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No Balanço Patrimonial, as contas devem ser convertidas pela taxa na data do balanço.

4. Utilização dos conceitos da Correção Integral Brasileira

A sistemática brasileira de reconhecimento da inflação, sem dúvida, é uma das mais 
completas existentes no mundo. Dessa forma, sugerimos que, nos países de inflação 
elevada, antes de procedermos a conversão das Demonstrações Contábeis em MERCO, é 
necessária a sua elaboração em Correção Integral.

3. Solução dos problemas referentes ao reconhecimento da inflação nas demonstrações 
contábeis dos países considerados de economia altamente inflacionária, a nível local, ou 
seja, nos países com hiperinflação as demonstrações contábeis devem estar em correção 
integral, reconhecimento da inflação em todas as contas das demonstrações.

Na Demonstração de Resultados, as receitas e despesas são convertidas pela taxa da sua 
formação, sendo aceitas as taxas médias, se não houver distorções significativas.

Quando propomos o uso da taxa média, estamos supondo que as receitas e despesas se 
distribuem uniformemente ao longo do período e que a variação das taxas cambiais 
também sofrem flutuações de maneira uniforme.

O FAS-52 considera o efeito da variação entre as duas moedas no Patrimônio Líquido 
como regra geral. Apenas ganhos e perdas definitivos são tratados como parte do 
resultado. As perdas/ ganhos sobre o Patrimônio Líquido Inicial não são consideradas 
definitivas, portanto não transitam pela Demonstração de Resultados.

O Ajuste a Valor Presente dos débitos e créditos contratados pré-fixadamente deve ser 
efetuado, quando da elaboração das demonstrações em Correção Integral.

A importância desse Ajuste reside na avaliação correta das vendas, compras e, 
conseqüentemente, dos custos, na Demonstração de Resultados e na Conta de Clientes e 
Fornecedores, no Balanço Patrimonial. Lembramos ainda que, na aquisição de bens do 
imobilizado, se forem efetuados a prazo com valores pré-fixados, devem também ser 
trazidos a Valor Presente.
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7.4. Apresentação do Modelo

7.4.1. Critérios a serem utilizados na Conversão das Demonstrações Contábeis

Observe-se que, não necessariamente, consideramos que a economia brasileira se encontra 
com níveis de inflação desprezíveis.

A forma de desenvolvimento desses conceitos será descrita a seguir com exemplos teóricos 
de situações específicas, explorando-se cada uma delas dentro do enfoque desejado.

O conjunto de conceitos que nortearão nosso modelo de conversão foi baseado em 
critérios já existentes, com algumas adaptações quando julgadas necessárias.

Como já comentado no item 7.3.1. desse capítulo, não trataremos dos problemas da 
paridade cambial existente entre as moedas dos países membros, assumindo, então, que a paridade 
na criação do MERCO (moeda contábil) seja de 1 MERCO para 1 REAL.

Supondo que sejam realizados investimentos em uma empresa no Brasil, que esteja sujeita 
à legislação societária, fiscal e outras, em nível local, portanto mantendo seus registros em reais. 
Como também está inserida num contexto mais amplo, MERCOSUL, seria interessante e 
desejável, para seus acionista e gestores, ter informações econômico-financeiras em uma base 
monetária que permitisse a comparabilidade com as demais empresas atuantes no mesmo bloco 
econômico.

Neste item, desenvolveremos, a partir de exemplos teóricos, alguns critérios a serem 
utilizados na conversão das Demonstrações Contábeis, tanto em economias sem inflação como nas 
hiperinflacionárias.
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7.4.1.1. Economia com moeda estável

I. AJUSTE PELA VARIAÇÃO CAMBIAL DO CAPITAL INVESTIDO

1,00.

PASSIVOATIVO

Caixa

Total

Capitai
Total

1,000000

1 000.00Q

1,000.000
1 000 000

A seguir, apresentaremos a seqüência de exemplos ilustrativos das propostas, sendo que, 

nesta primeira fase, supomos não existirem problemas com o reconhecimento da inflação, ou seja, 

admitimos um ambiente de economia estável.

Balanço Patrimonial em 02/01/X0 

em MERCO e em REAIS

Neste tópico, procuramos desenvolver exemplos em que possa ser discutido o ajuste na 

conversão, decorrente da variação do capital inicial investido, bem como sua classificação e 

apresentação. Estes conceitos estão abordados, em seqüência, nos sub-itens “a” e “b”.

a. No momento inicial, quando da integralização do capital em 02/01/19X0, o Balanço de 

abertura em Reais e em MERCO são coincidentes, pois a paridade MERCO e REAL é de
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Balanço Patrimonial em 31/01/X0 em REAIS (nominais)

ATIVO PASSIVO

Caixa 1.000.000 Capital 1,000,000
Total Total i.ooo.ooo1.000.000

Assumindo-se, os seguintes valores abaixo para o MERCO:

VALOR DO MERCODATA
02/01/X0 1,00 Real
31/01/X0 1,03 Reais

Balanço Patrimonial em 31/01/X0 em MERCO

ATIVO PASSIVO

1.000.000,00Capital
Caixa (29.126,21)970 873,79 Perda na Conversão
Total 970,873.79970.873.79 Total

MERCO teve uma valorização de 3% em

b. Continuando com o exemplo do item a, supondo que a empresa não tenha efetuado 

nenhuma transação, em 31/01/19X0 sua situação patrimonial seria:

Analisando o acontecido, verifica-se que o

relação ao real; dessa forma, os mesmos R$ 1.000.000,00 que representavam 1.000.000,00
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• quando houver a efetiva transferência dos recursos aplicados para o país de origem;

A empresa não produziu qualquer tipo de resultado, operacional ou não. Ao ser atribuída 

a perda ao resultado do período, consideramos como definitiva.

Supondo que a perda fosse considerada como resultado do período, a Demonstração de 

Resultados apresentaria:

O Patrimônio Líquido que, em princípio, devido à ausência de resultado, deveria ter-se 

mantido, sofreu uma diminuição de 29.126,21 MERCOS, conforme demonstrado no quadro 
anterior.

• quando for constatado que não existem possibilidades de que a perda/ganho, possa, em 

períodos subsequentes, ser compensada ou transformada em ganho/perda, devido às 

oscilações cambiais.

Ajuste na Conversão 
Prejuízo

REAL
1.000.000
1.000.000

DIFERENÇA

(29.126,21)
(29.126,21)

MERCO
1.000.000,00

970.873,79
29.126,21

Essa perda, ocasionada pela variação cambial sobre o Investimento Inicial, não pode ser 

considerada como definitiva, sendo apenas conjuntural e devendo, portanto, ser ajustada 

diretamente ao Patrimônio Líquido sem transitar pela Demonstração de Resultados. Somente será 

considerada como resultado do período quando se tratar de perda definitiva e irreversível, que 

pode acontecer em duas situações:

taxa de conversão
1,00
1,03

MERCOS em 02/01/X0, em 31/01/X0 representam apenas 970.873,79 MERCOS; portanto, 

houve uma perda de 29.126,21 MERCOS nesse período, assim demonstrado:
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Supondo que 1 MERCO passasse a valer 0,95 Reais, então:

Ganho/Perda.

Considerando novamente este resultado como sendo do período, temos:

O lucro de 81.757,79 representa o ganho em MERCOS devido à desvalorização cambial 

neste período. Pode ser decomposto em 52.631,58 MERCOS de ganho em relação ao capital 

inicial e 29.126,21 MERCOS de recomposição das perdas no primeiro período.

Dessa forma, o prejuízo apresentado no primeiro período foi compensado com o lucro do 

segundo.

REAL
1.000.000
1.000.000
1.000.000

Ajuste na Conversão
Lucro

81.757,79
81.757,79

MERCO 
1.000.000,00 
970.873,79 

1.052 631,58
29.126,21 Perda
81.757,79 Ganho

A segregação entre os resultados obtidos com o desempenho efetivo (operações normais) 

da empresa e os decorrentes da variação cambial são fundamentais para a adequada avaliação do 

desempenho da mesma, constituindo-se em dois eventos distintos, sendo que este último, não 

pode ser atribuido ao resultado do período ao sabor das políticas cambiais.

taxa de conversão
1,00

1,03
0,95

Se, no momento seguinte, o MERCO sofrer uma desvalorização em relação ao REAL, 

como ficará o Resultado e o Patrimônio da empresa?

O lucro acumulado do período foi de 52.631,58 MERCOS. Se, no próximo mês, o 

MERCO tiver novamente uma valorização em relação ao REAL, seguramente haverá um prejuízo 

e diminuição do resultado acumulado. Estas oscilações de resultados em função das variações 

cambiais prejudicam sobremaneira a avaliação do desempenho efetivo da empresa, além de 

considerar, como perda ou ganho do período, um resultado que não necessariamente se efetivou.
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28

Dessa forma, com base nas razões descritas acima, somos de opinião que:

Proposição número 1

Na realidade, a perda ou o ganho na conversão não se deve à ação do gestor da empresa 
no Brasil, mas sim à decisão de investimento no País.

O administrador da filial Brasil não pode ser avaliado pelo resultado obtido, uma vez que 
não teve influência alguma sobre o mesmo.

O mais adequado, neste caso, é diferir o ganho/perda e considerá-lo como resultado, 
quando de caráter definitivo e irreversível.

Os ganhos ou perdas decorrentes das variações cambiais sobre o capital investido são 
ajustados diretamente ao Patrimônio Líquido, sem transitar pelo resultado do período. 
Somente farão parte dele quando considerados definitivos.

Segundo Ijiri28 “Quando uma empresa multinacional estabelece-se em um determinado 
país, devemos considerar que os objetivos desta estão associados com a permanência no país 
escolhido, não somente pelo embasamento do postulado da continuidade das entidades, como 
também pelo alto custo dessa operação e pela oportunidade, a menos, é claro, que fatores 
extraordinários venham a ocorrer que conduzam a esta postura. Sendo assim, a contabilidade não 
deveria evidenciar nos relatórios contábeis perdas ou ganhos que não estejam na iminência de sua 
realização, como é o caso da perda na conversão das demonstrações financeiras.”

Tal procedimento somente faz sentido se a mesma ao final deste exercício pretende 
repatriar o investimento realizado, como é o caso de investimento em papéis, ou outras aplicações 
no exterior. O reconhecimento deste resultado representa uma anomalia, visto que, caso a empresa 
não pretenda repatriar seu investimento, estará reconhecendo um resultado que não ocorreu ainda, 
podendo tomar-se efetivo no futuro.

28 Ijiri, Yuji. Op. citada.
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Análise Comparativa entre a situação patrimonial de 02/01 e 31/01, em MERCOS;

Balanço Patrimonial em MERCO
ATIVO PASSIVO02/01X0 31/01/X0 02/01/X0 31/01/X0

Capital 1.000.000 1.000.000
Caixa Perda na Conversão1,000000 970.873,79 (29.126,21)
Total 1.000.000 970.873.79 Total 1-000.000 970.873.79

Proposição número 2

c. Damos continuidade ao exemplo iniciado em “a”, supondo que em 28/02/19X0 a empresa 

adquira equipamentos no valor de RS 400.000,00.

Observe que, na apresentação do Balanço Patrimonial, foi mantido o valor do investimento 

inicial (capital) e, em linha separada, apresentou-se o valor do ajuste. Procedendo-se dessa forma, 

o valor do investimento inicial não se perde ao longo do tempo, dispondo o usuário da informação 

contábil de importante dado para análise. Assim, apresentamos nossa segunda proposição:

Investiu-se 1 000.000 MERCOS em 02/01 e temos apenas 970.873,79 MERCOS em 

31/01. A perda de 29.126,21 foi decorrente da valorização do MERCO em relação ao REAL.

No Balanço Patrimonial, 
demonstrados separadamente os resultados decorrentes dos efeitos das variações cambiais 

sobre o mesmo.

o valor do investimento inicial é mantido, sendo
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Temos uma nova situação patrimonial:

Balanço Patrimonial em 28/02/X0 em REAL

ATIVO PASSIVO

Caixa Capital 1.000.000600.000

Imobilizado 400,000

Total Total 1.000.000l.000.000

Em MERCOS, temos:

Assumindo os valores abaixo para o MERCO:

VALOR DO MERCODATA
1,0002/01/X0
1,0331/01/X0
1,0528/02/X0

MERCOREAIS
400.000/1,05 = 380.952,38400.000

Balanço Patrimonial em 28/02/X0 em MERCO
ATIVO PASSIVO

1.000.000,00Caixa 571.428,57 Capital
(47619,05)Imobilizado Perda na Conversão380 952,38
952.380.95Total 952.380.95 Total

Valor do equipamento em:
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passou para 47.619,05 MERCOS, assim

MERCOREAL taxa de conversão
1.000.000
1.000.000

DIFERENÇA

MERCOREAL Perda Mensaltaxa de conversão
1.000.000 1.000.000,00

29.126,21970.873,791.000.000

952.380,95 18.492,841.000.000 1,05
PERDA nó PÈRIÒDO 47.619,05

n. CONVERSÃO DAS CONTAS DA DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS

março.

1,00
............."Í”Ò3

Novamente, no mês de fevereiro, tivemos uma valorização do MERCO em relação ao 

REAL, dessa forma, houve, em relação a janeiro, uma perda adicional de 18.492,84 MERCOS.

O valor do ajuste pela Perda na Conversão 
demonstrado:

1,05
1,00

952.380,95
1.000.000,00

(47.619,05)

Observe que a perda de janeiro no valor de 29.126,21 MERCOS representa na realidade a 

perda no Caixa, pois era o único ativo existente naquele mês. A perda no mês de fevereiro também 

representa a perda no Caixa, pois o imobilizado foi adquirido somente no último dia do mês.

Não elaboramos Demonstração de Resultados por não ter havido transações nesse 

período.

Neste tópico, discutiremos os critérios de conversão das Demonstrações de Resultados.

Dando continuidade ao nosso exemplo iniciado no item I a, apresentamos as operações do mês de
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d. No mês de março, a empresa efetuou as seguintes operações:

Assumindo os seguintes valores para o MERCO, temos:

DATA VALOR DO MERCO
02/01/X0 1,00
31/01/X0 1,03
28/02/X0
01/03/X0
31/03/X0 1,07

médio /março 1,06

REAIS

Vendas 150.000
Custo das Vendas
Lucro Bruto
Despesas
Despesas de Depreciação
Lucro 24.922,44

Se efetuarmos

(100.000)
5Õ.ÕÒÕ.......

1,05
1,05

As Demonstrações de Resultados do mês de março em REAIS e em MERCOS, podem, 

assim, serem demonstradas:

(93.457,94) 
46?728’98..... ..... ...........

....... (3'114,95)......

MERCO 
(considerando o MERCO 

do final do mês) 
140.186,92

• Compra à vista de mercadorias no valor de RS 200.000,00 em 01/03/X0;

• Venda de 50% das mercadorias adquiridas por RS 150.000,00 ao longo do mês;

• Despesas no valor de RS 20.000,00;

• Depreciação do equipamento considerando a taxa de 10% ao ano.

(20.000)
"(3333)............
26.667

a conversão pelo MERCO de 31/03/X0, estaremos aceitando que as 

operações foram realizadas no último dia, o que raramente ocorre. Podería ser. utilizada esta taxa 

(final do mês) sem qualquer distorção referente à conversão em cada operação, se a paridade

MERCO 
(considerando o MERCO 

médio do mês) 
141.509,43 

..(94.”339'62) 
47.169'81 “ .... 

 
7H44J4)
25 "í 57755..........
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de

A utilização da taxa média para conversão das contas da Demonstração de Resultados 

permite a segregação entre o desempenho efetivo da empresa ( suas operações de compra, venda, 

etc.) da oscilação do câmbio, além do que representa de maneira mais precisa as operações em 

MERCO, pois, guardadas as considerações, elas estão sendo convertidas uma a uma.

Vendas
Custo das Vendas
Lucro Bruto
Despesas
Despesas de Depreciação
Total do Ajuste

VARIAÇAO ENTRE O RESULTADO 
PELOS MERCOS MÉDIO E FINAL 

1.322,51 
( 881,68) 
440,83 

(176,33) 
( 29,39) 
235,12

O lucro do mês apurado em reais foi de RS 26.667,00 e a diferença entre os lucros pela 

variação média e a final de R$251,50 ( 26.918,50 - 26.667,00 ) equivale a 235,12 MERCOS, 

conforme demonstrado abaixo:

Quando convertemos as contas pelo MERCO médio do mês, obtemos um resultado de 

25.157,55 MERCOS que corresponde a RS 26.918,50 (multiplicado pelo valor do MERCO de 

31/O3/XO, 1,07).

A utilização da taxa média considera que a conversão está sendo efetuada a cada transação 

maneira aproximada, refletindo melhor o desempenho da empresa em MERCO, pois as 

operações foram realizadas ao longo do mês.

MERCO X REAL se mantivesse absolutamente a mesma durante o mês inteiro, o que, também, 

dificilmente ocorre, por mais que a economia esteja estabilizada.

Efetuando-se uma análise comparativa entre a utilização da taxa média ou a do final do 

mês para a conversão, podemos verificar no quadro das Demonstrações de Resultados acima que, 

se utilizada a taxa final, considera-se que todas as operações foram realizadas no último dia do 

mês, o que raramente ocorre, e não estaremos segregando do resultado a parcela referente à 

variação mensal, pois a mesma estará embutida nas diversas contas.
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Observe as seguintes contas da Demonstração de Resultados:

Custo das Mercadorias Vendidas

Quando consideramos o custo pela taxa histórica, no nosso caso 95.238,10 MERCOS, 
reconhecemos a perda do real em relação ao MERCO na data da venda da mercadoria, ou seja, a 
diferença entre os 95.238,10 e 94.339,62 MERCOS reconhecidos como custo do período no valor 
de 898,48 MERCOS, enquanto que, quando o consideramos pela taxa média, este valor de 898,48 
MERCOS será diferido, isto é, não será considerado como resultado do período na data da venda, 
mas sim quando efetivamente comprovada a perda (conceito discutido na página 149).

Na data da compra, RS 200.000 compravam 190.476,19 MERCOS em mercadorias. 
Quando efetuada a venda, considerada ao longo do mês, os RS 200 000 compravam somente 
188 679,25 MERCOS (200 000 : 1,06) em mercadorias; portanto como foi vendida a metade 
desta quantidade, o custo passa a ser de 94.339,62 MERCOS (50% de 188.679,25 MERCOS).

Existem, evidentemente, situações de extrema sazonalidade, onde a conversão pela taxa 
média pode trazer significativas distorções, apresentando-se inadequada, devendo ser utilizada 
uma taxa média ponderada ou, até mesmo, as taxas diárias.

O custo da mercadoria vendida também foi convertido pela taxa média e não pela taxa 
histórica de formação da mercadoria, conforme preconizado pelo FAS 8 e amplamente utilizado 
nas conversões das Demonstrações Contábeis. Adotamos a seguinte premissa:

Essa consideração nos parece mais adequada pois, mais uma vez, nos defrontamos com 
situações em que a variação cambial pode interferir no resultado do período, sem que haja, no 
entanto, o seu efetivo ganho ou perda.
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Despesas de Depreciação

Proposição número 3

As operações realizadas ao longo do mês de março em reais e convertidas em MERCO 
pela taxa média do mês representam mais adequadamente o efetivo desempenho da empresa 
naquele período, em MERCOS, quando as transações foram feitas. O lucro obtido em MERCOS é 
diferente daquele obtido em reais, pois os resultados permaneceram em reais e não foram 
convertidos imediatamente em MERCO.

As contas da Demonstração de Resultados, incluindo as despesas de depreciação e o 
custo das mercadorias vendidas devem ser convertidas pela taxa média.

Dessa forma, a diferença das quantidades de MERCOS de 29,95 MERCOS em função da 
variação cambial deve ser diferida

Na data de aquisição do imobilizado, a despesa de depreciação mensal correspondia a RS 
3.333, que equivaliam a 3.174,29 MERCOS. Por ocasião do reconhecimento da perda em função 
do desgaste do imobilizado, estes R$3.333 correspondem a 3.144,34 MERCOS.

Quanto à classificação da diferença decorrente da variação do MERCO médio e final, esta 
deve obedecer ao mesmo princípio daquele utilizado na conversão sobre o capital inicial, ou seja, a 
consideração de que esta variação foi ocasionada por variação cambial e que não necessariamente 
é de caráter definitivo ( ver proposta número 1).

Novamente, temos uma despesa que pelos critérios do FAS-8 é convertida pela taxa 
histórica e a convertemos pela taxa média. As razões são semelhantes às apresentadas nas 
considerações do custo das mercadorias.
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Proposição número 4

m. CONVERSÃO DAS CONTAS DO BALANÇO PATRIMONIAL

Dando seqüência ao exemplo, vejamos como fica a situação patrimonial:

ATIVO

530.000Caixa
100.000

1.000.000400.000

26.667

1.026.667Total

Neste tópico, discutiremos a conversão das contas do balanço, utilizando o exemplo 

apresentado nos itens “d” e “e”.

A diferença obtida entre a variação do MERCO médio do mês e o MERCO do final 

do mês deve ser considerada como ajuste ao Patrimônio Líquido. Somente fará parte do 

resultado do período quando esta variação cambial for considerada de caráter definitivo.

A diferença de 235,12 MERCOS, referente à variação da taxa média para a do final do 

mês do MERCO, deve ser considerada como um Ajuste de Conversão diretamente ao Patrimônio 

Líquido, conforme discorrido em parágrafos anteriores.

Estoques
Imobilizado Capital

Lucro do Período(3.333)
1 026 667

Depreciação Acumulada

Total

Balanço Patrimonial em 31/03/X0 em REAIS 

| PASSIVO



IM

ATIVO

Caixa

Perda na Conversão
959.50L87Total959.501 87

a) Capital Inicial:

MERCOREAL taxa de conversão
1.000.000
1.000.000

DIFERENÇA

Estoques
Imobilizado

495.327,10
93.457,94

373.831,78
(3.114,95)

1,07
1,00

Capital
Lucro do Período

934.579,44
1.000.000,00

(65.420,56)

1.000.000,00
25.157,55

(65,655,68)Depreciação Acumulada
Total

Balanço Patrimonial em 31/03/X0 em MERCO
PASSIVO

Observe, também, que o Imobilizado apresentado no Balanço em 31/O3/XO acima é de 

373.831,78 MERCOS, diferente dos 380.952,38 apresentados em 28/02/XO, quando da aquisição 

do mesmo. A diferença dos valores em MERCOS reside no critério de conversão, pois utilizamos 

a taxa corrente também no caso do imobilizado. Na realidade, utilizamos, para conversão do 

balanço de 31/03, o valor do MERCO na data de encerramento do balanço para todas as contas 

do ativo, independentemente de sua natureza, se monetário ou não-monetário.

Dessa forma, a Perda na Conversão de 65.655,68 MERCOS corresponde:

Os estoques foram convertidos pela taxa corrente do balanço, assumindo que o valor deles 

está em moeda local adequadamente mensurada. A diferença entre a paridade do MERCO e Real, 

entre a data de aquisição do ativo e a data do balanço, é classificada na conta de Ajuste na 

Conversão.
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31 de março

Total da perda:

MERCO

Total

MERCO
Caixa

Composição das Perdas

Caixa

Perdas no mês de março

MERCOTAXAREAIS
571.428,57Saldo Inicial 600.000
141.509,43Receita 1,06150.000

1,0620.000
1,05200.000

Perda no Caixa

Saldo Final 1,07530.000

Despesa

Compra

Soma

Capital Inicial
Lucro

Estoques
Imobilizado

55.886,40
2.678,63
7.090,65

65.420,56
235,12

65.655,68

(18.867,92) 

(190 476,19) 

503.593,89

(8.267,35)

495.327,10

Essa perda, 

demonstrado:

b) Variação do lucro apurado pelo MERCO médio de março para o taxa de 

(235,12):

na realidade, corresponde a Perda no Caixa, Estoques e Imobilizado, assim
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Até fevereiro 47.619,05

8.267,35

55.886,40

Estoques

MERCOTAXAREAIS

Saldo Inicial 190.476,191,05200.000

Baixa (94.339,62)1,06100.000

Total 96.136,57

(2.678,63)Perda

Saldo Final 93.457,941,07100.000

Imobilizado

MERCOTAXAREAIS

Saldo Inicial 380.952,381,05400.000

Saldo Final 373.831,781,07400.000
7.120,60Perda

Depreciação Acumulada

MERCOREAIS TAXA

Valor mensal 3.174,293.333 1,05

Valor mensal 3.144,343.333 1,06

Ganho 29,95

mês de março

Saldo

Pçrda total do caixa
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ATIVO

Caixa

RS 100.000 por 1,05 (taxa na data de aquisição)

O valor do ajuste é composto de:

Quando utilizamos esse critério, o valor do Ajuste na Conversão passa a ser 55.885,83 

MERCOS, inferior aos 65.655,69 apurados quando da utilização do MERCO da data do balanço 

para converter todas as contas do ativo.

Os estoques e o imobilizado estão contabilizados pela quantidade de MERCOS obtida, 

dividindo-se os seus valores originais em reais pela taxa histórica (data de aquisição):

Outra forma de proceder, no caso dos estoques e imobilizado, é a consideração do seu 

valor histórico (FAS-8) em quantidades de MERCO . Assim, ter-se-ia uma nova situação:

Estoques 
Imobilizado

Capital
Lucro do Período

(65.420,57)
1.780,16
7.120,60

633,98
55.885,83

RS 400.000 por 1,05 (taxa na data de aquisição), assim como a depreciação, guardando a 

proporcionalidade ( 1/12 de 10% de 380.952,38 ), ou seja, um mês de depreciação.

Ajuste na Conversão
Total

Variação Cambial sobre o Capital Inicial 
Variação Cambial sobre os Estoques 
Variação Cambial sobre o Imobilizado 
Variação Cambial sobre o Lucro do mês 
Total

Depreciação Acumulada
Total

495.327,10
95.238,10

380.95238
(3.174,60)

968.342.98

1.000.000,00
24.228,81

(55.885,83) 
968.342.98~

Balanço Patrimonial em 31/03/X0 em MERCO

PASSIVO
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Essa diferença de 8.841,12 MERCOS é composta de:

MERCOREAIS
(considerando MERCO médio do mês)

Vendas 141.509,43150.000

Custo das Vendas (100.000)

Lucro Bruto 50.000
Despesas (18.867,92)(20.000)
Despesas de Depreciação (3.174,60)(3.333)
Lucro 24.228,8126.667

(95.238,10)

Na realidade o que ocorre neste caso, é que a perda sofrida pelo capital inicial é 
“compensada” pela não perda (ganho) nos estoques e imobilizado. Além disso, parte do efeito da 

variação cambial já está sendo computada como resultado do período, através do custo e da 
depreciação

Estoques
Imobilizado

1.780,16
7.120,60

(59,64)
8.841,12

Depreciação
TOTAL

Ao se considerar os estoques e o imobilizado pelo MERCO histórico, os valores dos 

custos das mercadorias vendidas e o da depreciação também deverão obedecer a esse critério. As 

Demonstrações de Resultados passam, então a ser:

Ao adotarmos esse método, podemos observar que o total do Ativo originalmente 

encerrado em Reais divididos pelo MERCO da data do balanço resultou em 959.501,86 

MERCOS, diferente dos 968.342,98 obtidos pela soma dos itens do balanço, considerando-se os 

estoques e o imobilizado convertidos por suas taxas históricas.

Observe que, tanto o custo das mercadorias como a despesa de depreciação, neste caso 

reconhecida na Demonstração de Resultados e calculada pela taxa histórica, é maior do que a
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Efetivamente, o capital inicial aplicado sofreu uma perda de 65.420,56 MERCOS.

A melhor forma de apresentação é a do balanço local em moeda local, e conforme cita 
Eliseu Martins “...linha básica de raciocínio do FAS-52: o resultado da empresa local deve ser 
reportado como se não houvessem efeitos de disparidade cambial; este vai diretamente ao 
Patrimônio Líquido e não ao resultado do período. Apenas será lançado ao resultado quando a 
perda ou ganho forem definitivos (alienação do investimento por parte da investidora, 
encerramento da empresa, alteração cambial que todos julguem efetivamente sem chance alguma 
de reversão no futuro previsível, etc.)”29.

Verifique que, quando utilizamos a taxa histórica para conversão de itens não monetários 
do balanço, a perda sofrida pelo investimento inicial é “compensada” com a manutenção das 
quantidades de MERCOS do imobilizado. O que não pode ser considerado quando se trata de 
conversão, uma vez que o controle dos mesmos é feito em moeda local e não em MERCOS.

obtida pela taxa corrente. Isto ocorre porque já está sendo considerado como parte integrante do 
lucro, o efeito da variação cambial entre a data de aquisição e a data do consumo dos ativos

O mesmo acontece com o imobilizado; considerando pelo seu valor histórico em reais, ele 
sofreu efetivamente uma perda de 7.120,60 MERCOS, desde a data de sua aquisição até 31/03, 
pois os RS 400.000,00 na data do balanço (31/03) equivalem a 373.831,78 MERCOS e não os 
380.952,38 MERCOS. Para que se mantivesse o seu valor em MERCOS em 31/03, deveria estar 
contabilizado por RS 415.238,09.

Os estoques, quando adquiridos no valor de RS 200.000, equivaliam a 190.476,19 
MERCOS, mas, na data do balanço, como havia sido vendida a metade, os estoques que 
representavam RS 100.000, equivaliam a apenas 94.339,62 MERCOS e não aos 95.238,10 
originalmente obtidos pela taxa histórica. Portanto, não existe razão alguma para que este último 
seja considerado como correto. Reafirmando o que foi dito no parágrafo anterior, o controle, no 
caso dos estoques, é realizado em moeda local.

Dentre as duas alternativas de conversão para o imobilizado apresentadas acima - taxa 
histórica e taxa corrente - a que melhor reflete o resultado efetivo da empresa é a que considera o 
imobilizado através da quantidade de MERCOS obtida pela taxa corrente na data do balanço, pois

29 Temática Contábil e Balanços. Boletim IOB 30/95 p. 276
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Proposição número S

IV. O RESULTADO DE EXERCÍCIO

Neste tópico discutiremos a conversão do resultado do exercício.

exemplo, suponhamos que, no mês de abril, a empresa efetue as

• Compra à vista de mercadorias, no mês, no valor de RS 50.000,00;

• Venda à vista, no mês, de todo estoque inicial por RS 200.000,00;

Despesas no valor de RS 25.000,00.

A conversão de todas as contas do Ativo, inclusive as do Ativo Permanente e do 
Passivo, deve ser efetuada pela taxa corrente do MERCO na data do balanço.

é o valor real desse ativo naquele dia, não o montante de MERCOS auferidos na aquisição ( uma 
vez que o seu controle é efetuado em reais ).

e. Dando seqüência ao 
seguintes transações:



165

Valores do MERCO:

VALOR DO MERCODATA
02/01/X0 1,00

31/01/X0 1,03
28/02/X0 1,05
31/03/X0 1,07

médio/abril 1,06

Demonstração de Resultados do mês de abril:

MERCOREAIS

Vendas

Custo das Vendas (94.339,62)(100.000)

Lucro Bruto 94.339,63100.000

Despesas (23.584,91)(25.000)

Despesas de Depreciação (3.144,34)(3.333)

Lucro 67.610,3871.667

Analisando-se os Resultados Acumulados:

1. EM REAIS

Vendas
Custo das Vendas (100.000)
Lucro Bruto 50.000

Lucro 26.667 71.667

O resultado acumulado representa a soma dos meses de março e abril.

(100.000) 
"iõõ"õõõ

(20.000)
(3.333)

(25.000) 
"(3.333) ’

1,06
1,04

Observamos mais uma vez, que para efeito de cálculos foram utilizadas todas as casas 
decimais, podendo ocorrer alguns problemas de arredondamento.

médio/março
30/04/X0

MARCO 
150.000

(45.000)
....... (6'666)“

98.334

ABRIL
200.000

ACUMULADO 
350.000 

(200 000)....
Í5Õ.ÓÕ

; (MERCO médio do mês) 

........ 2ÒÒÒÒÕ......... [.....“”Í88"’679,25“........

Despesas
Despesas de Depreciação
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2. EM MERCOS QUANDO UTILIZAMOS O MERCO MÉDIO PARA A CONVERSÃO

ABRILMARÇO
188.679,25141.509,43

Custo das Vendas (94.339,62) (188.679,24)(94.339,62)

Lucro Bruto 94.339,63 141.509,4447.169,81
(23.584,91) (42.452,83)(18.867,92)
(3.144,34) (6.288,68)(3.144,34)
67.610,38 92.767,93

1. Soma algébrica dos resultados mensais

caso:

total

Vendas

ACUMULADO 
.........330'188768..........

25.157,55
67.610,38
92.767,93

lucro de março
lucro de abril

Despesas

Despesas de Depreciação
Lucro

Apresentando dessa forma o resultado acumulado, não consideramos a variação cambial 

do lucro do mês de março para abril como integrante do lucro do período; entretanto, esse ajuste 

é considerado no Patrimônio Líquido, pois decorre da variação cambial posterior ao período do 

formação do lucro, e ainda não podemos considerá-la como definitiva.

em MERCOS, sem nenhum ajuste, sendo, no nosso

Em relação ao resultado acumulado no período de março e abril, temos duas formas a 

considerar:

O resultado obtido pela taxa média do mês contempla a variação cambial mensal, sendo a 

que mais se aproxima da realidade pois, para obter a conversão perfeita, seria necessária a 

conversão por taxas diárias, impraticável na maior parte das situações por ser extremamente 

dispendiosa.

J.....(18'867’92)...... J....... (21584^91)....... I......

T..... '(3.144,34)......7........ (3.144,34) [’
\...... 25A5Tfi5 | 67?6Í'Õ“38 \

Os valores acumulados representam a soma algébrica das contas, inclusive a do lucro.
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Na realidade, a questão é: qual o lucro a ser considerado?

Assim, em relação ao resultado do período, propomos:

Na realidade, se os lucros apurados mensalmente fossem remetidos para a matriz no mês 
de sua ocorrência, não havería o resultado posterior decorrente da variação cambial. A decisão de 
não remessa do lucro de sua realização até o final do ano é gerador de ganho/perda por variação 
cambial e não decorrente das operações da companhia.

Entretanto, é evidente que não se deve alterar o resultado do mês de março em MERCO 
em função da variação cambial do mês de abril. O lucro apurado não deve ser mais alterado em 
virtude de variações cambiais posteriores à data de encerramento do exercício. Os efeitos dessas 
variações devem ser ajustados diretamente ao Patrimônio Líquido.

Quando efetuamos a conversão das contas de março pelo MERCO médio desse mês, o seu 
resultado, o lucro, não foi convertido imediatamente para MERCO, permanecendo em reais. 
Dessa forma, o valor de R$26.667, que era equivalente a 24.922,43 MERCOS em março, 
correspondia a 25.157,55 MERCOS em 30/04.

Nas duas formas estaremos reconhecendo patrimonialmente o efeito da variação cambial 
do lucro de março para abril; a diferença está em julgá-lo parte integrante do resultado acumulado 
ou não.

Procedendo-se dessa maneira, a variação cambial do lucro do mês de março para abril é 
considerada como parte integrante do lucro do período.

Em MERCOS: 92.767,93 obtido da soma algébrica dos meses de março e abril ou 
94.551,92 resultante da conversão do saldo acumulado em reais pela taxa de 30/04.

2. Soma algébrica dos resultados mensais em reais:
lucro de março 26.667
lucro de abril 71.667
total 98.334
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Proposição 6

moeda.

V. RESUMIDAMENTE TEMOS OS CRITÉRIOS DE CONVERSÃO EM ECONOMIAS

COM MOEDAS ESTÁVEIS, SEM INFLAÇÃO

Apresentamos a seguir as demonstrações em Reais.

Observe que,

monetária de balanços, uma vez que não houve inflação.

Balanço Patrimonial em REAIS
ATIVO 31/03/X0 30/04/X0PASSIVO30/04/X031/O3/XO

Caixa 655.000530.000
Estoques 100.000 50.000
Imobilizado 1.000.0001.000.000Capital400.000 400.000
Depreciação Acumulada 98 33426,667Lucro do Período(3,333) (6.666)
Total 1,098 3341 026.6671.026.667 1,098 334 Total

Para resumir os critérios a serem utilizados quando da conversão das Demonstrações 

Contábeis em economias sem inflação, utilizamos o mesmo exemplo desenvolvido a partir do item 
I.

O Resultado do exercício em MERCOS deve ser a soma dos resultados mensais nessa

na Demonstração de Resultados, não é contemplada a conta de correção
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Demonstração de Resultados em REAIS

ABRIL ACUMULADOMARÇO

Vendas 200.000 350.000150.000

Custo das Vendas (200.000)(100.000)(100.000)

Lucro Bruto 100.000 15000050.000

Despesas (45.000)(25.000)(20.000)

Despesas de Depreciação (3.333) (6.666)(3.333)
Lucro 98.33471.66726.667

Balanço Patrimonial MERCO

PASSIVO 31/03/X0ATIVO 30/04/X030/04/X0

495.327,"ÍÕ’Caixa

Estoques Capital48.076,9293.457,94

Imobilizado Lucro do Período 92.767,93373.831,78

Depreciação Acumulada ; (3.ÍÍ4,96) Perda na Conversão

Total 1.056.090.37 Total-959.501.86

ACUMULADO

330.188,68188.679,25Vendas
(188.679,24)Custo das Vendas (94.339,62)
141.509,44Lucro Bruto 47.169,81

(42.452,83)(23.584,91)Despesas (18.867,92)

(6.288,68)(3.144,34)Despesas de Depreciação (3.144,34)

92.767,9367.610,38Lucro 25.157,55

p84.615,38

K6’.4Õ9,’62)" (36677,56)(65.655,69

959.501.86

MARÇO

141.509,43

±

I
.1.

(94.339,62)
■'■94733^63..........

| (3333) |

T........ 26.667 I
Efetuando-se a conversão para MERCOS, temos as seguintes demonstrações convertidas:

i
I

i.õòò.õòò.õq 1 .õõõ.õõõ,oõ 
25."Í57,55

Demonstração de Resultados em MERCOS

I MARÇO í ABRIL 

==í

í

31/03/X0
....B2R8Õ7\69
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Procedimentos adotados na conversão;

Considerando os seguintes valores para o MERCO:

DATA VALOR DO MERCO

02/01/X0 1,00

31/01/XO 1,03

28/02/X0 1,05

31/03/XO 1,07

médio/março 1,06

30/04/X0 1,04

médio/abril

a. Em 31/03/X0

CONTAS REAL MERCOtaxa

Caixa 530.000 1,07 495.327,10

Estoques 100.000 1,07 93.457,94

Imobilizado 400.000 1,07 373.831,78

Depreciação Acumulada (3.333) 1,07 (3.114,95)

1.000.000 1,00 1.000.000

26.667 1,07 25.175,55

b. Em 30/04/19X0

CONTAS MERCOREAL taxa

Caixa 629.807,69655.000 1,04

Estoques 48.076,9250.000 1,04

Imobilizado 384.615,38400.000 1,04

Depreciação Acumulada (6.409,62)(6.666) 1,04

Capital 1.000.000,001.000.000 1,00

Lucro Acumulado 25.175,5526.667 1,07

Lucro do Período 67.610,3871.667 1,06

Capital

Lucro do Período

1,06

As contas do Balanço Patrimonial foram convertidas pelas seguintes taxas:
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Ativo

Passivo

a Em MARÇO

MERCOREAL taxa
Vendas 1,06 141.509,43150.000
Custo das Vendas 1,06 94.339,62100.000
Despesas 1,06 18.867,9220.000

Despesas de Depreciação 1,06 3.144,343.333

b. Em ABRIL

MERCOREAL taxa

Vendas 1,06 188.679,25200.000

Custo das Vendas 94.339,621,06100.000
Despesas 23.584,911,0625.000
Despesas de Depreciação 3.144,341,063.333

• Patrimônio Líquido: contas convertidas pelas taxas históricas 

As contas da Demonstração de Resultados foram convertidas:

• As contas representativas de operações de vendas, custos, despesas e depreciação são 

convertidas pela taxa média.

• Circulante e Longo Prazo: contas convertidas pela taxa de câmbio do dia do encerramento 

do balanço.

• Circulante, Longo Prazo e Permanente: contas convertidas pela taxa de câmbio do dia do 

encerramento do balanço.
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Reconciliação do Patrimônio Líquido

92.767,931.000.000,00

(b) O valor de 26.959,02 refere-se ao ganho com a variação cambial do mês de abril:

26.959,02

(a) Este valor de 2.019,10 refere-se à variação cambial do lucro de abril, da média para o final, 

no valor de 1.300,20 mais a variação cambial do lucro de março para abril de 718,90.

961.538,46

934.579,44

2.019,10(a) 
26.959,02(b) 
(36.677,56)

Saldo em 31/03/X0
Lucro de Abril
Ajuste do Lucro
Ajuste ao P. Líquido
Saldo em 30/04

Capitai
1.000.000,00

Ajustes
(65.655,68)

Do capital inicial de março para abril. 

1.000.000,00 : 1,04 = 

1.000.000,00 : 1,07 = 

Diferença em MERCOS

Observe que as perdas apuradas nos meses de janeiro a março no valor de 65 655,68 

MERCOS, foram parcialmente compensados com o ganho do mês de abril. Se a vanaçao cambial 

oscilar a partir de abril tendo uma desvalorização do MERCO em relação ao real, a perda 

acumulada poderá ser revertida, isto é, tomar-se ganho. Essa é a razao da não consideração dos 

efeitos das variações cambiais como resultados, a não ser que a caracterize como definitiva.

Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido em MERCOS 

Lucro do Período 
25.157,55 
67.610,38
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7.4.1.2. Critérios de Conversão em Economias Hiperinílacionárias

A seguir as demonstrações que nos auxiliarão no desenvolvimento do trabalho:

Reproduzindo as demonstrações em REAIS dos itens anteriores, temos:

Para a elaboração das Demonstrações em Correção Integral, foi utilizado o critério 
adotado no Brasil. Apresentamos os cálculos para elaboração das mesmas, mas não discutiremos 
detalhadamente sua metodologia e conceitos, posto que não é nosso objetivo, neste trabalho, a 
abordagem profunda desse assunto, efetuaremos, porém, alguns comentários quando julgados 
necessários e pertinentes.

Conforme foi citado na parte 7.3 Fundamentos, item 2, deste capítulo (vide página 142), 
antes de ser efetuada a conversão das Demonstrações Contábeis, é necessário o reconhecimento 
da inflação nas mesmas, ou seja, as demonstrações devem ser elaboradas em Correção Integral a 
nível local, antes de ser efetuada a conversão.

Lembramos que a variação da UFIR não necessariamente coincide com a cambial do 
MERCO, como em nosso exemplo, visto que o MERCO, além de refletir as variações do poder 
aquisitivo da moeda, procura refletir as políticas cambiais adotadas.

Nesta parte do trabalho, onde desenvolvemos os critérios a serem utilizados quando a 
economia apresenta altas taxas de inflação, utilizamos o mesmo exemplo desenvolvido no item 1, 
introduzindo a variação da UFIR que procura medir o efeito da inflação brasileira em relação ao 
REAL.
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BALANÇO PATRIMONIAL em reais nominais (histórico)
28/02/X0 31/03/X0 30/04/XO31/01/X002/01/X0

ATIVO
CAIXA 600.000 530.0001.000.000 655.000100.0000
estoques 100.000 50.000
IMOBILIZADO 400.000 400.000 400.000
PÉPRECiÀCAÕ ÃCÜMÜLÃDÃ (3.333) (6.666)

TOTAL 1.000.000 1.026.6671.000.000 1.Q98.334100.0000
PASSIVO

CAPITAL 1.000.000100.0000 1.000.000100.00001
LUCRO DÕ PÉRIÓDÕ 26.667 98 334
TOTAL 2.000.000 l 026.667100.0000 1-098.334100.00001

DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS em reais nominais

MARÇO ACUMULADOABRILFEVEREIROJANEIRO
Vendas 150.000 200.000 350.00000

Custo das Vendas (100.000) (100 000) (200.000)

Lucro Bruto 50.000 100.000 150000100

Despesas (20.000) (25.000) (45.000)

Despesas de Depreciação (3,333) 3.333 6.666

Lucro 26.667 98.33400

Integral.

I. Demonstrações em quantidades de UFIR:

A partir das demonstrações em reais nominais acima descritas, apresentamos, a seguir, as

Demonstrações Contábeis pela Correção Integral, utilizando como indexador a UFIR que, nesse

período de 4 meses, sofreu uma variação de 13%:

T.ÕÕÒ.ÒOÒ

Como as demonstrações estão em moeda nominal, é necessário elaborá-las em Correção
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encerramento do balanço.

MERCOUFIR

1,001,00

l>011,02
1,0331/jan/X0 1,04
1,04média/fev/XO 1,05
1,0528/fev/X0 1,07

1,0501/03/X0 1,07

média/março/XO 1,061,08

3 l/mar/X0 1,09

média/ abril/XO

30/abril/X0 1,09

02/jan/X0 

média/jan/XO

1,11
1'1’3

1,07
Í,Õ8

Considerando que a variação da UFIR e do MERCO tenham assumido os seguintes 

valores em REAIS:

Para a obtenção dos valores do Balanço Patrimonial em quantidades de UFIR, adotou-se 

os seguintes critérios:

a. Balanço Patrimonial

b. Demonstração de Resultados

a. BALANÇO PATRIMONIAL pela correção integral em ufir:

• Segregação entre contas monetárias e não monetárias;

• Divisão dos saldos existentes em reais das contas não monetárias pela UFIR, data 

de sua aquisição;

• Divisão do valor em reais do Capital Social pela UFIR data de sua integralização,

• Divisão dos saldos das contas monetárias em reais pela UFIR da data de
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O Balanço Patrimonial em UFIR apresenta-se:

31/03/X0 30/04/XO01/01/X0 31/01/X0
ATIVO

CAIXA 560.747,66 486.238,53 579.646,02961.538,461.000.000,00

ESTOQUES 93.457,940,00 45.871,560,000,00

IMOBILIZADO 373.831,78 373.831,78 373.831,780,000,00
DÉpj^cíÀÇÀÕÃCÜMÜLÀDÃ 0,00 (3.114,95) (6229,91)0,000,00

TOTAL 950.413.30934.579.44 993.119.45961.538.461.000.000.00
PASSIVO

CAPITAL 1.000.000,00 1.000.000,001.000.000,001.000.000,001.000.000,00

LUCRO DO PERÍODO (49,586,70) (6.880,55)1(65.420,56)1(38461,54)0,001
TOTAL 950.413.30 993 119.45934 579.44961.538.461.000.000.00

no mês.

b. DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS pela correção integral em ufir

Para a conversão das contas das demonstrações de resultados, utilizou-se:

• Divisão do saldo das contas de receitas e despesas em reais pela UFIR média do

OBS.: Para os valores do MERCO foram mantidos os mesmos dos exemplos anteriores 

(item 7.1.1.) com exceção do mês de abril, em que as taxas médias e final procuraram de alguma 

forma refletir parcialmente a variação da inflação

mês;

• A obtenção do custo das mercadorias pela conversão do valor das compras pela 

UFIR, nas datas das aquisições;

• Despesa de depreciação pela UFIR da data de aquisição do imobilizado;

• Ganhos/perdas nos itens monetários calculados de acordo com a variação da UFIR

Balanço Patrimonial em UFIR
28/02/X0

OBS.: os eventuais problemas de arredondamento foram ocasionados pela utilização de todas as 

casas decimais nos cálculos.
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ACUMULADOMARÇO ABRILFEV
Vendas 180.180,18138.888,89

Custo das Vendas (93.457,94)(93.457,94)

Lucro Bruto 86.722,2445.430,94 132.153,18
Despesas (22.522,52)(18.518,52) (41.041,04)

Despesas de Depreciação (3.114,95)(3.114,95) (6.229,91)
PERDA NÓS ITENS MÕNETÃRIÕS (18.378,61)(7 963,61)1(26.959,02) (91.762,79)(38.461,54)
Lucro 42.706.15(26.959.02) (6.880.55)1(38.461.54)

A seguir apresentamos o detalhamento de algumas contas da Demonstração de Resultados:

b.l CUSTO DAS VENDAS

Quantidade de UFIRREAIS taxa da UFIRData
Compra 1,07 186.915,89200.00001/03

Baixa pela Venda 1,07 (93.457,94)(100.000)

Estoque em 31/03 1,07 100.000 93.457,9531/03
Compra 50.000 1,09 45.871,56

Baixa pela Venda (100.000) 1,07 (93.457,95)
50.000 1,09 45.871,56

319.069,07
fÍ86.915,89)

DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS EM LFIR
| JÃN

Estoque em 30/04

Observação: na apuração do custo das vendas, utilizou-se o método PEPS ( primeiro que entra, 

primeiro que sai), para simplificação dos cálculos.

Para apuração dos custos e estoques em UFIR é necessário o controle das mercadorias 

( em UFIR ) a cada transação:
| Mercadorias

***
■j. 
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b.2. PERDA NO MÊS DE JANEIRO

Quantidade de UFIRItem Monetário taxa da UFIRREAISData

Caixa 1,00 1.000.000,001.000.00001/01
Caixa 1.000.000 1,0431/01

Perda

b.3 PERDA NO MÊS DE FEVEREIRO

Item Monetário taxa daREAISData
UFIR

Caixa 961.538,461,041.000.00031/01
1,07 (373.831,78)(400.000)28/02

600.00028/02
587.706,68Saldo pela diferença em UFIR

560.747,661,07600.000
(26.959,02)Perda no Caixa

Compra de Imobilizado
Caixa Final em REAIS

961.538,46 
(38,46Í754)

Para a saída de caixa referente ao pagamento do imobilizado consideramos a taxa na data 

da sua transação.

As perdas apuradas no Caixa são obtidas, comparando-se a movimentação do caixa em 

REAIS e em UFIR, como demonstrado abaixo::

Quantidade de
UFIR

Saldo Final em Reais, divididos 
pela UFIR de 28/02
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b.4. PERDA NO MÊS DE MARÇO

Item Monetário taxa da UFIR Quantidade de UFIR REAISData

Caixa 560.747,6628/02 600.000

Vendas à Vista 138.888,89150.000

Pagto das Compras 1.0701/03 (200.000) (186.915,89)

Pagto das Despesas 1,08 (18.518.52)(20.0000)

Caixa Final em REAIS 530.000
494.202,14

1,09530.000 486.238,53

Perda no Caixa (7.963.61)

b.5. PERDA NO MÊS DE ABRIL

Item Monetário Quantidade de UFIRtaxa da UFIRREAISData

Caixa 486.238,531,0931/03

Vendas á Vista 180.180,181,11

Pagto de Mercadorias (45.871,56)1,09

Pagto das Despesas (22.522,52)1,11í média/abril I (25.000)

Caixa Final em REAIS 655.00030/04
598.024,63

579.646,02pela UFIR de 30/04 1,13655.000

(18.378,61)Perda no Caixa

1,07

Los.......

Observe que, para o recebimento das vendas assim como para o pagamento das despesas, 

aceitamos o controle pelas taxas médias, embora o ideal fosse pelas taxas diárias de cada 

operação. As demais operações são controladas pela taxa na data do evento.

Saldo Final em Reais dividido 
pela UFIR de 31/03

I
?

Saldo Final em Reais dividido i

1

T
I
I

i média/abril

í média/março

31/03.....

i
| 530.000

I.. 20Õ7ÕÕÕ 
"■(5Õ’ÕÕÕ)

í média/março

I.
Saldo pela diferença em UFIR j

Saldo pela diferença em UFIR \
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n. Demonstrações convertidas para MERCO:

real:

UFIR
1,00 
1,02
1,04
1,05 
1,07 
1,07 
1,08
1,09

1,11
1,13

UFIR/MERCO
1,0000
1,0099
1,0097
1,0096
1,0190
1,0190
1,0189
1,0187
1,0278
1,0367

MERCO
1,00

1,01
1,03
1,04
1,05
1,05
1,06
1,07
1,08

1,09

02/jan/X0 
média/jan/XO

31/jan/XO 
média/fev/XO 

28/fèv/XO 
01/03/X0 

média/março/XO
3 l/mar/X0 

média/ abril/XO 
30/abril/X0

Na conversão das Demonstrações Contábeis para o MERCO, utilizamos as demonstrações 

elaboradas pela Correção Integral.

Reproduzindo o quadro dos valores assumidos pela UFIR e pelo MERCO em relação ao

Observe que foi adicionada uma coluna referente à relação UFIR e MERCO. Esta relação 

mede a proporção existente entre a UFIR e o MERCO, e será utilizada na conversão direta dos 

valores de UFIR para MERCO, sem que haja necessidade inicial de transformá-los em reais.

Em função do número de casas decimais utilizado em alguns casos, teremos pequenas 

divergências de arredondamento. Procuramos utilizar, na maior parte dos saldos, as 4 casas 

decimais, mas existiram situações em que foram utilizadas todas elas por considerarmos relevante 

essa forma de proceder.
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a. BALANÇO PATRIMONIAL EM MERCO

BALANÇOS EM MERCO
valor do MERCO 1,071,03 1,051,00 1,09

31/03/X028/02/X001/01/X0 31/01/X0 30/04/X0
ATIVO

CAIXA 495.327,10571.428,57 600.917,43970.873,791.000.000,00
ESTOQUES 95.204,82 47.554,92

IMOBILIZADO 387.550,37380.952,38
DÈPRECÍÃÇÃÕ  "aCÜMÜLÃDÃ (6,458,53)

TOTAL 968.178.03952 380-95 1 029.564.20970,873.791 000.000.00
PASSIVO
CAPITAL 1.000.000,00 1.000.000,00 1.000.000,001.000.000,001.000.000,00

(49.927,02)(66.060,14 (6.033,64)(38.842,35)
18.105,05 35.597,8418.441,099716,14

TOTAL 968.178.03 1.029.564.20952 380.9597Q.873.791.000.000.00

Contas do passivo: também convertidas pela taxa naquela data.

LUCRO DÕ PÉRÍÕDÒ................................
AJUSTE ÉSPÉCiÂL...........................................

380.819,29
(3.173,18)

Contas do Patrimônio Líquido: foi mantido o valor original do Capital e Lucros 

Acumulados e criada uma conta de Ajuste Especial, que representa o efeito da variação do 

MERCO, diferente da variação da UFIR pois:

Contas do ativo: totalmente convertidas pela taxa na data do Balanço, inclusive o 

imobilizado e a sua depreciação.

As contas do Ativo e Passivo, como já mencionado anteriormente, foram convertidas com 

base no balanço pela Correção Integral. Dessa forma, os itens não monetários já contemplam a 

variação monetária da UFIR, desde a data de sua aquisição até a do balanço.

O critério utilizado é a conversão de todas as contas pela taxa do MERCO na data do 

balanço, exceto a conta capital.
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Cálculos para Conversão do Balanço Patrimonial

A seguir detalharemos os cálculos feitos para a conversão das contas em MERCO.

Efetuamos a conversão diretamente do balanço em quantidade de UFIR.

O efeito da variação entre o MERCO e o REAL no resultado do período é considerado 
diretamente no Patrimônio Líquido, em conta de ajuste, e, somente quando for constatado de 
caráter definitivo, fará parte do resultado do período ( vide proposição número 6, página 168).

Como não houve alteração, ingresso ou diminuição de capital, mantemos o mesmo valor 
do balanço inicial, embora, se convertéssemos esse mesmo capital corrigido pela UFIR, ou seja o 
constante nos balanços seguintes, obteríamos valores diferentes. Essas diferenças entre o valor em 
MERCOS obtido na conversão do Balanço, em 01/01/ XO e o auferido em 30/04/X0, devem fazer 
parte da conta de ajuste na conversão e representam a divergência existente entre a variação da 
UFIR e a do MERCO.

02/jan/X0 
31/jan/XO - 
28/fev/XO 
01/03/X0

31/mar/X0 
30/abril/X0

1,00
1,04
1,07
1,07
1,09
1,13

1,00
1,03
1,05
1,05
1,07
1,09

A adoção da conversão direta, sem nenhuma diferenciação ou qualquer segregação entre 
os itens monetários e não monetários é a aceitação de que as contas do balanço estão efetivamente 
em moeda da data Balanço, sendo melhor representativa do seu valor em REAIS, uma vez que 
foram elaborados em Moeda Constante (vide proposição número 5, página 164).

MERCO UFIR/MERCO
1,0000
1,0097
1,0190
1,0190
1,0187
1,0367

Capital Inicial: 1.000.000 MERCOS (convertido em 01/01/X0 pela taxa de conversão da 
época).

A reprodução do quadro das variações da UFIR e do MERCO foi parcial, uma vez 
excluída do quadro original, a variação média, pois não será utilizada neste tópico.

1 UFIR
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al. Balanço de 01/01/XO

MERCOUFIR taxa

CAIXA 1,00 1.000.000,001.000.000,00

CAPITAL 1,00 1.000.000,001.000.000,00

a2, Balanço de 31/01/X0

MERCOUFIR taxa

(*)970.873,79CAIXA 1,0097961.538,46
970.873,791,0097961.538,46

1.000.000,001.000.000,00 1,00

LUCRO DÕ PERÍODO (38.842,35)(38.461,54)
9.716,14AJUSTE ESPECIAL

970.873.79TOTAL 961.538.46

(♦) Para este cálculo, foram utilizadas todas as casas decimais

TOTAL DO ATIVO 
CÃPÜfÃL..........................*..................... ’

A conversão foi feita multiplicando-se as quantidades de UFIR existentes no Balanço pela 

Correção Integral, pela taxa UFIR/MERCO de 01/01/X0.

Convertendo os saldos com base na quantidade de UFIR, novamente multiplicamo-los pela 

taxa UFIR/MERCO de 31/01/X0:
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MERCOREAIS taxa

970.873,791,031.000.000
970.873,791,031.000.000

CAPITAL 1.000.000,001.040.000
LUCRO DO PERÍODO (38.842,35)(40.000)

AJUSTE ESPECIAL 9.716,14

TOTAL 970.873.791.000.000.00

a3. Balanço em 28/02/X0

saldo em UFIR pela taxa de conversão

MERCOTAXA(*)UFIR

ATIVO
1,0190CAIXA 560.747,66

1,0190373.831,78IMOBILIZADO
952.380.95934.579.44TOTAL

PASSIVO
1.000.000,001,00CAPITAL 1.000.000

LUCRO' DÕ"PÈRÍÕDO (66.060,59)(65.420,56)
18441,54AJUSTE ESPECIAL

952.380.95934.579.44TOTAL

(*)Utilizamos todas as casas decimais.

CAIXA 
fÒfÀLDOÀffvQ..........

571.428,57
....... 380952^8'

Observe que é indiferente a utilização dos valores em UFIR ou em Reais, pois ambos 

resultam na mesma quantidade de MERCOS.

Se efetuássemos a conversão a partir dos saldos em reais com poder aquisitivo de janeiro, 

dividiriamos esses saldos pela taxa do MERCO em 31 de janeiro, que é de 1,03. Assim, teríamos:

Nos meses seguintes, utilizaremos apenas os valores em UFIR para a conversão, pela 

facilidade de cálculo que este método proporciona.

A conversão foi feita multiplicando-se o 
UFIR/MERCO em 28/02/X0.
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a4, Balanço em 31/03/X0

MERCOTAXAUFIR

ATIVO

CAIXA 495.327,101,0187486.238,53

95.204,82ESTOQUES 93.457,94 1,0187

MOBILIZADO 1,0187 380.819,29373.831,78
DEPRECIAÇÃO ACUMULADA (3,173,18)1,0187(3.114,95)

968.178.03TOTAL 950.413.30

PASSIVO

CAPITAL 1,00 1.000.000,001.000.000,00
(49.927,02)LUCRO DO PERÍODO (49.586,70)

18,105,05AJUSTE ESPECIAL
968 178.03TOTAL 950.413.30

A conversão foi feita multiplicando-se o saldo em UFIR pela taxa de conversão 

UFIR/MERCO em 31/03/X0.
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a5, Balanço de 30/04/X0

saldo em UFIR pela taxa de conversão

MERCOTAXAUFIR
ATIVO

CAIXA 600.917,431,0367579.646,02

ESTOQUES 47.554,9245.871,56 1,0367

387.550,37373.831,78 1,0367
6,458,531,0367(6.229,91)

TOTAL 1.029.564-20993.119.45

PASSIVO
CAPITAL 1,00 1.000.0001.000.000,00

LUCROFdÕ"PERÍODO (6.033,64)(49.586,70)
35,597,84AJUSTE ESPECIAL

1.029.564.20TOTAL 950.413.30

b) DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS

Como a Demonstração de Resultados utilizada na conversão é pela Correção Integral, esta 

conversão pode ser efetuada:

• extraindo os valores da própria demonstração em UFIR e convertendo para 

MERCO, pela paridade existente entre a UFIR média e o MERCO médio,

IMOBILIZADO 
dèprecíaçâõ ãcümulãdã

Os balanços de todos os meses foram convertidos pela paridade existente entre UFIR e 

MERCO na data do encerramento de cada um, com exceção da conta de capital, que foi mantida 

pela paridade quando da sua integralização, conforme proposições de números 2 e 5. O ajuste 

especial está demonstrado separadamente no patrimônio líquido, proposição de número 4.

A conversão foi feita multiplicando-se o 

UFIR/MERCO em 30/04/X0.
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Um pequeno exemplo de conversão a partir das demonstrações em Correção Integral

A conversão da receita efetuada pelas taxas médias resultaria:

Caso fosse efetuada a conversão para MERCOS a partir da demonstração em Correção 
Integral, se partíssemos do seu valor em REAIS atualizados para a moeda de dezembro, teríamos:

Dividindo-se o valor nominal da receitas pelas taxas médias temos as quantidades de UFIR 
e MERCO da receita do ano.

Supondo que uma empresa tenha apurado uma receita de RS 1.000,00 em valores nominais 
durante o ano de 19X1 e que a UFIR e o MERCO tenham assumido os seguintes valores:

• dividir o valor em REAIS atualizados monetariamente para a data do final de 
período, pela taxa da UFIR do final do período, assim teremos as contas em 
quantidades de UFIR e posteriormente efetuar a conversão para o MERCO pela 
paridade existente entre o MERCO médio e a UFIR média.

RS 1.000,00
RS 1.000,00

UFIR
10
15

10
20

MERCO
20
30

100 UFIR
50 MERCOS

Média do Ano
31/12/X1

Apresentamos, à parte, um exemplo de conversão partindo dos valores pela correção 
integral em REAISs atualizados. Mostramos porque a conversão direta em REAIS corrigidos para 
o MERCO, utilizando a taxa final (da mesma data utilizada para converter a UFIR em reais), não 
pode ser efetuada.
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Reais em 31/12taxa da UFIR
RS 1.500,0015

taxa do MERCOReais em 31/12
$ 1.500,00 30

Supondo, agora, que a UFIR e o MERCO assumisse os seguintes valores:

MERCOUFIR
20Média do Ano 10

31/12/X1 15 40

100 UFIR10
50 MERCOS20

Efetuada a conversão para MERCOS, a partir da demonstração em Correção Integral, se 

partíssemos do seu valor em REAIS atualizados para moeda de dezembro, teriamos:

A conversão da receita efetuada pelas taxas médias resultariam nas mesmas quantidades, 

pois elas não foram alteradas :

RS 1.000,00
RS 1.000,00

Quantidade
100 UFIR

Quantidade
50 MERCOS

Observe que, ao efetuar a conversão a partir do valor da receita em reais de 31/12, pela 

taxa do MERCO também de 31/12, obteve-se as mesmas quantidades de MERCOS das obtidas 

quando da conversão do valor nominal pela taxa média. Isto ocorreu porque a variação da UFIR e 

do MERCO foram iguais
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Algebricamente, temos:

= 1,333

Então, para encontrar os 50 MERCOS, basta multiplicar os 37,50 MERCOS por 1,33.

Resumidamente, temos:

A variação do MERCO foi superior à variação da UFIR em 33%: dessa forma, as 

quantidades obtidas quando dividimos o valor em REAIS (valor de 31/12) pelo MERCO de 

31/12, no deram um resultado 33,33%; menor do que o conseguido quando a variação do 

MERCO era coincidente com a variação da UFIR.

A diferença de 12,50 MERCOS, entre os 50 e os 37,50, refere-se à variação do MERCO 

superior à variação da UFIR nesse período.

= 2.0
1,5

Reais em 31/12
RS 1.500,00

Observe-se que, ao efetuarmos a conversão a partir do valor da receita em REAIS de 

31/12, pela taxa do MERCO também de 31/12, obtivemos 37,50 MERCOS e não os 50 

MERCOS equivalentes ao valor adequado da receita em MERCOS.

a) Quando a variação do MERCO for coincidente com a variação da UFIR ( taxa 

média e final de período), poderemos obter as quantidades de MERCO das receitas e 

despesas, dividindo-se o valor atualizado das mesmas em reais pela taxa do MERCO 

do mesmo dia em que estiverem as contas da Demonstração de Resultados.

taxa do MERCO
40

taxa da UFIR
15

Quantidade 
37,50 MERCOS

Reais em 31/12
RS 1.500,00

Quantidade
100 UFIR

MERCO final /MERCO médio
UFIR final/ UFIR média

= 40/20
15/10
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Voltando ao nosso exemplo inicial:

DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS EM MERCOS

ABRIL ACUMULADOFEVJAN

MEDIO 1,08 (*)1,041,01
Vendas 141.513,89 185.189,19 326.703,08

Custo das Vendas (96.056,07)(95.224,30) (191.280,37)
Lucro Bruto 89.133,1246.289,59 135.422,71

Despesas (23.148,65) (42.017,17)(18.868,52)

Despesas de Depreciação (6.375,37)(3.201,55)(3.173,82)

Perdas nos Itens Monetários (93.063,84)(8.114,12) (18.889,13)(27.218,24)(38.842,35)
43.893,39 6.033,67(27.218,24) 16.133,13(38.842,35)

MARÇO

T,Õ6~

Observe-se, novamente, que as despesas de depreciação e o custo das mercadorias foram 

convertidas também pela taxa média e não pela taxa histórica (vide proposição número 3).

Existem outras formas, talvez mais simplificadas, de se efetuar a conversão das receitas e 

despesas, entretanto, gostaríamos de deixar claramente explicitado que a razão pela qual a simples 

divisão dos valores em reais da Demonstração de Resultados pela taxa de final de período não 

pode ser utilizada como conversão, pois estaremos acarretando em distorções significativas nos 

resultados finais apurados, como a não consideração das diferenças de variações entre a taxa de 

inflação e da moeda global.

b) Quando a variação do MERCO for diferente da variação da UFIR, o que 

freqüentemente deverá ocorrer, além da divisão do valor em reais corrigidos pela 

taxa do MERCO da mesma data, há que se considerar a variação entre as duas taxas.

Utilizamos a taxa média para a conversão de todas as contas da Demonstração de 

Resultados, isto é, admitimos que a conversão é feita ao longo do período.

Lucro/prejuízo

(*) As pequenas divergências entre valores decorrem de arredondamentos.
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Cálculos para Conversão da Demonstração de Resultados

MERCO UFIR/MERCOUFIR

bl. Demonstração de Janeiro

MERCOTAXAUFIR
PERDA NOS 'nENSMÕNEfÃÍFÜ ‘ÔS 1,0099(38.461,54)

Lucro/prejuízo (38 461,54)

b2. Demonstração de Fevereiro

(38.842,35)

(38.842,,35)

A conversão foi feita multiplicando-se o saldo em UFIR pela taxa UFIR/MERCO média 

de janeiro. Ou seja, pela paridade média do mês entre a UFIR e o MERCO.

Reproduzindo, parcialmente, o quadro dos valores assumidos pela UFIR e pelo MERCO 

em relação ao Real, temos:

média/jan/XO
média/fev/XO

1,01
1,04
1,06
1,08

1,0099
1,0096
1,0189
1,0278

1,02
1,05
1,08
1,11

média/março/XO 
média/ abril/XO

O resultado acumulado corresponde exatamente à soma dos resultados mensais 

(proposição número 6).
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TAXAUFIR

(26.959,02) 1,0096

(27.218,24)(26.959,02)

b3. Demonstração de Março

MERCOTAXAUFIR
141.513,891,018938.888,89

(95.224,30)1,018993.457,94)
46.289,59Lucro Bruto 45.430,94

(18.868,52)18.518,52)
(3.173,82)(3.114,95)

PERDA NOS ITENS MONETÁRIOS (8 114,12)1,0189(7.963,61)
16.133.13Lucro 15.833-86

Despesas

Despesas de Depreciação

Vendas

Custo das Vendas

1,0189

...Í,Ò189

MERCO
(2^218,24)PERDÃ NÕS ITCNS MÕNETÃRÍÕS

Lucro/prejuízo

Caso fosse utilizada a demonstração em reais, em moeda de 31/03/X0 como base, 

poderiamos inicialmente converter para UFIR e, em seguida, o procedimento seria idêntico à 

conversão direta de UFIR para MERCO.

A conversão foi feita muítiplicando-se o saldo em UFIR pela taxa UFIR/MERCO média 

de março.

A conversão foi feita multiplicando-se o saldo em UFIR pela taxa UFIR/MERCO média 
de fevereiro.

Note-se que os valores constantes da Demonstração de Resultados em REAIS estão com 

poder aquisitivo de 31/O3/XO, ou seja, pela paridade da UFIR x REAL de 1,09. Para que fosse 

convertida em MERCO, deveria ser usada a taxa da mesma data, isto é, pela paridade MERCO x 

UFIR de 1,07. Dessa forma, obter-se-ia seu valor em quantidade de MERCOS. Este procedimento



193

b4. Demonstração de Abril

MERCOTAXAUFIR
Vendas 185.189,19180.180,18 1,0278

Custo das Vendas (96.056,07)(93.457,94) 1,0278

Lucro Bruto 89.133,1286.722,24

Despesas (22.522,52) (23.148,65)1,0278

(3.201,55)(3.114,95) 1,0278

(18.889,53)(18,378,61) 1,0278

43.893,3942.706.15

Todas as contas da demonstração de resultados foram convertidas pela taxa média, 

conforme a proposição de número 3.

não leva em consideração a variação média da UFIR em relação à variação média do MERCO, ou 

seja, somente poderia ser utilizado se ela fosse coincidente com a variação média do MERCO, 

situação de difícil ocorrência ( vide “pequeno exemplo” na pág. 187).

A conversão foi feita multiplicando-se o saldo em UFIR pela taxa UFIR/MERCO média 
de abril.

Despesas de Depreciação
PÊimÃNÕs'^ .......

Lucro
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c. DEMONSTRAÇÃO DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO

cl. Correção Integral em quantidade de UF1R

LUCROCAPITAL
1.000.000,00Saldo em 01/01/X0

(38.461,54)(38.461,54)Lucro de Janeiro
961.538,46(38.461,54)1.000.000,00Saldo em 31/01/X0
(26.959,02)(26.959,02)Lucro de Fevereiro
934.579,441.000.000,00Saldo em 28/02/X0

15.833,86Lucro de Março
1.000.000,00Saldo em 31/03/XO

Lucro de Abril
993.119,451.000.000,00Saldo em 30/04/X0

1.000.000,00

(49.586,70)

"42706J5
■(6’88035)

950.413,30
”4170645*

...(65’42036)
...........Í3’.’833,’86*

Inicialmente apresentamos a evolução do Patrimônio Líquido
Patrimônio Líquido

em quantidade de UFIR.

Apresentamos as Demonstrações das Mutações do Patrimônio Líquido a fim de que possa 

ser identificada sua evolução, principalmente quando se trata do Patrimônio Líquido convertido.



ç.2. Em MERCO

Apresentamos, abaixo, a evolução do Patrimônio Líquido em quantidade de MERCO.

AJUSTE ESPECIAL Patrimônio LíquidoLUCROCAPITAL
Saldo em 01/01/XÕ 1.000.000,001.000.000,00

Resultado de Janeiro (38.842,35)(38.842,35)

Ajuste Especial 9.716,14 9.716,14

Saldo em 31/01/X0 9.716,14 970.873,79(38.842,35)1.000.000,00

Resultado de Fevereiro (27.218,24)(27.218,24)

Ajuste Especial 8.724,95 8.724,95

Saldo em 28/02/XÓ 18.441,09 952.380,95(66.060,14)1.000.000,00

Lucro de Março 16.133,1316.133,13

Ajuste Especial (336,04)(336,04)

Saldo em 31/03/X0 18.105,05 968.178,03(49.927,02)1.000.000,00

Lucro de Abril 43.893,3943.893,39

Ajuste Especial 17.492,79 17.492,79

Saldo em 30/04/X0 1.029.564,2035.597,84(6.033,64)1.000.000,00

O detalhamento da composição da conta de ajuste está demonstrado a seguir.

Composição da conta de Ajuste Especial

Mês de Janeiro

O valor total do ajuste especial do mês de janeiro é composto de:

Variação da UFIR em Relação ao MERCO sobre o Capital Inicial

Variação da UFIR média em relação ao MERCO médio sobre o Resultado do Mês 

Total do Ajuste Especial

9.708,74

7,36

9.716,14
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Sobre o Capital Inicial

Saldo Inicial em MERCOS

1.000.000,00

1 000000,00 = 9.708,74

A outra parcela que compõe o total do ajuste é o efeito da variação da UFIR em relação à 
variação do MERCO sobre o resultado do mês. Esse efeito foi obtido multiplicando-se o lucro em 
quantidades de UFIR 38.461,54 pela taxa final da UFIR, 1,04. O produto dessa multiplicação, 
dividido pela taxa do MERCO do final do período, 1,03, resulta na quantidade de MERCOS 
proporcionada se fosse feita a conversão naquela data. Essa quantidade de MERCOS menos a já 
existente (apurado pela paridade média das taxas) é o efeito na variação da UFIR em relação ao 
MERCO. Resumidamente, de forma algébrica temos:

Analisando o ocorrido, verificamos que a variação da UFIR foi maior do que a variação 
cambial do MERCO, portanto, houve um ganho em MERCO, considerado diretamente no 
Patrimônio Líquido, na conta de Ajuste Especial.

Observe-se que o ajuste é composto de duas partes, sendo uma referente ao capital inicial. 
Os valores foram obtidos, dividindo-se o Capital Social de RS 1.040.000,00, existente no Balanço 
Patrimonial pela Correção Integral em REAIS de 31/01, pela taxa do MERCO dessa data ( 1,03) 
resultando 1.009.708,74 MERCOS.

Saldo Inicial em UFIR x UFIR final
MERCO final

1.000.000,00 x 1,04 
1,03 

1.009 708,74

A diferença entre os 1.009.708,74 MERCOS e os 1.000.000,00 MERCOS existentes 
inicialmente, de 9.708,74, representa um ganho na conversão - o valor do capital inicial atualizado 
pela variação da UFIR, quando convertido para MERCO, apresentou uma quantidade de 
MERCOS maior do que a existente, provocando um ganho.
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Sobre o Resultado do Mês

Saldo do Resultado UFIR x UFIR final Saldo do Resultado MERCOS (apurado pela paridade média)
MERCO final

38.842,31

38.842,31 =7,36

Mês de Fevereiro

O valor total do mês de fevereiro é composto de:

Apresentamos, abaixo, como foram obtidos esses valores, algebricamente:

Sobre o Capital Inicial:

Saldo Inicial em UFIR x UFIR final Saldo Inicial em MERCOS
MERCO final

1.000.000,00

1.000.000,00 =19,047,62

Observe que, neste mês, além dos efeitos da variação cambial sobre o capital inicial e 

sobre o resultado do mês, temos ainda a variação cambial sobre o resultado acumulado.

Variação da UFIR em relação ao MERCO sobre o Capital Inicial
Variação da UFIR em relação ao MERCO sobre o Resultado Acumulado 
Variação da UFIR média em relação ao MERCO médio sobre o Resultado do Mês 
Total do Ajuste Especial

19.047,62 
(351,83) 
(254,70)
18.441,09

1.000,000.00 x 1.07 
1,05 

1.019 047,62

38 461,54 x 1,04 
1,03 

38.834,95
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Sobre o Resultado Acumulado:

Res. Acumulado em UFIR x UFIR final Res. Acumulado em MERCOS

MERCO final
38.842,31

38,842,31 =351,83

Sobre o Resultado do Mês:

Saldo do Resultado UFIR x UFIR final Saldo do Resultado MERCOS (apurado pela paridade média)

MERCO final
27.217,83

27.217,83 = 254,70

Mês de Março

Mês de Abril

Nào apresentamos os cálculos para os meses de março e abril, pois são semelhantes aos 
dos meses de janeiro e fevereiro.

36.697,25
(1.479,37)

379,96
35.597,84

18.691,59
(583,23)

(3,30) 
18.105,05

26.959,02 x 1.07 
1,05 

27472,53

38 461,54 x 1,07 
1,05 

39.194,14

Variação da UFIR em relação ao MERCO sobre o Capital Inicial
Variação da UFIR em relação ao MERCO sobre o Resultado Acumulado
Variação da UFIR média em relação ao MERCO médio sobre o Resultado do Mês 
Total do Ajuste Especial

Variação da UFIR em relação ao MERCO sobre o Capital Inicial
Variação da UFIR em relação ao MERCO sobre o Resultado Acumulado
Variação da UFIR média em relação ao MERCO médio sobre o Resultado do Mês 
Total do Ajuste Especial
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Para termos uma visualização completa deste exemplo, reproduzimos as demonstrações:

1. Pela Correção Integral em quantidades de UFIR.

Balanço Patrimonial em UFIR

31/01/X0 28/02/X0 31/03/X001/01/X0 30/04/X0
ATIVO

CAIXA 1.000.000,00 961.538,46 560.747,66 486.238,53 579.646,02
estoques 0,00 93.457,940,00 0,00 45.871,56
IMOBILIZADO 373.831,78 373.831,78 373.831,780,00 0,00

depreciação ãcumüládã 0,00 (3.114,95) (6.229,91)10,000,00

TOTAL 934.579.44 950.413.30 993.119.45961 538.461.000.000.00
PASSIVO

CAPITAL 1.000.000,00 1.000.000,00 1.000.000,001.000.000,00
LUCRO DÕ PÈRIÒDÒ (49586,70)1(38.461,54) (65.420,56) (6.880,55)0,00

TOTAL 934.579.44 950.413.30 993.119.45961.538.461.000.000.00

DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADOS EM UFIR
ACUMULADOMARÇO ABRILJAN FEV

Vendas 319.069,07180.180,18138.888,89

Custo das Vendas (186.915,89)(93.457,94)

Lucro Bruto 86.722,24 132.153,18

Despesas (22.522,52) (41.041,04)(18.518,52)

Despesas de Depreciação (3.114,95) (6.229,91)(3.114,95)
PERDA NOS ITENS MÕNETÃRIÕS, (38.461,54) (26 959,02) (18.378,61) (91.762,79);(7,963,61)

Lucro/prejuízo (38.461.54) (26.959.02) 42.706.1515.833.86 (6.880.55);

" 1 .ÕÒÕ.ÕÒÓ,ÕÕ ””

(93.457,94)
.......... 45.430,94

Observe que, ao procedermos dessa maneira, o resultado decorrente dos efeitos das 

variações cambiais não afetam o lucro do período efetivo, sendo, inclusive, apresentado 

separadamente no Balanço Patrimonial.
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Patrimônio LíquidoLUCRO

1.000.000,00Saldo em 01/01/X0

(38.461,54)(38.461,54)Lucro de Janeiro

961.538,46(38.461,54)Saldo em 31/01/X0 1.000.000,00

(26.959,02)(26.959,02)Lucro de Fevereiro

934.579,44(65.420,56)Saldo em 28/02/X0 1.000.000,00

15.833,8615.833,86Lucro de Março

950.413,30(49.586,70)Saldo em 31/03/X0 1.000.000,00

42.706,1542.706,15Lucro de Abril

993.119,45(6.880,55)Saldo em 30/04/X0 1.000.000,00

CAPITAL

................................i’õõò’òõo'óõ

DEMONSTRAÇÃO DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO 
EM UFIR
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2. Demonstrações em MERCO

BALANÇOS EM MERCO

valor do MERCO 1,07 1,091,00 1,03 1,05

01/01/X0 31/01/X0 28/02/X0 31/O3/XO 30/04/X0

ATIVO

CAIXA 571.428,57 495.327,1011.000.000,00 970.873,79 600.917,43

ESTOQUES 95.204,82 47.554,92

IMOBILIZADO 380.952,38 380.819,29 387.550,371
DEPRECIAÇÃO ÀCUMÜLÃDÃ (3.173,18) (6,458,53)

TOTAL 970,873.79 952.380.95 968 178.031.000.000.00 1.029.564.20

PASSIVO

CAPITAL 1.000.000,00 1.000.000,001.000.000,00 1.000.000,00 1.000 000,OOi
LUCRO DÕ PÈRÍÕbÕ (49.927,02)(66.060,14 (6.033,64)]

AJUSTE ESPECIAL 18.441,09 18.105,05 35 597,84|

TOTAL 968.178.03952.380.95 1.029.564 201.000.000.00 970.873.79

DEMONSTRAÇÕES DE RESULTADOS EM MERCOS

MARÇO ABRIL ACUMULADOFEVJAN

MÉDIO 1,081,04 1,061,01

Vendas 326.703,080,00 141.513,89 185.189,19

Custo das Vendas (96.056,07) (191.280,37)(95.224,30)

Lucro Bruto 89.133,12 135.422,7146.289,59

Despesas (18.868,52) (23.148,65) (42.017,17)

Despesas de Depreciação (3.201,55) (6.375,37)(3.173,82)

Perdas nos Itens Monetários (27.218,24) (8.114,12) (93.063,84)(38.842,35) (18.889,13)

Lucro/prejuízo (27.218,24) 16.133,13(38.842,35) 43.893,39 6.033,67

(38.842,35)

.................................9.716.Í4
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DEMONSTRAÇÃO DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍOLfDO EM MERCO

ftínm&uo LíquidoCAPITAL LUCRO
Saldo em OÍ/ÒÍ/XÕ 1.000.000.001.000.000,00

138 842,35)(38 842,35)
9 716,149.716,14

970.873,791.000.000,00 9.716.14(38.842,35)
(27.218,24)

Ajuste Especial 8 725,40
Saldo em 28/02/XÒ 952-380.951.000.000,00 18U41J»

16.133,13

Ajuste Especial (336,04)

Saldo em 31/03/XÕ 968.178,0313.105.051.000.000,00
Lucro de Abril 43.893,3943.893,39
Ajuste Especial 17.492,7917492,79

1Saldo em 30/04/X0 35-59_ -34 13)29^6420(6.033.64)1.000.000,00

Em resumo, temos:

• A Demonstração de Resultados convertida pela taxa media do mès;

• A conta de Ajuste Especial no Patrimônio Liquido refletindo os efeitos da variação 

cambial sobre o investimento inicial e sobre os resultados mensais.

I

• O Balanço Patrimonial convertido para MERCO pela taxa corrente da data do 

balanço, com exceção do investimento inicial.

Lucro de Março

Resultado de Fevereiro

-

: AltSTÍ. LSPTXlAL,
| ______ |

I_____ II 
-

1
I
T

W911SSI} I

Resultado de Janeiro 
Ajuste Éspeciai 
Saídoi'em 3Í /ÕÍ/XÕ

Analisando os critérios acima mencionados e comparando-os com aqueles utilizados na 

conversão das Demonstrações Contábeis de países sem inflação. veriflcamos serem os mesmos, ou 

seja, o conjunto de parâmetros usados para converter as demonstrações independe do índice 

inflacionário do país.

(27.21824) j
.......  ...... >I

(66.060,14) |
16.133,13 i
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7.4.2. Resumo dos Critérios Propostos

1°

2°

3o.

Esta constatação nos parece de uma certa forma lógica, uma vez que as demonstrações, 
quando elaboradas em Correção Integral, eliminam todos os efeitos da variação do poder 
aquisitivo da moeda; então é como se a conversão fosse feita, baseada em demonstrações 
elaboradas em moeda forte.

As contas das Demonstrações de Resultados, incluindo as despesas de depreciação e o 
custo das mercadorias vendidas, devem ser convertidos pela taxa média.

No Balanço Patrimonial, o valor do investimento inicial é mantido, sendo demonstrados 
separadamente os resultados decorrentes dos efeitos das variações cambiais sobre o 
mesmo.

Os ganhos ou perdas decorrentes das variações cambiais sobre o capital investido são 
ajustados diretamente ao Patrimônio Líquido sem transitar pelo resultado do período. 
Somente farão parte dele, quando consideradas definitivas.

Lembrando, novamente: as demonstrações deverão estar elaboradas pela Correção Integrai 
para depois serem convertidas.

A seguir, listamos o conjunto de regras propostas para a elaboração da Conversão das 
Demonstrações Contábeis no MERCOSUL. Estas normas foram detalhadamente discutidas nos 
itens 7.4.1. e 7.4.2., deste capítulo, e podem ser utilizadas indistintamente em economias com 
moeda estável ou hiperinflacionárias

No caso do Brasil, caso a empresa possua contabilidade em UFIR, a conversão direta com 
base nas quantidades de UFIR ou UMC-Unidade Monetária Contábil, pode ser utilizada 
totalmente sem produzir quaisquer distorções adicionais.
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4°

5°

6°

T.

7.4.3. Considerações Finais

No FAS-8, a metodologia principal adotada em relação ao balanço é a segregação dos 
itens monetários e os não monetários. Os itens não monetários são convertidos por suas taxas 
históricas, enquanto os monetários por taxas correntes. Na Demonstração de Resultados, as 
receitas e despesas são convertidas pelas datas de sua formação, sendo aceita a taxa média. As

O FAS-52 manteve as regras existentes no FAS-8 para conversão das demonstrações em 
economias com altas taxas de inflação e criou um novo conjunto de normas para a conversão das 
demonstrações de países com moeda estável.

Posteriormente, verificou-se a necessidade de segregação e utilização de critérios 
diferenciados, sendo emitido o FAS-52.

A conversão nos países com altas taxas de inflação somente poderá ser realizada a partir 
das Demonstrações Contábeis em Correção Integral.

A conversão de todas as contas do Ativo, inclusive as do Ativo Permanente, deve ser 
efetuada pela taxa corrente do MERCO na data do balanço.

O resultado do exercício em MERCOS deve ser a soma dos resultados mensais em 
MERCOS.

A diferença obtida entre a variação do MERCO médio do mês e o MERCO do final do 
mês deve ser considerada como ajuste ao Patrimônio Líquido. Somente fará parte do 
resultado do período quando esta variação cambial for considerada de caráter definitivo.

Inicialmente o FAS-8 dispunha sobre as normas de conversão das demonstrações 
financeiras, independentemente se a conversão era realizada baseando-se nas demonstrações de 
países com altas taxas inflacionárias ou não.
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A adoção dessa premissa nos permitiu formular um conjunto de regras que podem ser 
utilizadas indistintamente, tanto em economias com altas taxas de inflação como em economias 
cuja moeda é considerada estável, sem prejuízo da qualidade das informações que elas podem 
oferecer aos seus usuários.

despesas indexadas em dólar têm tratamento diferenciado, assim como aquelas que se referem a 
itens não monetários, como a depreciação. Surge ainda a figura do Ganho ou Perdas na 
Conversão. Esta metodologia ainda está sendo utilizada em economias com altas taxas de inflação.

No FAS-52, quando utilizado em países sem inflação, não se faz a segregação entre os 
itens não monetários e os monetários do balanço, sendo utilizada a taxa corrente para conversão 
de todas as contas, com exceção da conta Capital. Na Demonstração de Resultados, as receitas e 
despesas são convertidas pela taxa média, independentemente da sua natureza. Os ganhos ou 
perdas decorrentes da variação cambial não são considerados como parte integrante do resultado. 
Somente são considerados como integrantes do lucro do período quando considerados definitivos.

As demonstrações convertidas fornecem informações adequadas acerca do desempenho da 
empresa e apresenta de forma segregada o seu desempenho operacional e os efeitos decorrentes 
das variações cambiais sobre o resultado do período e do capital investido, facilitando não só a 
comparabilidade entre as empresas, mas também a avaliação de seus gestores. Tanto em nível 
operacional como estratégico.

A metodologia aqui proposta teve seus fundamentos baseados nos conceitos do FAS-52, 
na conversão das demonstrações em economias com moeda estável, longe de ignorar os 
problemas relativos a flutuações de moeda nos países do MERCOSUL, mas assumindo que a 
problemática dos efeitos da inflação nas Demonstrações Contábeis deve ser solucionada a nível 
local.
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8. CONSIDERAÇÕES FINAIS DO TRABALHO

As demais divergências apuradas nos parece de mais fácil harmonização, pois representam 
diversidades de formas e critérios.

Existem divergências acentuadas entre 
Uruguai e Paraguai e Argentina .

os procedimentos contábeis adotados no Brasil,

A solução alternativa enquanto não for possível a harmonização plena, deve ser a 
evidenciação clara dos critérios utilizados e os efeitos nos resultados.

Entre as diferenças encontradas, consideramos que a maior dificuldade em relação a 
harmonização refere-se, basicamente, a avaliação dos ativos: estoques e imobilizado. Ou seja, a 
avaliação pelos critérios do custo histórico, histórico corrigido e valores correntes e seus reflexos 
no resultado.

A Contabilidade nos países do Mercosul está organizada de forma a atender as 
necessidades de informações dos diversos usuários. Em todos os países a presença do governo nas 
questões contábeis estão presentes, através de legislação fiscal e societária, havendo maior ou 
menor influência, dependendo de cada um. As entidades de classe, também estão organizadas em 
todos os países, com diferentes graus de atuação. Por exemplo, na Argentina os conselhos 
exercem grande influência nas questões contábeis, inclusive, seus pronunciamentos após 
aprovação dos contadores, passam a ser aceitos na legislação fiscal e societária.

Esta afirmação está fundamentada na percepção de que os argentinos que adotam 
preponderantemente a avaliação a valores correntes, filosoficamente aceitam os critérios de 
mensuração que permitam a manutenção do capital físico , enquanto os demais países que adotam 
preferencialmente o custo histórico, histórico corrigido, aceitam os critérios de mensuração para 
manutenção do capital monetário. Portanto, a divergência nessa questão é maior do que uma 
simples diferença de metodologia.
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A constituição do Mercosul está inserido num processo mais amplo, a nível mundial, que é 
o da globalização dos mercados nacionais, processo esse, a nosso ver, irreversível.

O processo de integração dos países para a formação do Mercado Comum do Sul - 
Mercosul - está exigindo um amplo esforço no sentido de compatibilização e harmonização de 
políticas, legislações e procedimentos nas diversas áreas, dentre as quais a contabilidade.

Por outro lado, o mercado de capitais internacional é, sem dúvida nenhuma, uma fonte de 
financiamento bastante atrativa para as empresas, seja pelo menor custo destes recursos, seja pela 
limitação da poupança interna, como também pela necessidade de um intenso programa de 
investimentos que os dois maiores países do Mercosul já estão implementando.

Em relação aos problemas da paridade das moedas, somos de opinião que a utilização de 
padrão único de mensuração, ainda que restrito à contabilidade, contribui de forma significativa 
para a comparabilidade do desempenho das empresas.

A aglutinação de mercados regionais através de blocos econômicos é uma tendência 
mundial, fato que pode ser explicado, além dos motivos econômicos, pela proximidade geográfica 
e pelos usos e costumes razoavelmente comuns. A criação desses organismos regionais 
desenvolve sensivelmente o mercado consumidor intemo, melhorando sobremaneira o poder de 
negociação junto aos diversos parceiros comerciais, sejam eles países ou blocos econômicos.

A necessidade de informações econômico-financeiras, com considerável grau de 
uniformidade, por parte dos usuários, sejam eles credores, investidores ou acionistas, é notória e 
tende a crescer, como também aumentar vertiginosamente a velocidade requerida para sua 
disponibilização.

Com relação ao Mercosul, propósito desta obra, após os levantamentos e análises 
efetuadas, constatamos que há ainda necessidade de se evoluir consideravelmente para a completa 
transparência das demonstrações contábeis das empresas aqui existentes. Concomitantemente ao

A harmonização completa das informações contábeis em escala global seria, sem dúvida 
nenhuma, o ideal, e a tendência a longo prazo vai nessa direção. Acreditamos que esse processo se 
dará inicialmente a nível de blocos, o que deve propiciar uma mais ágil convergência de critérios e 
padrões contábeis, dada as origens comuns da população local como também a doutrina seguida 
pelos países membros, que geralmente é comum.
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A conversão das demonstrações contábeis das empresas atuantes no Mercosul a um padrão 
único, conforme nossa proposta, aumentaria significativamente a comparabilidade e o “disclosure” 
do desempenho das empresas, refletindo de forma mais realística sua posição econômico- 
financeira.

Devemos utilizar a experiência dos países que já passaram por esse processo, aproveitando 
de forma ampla esses conhecimentos e adaptando-os aos diferentes aspectos eventualmente 
existentes, objetivando sempre, porém, compatibilizar aos padrões mundiais.

processo de harmonização dos padrões contábeis dos quatro países integrantes, devemos avançar 
aumentando nosso horizonte para toda a América Latina ou quem sabe todo o continente, e para 
isso necessitamos ampliar o enfoque, hoje limitado ao Mercosul.
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10. ANEXOS

Anexo 1 - Demonstrações da Argentina

Anexo 2 - Demonstrações do Brasil

Anexo 3 - Demonstrações do Paraguai

Anexo 4 - Demonstrações do Uruguai

Anexamos, a título de ilustração, as cópias das demonstrações publicadas, referenciadas 
no capítulo 5, item 5.12., deste trabalho.



10.1. Anexo 1 - Demonstrações da Argentina



en que operamos, que afectó la facturación global. los índices de eficienáa - tanto respecto a 
los costos directos y ios costos fijos- y el manejo de) capital de trabajo.

En efecto, si bien la empresa muestra un crecimiento dei 5% de su facturación, el miamo 
fue logrado mediante el incremento dei 322 % de Ins ventas dg caizado en los mercados regio- 

_jiales, fenômeno que fue compensado parcialmente por la caída fle Ias ventas dei mercano in­
terno do caizado de] 22%, v por una reducción de ias entregas textiies dei 14%

Este panorama djsímii obligó a efectuar suspensiones periódicas en la actividad de varias 
de nuestras plantas, así como a subutilizar ias capacidades instaladaa de las mismas, proceso 
que produjo significativas pérdidas de eficiência frente a las metas pianteadas al inicio dei ano.

No obstante lo antedicho, ei monitoreo constante de nuestro flujo de fondos permitió alcan- 
zar una importante generación de giro, que fue incrementada por el adecuado control de nues- 
tros créditos e inventários, que mucstran mejoras significativas en su rotación. Este equilibrio 
en el manejo dei capital de trabajo implico una compatibilización de los esfuerzos de la Com­
panía junto con los de clientes v proveedores.

Por otra parte, en matéria financiara se trabajo durante el ano en la estructuración de un 
programa alternativo con los objetivos de mejorar la liquidez y fortalecer la estructura de ca- 
pitalización de la Companía. Para el pnmero de los objetivos se lanzn una nneracínn rnn la Cnr- 

_poración Financiera Internacional (CF1I y la Union de Bancos Smzos fTJ~BS) cnn el fnn de reem- 
plaz.ir pasjvos de corto plazo nnr una estrurtnr-n eficiente de mediano plazo. A su vez hemos 
mantenido el objetivo de fortalecer la estructura patrimoniãl mediante la incorporación de ca­
pital y la venta de activos y/o unidades de negocios no estratégicos.

A nuestros accionistas:
Sobre fines de 1994 nos planteamos para el afio 95 el desafio de implementar exitosamen- 

te el crecimiento regional de lá Companía, a partir de los programas operativos y ias alianzas 
desarrolladas en los últimos cuatro anos.

Como mencionáramos en otras oportunidades, este programa debía Uevarnos a un significa­
tivo crecimiento de la facturación j’-a una recuperación en los niveles de rentabilidad. A su vez, 
la proyectada emisíón de capital dc nuestra subsidiaria de Caizado debía permitimos alcanzar 
el objetivo de fortalecer substancialmente la estructura de capitabzación de la Compafiía.

Ante el cambio de escenario producido corfio consecuencia de la crisis dei sistema financie- 
ro argentino la empresa se planteó dos objetivos:
• lograr el fortalecimiento dei equilibrio económico-financiero
• avanzar simultaneamente en el desarroilo de las estratégias de mediano plazo.

En matéria financiera, el proyecto de incrementar el capital de Calzados debió ser poster­
gado ante este escenario adverso,.y debimos desarrollar un programa alternativo, que incluyó 
planes de acción tanto operativos como financieros.

Desde la operación, la posición financiera fue mejorada por el hecho de haberse logrado un 
resultado econômico superavitario, y por la muy fuerte generación de fondos obtenida en el 
Ejercicio. Esta decisión de privilegiar la generación de fondos nos permitió atender en forma 
exitosa todas nuestras obligaciones, así como reducir en forma significativa el monto de endcu- 
damiento de la Companía.

Este esfuerzo fue particularmente intenso dado el disímil comportamiento de los mercados

ALPARGATAS SA.LC.
Memória y Balance General al 31/12/95 correspondiente al ejercicio econômico N* 111
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vu escructuros adroinistrauva* iocahradaa en ei extenor.
Como conaeeuencia de Io antedicho. ei resultado operativo de to empresa aacendid a $ 26,6 

miliones mostrando una reducaon de S 6.4 miliones con reapecto ai ano antenor.
La carga finanaera y loa resultados por tenenaa ascendieron a $ 18.6 miliones en ei acu­

mulado dei arto, Io que determina un peor resultado finanaero de $ 9.3 miliones reapecto ai de 
1994. Este creamiento se debio a to mayor presion financiera que llevo a un incremento dal 
costo. inddido adernas por ia eliminación dei ajuste por inílación a partir dei 1 de setiembr» 
de 1995 que determino una disun ) mediaon comparativa reapecto a la dei arto 1994.

El rubro de o troa ingreso* y cgreso» refleja p nncí palme n te derto» costos no recuperados 
por plantas inacuvas, y compara favorablemente con ei ejerdao antenor debido ai resultado 
positivo obtenido por la venta dei 50% dei paquete de Al técnica, los benefidos de ia parucipa- 
don en Nike Argentina, y por no registrar la carga de las amortixacione* de gastos diferidos 
como consecuenaa dei cambio contable que se explica en lo* próximos párrafos.

La generacion de giro de la empresa resuitó positiva en $ 22.6 miliones. A esta debe sumar­
ie la generacion de capital de trabajo de S 41.0 miliones para explicar la fuerte generaaón de 
fondos de las operaciones de S 63.6 miliones.

En congruência con los objetivos corporativos de reforxar la estruetura de capitalización de 
la empresa, estos origenes de fondos fueron pnnapaimente aplicados a ia canceladon de deu- 
das banca nas y fi nana era». La reducdón total de las mis mas alcanxo durante ei arto tos S 77.4 
miliones.

Cabe destacar que en ei marco de la estabilidad monetana alcanxada por nuestro país, ei 
Poder Ejecutivo Nacional ha derogado a partir dei prrmero de setiembre de 1995 la metodolo­
gia de ajuste por inílación de los estados contables. Io cual en términos de la mediaon conta­
bie de los costos finnnciero* so porta d os por la Sociedao provoco, en comparacion con eje ranos 
precedentes, el ya menaonado incremento por esc concepto en ias cuentas de resultados

En linea con la globahzacion de la economia. to* ulianzas estratégicas celebradas con socios 
dei extenor, y la decisión oficial de eliminar ei ajuste por inílación. la Soaedad ha decidido 
acercar los entenos contables a los vigentes en ei nrden internacional, en imea con los ente- 
ríos estadounidenses (U.S. GAAPj. disconünuandu la práctica de difenr los gastos por indem- 
nizacioncs al peraonal y otros gastos de reorgamzacion. asi como aenos gastos pagados por 
adclantado, eliminando cunsecurntemente las amurtizaaones de dichos conceptos.

Mirundo haas adelante. creemos que la ensis dei ano 95 ha fortalecido a la empresa y. por 
ende, permite augurar un buen resultado a mediann plazo.

En efccto. el haber sorteado la criais financiera. manteniendo to implementadón de sus pla­
nes estratégicos y finanaeros, la posicionan en un lugar de privilegio frente a sus competido­
res.

Ambas subsidiarias poseen equipou altamente profesionalea y motivados y que fueron puea- 
tos a prueba en ias peores circunstancias. La reorganizacion corporativa fue. asimismo. com­
plementada con la unificadón de la empresa regional de Caixa d o*. superviaada a partir dei 
presente ano por Martim Afronto Dos Anjos -responMibie dei lanzarmento de nuestras opera­
ciones en Brasil. Por su pane en la empresa têxtil. Greenwood forma parte de un Comitê Eje­
cutivo que supervisa las operaciones de iu misma. habiendo as um ido Marcelo Orfito la Geren­
cia General.

Confiamos que el nivel de actividad de los distintos mercados sera más elevado y. segura­
mente. menos volátil, lo cuol debiera beneficiamos, no solo por ei uso de las capacidade* ins­
taladas sino tambien por to menor generaaón de ineficienciaa. Es asi que luego de un pnmer 
trimestre en el cunl el nivel de actividad se mantendrá seguramente por debajo dei de 1995, 
esperamos que a panir dei segundo tnmestre se empiece a moniiestar una recuperaaón en tos 
niveles de ventas que afectaran pcsiuvamcnte lua resultados de la compania.

En este contexto. Topper y nuestras iineas de -aliados informales se debenan ver benefi­
ciadas, to que pensamos reforzar con fucrtes apoyos comumcacionaies en forma locai y regio­
nal.

El negocio têxtil se verá asimismo favorecido por la diaminudón de costos por caída dei pre- 
cio dei algodón y por mayores efiaencias. Esperamos que la nueva orgamzaaon comeraal de 
este negoao sera una herramienta clave para el creamiento de Las ventas de jeanswear y de 
hogar y limpieza.

En síntesi*. nos proponemos en 1996 no aólo recuperar el camino no recorrido en el 96, si­
no pocenaar nuestros resultados por nuestra fortaleza estratégica hoy mejorada con un soli­
do programa finanaero y en un contexto mas favorabie para nuestros mercados.

NEGOCIOS DE CALZADO
ALPARGATAS CALZADOS S_A_ ooncluyó su pnmer ejerado como empresa independí en­

te luego de la reorganixaaon soaeuana ma te na lixada mediante la aprobaoón de los acciams- 
tas en la Aaamblea celebrada ei 29 de diaembre de 1994.

La concreción de la transferencia dei fondo de comercio dfl nrenrin de ralrado rmr narte de 
ALPARGATAS S.A.1.C a ALPARGATAS CALZADOS S /X a partir dói 1 Qe enrru de pçr- 
miuo profundizar to focalizacion en 103 negocioa ae calzad? - \

ksca reorgaruzacion resuito clave para continuar con el proceeo de tranaformacion que la 
consolidara como una empresa regional de ciase mundial.

Ampliando lo comentado antenormente, loa pnnapalea logros estratégicos aicanzados du­
rante 1996 fueron:
• consolidación de la reiación de ALPARGATAS CALZADOS S-A- cpn NIKE I~N VEKNACIO- 
NAL P traves dei auspiçiosp pnmer ano Qf ninrinn.imienrn de NIKE ARGFhTTlN: A a jnint 
vçnture çpniormado entre ambas empresa* para la comerciahzacion y qjytnbucwn de calxa-

• concreción dei exitoso ingreso al mercado brasilero a través de ia subsidiaria FOOTLINE LT 
DA., liccnilütana de la marca NIKE, alcanzando niveles recorda de venta en eae país;
• regionabzación de TOPPER mediante ei ingreso ai mercado de Peru, importantes mejoras 
dei volumen en Chile y avanzados acuerdos para ingresar en los mercados de Colombia y Ve­
nezuela. manteniendo una fuerte presenaa en Uruguay. Paraguay y Bolivia;
• regionnlización dei negocio Informo) mediante la contratacion de un distribuidor exclusivo 
en Uruguay y la puesta en funoonamiento de ALPHABRAS LTDA., empresa creada para co­
mercializar y distribuir tos produeva en Brasil,
• modificacion dei esquema de distribuaón dal mercado interno, mediante la mauguramán dei 
nuevo CENTRO UN1CO DE DISTRIBUCION.

Como conaecuenda de loa hechos anteno» meu te enumerados, la facturaaan consolidada de 
ALPARGATAS CALZADOS S-A. alcanxo la suma de S 267.8 miliones, que representa un in­
cremento dei 16% reapecto al arto antenor.

Este mvel de ventas se logro mediante coro portam ien tos deaiguales entre el mercado tocai 
y de) extenor. nu entras que la facturaoón dei-mercado m terno disnunuyó un 22% rwepecto al 
aúo antenor. las axportaaon* creoeroo en un 96% en 1996.

La retracxnon de) mercado interno es daramento explicable debido a la rvceción acxxtomica 
sufnda por el pais durante 1996, como conaacumaa de la cnaaa ünanoara marMana. a

BOLETIM SEMANAL DE LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES Lurw» 6 d< Mayo 199^
comparados con los S 119.7 de 1994. rvpreeentan un incremento de) 2,0%. El margen bruto síd 
embargo sufrió una dismmuoón de un punto poreentual al pasar de 30,1% en 1994 a 29 2% en 
1995.

Los (setores que sfectaron loa márgenes de rentabilidad, se encuentran fundamentalmen­
te en los volumenes de venta» ae produetos destinados ai marcado domestico, y en tos costos 
de fabricaaon. siendo sus pnnapalea componentes:
• el sumento dei preao dei aJgodon, que representó $ 8.4 miliones de mayor costo;
• la ehminaoón en is reducaon ds las cargas sooaies, que significó $ 3,7 mil tonas de mayor 
costo;
• las mendonadas pérdidas de efidendas operativas a causa de las caídas en ei nivel de acti- 
vidad, que sfectaron los costos directos y gastos fijos de) ejerocio;
• el incremento en los precios interna ciou ales de aerxos eomodities, prindpelmente produetos 
químicos, produado heas fines de 1994 y pnnapios de 1995.

En lo atinente s los Gs»tos de ComerciaJizarion, se observa un incremento de S 10.1 milto- 
nes que representa el 19.8r4 reapecto s los de 1994, y se encuentra justificado por mayores ro- 
yslties de tos produetos comercializados en Brasil y un mayor costo en la distribuaon y eomu- 

. nicadón publiatana en este mismo mercado. En cuanto a los gastos come males dei mercado 
interno, su comporcaimento no acompsAO totalmente la caída de ventas domesticas.

Los Gastos de Admimstraaón fueron un 3.6% inferiores a 1994 ($1.3 miliones) debido a la

fo*n«30______
da. tranaacoón de la CFI/UBS, to nrisma ae encuentra prácúcamente oerra-
100 11™*" *°íra<*0 dxito muy significativo con la amdicaaón de aproximadamente U$S 

J?1 ooe* 000 un friipo de bancos internaaonaies de pnmera Unea. La operaaóu tambien 
1111 de hasta UIS 40 miliones para ia finanaaaón dei programa de inversiones dei 

n«^e,0 de lo. proxjmo. do. aftoI.
fort*/ >U P<rt*’ obtenido en esta transacrión nos ha permitido lanzar el programo de 

i eanuento patrimonial, con el objetivo de obtener una sensible reducaon en los pasivos 
<«*)«. d. leCompaau durante el pr—nle eno •
adelante d* menaon<i *1 inicio de eau memona, la dimensióo de) êxito de la gastión Hevada 

. “ durante 1996 debe estar medida fundamentalmente por el avance en la impiementa-
on^de nuestro programa estratégico.

0 «at« aspecto, nos sentimos muy satiafechos por los avances logrados Debemos comenzar 
*aaxanuento de ias dos empresas de Calzados y Tejidos como unidades indepen- 

Darta 5,1 b>€n ***** empresas han operado con resultados distintos, ambas han logrado im- 
p-. i *** ■vances en sus respectivos mercados aegún se detalla en los informes respectivos. 
^^lanzamiCTto exigió una profunda reorganixaaon administrativa para lograr la descentra- 

on de todas las funaones, de forma tal de incrementar la calidad de to» deosiones y to 
producuvuUd de lo. recurMS.

no de los mas importantes logros corporativos dei aAo ha sido 1a fuerte diversificadón de 
ingresos, produeto dei rrmmirntn de Im emnrtacmrm GtfiQít £úhre 19941- y de las ventas 

£* **1 °orno 1* facturacion en otros países ascendió al 45% de ias ventas tota- 
en 995 frente a solo el 18% de las nusmas para 1994, lo que reafirma nuestro objetivo dc 

«Mbiuiroos en una empresa líder en la region.
^/^n^^to empresa de Calzados, se lograron los siguiemes avances: 
—ii mnsniirisnnn regional de nueatrea morcoa. fundsmentaimenie Tqpper- 
yeiexitmn inrre«n *l rorrmrln brnaileho. y

L~‘ rn de anmenfo de la produçtivjdgd y meiori dc 11 çnlidad de produeto.
, * ^yc^nuento de to marca Topper es hoy donde se concentran gran parte de los esfuer- 
e * C^P^nía. no aólo por su factursaón sino tambien por su rentabilidad y potencial de 
nuento. Es por ello que durante el 95 se dedicaron esfuerzos para continuar mejorando su 

nea de produetos, llegando a una posictón competitiva excelente en cuanto a la reiación pre- 
ao-valor de la miama.
. -£n cugntn a distribución lanzamos las acoones para convçnirla en una marca renonal 

_os anzarruento5 en Peru, Colombia y CentroamenCfl- asi como los rpisnrwmirnrns rn Ins n 
«Msfimm$mga_de_Chile. R-Q. dei l/rumiay. PHraguay y Rnhm* —

AM8 rinnaoa dp In3 últimos anns No solo reposiaonaroos la marca, transforroandola en la lí- 
er de imagen y recordaaón, sino que, tambien. alcanzamos un volumen record en la historia 
e la nua ma. siendo el Brasil el tercer mercado consumidor dei mundo de caJzado Nike.

t-ste significativo exilo fue posible por el equipo protesionai que la empresa asignó. el cual 
no solo cubnõ las actividades comeraalea sino que. tambien. estableeió la base operativa en 
materna de recursos humanos, sistemas, contabilidad. control de nesgo, entre otros, y cuyo ba- 

permitio un excelente resultado econômico y finanaero
tn d p<*°oriannento estratégico de la empresa se vio asimismo fortalecido por el credmien- 

« su iogutica. En efecto. Alpargatas considera que una de las áreas donde debemos com- 
Pet,r en to de ofrecer losservicios mas competitivos dei mercado. Durante el a Ao mejoramos 
■ calidad de nuestros servicios tanto en la confiabilidad de entregas de produetos de calidad 
internacional como en el acortamiento de los plozos de entrega a nuestros dientes.

En e»te sentido, ratificamos ia convicaon que In fabricaaon regional otorga ventajas difíci- 
es de superar en esta matéria. Más aún,.nuestra capaadad de respuesta al sistema comeraal 
isminuye el riesgo y, por ende, el costo de nuestros clientes, lo que compensa con creces lu» 

distorsiones que generan las prácticas desleales dei comerão -
Es importante reacatar que e) Gobiemo Nacional ha tomado conciencia de estas ventajas. 

adecuando lu regias de comercio de scuerdo a lo permitido por la Orgaruzación Mundial de 
omercio. favoreaendo la operación de los empresas estrueturadas en la region, como to nues­

tra.
negauvTnPre,a texti^ tambien logro mejoras significativas, a pesar de su resultado econômico 

Lfl fliiiíÍA_£nnmtomenLamón nhtrnida con fireenwôod Mill^ ha permitido nnnrr en marcha 
Uh amhicipgp nrQgTnma de metoras dc procesos y procedtmientos que va esta arro|tindo impor­
tante» rrauitadQg tn mfltena dc cnlidad dc proóvçfo v de inoicrs uc ncQduftiYidad- A d e m a s c 1 
establecinuento de un profundo benchmarking con sus plantas permita monitorear adecuada- 

• mente el progreso alcanzado en nuestras operaciones.
ror °tra pane, se implemento un detallado reordenanuento y símplificación de lareas que 

permittó mongerar ia fuerte alza de costos provocada por el aumento dei preao dei algodon 
ocamMmo de este negocio. El mismo alcanxo un nivel récord durante el arto. siendo un 

-PeHor al promedio dei costo dei arto 1994. Dicho reordenamienco coadyuvó tambien pa­
ra enfrentar adccuadamente ias nocivas practicas de guerra de precios con tos que oprraron 
nuestros competidores regionales mas importantes.

La caída de demanda dcl mercado uiterno pudo scr parcialmente compensada con un im­
portante aumento de las exportaaones. las que crecieron un 30% sobre 1994. concretanduse 
asi uno de tos objetivoa estratégico» de 1a empresa.

Como conaeeuencia de esta eatrategia, y complementada con una agresiva política dc dis- 
minución de capital de trabajo, to Empresa generó fondos a nivel operativo que complemen- 

n ose con paradas esporádicas de ias plantas permitio un razonabie manejo financiero y pro- 
JUô mvetos de pérdidas inferiores a tos registradas por otras empresas de este sector indus- 

La empresa también asignó importantes esfuerzos y recursos a mejorar su capacútad lugís- 
c*(^'*nu> Para *us produeto» industnales (telas;, como terminados (produetos dei hogari.

Sobre fines dei ejerdeio se ooncretó una alianza estratégica con Lockwood Greene Engi- 
n**ra- una de las empresas maa importantes dei rubro de ingemena.en Estados Unidos de 

orteamenca, matenabxada por medio de la adquisicion por parte de dicha firma dei 60% dei 
paquete acoonano de Al técnica S-A. Esta asodación permiura el creamiento de Altecnica en 
el mercado Argentino asi como en el resto dei Mercosur y en Chile.

En este contexto, es importante destacar la labor Hevada adelante por el peraonal de to 
Lotnpania, que reapoudió con esfuerzo y dedicación a ias eomplejidadea pi ante a da* por el en­
torno, en especial durante el segundo semestre en el cual se redujeron têmpora namente las 
remuneraaones dei peraonal jerarquixado.

Si bien no» guataria dear que estos importantes avances para repoaiaonar a Alpargatas 
•ra fácümente medibie». creemos que los números economico-finanaeros no hablan por si so- 
to*. y recíaman aerias aclaraaones:

La facturaaón total de to Com partí a ascendió a $ 417.7 millonea para »1 arto, registrándo- 
•e un resultado neto favorabie de $ 1.6 miliones.

La fscturación alcanxada representa un incremento dei 5% reapecto a loa $ 397.8 miliones 
corresp*M*d»entea a 1994. El total de ventas desagregado por mercados, mueatra una factura- 
oón tolal en el mercado interno de $ 233,8 miliones. que denotan una caída en la* ventas do­
méstica* (netas dei cambio en to operatoria de Nike en Argentina) de) 22.6%. Esta reducción 
•e expbca pnnapaimente por los niveles recesivos dei mercado interno durante 1995, ain que 
ello naplique una perdida en to partidpación de mercado de nuestra* pnnapalea Unea* de pro-

Por «I contrario nuestras ventas en los mercados externo* alcanxaron los S 193,4 miliones 
*n 1995, qu» comparado» con toa $ 72,1 de 1994 marcan un creamiento dal 168% (3 1213 rm- 
Uonea).

El negocio da calxado fue el más dinâmico de to empresa, mostrando un crednuunto dei 
15% con reapecto al arto antenor, con una facturaaón de $ 274.1 millonea Ello fue posible por 
el Ianzamiento de toa operaoones en Brasil, que mas que compenaaron ia caída dei mercado 
interno, produeto dei marco recesivo v de to canahxaaon de las ventas de los produetos Nike 
a traves ds nuestro Joint Vsnture con Nike Internacional toa cuales no se consoUdan linea por 
ito®a sn to» estados finaxscàaroa.

El nrrorao teitil, por ol contrario, muo-tra una facturaoón ineta de laa vanua a empreau 
dei tropo) da <126,1 mílkw— que repmeuU una dununaoõn dal 14,3% raspeoo a Laa vea. 
laa da 1994. ..

fn In íili rwnrti ■ li nninr» íp** “ finaU“ •* »*»1996 * 122.1 hüuoom que



que una major parforraanca permitió

de rtfionaluaaoi

PERSPECTIVAS
Las perspectivas macroeconômicas para 1996 indican el inicio de una etapa de crccimiento mo­
derado. en franca contraposicion con el decreamiento de Ia actnndad produsda durante 1995.

Las acoones adoptadas durante el presente ejeracio en Io referente a:
• rvorgamzacion soaetana
• regwnahzadon de nuestra* marcas
• efiaenuzación industrial
• austeridad de gastos
• aatisfuceiónde nu es troe clientes
• política de comumcaoón
se han traduddo en un muy buen resultado para 1995, Io cual lumido a un repunte modera­
do de la demanda en Argentina esperada para 1996 y a una permanência de las condiciones 
dei mercado brasilero. pernuten ser altamente opümistas en cuanto a los resultados de la 
Companía de caixa d o* para el próximo ejeracio, en un marco de mantennmento y mejoramien- 
to de loa logros slranrados.

CENTRO UNI CO DE DISTRIBUCION
En marzo de 1995, ALPARGATAS CALZADOS S.A. inauguro el Centro de Distribucion 

Se cambio asi el sistema de distnbucion. pcrmitiendo dar a los clientes un tnejor servicio. a la 
vez que se lograron reducir los costos por eliminocion de estruetura*. efidenaa de operación y 
opumizacion de fletes.

Posibilito tambien el manejo dei tráfico con un routing adaptado a las neeesidades empre­
sa cliente, que a la vez permitio ofrecer senncios adiaonaics para sausfacer las neeesidades 
de la red (Telemarketing con entrega 48hs . Senncios de Reclamos de Distnouaon. etc.)

£| Çentro ouede almaccnar 900 000 n-irr* ^irndn v» rripand^d de dr^n^rhn de 46 000 
ps/ais con posibibdades de ampiiscton a 80.000 ns/din. Situado »n Harrar-K
cerca dê~iã rêd~de sutopistas, permite una comunicactop fapida y de ba>p gosto au superijçié

"cuoierta es de 12.QQ0 metros cusdradns In mie ln n«rr aprn -vira dutnhunnn nnlivalrnra

AREA INDUSTRIAL
Durante el transcurso dcl aAo 1995 se lograron sensibles mejora* de ealidad en las plantas 

de Tucuman. Florencio Varela v Santa Rosa
Tambien sc logro contrarrestar las importnntes subas de precios de las matenas primas 

mediante reducciones de costos en todas las tecnologias
En Planta Catamarca sc realizo un nuevo Inv out de planta, que permite agrupar las ta­

rem <ie invcctado y de emoaque arrojando mejoras en la productividad de la mono de obra
Cvrno consecuencia de la disminucion de la demanda interno, fuc necesario establecer en 

e-:a oianta diversos rocesos de actividad producii\a o Io largo dei afio, no obstante Io cual w 
mjntuvieron ia» buenas relaciones con cl personal

En ias plantas en generai se continuo trabaiandu con ia tecnologia Kaizen. lograndose im­
portantes avances en canaad y proerso

Tanto el ausenusmo como ia rotacion se consoiidaron en o.nn respecto de artos anteriores
Durante e! 2 semestre dcl ano sc comenz.nrun importantes programas de reducciones de 

co»to«. nicinzandose resultados satistactono* en Catamarca. Florencio Varela. Santa Ro»n y 
i ucuman

En el ultimo tnmestre sc micid la imolementacion de las memoras de productividad de ma­
no de obra de Florencio Varela >finulizadu>, Tucuman iluuiiza en mnrzo *96> y Santa Rosa 1G- 
nauza en abril *96i. Durante el 2* trimestre dcl arto 1996 se ii.iciarnn estos procesos cn Cata- 
marca. San Luís y Córdoba. Estos câmbios de procesos y ritmos de trabajo estan permitiendo 
aumentos de productividad de mano de obra superiores al 20%

raesóc de t 65.3 millones. mi entras tanto. FOOTLINE LTDA superó todos tos recorda históri­
cos de ventas de NIKE en Brasil y supero las expectativas facturando S 123.8 millonoa. con- 
virusndoee por ai sola en el 46 2% de la facturación de ALPARGATAS CALZADOS S.A.

pesar da to cual y tomando ventaja de esta «tuacióc

un obstáculo adicionai para mejorar ias ventas dcl mercadu interno h o ononurio 
Por otro iaao. compensando ia evolucion dcl mercado local v ,cor jmpuisaoas funda- 

de regionslixacion. sc produjo cl fuerte crcciraiento de las exponaaones impuisao 
mentaimente por Brasil y Chile. ■ nível de resulut-

La conjuncion de estos dos efectos han permitido generar una gana __ 0I)le- 
do oruto de $ 192.2 miliones. Io que represento un crccimiento dei 1 o <

La ganancia a nível dc resultado operativo de S 32.h nmionc» ouc ° cOrTW
ventas. íue logrado mediante ia reducc.on de io. g.^tos ae estruetura. na. com 

:ion dc los procesos administramus. - ---------------------

NEGOCrn TkXTIl. •
-S a —cr TF-nnnS ARGENTINOS A i- deaarrollõ sus activida- 

des este ano bajo su nueva estruetura aocietana. Como deaamos en nuestra Memória ante­
rior. por ei acuerdo entre la Empresa controlante —ALPARGATAS S-AJ.C.— y GREEN- 
WOOD MILLS INC. de EE.UU.. se concretaba la transferencia a nuestra Empresa dei fondo 
de comerão dei negocio têxtil en cabeza de ALPARGATAS S-AI.C.. con efecto al Ia de enero 
de 1995

La efcctivización de esta operación obligó a la Empresa a adecuar au estruetura organiza- 
tiva-fupaonal a su nuevo a tatus societário, configurado por la efectiva separa cio n operativa de 
su controlante y la nueva conformnción de su capital social.

Es decir. este es el primer Ejercicio Econômico de ALPARGATAS TÊXTIL S_A en el que 
opera como empresa independiente. Tambien significa la concrecion real dei programa de 
alianza estratégica que en cl area têxtil esta empenado cl grupo controlante, cuyo obietivo bá­
sico esta dirigido a convertír a esta Empresa cn una líder texul. tanto para ci mercado domés­
tico y regional como para el de exportación

La fjçtqrflrion dfl ano J995 glc.-inrn la xuma de_S L32_7 milinnesÍQue incluye ventas netas 
a empreass dei grupo Alpargatas por 6.6 mdlones; que significo con respecto al aóo antenor 
una disminución dei 10^. Cabe consignar ei distinto com porta mien to de la facturación si la 
anahxamos Dor el mercado de desuno. La facturación en el mercado interno concluyo con una 
caída dei 18% respecto al sno anterior^ nu entras que las exportaaones repreaentaron un in­
cremento dei 30%. Este esfuerzo en deaarrollar mercados externos, uno de los objetivos estra­
tégicos de la Empresa, tuvo sus frutos en ei presente Ejercido. logrando compensar en impor­
tante medida la menor demanda en el mercado interno. Es política pnontana de la Socedsd 
el incremento de las exportaciones.

Esta baja en la facturación fue conaecuenaa primordialmente de una fuerte retraodóo dei 
mercado interno, mouvada por ia recesion economica. gene rada por la criais ânanaera que 
afectó al pais.

En la resefta por lineas de produeto que ae deecribe mas adelante. ae evalúa el com porta- 
miento que durante el Ejercido 1995 tuvieron cada uno de ellas.

La Sodedad tambien experimento un fuerte incremento en sus costos fabrilea. motivado ca- 
si exclusivamente por el importante aumento en el preoo de nuestro principal insumo -cl al- 

_godon- que alcanzo en promedio anual respecto al aâo 1994 al 25%.
Estos hechos deternunaron una ganancia a nível de resultado bruto de S 14.2 nullones. re­

presentando un 10.7% sobre la facturadón
A pesar de los ingentes esfucraos realizados para efidentizar los procesos administrativos y fa- 
briles y aicanzar significativas rebajas en los niveles de gastos de estruetura, la Empresa no 
pudo contrarrestar la perdida que a nivel de resultado operativo muestra el Ejemao y que as- 
ciende a $ 8.0 milionea. que por la inddencia basicamente de la carga nnanciera Ueva a que el 
resultado dei período alcance una perdida de S 12.5 millones.

Este resultado ocasiono una aplicación a nivel de generación de giro. Si bien fue compensa­
da totalmente a nivel de generaaon operativa por una agresiva pohaca de diaminuaon de ca­
pital de trabajo.

de gastos de estruetura;
J semi

JEANSWEAR
El mercado de Jeanawear atraveaó graves dificultadas durante 1995. A la fuerte retracdón 

en las compras de yvu —más dei 25%— se sumo la asxnngenaa finanaera y la conaecuente 
dificultad de recuperar loa créditos por vastas.

En este esoenano. que se preapitó al corruenzo dei sAo. se presto especial atención a la ex- 
poaiaóo crediticia y ae accionó para tratar de bojar los costos, fuertemente impactados por la 
suba record en el precio dei algodón.

La principal medida para bajar loa costos fue concentrar la bnea do produetoa, lo que a au 
vex permitió mejoras en-la ealidad. Adernas ae restnngieron loa gastos oomeroales, reonen- 
tando los recursos haaa las actividadea prioritárias.

En grandes rasgos, ae detectaron las aiguientes tendenrias:
• una mayor penetraaõn de las telas color en detrimento dei denim;
• una intensificacon de la com peta noa, pn napalm ente brasiieAa;
• un mercado muy aensible al proa o.

Esto lievo a un deterioro en el voluman de ventas dei mercado interno respecto al aào an-

*o 12'c sobre i

Lstos resultados conjuntomcnte con uno acreana polit.cn de reouCC,ünflC"DCornpaIu.v 
jo. han pcrmiuoo una disminucion importante dei nivel dc cndeuu.imi

NIKE
estratégia fundamental de la marca durante 1995 tuvo dos características bien diferen- 

o*das segun sea ei mercado de destino dei produeto.
Ed Argentina, a través de NIKE ARGENTINA S-A. sociedad que no consolida en el balan- 

ce. »e logró el maotenitroento de NIKE como marca líder en ei mercado para loa segmento* de 
alto poder adquiaiúvo en lo referente a innovacion y ealidad.

En Brasil, a través de FOOTLINE LTD. se concentraron los esfuerzos en el re posiciona- 
miento de la marca, ya que fue 1995. el pnraer ano en el cual, mediante ia licencia exclusiva, 
se pudo implementar nuestra estratégia de creeinuenlo.

Como se menciona antenormente. FOOTLINE LTD. Logró no solamente transformar la 
marca NIKE en Uder de iraagen y recordadón. sino tambien un volumen record de ventas.

El avance de la marca en ambos mercados ae produjo fundamentalmente desde las mejo­
ras de ealidad. superviaada directamente por NIKE INTERNACIONAL y cumplimiento de en- 
bTgas, garamuxadas por Planta Tucuman, proveedora dei 65% de los produetoa para Brasil y 
dei 60% de los produetoa para Argentina

Por otro lado, Las entregas en curva completa desde planta les permitió a ambaa empresas 
prantizar la excetonna en el semeio a clientes.

Sm embargo, el eje central de la propuesta paaó, sin lugar a dudaa, por una muy agresiva 
política comumeaoonal tanto en la estratégia pubbatana como en ia promocion.

E*tas acaonee to permiueron a NIKE ARGENTINA S-A aicanzar durante 1995 una factu-

TOPPER
Las consecuencias de los fenomenos oue caractenznron el afio 1995 pueden verse a 

de un enfoque a miei microeconomico: la dificultad dc credito, especiaimente para las ryM . 
genero una caída en las ventas de TOPPER en el mercado interno dei 19% con respecto al aòo 
1994

sdecuación de los stocks de los comerciantes al nuevo nivel de actividad. hizo que sus 
compras a las empresas comeraalizadoras cave rs n en este mercado en algo mas dei 20%.

En este rubro, la mayor porción de clientes pueden ser considerados como Mediana Empre­
sa. por lo cual. se vieron envueltos en dificultades financieras. interrupciones cn la cadena de 
pagos, etc. Tomandoventaja ante estas circunstancias. TOPPER vblHvO un incremento dei 1% 
de market share, llegando a advenarse dursnteel_gno. de un 32'a dfl mrrr-ado

Li ruDro oe inoumentana Deportiva, no íue una exccpcion. Los dientes. frente o ia retrac- 
oon general de ia demanda, optaron por disminuir sus stocks. liquidando produetos de tempo­
radas antenores v minimizando sus compras de la nueva colección. TOPPER habia planifica- 
do un agresivo crecímiento para 1995. pero acomodandose a la situación. decidio postergado 
para 1996. Auo asi. sc observó en leve crccimiento (4%) en la entrega de prendas sobre 1994.

A mvd exponaaones. Chile fue uno dc los mercados líderes. El prcao promedio crecio en 
23% respecto dei *94 a través de la mejora dei mix de produetos. Se logro aumentar la venta 
de caizado de mero, lo cual mejoró los margenea de ganancia. En ei marco de los objetivos de 
regionalizaaón. loa logros fueron importantes. Uno de ellos. fue el inicio de actividadea en Pe­
ru. a traves de la contratacion de un distribuidor exclusivo a fines de aAo. Por otro lado, las 
trstauvas para ei ingreso a nuevos mercado* siguen adelante. En este aspecto, el objetivo y de­
safio para el afio *96 es la conaolidacion de TOPPER como marca regional con presencia en ca- 
■i todos los países de latinoamenca

La Comuoieaaon significo una parte importante de este aho de TOPPER. Por un lado la 
eatrategia pubbcuana con ei cambio de agencia haaa una de corte netamente creauvo. permi- 
tio modernizar ia marca y aumentar ia recordación. La promocion. otro de loa pilares de la co- 
nunicacion. aauo como aoporte de este cambio de imagen. a través de importantes contrata-, 
riones. Racing y Rambcn permitieron a la marca afianzarae mas en el âmbito deportivo des­
de los avisos pubhatanos. A su vez. el auspiao por 3a ano consecutivo dei TOPPER South 
American Open (único tomeo sudamencano dei ATP). consolido la marca como líder dei tenis. 
Otro de loa eventos que cabe mennonar. fue el Desafio Topper Terreno’, única carrera des­
de la natundeza*. para el público. Se realizo en el mea de febrero en San Martin de loa Andes, 
«n gran concurrenaa y periilándoee como un clásico de! Running. motrerro

Por último, a través dei departamento de Puntos de Venta, se renovó la imagen TOPPER 
en toa localea de la mayoria de los clientes. El doarrollo de nuevo material POP pernuúo re­
matar vidneras e intenores y. gracias al efecto cascada, tener presencia hasta en el mas pe- 
querto cliente, to cual reforzo las ventas.

INFORMAL
El mercado de Calmdn Informal de la Argentina ae deeenvolvió durante el aAo 1995 en un 

contexto de caída de consumo y reducaonea de compras dc los distribuidores mayorisia» para 
bajar inventarias. ■ •

En este contexto el volumen de facturación en el mercado interno fuc* un 25% menor Que en 
1994. mantemendo ia participación de mercado eq el 30% par? V1 merefldo ifíiantil V e| 29% cn 

-jLmercado de aduljpn.
Las actividadea relevantes que pcmiitieron mantener ia partiripación de mercado en este 

contexto fueron.
• fuerte reducdón de stocks de diacontinuadoc
• programa de mejora de la ealidad de la Pianta Catamarca durante el 2’ semestre dei afto. 
con resultados satisfactorios;
• fuerte reducaon de gastos de estruetura;
• recuperaaon de margenes durante cl 2J semestre via reduceión de costos.

Guiados por loa principales impulsos estratégicos, ae logró implementar controles de eali­
dad, mejorar el aervicio de entrega y eficienuzar la atención de clientes.

La fuerte reeeaión sufrida en ei mercado local implico tomar la deasión de concentrar es­
fuerzos en el negocio dei Csdzado Informal por lo que durante el 2'" semestre se inició ia bus- 
queda para licenciar los negoaoa de Bull Caizados y Pampero Infantil Indumentária. Ambos 
bcenaatanoa comenzaran las operacionea durante el Ia tnmestre de! aôo 1996.

Si bien los efectos negativos que se vivieron en la Argentina en ei mercado interno también 
afsctaron al desenvolvímiento de loa mercados de Uruguay y Paraguay. las exportaaonea des­
de la Argentina a estos países crecieron un 7%. mientras que las exponaaones de Uruguay ha- 
õa Paraguay y Brasil lo hiaeron cn un 55%

- Cumpliendo Is Cgtrategia de regionalización dei negocio durante el 1* semcaitre.de 1995. se 
doto ae estroctura a ALPHABRAS LTD.. subsidiaria con seãe cn San Pitbiu crcaÕH como ba- 

_»e para et aesarrollo dei mercado brmstiero, para lo cual se õisennron v õesarroiiaron modelos 
eapecincp^ de caizagoa pgrq mpos con la iiccqçi? dc qn°°Pv v calxaoos para tutbo| dg salon con 

—mieatza m-irra Frarless
Otro hecho saliente fue la reorganización dcl negocio Informal en Uruguay que comenzo en 

el mes de aeuenibre posado, con el objetivo de lograr una cadena de distribución mas corta y 
efioente.

polit.cn
semcaitre.de


$ 80.000Par* Honoranos de] Direciono

Para Honorários dei Conaejo de Vigilância: $32.000

Tales montos han sido estimados en los Estados Contables. en cumphmiento de la Resolu- 
ción General N* 195 de lo Corrusion Nacional de Valores. Anexo 1. Punto 7. y se exponen en ei 
Anexo H de dicho* Estados Contables.

HONORÁRIOS DE DIRECTORIO Y CONSEJO DE VIGILÂNCIA
El Directono propone a Ia asamblea los aiguientes montos. en reiaàón al Ejeràdo 1995:

RELACIONES CON SOCIEDADES DEL ARTJ3-LEY 19.550
Las relaciones con ias sociedades controladas v vinculadas ne mantuvieron en ei ejercicio 

dentro dei pro normal dc los negocio* habituales.
Las vanaciones ooeradas en los créditos y deudas con dichas entidades se exponen en las 

notas a los estados contables. No se produjeron en ei ejercicio vanaaoncs significativa* en las 
partiapaciones aociales.

OTRAS SOCIEDADES CONTROLADAS O VINCULADAS
En el Anexo C dc los Estados Contables se brinda informaaon complementaria sobre capi- 

tales. resultados y patnmonio neto para el resto de ias sociedades controladas y vinculadas, 
que se han desenvueito normalmente durante el ejernao.

ALPARGATAS ANSTALT
Este esLabiecimiento continuo prestando apoyo a la ooeraciõn financera de la Sociedad. 

siendo adernas utular de ia parucipacion en ia subsidiaria dei Uru<uay.

REORGANIZACION EMPRESARIA
Como consecuenoa de las resoiuaones de la Asamblea General Extraordinaría dei 29 de 

Dioembre de 1994 de esta sociedad, y las ds igual fecha de Tejidoa Argentino* SA y de Cal- 
xar SA (que cambiaron aua denoromamones por las de Alpargata* Têxtil SA, y Alpargatas 
Caizado* SA.) ae fue informando acerca dei cumpiuniento dei objetivo de la reorgaruxanon: 
consolidar en las dos mencionadas subsidiarias el negocio têxtil y el de raltado, respecovamen- 
le. los cuales veman siendo operados por Alpargata* SAI.C. Las aludidas asamblea* aproba- 
ron Las transferencia* de loa dos fondas de comercio, bajo ei mecanismo de la reorgamxaaon 
empresam*, previsto en las normas tnbutanaa, mformandoae aaimismo de ias raxonea y de loa 
eíectos previstos de la operaaón.

Tra* Las aaanwiaas ae rueron dando los paaoe necesanoa para cumplimeotar laa dacsaaonea 
empresan»1**. de acuerdo a ias diapoamonea vigentes,

RESULTADOS ACUMULADOS AL CIERRE DEL EJERCICIO
A raiz dei acercamiento de los cnterios contables aplicados por la Sociedad a pautas inter- 

nacionales. segun se explica en nota 2.8 a los Estados Contables al 31 de Diciembre de 1995, 
v tal como surge dei Estado de Evolucion dei Patnmonio Neto, se ha registrado un Ajuste de 
E.icrciaos Antenores que ha llevado el monto final dei rubro Resultados no Asignadoa a una 
perdida de S 54.714.050.

El Directono considera conveniente proponer a la Asamblea de Acciorusta*. la absorción de 
dicho importe por S 10.487.969 contra Reserva Legal $ 43.587.087 contra Ajuste integral dei 
Capital Acaones Ordinanas y S 638.994 contra Ajuste integrai dei Capital Acaones Preferi­
das

Por no registrar saldo al a erre dei ejercicio la cuenta Resultados no Axignados. en funoon 
a la absorcion mencionada en el parrafo anterior, la Asamblea de Acaorustas que tratará loa 
presentes Estados Contables no podra distribuir los dividendos preferentes correspondientes 
al ejercicio 1995. por io que se trasladara ul proximo ejeracio un dividendo acumulauvo unpa­
go de U$S 3.516.530.

SA. FABRICA URUGUAY A DE ALPARGATAS
Durante el ejercicio los esfuerzos encaminados a poner en equilíbrio ia actividad industrial 

têxtil de esta Compafiia no dieron los resultados esperados: los câmbios en los métodos de tra­
bajo implementados en el pnmer semestre no alcanzaron las metas de calidad y voiumen de 
produccion, agravandoae la situaaon con el incremento en el costo dei algodòn y loa problemas 
comera ale* que afectaron a la región por ias guerras de preços comentada* antenormente. En 
ese contexto, al que se agrega una pesada carga de estruetura de gastos y activo*. «e deedió 
suspender la producaón dc la planta texúl de Montevideo en el mea de juho, encontrandose 
bajo anãlisis las alternativas para su futuro.

La actividad industria) en la planta de Dolores (Departamento de Soriano). encargada de 
la fabricacion para toda la region dei tradicional caizado “alpargata’, ae ha desarrollado con 
resultado sausfactono.

Asiausmo. ha resultado aatisfactoría ia actividad comercial en el Uruguay vinculada con Ia 
comeraaiizsaon dei caizado Topper y laa linea* de caizado informal, como así tambien la oo- 
merciaiización de telas en dicho mercado. Estas acti vidadea han sido simplificadas en sua pro- 
cesos con el fin de permitir una rentabilidad raxonable.

ALPESCA S A-EXPORPESCA SA- y P ESC AN AR SA.
El ejeroao finalizado el 31 dc Diciembre de 1995 mostro la consolidacton dei equilíbrio eco­

nômico y financero dei negoao. coronando ast los esfuerzos realizados en los shos antenores
Cabe destacar que este equilibno se aicanzó pese a que durante ei presente ano se decreto 

una veda total para la pesca de langoatmo. lo que represento para la Compeliu, una perdida 
de facturacion de USS 3.8 millones. que a nível de unlidad final significo una caída dei ordeo 
de los USS 1 5 millones Ello fue compensado por un alto nível de eficiência en la fiota y plan­
ta. las que alcanzaron una produccion record para Puerto Madryn de 11000 Tn/aAo de Merlu- 
za Congelada.

En 1995 se puso cn marcha la pesca de la merluza negra a través dei proyecto Patagoman 
Pride. empresa constituída entre Aipesca y capitales chilenos, cuyos resultados fueron aatia- 
factonos pese a que la puesta en marcha demoro más de lo previsto. En ei afio Aipesca m des- 
prendió de los mmuebles de la antigua planta Cascabel en Mar dei Pista y dei negocio de Con­
serve na

Las perspectiva* para el futuro de Aipesca son promisona* dado que durante 1996 ae le­
vantara la veda dei langostino. Habiéndose mgrvsado ai proyecto de charteo de calamar con 4 
ouques. Patagonian Pride trabajara a pleno (salvo problemas políticos internacionales; y se se­
gui rsn la* mejoras de efiaenaa en planta y fiota en busca de baja de costos y aumento de pro- 
ducaon

BOLET1N SEMANAL DE LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES Lun— 8 d» Mayo d» 19M
geataron nuevos trabajoa eotno eontrausta* de eonstrucción

La Sociedad realizb importantes trabajos porq ç|içntei Qbtenidm m 1994 tal** prwnn YPF 
(^ngeniena y Construccion de Estaciones de Servicio çqn nueYâ imarrn> Pmrtrr and Gamble 
írlancs de iaòon en polvo).Wsl .Man (vanos supermercados >, ByK Liprandi (NuéYa Planta 
Hepataiginoi y se reanzaron adernas trabajoa muv interesançg» P«r| çugntea nuevos Ferro* 
(b»ueva píanui qe coooolates)- Mspfre iTalier Eacuela en Pilar l- CAA (Tiendaa y de fH»- 
inbuci^nL Moiinoi de la Plata, Shell, Sullair, etc.

De esta forma el sector ingeniena creoo una vez mas respecto al aAo anterior dejando un 
raxonable marren de oontnbuoón. si ae liene en cuenta ias eepeaaies condiciones dei merca­
do (aliamente competitivo). j

En cuanto a consirucaones se partxipo en una UTE para realizar una ampiiación de Alu- 
plata (Crown Com 4t Seal) y se terminaron las obras de efluentes da Roemmers y Quilmee Cu- 
yo. En este ultimo caso durante el transcurso de la obra ae produjeron una eene de problemas 
eeonomicos y financieros. que fueron afrontados por la Sociedad a fin de no causar inconve­
nientes al cliente y mantener intacto nuestro preatigio Estos gastos ae tradujerun en perdida* 
dei aector construcciones durante el aho

Las perspectivai para el proximo arto son buenas. Si bien la situaoon dei mercado conti­
nua siendadifiài y no son muchas ias inversiones en este momento, ae considera que ei núme­
ro de clientes actuales y potenciales permite a segurar un voiumen de trabajo raxonable para 
el afio 1996

____________________________ ____ ___________
£nor. dai orden dal 30% y en la facturaoóo de) 26%, pradueto de una leve mejora en toe pre- 

perspectivas para el comente afio obligan a ser moderadamente optimista*. El merca­
do local va a mejorar en forma paulatina, tanto en ei nível de consumo como en ia recupera- 
oón de la industria y la distribudón. Se preve una marcada disminucion en el preao dei 
dón. Tambien tendrán su efecto loa acontecinuentoe en la región. Consobdaremos una posición 
de bderazgo an tos pnncipales clientes, toe cuales se v>eron afectados por la coyuntura duran-

Además. la estratégia de focalixadón en produetos diferenciados de calidad internacional 
pernuura paru a par más fuertemente en ei segmento de mayor vaior agregado.

W0RKWEAR
Durante el presente Ejercicio al mercado de ropa de trabajo oe redujo en un 20% compara­

do con el ano antenor.
ALPARGATAS TÊXTIL SA. focalizó sus recursos de la marca PAMPERO para incremen- 

Ur lU PPnicioBçiQq cn el segmento mercanç de algodon, logTQnoo crecer dcl 31% al 40% con_ 
rrinrnn a 1994

Las perspectivas y objetivos para ei próximo afio son las de consolidarae en el segmento 
marcano con PAMPERO y el ingreso al mercado de ropa de trabajo en Brasil siendo tos pon­
tos relevantes dei plan de acción los siguiente*
• Lanzsmiento de produetos de sarga* algodon/polyester
• atenaon personalizada, con propuestas dc disefio y servido post-vents
• mejorar ia cobertura geográfica de nuestra distribucion, pnnapaimente en ei sur dei pai» > 
co el Gran Buenos Aires, e ingresar a las grandes cadenas
• posicionar la marca Paropero como la mejor en calidad de prendas para uso intensivo, refor- 
tando el concepto de coleeción.
• conunuar con ia partidpadon en las más importantes ferias agrícola-industrialea dei país y 
dei Mercosur.

E*te ano se empezará a incuraionar en ei mercado braailero, adecuando tos produetos. es­
tratégia de distribucion y precioa a loa requenmientos dei nusxno.

El voiumen de ventaa en el mercado interno respecto dei ejerdoo anterior mueatra un de-
• tenoro dei 14%.

OTRAS INVERSIONES EN SOCIEDADES CONTROLADAS O CON INFLUENCIA 
SIGNIFICATIVA
ALTECNICA SA.

El hecho mas destacado de 1995 resultó la concredón dei acuerdo con la firma de ingenie- 
na estadounidense Lockwood Grcene Engineers. una de laa empresas mas importantes dei ru?_ 
bro en America dei Norte. ""—————

Esta asociaaon en loa negodos de ingeniería y direcdón de obraa se matenalizó m<-dianie 
la adquisiaon por parte de Lockwood Greene dei 50% dei paquete acoonano de Altécmca. cul­
minando de eata forma un acercamiento entre ambaa empresas icomenzado hace ya vários 
afios> como pane de nuestra eatrategia de crecimiento en las arcas de ingenieria v de busque- 
da de apoyo tecnológico de pnmer nível mundial. La actividad como empreaa de conatrucno- 
oe* paso a una nueva Sodedad denominada Altec SA, cuya conatituaon ae informó oportu­
namente.

Estamos convenados de que Is ssodadón con Lockwood Greene (efectuada no soiamente 
para el mercado argentino sino tambien para el resto dei Mercosur y Chile) permitirá un fucr- 
te ereomiento tanto en ia cantidad de trabajoa a realizar como en la calidad de los aemaoa 

pooemoa ofrecer a nuestroa clientes.
Desde el punto de vista operativo la política de la Sociedad durante el afio 1995 fue aimilar 

• !• practicada ei afio antenor: concentrándoee toe eehierzoa en ingeniena. ares en la que pue- 
de axuioaraneia líder, y salvo excepciones o trabajos ya contratados con antanondad no se

Duranic 1995 la reoeaión «ononuc* provoco una diaminuóón dei mercado de Hor>r dei or- 
den dei 25%. y una transferencia de la dedsión de compra de produetos de alto Pre£‘° 
má* economicos. Esto se vio reflejado en una-reduccion en ias ventas de la marca >
un incremento en el voiumen de HORIZONS. Durante 1994 los câmbios en la odena ae ais.- 
tnbuaon irapulsaron la concentraaón de la oferta en los hipermercados, quienes previen p 
n el afio 1995 una perspectiva favorable. se sobreabasteaeron con mercadcna de ongen pa- 
quutaní hindu y con disconunuados de Estados Unidos. La concentraaon de la oferta, junto 
ron el poder de compra de las grandes cadcnas. impulso to baja de los preaos. sgrsva p 
loa elevados stocks y el altisimo costo financiero. Ante la recesión dei mercado p
nzaron las exponaciones. pnnapaimente a Brasil (30% de la producaón de u r 
una menor escala, toalias y robes a Chile y Uruguay.

Se ha mantenido ia presencia en laa mentes dc loa conaumidores con acaones pro 
ies en los punto* de venta y con la partiapaaon en íenas nacionaies como Expo ogar y 
Wna n.

Resunuendo. comparado con el aAo antenor, el voiumen decreaó un 15 %.

Este mercado dccreció un 20%, manteniendo MEDIA NARANJA >u markel ih.re dei 50% 
en trapos textíles. aunque ei voiumen fuc un 15% inferior que 1994

Li retracnón a! consumo y el nesgo crcditido de los mayonstai fueron las caus p 
pales de la mencionada distninuaón en el voiumen de ventas.

EIffORTACIONES
De acuerdo con los objetivos estratégicos propuestos para 1995. las exponaciones textíles 

creaeron fuertemente alcanzando USS 43.5 millones. «i;j.r U
No tolo para compensar la baja de ventaa en el mercado local, sino a fin de con _i_ne« 

presenaa en el exterior y en eapedal en el Mercosur. se han desarrollado con éxi P 
de «ccion que llevaron a un incremento dei 30% en ias ventas ai extenor con respect

Durante 1995 se ha conformado la estruetura comercial y logística en Brasil a fin de íorta 
iecer la presencia en dicho país. ... . . • a:

Se han incorporado a la oferta nuevoa produetoa con características de cabdad y Oiseno oi- 
ferennsles Tambien se ha consolidado nuestra presenaa en mercados donde a ci 
te operamos. Mercosur, Europa y Eatadoa Unidos; y desarrollado nuevos mercaaos co 
quia y Poionia. ,

Con la incorooración de nuevos produetos. la estruetura comercial consolidada para*apro- 
veenar las oportunidades que nos brinda el Mercosur y ei potencial de laa exportacionea. iu 
perspectivas siguen siendo favorables para ei nuevo ejercicio en curso.

PERSPECTIVAS
La transformación organizacional-operativa implementada durante el afio 1995 <*c^**’* 

nr de base al lanzamiento de una ’Nueva Empresa*. Se ha avanzado duramente tratanflo*ac 
aoeeuar la operacion dentro de una reaudad macroeconômica recesiva y aobre toóo amena .

una mepr perapectwa para 1996 puea entendemoa que la actividad 
na iniciado un período de crecimiento, que sin iugar a duda traera aparejado un espe 
cesano incremento cn la demanda interna.

Si la respuesta de la Empresa al duro afio 1995 ha sido:
• optimizar los niveles de eficienma industnal , .
• buscar la aatiafacción de laa neceaidadea de nuestros clientes en produetos. ca i a , 
cws
• desarrollar agreaivamente los mercados externos
• reduar sigmficativamente los gastos estructurales
• operar con una eatructura-organizauva capacitada y eficiente __
ma» las acaones a implementar durante el afio 1996. debemoa concluir que laa condiciones 
tanto externas como intemas se conjugan para sostener que se locara revertir. con eaiucrxw. 
cohereneu y austendad, loa poco aatiafactonoa resultados dei presente Ejeraci 
Empresa Têxtil.
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integral dei capitai social

Accione* preferidas

Serie B

«1»10 6834 1-

6 158.7276.801.993

ili Forma de eolocaaon: suscnpción.

1.344.455

303.344.15177.41X202

563.048.001
866.390.152

270.929.5265.807?451

4.294.740

241.436.47629.494.740
512.366.00235.30X191

354.024.150
Cantidad

866.390.152
268.480 628X 268 480.628 *268.480.6281S 1

3.521.4853.521 4853.521.485

6.801.9936 801.9936.801.993S 1

6.158.7276.158.7276.158.727S 1
16.482.20516.482.205

S8
371.352.60621.591.158

al 31 de diaembre de 1990 • - 260.036.534- 16.14X726
11L316.0725.448.432

- 4X982.916-137.095

- 33.190.126• 3.357.477

31.1X95 $
31.1234 
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31JL234 
8

Serie D
S

17.04.91 
17.04.91

Patrício Zavalía Lagoa 
Presidente

obiieacion negocia- 
proouci rs en No-

6 000.000
148.920.719

Patrício Zavalía Lagos 
Presidente

01 04 92 
29 04 92 
01 07 92 
01.07 92 
01.10 92 
0110 92 
01 04 93 
01 07 93 
01 10 93 
01.07 CM

04.03.91 
09 11 89 
18.09.90 
18 09.91 
24.07.92

Serie A
S _

1.942.378
73.085.665

1.039.704

123.383
2.379321

321.143
906.52?

2.076.882

30.086.516
187.038.515
345.920.970

2.940.710
218.482.046 

1.20L069 
18.603.011 

209.640

Suacripto
S

Integrado $

• 2» buscnpcion 
3' Rrumon de

PASIVO NO CORRIENTE
Cuenta* por pagar
Préstamos (Nota 3.5) 
Detidas fiscal es 
Otroa paaivo* (Nota 4.10) 
Previaionea (Anexo E)
Total dei paaivo no comente

Total dei paaivo

Ventas netas de bienes y 
servicios
Coa to de bienes y servidos
(Anexo F)
Gananda bruta
Gastos de comercializ.
(Anexo H)
Gasto* de administradón
«Anexo H)

04.08.68
26 04 69
26 04 90
17 04 91 
29.04 92

Fecha de 
aaamblea que 

decidió la 
emisión

en el Registro 
Público dc 
Comercio

08 07 9224 07 92 29 04 93 29 04 93 29 04 03 29 04 93 11.06 93
11 08 93 
04 11 93 
18 08 94

Forma de 
coloeación

12377 
591 

742.809 
3.778.885 
2.267 331

25.000.000
200.000

17.335415
1.048.200

61.477.701
102.362.500
121.120.335

63.320.674
185.320.299

4.824.141
2.026.327

10.438 085

V/N 
c/u

EVOLUCION DEL CAPITAL 
Accionea ordinaria*

Fecha de 
inecripción en el 
Registro Público 

de Comercio 
02.08.91 
18.09.91

Forma de 
coiocacióa 

(2) 
(1)

Fecha de 
inecripción en e! 
Registro Público 

de Comercio

(li 
(2« 
<2* 
(2) 
(2»

10 091 89 357 477 270 935 135.467
310 
155 
118 
622 
394 
lf»ô

Pecha de 
aaamblea que 

decidió la 
emisión

Acdonee en 
circulación $ 

23.784.144

PATRIMÔNIO NETO 
t*cgun estado correspondiente)

Total

«2»
»2-
»2»

ACTIVO NO CORRIENTE 
Otros créditos (Nota 3.2) 
Inversiones (Anexo C y D) 
Bienes de uso (Anexo A)
Total dei activo no comente

Total dei activo

'3
• 3

6.318.704
271.386382
32.306.830

310.011.916
387.424.118

352.121.927
387.424.118

380 593 
1 956.381 
1.173.828
3 521.485 '

Tipo

en circulación

Preferida* 
Sene A 
en àrculadón
Serie B 
en àrculadón
Serie D 
en àrculadón

ESTADO DE RESULTADOS 
31 1X96 s

PRICE WATERHOUSE & CO. 
(Soco)

C.P.CX.CX T» 1 P 1 RAPU 
Dr. Alberto EL Fandino 

Contador Público (UBA) T* LX F* 242 
CT.CE. Capital Federal

COMPOSICION DEL CAPITAL 
Accionea 

Voto* 
c/u

Fecha dc Fecha de 
aaamblea que inscripción 

decidió 
la emisión

i2i Ca pitai izacion ajuste integral dei capita) aocial.

ESTADO DE SITUAC1ON PATRIMONIAL

RESENA INFORMATIVAEn nimplinuento d» la Hcnolución General N* 195. de la Comiiión Naoonal de Valorea. el Di- 
rectonu na preparado la aludida Resena por el E ter cicio 1995. cn texto oue se tiene como »nt-.~ 
grante de los Estados Contables de Alporgatas S.A.Í C al 31 de diciemore de 1995

ACTIVO 
ACTIVO CORRIENTE 
Caja y bancos 
inversiones (Anexo C> 
Créditos por ventas (Nota 3.1) 
Otros créditos (Nota 3.2) 
Bienes de cambio (Nota 3.3)

Total dei activo comente

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuenta* por pagar (Nota 3.4)
Prestamos (Nota 3.5)
Remuneracionea y deudaa aodalcs 
Deuda* fiacales
Otroa paaivos (Notao 3.6)
Total dei paaivo comente

Finalmefcte la Inspección General de Juwtiaa de la Capital Federal, aprobó la macnpción 
m el Registro Público de Comercio de loa dos contratos de transferencia de fondos da comer- 
no. Las inacnpciones quedaron hechaa en ambos casos el 31 de enero de 1996

DIRECTORIO
En la Aaamblea que tratará la presente Memona concluirá el período de ires ejerciaos por 

el cual fueron designados, en la Aaamblea dei 28 de Abril de 1993. como Directores Titulares, 
loa Seòores Patrício Zavalía Lagos, Guillermo Andréa Gotelb y Carlos Daniel Tramutola.

Concluirá ammismo el período de troa ejerciaos por el cual la muma Aaamblea eligió, co­
mo Di recta r Suplente, al SeAor Juan Cristóbal Roberts.

Corresponde que la Aaamblea Ordinaria de Abril proximo determine ei número de Directo- 
rea Titulares que integrarán el Directorio hasta la pnmera Aaamblea Ordinaria anual siguien- 
te. entre un mínimo de ocho y un máximo de quince. Del mismo modo debera proceder reapee- 
tode los Directores Suplentes, determinando en este caso su numero entre ocho o nueve

La Aaamblea debera efectuar las designaciones que correspondan. segun los números de 
Directores Titulares y Suplentes que haya fijado. Tanto los Directores Titulares como los Su­
plentes son reelegíbles.

EL PERSONAL
La reorganizacion societana ya descnpta en otra parte de esta memona. obligó a un pro- 

lundo trabajo oe redefimeion de funciones, de seieccion y capacitacion de ios nuevos ocupantes 
dc esos puestos v de eficientización de Ias nueva* estrueturas. Al descentralizar Ias funcione.* 
sufi v pasar a ios ncgocius. también fue nccesana la formalización de políticas, sistemas y nor­
mas para garantizar ei cumplimicnto de las mismas.

Por otra parte, cn Brasil finahzn el proceso de mcorporación de personai. contando esc em- 
prenúimicnio con una dotacion de mas dc cien persona». que coniorman un eficiente grupo 
operativo de trabajo Allí se ha continuado con los planes de capaciucion ya iniciados el hóo 
pisado y se nan comenzado los p roce sos de evaluacion y segui nuento dei desempeno dei prr- 
sonal

En este período se han ananzado en la República Onental dei Uruguay las tarcas encami- 
nadas a ia simplificación v rentabilidad industrial, a ia vez que al fortaiecimiento de nuestros 
producws en el mercadoC^lgualmente. el aho 1995 permitió consolidar la presencia de lo emprega en el vecino pais de

Esta nueva dimension regional de la Socicdad. ha reouendo que en toaos los cuadros se es­
te traoaiando cn los valores y la cultura organizacional que esigen esto> nempos y estos hori- 
tontes geográficos.

Con respccto a ias Relacione* Laboralc*. las compaftías han mantemdo un clima de respe- 
to y cooperacion en relacion con au personal

De Demos agregar que. como consecuencia de los desafios dei afio pasado. tal como se indi­
ca en otra pane dc esta memona. se acelero la implementación de ios programas de mejora de 
productividad. que pcrmitieron obtener importantes logros en matena dc cahdad. flexibilidad 
y costos en ias plantas de', grupo.

Quisieramos reconocer el esfuerzo de todo nuestro personal para continuar con el proceso 
de desccntraiización. eficientizacion y regionalizaaon que nos habíamos propuesto, en un con­
texto externo de alta exigencia.

• 1 > Capitanzacion anisio
Direciono que declaro ei aumento dc capital por conversión de ooiigaciones 

negociabie» 3ra emisión apruoada por Asamoiea de fecha 10.10.91.

EMISIÓN DE OBLIGACIONES NEGOCIABLESLa Assmblca Ordinaria celebrada el 1 dc Marzo de 1994 autorizo ia creacion de ur Progra­
ma Global para la emisión y recmision dc oblieaciones necociables oor hasta t SS 150 000 0(M 
en circulación. En eiercicio de las facultades delegadas nor dicha Asamou-a el Directorio apru- 
oo los tcrmmos y condiciones dei Programa Global y ae las obiigaciones ncrociaoics a emitir 
en cl marco dei mismo. El Directorio proyecta proponer a ia próxima Asamoiea que se celebre, 
ia prorroga oor un plazo oe dos anos, de la autonzacion aada por la Asamoiea celebrada el I 
de Marzo de 1991

Av. Reginueoto de Patrícios 1142 - Bueno* Aires
Actividad pnnapol de la Socáedad: Comercializadón y produceión de: calzados depor ti vos y 
para uso informal y "casual", y articulo* toxtilea para el vestir y el hogar, destinado* al mer­
cado iDierao y a la exponodõn.
Fecha de inacnpcion en el Registro Público de Comercio:
Del estatuto social: 24 de abril de 1885.
De Is última modificación: 5 de julio de 1994
Fecha dc venanuento dei Estatuto Social: 31 de diaembre de 2078
Iníormacnon sobre ente* controlados: Ver Anexo C

25.010
770 ' 

i2) 669.136' 
(2) 3.410 902 * 
(2i 2 052.909x'

En ci mes de Septiemiire de 1994 el Programa Global fue aprnbaõo ncr ia Comision Nacio­
nal de Valores. Se han cir.itido siece series, por un importe total dc Lzs 192.500.000. de io> 
cusies se eneuentran en circulación USS. 40.000.000. corresponoientes a :a Cuarta Serie, que 
vencera en el mes de Octubre de 1996. Las restantes series emitida» nan sido totalmentc 
amortizadas

En cuanto al Eurobono emitido cn Noviembre de 1993. tambien como 
ble. su impone en circulación ascicndc a U5S 51.000.0U0 y su vencimienco se 
nembre de 1996.

Ver Nota 1 a lo* estado* contables.Las Notas 1. 2 a 2..9. 3 a 3.6 y 4 a 4.13 y los Anexoa A. C. D. E. F, G y H. fonnan parte de lo* 
presentes estado* contables.

Conaejo de Vigilância 
Arturo Edbrooke 

Presidente
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1.963 W 35.143.030 1 642.848 2 873 172
2 731.954 • 3.534.569

1.333.582 - 17.659.163

- 4.376.548 -10.223.709

5.186.619- 1.639.741

- 2.736.807 • 15 410 328

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMÔNIO NETO

Capital social 8

Rubros Sub-total

268.480 628 16.482.205 43.587.087 6.766.160 42.903 671 18.128.257 396.348.008

268.480.628 16.482.205 43 587 087 6.766.160 42.903 671 18.128257 396.348.008

268 480.628 16.482.205 43..587.087 6.766.160 42.903.671 18.128257 396.348.008

- 43.587.087 *638.994 -44 226.081
42.9U3.671X 18 128.257X268 480 628^ 16 482.205 x 6.127.166-** 352.121 927

Saldos al cierre dei ejeraao anterior 268.480.628 16482.205 42.903.671 18 128.25743.587.087 6 766.160 396 348 008

Rubros Subtotal

417.624210 355.045.148396348.008 10.151.688 11.124.514

- 52.475.546 354.024.150 355.045.148396348.006 10.151.688

410

336281

10.487.969 - 54.714.050 352.121327 354.024.150396.348.006

54.714.050-44.226 081 - 10.487.969
352.121.927352.121 927

Saldos al cierre dei ejeracio anterior 354.024 150- 52.475 546396.348.008 10.151.688

Las Notas 1, 2 a 2.9, 3 a 3.6 y 4 a 4.13 y los Anexos A. C, D, E. F, G y H íorman parte de los presentes estados contables.

31-1345

31-1346

Fondoa ai cierre dei ejerado 18.383.6151.344.455
Total de apbcadonee da fondoa 562.224.795 -85.613.743

- 17.039.160Variaaon do loa fondoa 15.019.506

2.873.1721.642.848

20.696.1732.291.820 "

- 2.73L954

1.202.714Fondoa generados en las operadonea 17 641.012

Total aríganes de Jondos

- 862 417Impueato a las gananoas
Resultado dei ejeraao

31.DL34 s

Patrício Zavalia Lagoa 
Presidente

Conaejo de Vigilância 
Arturo Edbrooke 

Presidente

Acciones 
ordinárias

18.383 615
- 17.039.160

112579.970 
120.080 631 
311-322-320

Acciones 
preferidas

- 5.918.270
- 12.063

3.364.109
15.019.506

31-1X94
(1)

Acciones 
preferidas

-41.825.509
-21.774.551

- 336.281 
-3.545.071

1 642.848
- 3 545.071

1.642.848

81.615.913—
71.138.001

397.128.084
8.797.726
3.545.071

AI 
31.1X96

Aportes da capital
Dixminudón (Aumento) de créditos
.Disnunuaón (Aumento) de bieoea de cambio
Dizminudón (Aumento) de bienea da uao

Acciones 
ordinárias

• Patrícia Zavalia Lagoa 
Presidente

Conaejo de Vigilanaa 
Arturo Edbrooke 

Presidente

Primas aj.de 
integracion 

acc.preferidas

Al 
3L1XM

VAR1ACION DE LOS FONDOS 
(Disponibilidades e Lnversiones Transitórias) 

Fondoa al inicio dei ejeraao 
Variadón da los fondoa

PRICE WATERHOUSE A CO. 
(Soao) 

C.P.C.E.C.F T» 1 F» 1 RAPU 
Dr. Alberto E. Fandino 

Contador Púbbco (UBA) T* LX F* 242 
C.P.C.E. Capital Federal

Resultados 
Ganandaa 
reservadas 

Reserva 
legal

Conaejo de Vigüanda 
Arturo Edbrooke

APLICACIONES DE FONDOS 
Aumento de mversiones no comentes 
Disminuaón (Aumento; de cuentaa por pagar 
Disminuaón (Aumento; de prestamos 
Disminuaón (Aumento) de o troa pasivoa 
Dividendo acaonea preferidas

410 
-49.445.866
- 15.150.858

— 23 638.935

Resultados no 
no 

aaignados

1.861.743
— 7.772.210

- 70.972.760
- 12.625.096

3.894.580

-41.825.509
- 21.774.551

- 3.894.580
2.873.172

31-1X94 
U)

Lun—><>«Mayo & 10M ' 
11.11*4 

t

643.982 921
646.186.636

- 88.235.249
- 70.594.237

ESTADO DE ORIGEN Y APL1CAC1ON DE FONDOS 
(En Pesos)

Capital 
Ajuste integral dei 

capital social
Aportes no 

capitalizados 
Primas de 

emision acc. 
ordinanas

Total dei 
Patrúnonio neto

Resultado operativo 
Resultado de mveraiones 
permanentes 
Otros mgreeoe y egresos 
(Anexo H)
Resultados finanneros y por 
te nanas
Generadoa por activos 
(Anexo H)

Generados por paaivos 
(Anexo h)

Patrício Zavalia Lagos 
Presidente

(1) Ver Nota 1 a los estados contables
Las noui I. 2 a 2 9. 3 a 3.6 y 4 a 4.13 y los Anexos A. C. D, E. F. G. y H. íorman parte de los 
presentes catados contables

PRICE WATERHOYSE A CO
(Soco)

C.P.C.E C F r 1 PI RAPU
Dr. Alberto E. Fandino

Contador Publico (UBA> T* LX F* 242
C.P.C.E. Capital Federal

81XXM

Saldos a) comienzo dei ejeraao corregidos 
Aumentos de capital por converzwnes de obbgadones 
negoaablea. 3ra. emisión, efectuadas en ei ejeraao 
Destinado por Asambieá de Acdonistaa de fecha 27 
de abnl de 1995: 
Reserva legal 
Dividendo en efectivo de Acciones Preferidas 
Gananaa aegun estado de resultados dei ejeraao
Saldos al cierre dei ejeracio 
Propuesta de absoraon de pérdidas acumuladas 
a ser considerada por la Aaarablea General 
que sera convocada para el m.ea de abril de 1996
Saldos (inales luego de la absoraon

Saldos al cotmenzo dei ejeracio 
Ajuste de ejeraaos anteriores
- De Alpargartaa SAJC
- De sociedades controladas

CAUSAS DE VAR1ACION DE LOS FONDOS
ORIGENES DE FONDOS

Gananaa ordinana
Partidas que no repreaentan movimientos de fondoa:
Amort i raciones
Resultado de inversiones a valor patrimonial 
proporaonal
Otros

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
L PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

Los estados contables se presentan a doble ooiuxnna mcluyendo los correapandientea al 
ejercido antenor. acvualizados por eLíndwe de preaoe mayonatas —nível general— hasta el 
31 de agosto de 1996 de acuerdo con lo indicado en Nota 2.7. Las cifras relauvaa al ejeracio 
antenor han sido modificadas en sua cfectos da aignificaaon, en funoon al cambio de cnterio 
contabie mencionado en Nota 2.8.

3L1X96 
9

Saldos al comienxo dei ejeracio 
Ajuste de ejeracios antenores
- De Alpargatas SAJC
- De soaedadea controladas
Saldos ai comienzo dei ejeraao corregidos
Aumentos de capital por conversiones de obbgadones 
negoaables. 3ra. emisión. efectuadas en el ejerado 
Destinado por Asaroblea de Acaonxstas de fecha 
27 de abril de 1995.
Reserva legal
Dividendo en efectivo de aoaones preferidas 
Gananaa aegun estado de resultados dei ejerado
Saldos ai derre dei ejeraao 
Propuesta de abeoraón de pérdidas acumuladas 
a ser considerada por la Asamblea General 
que sera convocada para el mea de abnl de 1996
Saldos finales luego de la abeoraón

(1) Ver Nota 1 a los estados contables.
Las Notas 1. 2 a 2.9. 3 a 3.6 y 4 a 4.13 y los Anexos A, C. D. E, F. G, y H. íorman parte de 

los presentea estados contables.

aj.de


2 379 521

4.2*4.740

4 294 740

2 076 882 10 438 085

Menos: Previaión para incobrablea
61.477.701

4.496.890

1.822.814
6.318 704

1.039.704 121.120 335

123.383

123 383 68.320.674

2.379.521 128.359.932

31/12/95 
8 

2.469.090

svn^6

Com unes
En geation judicial

666 047
359 704
23.953

46 765.968
21.564.706

39.242.565
44 773.020
25 386.935
11.717.815

31/12/94 
$ 

61.216.425
7 967 807

69.184.232
7.706.531

Otroa prestamos finanaeros 
Obbgaoones negoaabies

1 302.925
92.010

681 947

4 577 106
4 726 229
1 134 750

3.4. Cu entoa por pagar
Deudas con Proveedorcs
Deudas por anuapoa de exportaáones

X5. PráetajBoa
CORRI ENTES
Prestamos baneanos

NO CORRIENTES
Créditos fiscalea
Gastos pagados por adelantado
Otroa

3X Otroa créditos
CORRIENTES
Sociedades Art. 33 Ley N» 19.550
Créditos fiscales
Gastos pagados por adelantado
Otroa

3.6. Otroa pasivos
CORRIENTES
Sociedades Art. 33 Ley N* 19.550
Provision para gasto»
Otroa

NO CORRIENTES
Prestamos oancarios
Otroa prestamos finanaeroa
Obliraciones negoaabies

42.547.777
19.172.041

1.146.928
10.218.919
73.085.665

2 469.090 
526.712

1.942.378

6.441.138
15490.150
9.155.228

30.086.516

80 816.220
4 627 602

133 038 224
218 482 Ô4n

58.178.824
16.678.252
14.401.375
13.104 049

102.362.500

Página 35 
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612 880 156 
44 080,212
185 3'20 299

4. 1NFORMAC1ONES COMPLEMENTARIAS
4.1. Reunctnonea a Ia» d^posipo^e» de activo»: n! 31 de diciembre de 1995 existen deud.is 

de Ia Sociedad y subsidiarias por un valor de S 6 653 64b con garantia sobre activos dei grupo 
economico <pnnapalmente bienes de uaoi con un valor de libroa de S 7.807.137

4.2. Restncnonea para el pago de dividendos: Como conaecuencia de prestamos obtem d o», 
Ia Sociedad se ha comprometido a nu distribuir dividendos en efectivo a Ias accionea ordiná­
rias:

4.2.1. Que excedan el 30% promedio anual de las gananciaa netas de los dos últimos ejerci- 
cios.

4.2.2. Que excedan ei monto mayor de-
* Ia gananaa neta dei ejercicio anterior.
- el 50% de Ias ganancias netas acumuladas desde el 1 de enero de 1992 menos loa dividen­

dos distribuídos en ese penodo.
4.5. Emision de Obbgaaonea Negoaabies: Con fecha 20 de aetiembre de 1994 se suscnbie- 

ron los documentos constitutivos dc un Programa Global de Eurobonos a mediano ptazo por un 
monto de hasta USS 150 000 000 que fuera aprobado por la Aaamblea Ordmana celebrada el 
1 de mnrzo dc 1994. En el marco de dicno programa se colocaron aiete senea por un monto to­
tal de USS 192.000.000. estando vigente» a la fecha de loa presentea estados contables una se- 
ne por un monto dc USS 40.000.000

Los fondos obtenidos han sido aplicados en su totalidad a la refinanoaoôn de oasivoa.
Este programa tiene ia característica de permitir la emision y reenusion de senea sucesi- 

vas ain superar en nmgun momento el monto total dei programa durante el plazo de cinco anos 
y Ias senes emitidas durante dicho plazo pueden tener una fecha de vendmiento postenor al 
misrno.

4.6. Acciones preferidas: la Sociedad ha emitido acoonea preferidas por un equivalente a 
USS 37.234.088 de integracion onginaJ.

Todas ias senes tienen derecho a perdbir un dividendo anual, acumuiativo y preferente. 
dei 7,5% para la aerie "A’ y dei 10% para laa series “Bw y *D“. Ademãs, Uenen derecho a un di­
videndo adicional condicionado a que laa ganancias netas dei ejerdao sean su peno rei al 12.5% 
dei patnmomo neto. Loa dividendos corresponcbentes a ias acoonea de la aene "A* y *B" ae in- 
tegran adernas con una ruma igual a la fuere neceaana para afrontar cuaJquier impuesto ar­
gentino aj que estuvieren aometidos acciomstas dei exterior.

Las acciones serán total o parcialmenie rescatabies por su cambio en dólares, a opdón de 
la Sociedad, a partir de los 18 aAos de realizada la última emisión de acciones preferidas dis- 
puesta por la Aaamblea de Acciomstas dei 4 de agosto de 1988. La valuación total de dicho ca­
pital preferido (incluyendo su ajuste integral y laa pnmas de integraaón) representa aproxi­
madamente el monto aportado en moneda extranjera convertido al tipo de cambio vigente al 
cierre dei período.

4. 7. Transferencia parda) de loa Fondos de Comercio a laa subsidiarias de caizado y teji- 
dqs: Con fecha 1 de enero de 1995, ae dio efecto a la reorganizaaon empresarial oue ruera apro- 
bada por la Aaamblea General Extrnordinana celebrada el 29 de diaembre de 1994 por medio 
de la cual se transfirieron loa fondos de comercio que operaba Alpargatas SA.LC. por sí en los 
negoaos textiles y dei caizado a las dos pnnapales subsidiarias dentro de eaoa negoaos. Al­
pargatas Têxtil Sociedad Anônima y Alpargatas Calzadoa Sociedad Anônima, respectivaxnen-
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Como conaecuencia dei proceao de raorganiaaeióa KmDraaana que ae deembe en la N<Ma 4. 7, 
loa estados contables de Alpargatas S.A.I.C. preaentados a doble columna no perrruten reali­
zar una correcta compsradón. Por ello. y a loo efectos de reabzar un correcto anabais compa­
rativo de los activos, psaivos. resultados y ongenea y aphcaciones de fondos. se deberân consi­
derar loa Estados Contables Consolidados de Alpargatas S A1.C. al 31 de diciembre de 1995.

Esta transferencia que fuera realizada sobre la baae de loa valores contables de loe bienes. 
derechos y obbgaoones aíectadoe a estas operaciones. tuvo por objetivo la eonemtración de los 
negocias textiles y dei caizado de la Compahia en las dos subzidianas antenormente mencio­
nadas, para lograr una mayor especiabzaaon en los mercados en que operan. asi como para 
facilitar la concreaón de potendales alianzas estratégicas.

Como conaecuencia de esta reorgaxuzación. la composioón de loa activoa, pasivos y resulta­
dos de Alpargatas S-A.I.C. al 31 de diaembre de 1995 es considerablemente diferente a la que 
ae obaervaba hasta ei cierre de ejercroo al 31 de diôembre de 1994, pero loa Estados Conta- 
bles Consolidados noaufren ningún tipo de variadón en su compocidón. excepto por la parti- 
cipación minontaria en la aubaidiana Alpargatas Têxtil S_A_ de acuerdo con lo explicitado en 
Nota 4.8.

Asimismo, ias sociedades continuadoras de laa operacianea textiles y de caizado ae han 
comprometido a abaorber los costoa finanaeroa que »o porta ba Alpargatas S-A.I.C.. en propor- 
aón a los activos y pasivos transferidos, asi como tambien ae han constituído en codeudoras de 
la mayoría de loe pasivos baneanos y finanaeros consolidados, todo lo cual se refleta en loa es­
tados patnmoEuales y de resultados de las respectivas compahias y en laa notas a loa estados 
contables.

4.8. Asodadón con Greenwood Mills Inc.: La Asamblea General Extracrdinana celebrada 
el 29 de diaembre de 1994 resolvia aprobar la finna de un acuerdo final con ia compaAia 
Greenwood Mills por el cual ésta adquiere el 20% dei capitai de la subsidiaria têxtil Alparga­
tas Têxtil S-A- con una opción a acrecer hasta el 30%. El precio de UXS 18.000 000 acordado 
para esta operaaân ingreeó el 30 de diaembre de 1994. y equivale al 20% de una estruetura 
de capital ordinário de U8S 90.000.000 estabieeda para la Sociedad que concentró ei negocio 
têxtil.

4.9. Asodadón con Lockwood Grsene: con fecha 26 de enero de 1996. as instramentó la aao-
daoón entre Alpargatas S-AJ.C. y Lockwood Greene International inct. ai concretarae el cie­
rre dei Contrato de Compra venta de Acoonea y Joint Venture celebrado el día 14 de dioem- 
bre de 1995 entre Alpargatas S-A.I.C.. AJtécnica S_A. y Lockwood Greene, Mediante ei contra­
to aludido. Lockwood Greene ha comprado a Alpargatas S-A1.C. el 50% dei paquete acaona- 
no da Al técnica S.A.. subsidiaria de Alpargatas S-A.I.C. dedicada al negooo de ingerueha y 
construceones. La nueva empresa (Altécruca Lockwood Greene 3A.) concentrara sus esfúer- 
zos en las octividadea de ingemería tonto en la Argentina como en loa demas paiaea dei Mer- 
cosur (Brasil. Uruguay y Paraguay) y en Chile. /

4.10. Operaaones con Santander Investznent Limited y Santander Merchant S_A_: con fe­
cha 26 de julio de 1995. la Sociedad ha celebrado con el Santander Inveszment Bank Limited 
un contrato de Serviao*. Aseaoria. Coioeaoón y Underwriting de Acoonea para la identifica- 
cion y seleccwn de un sooo estratégico de nível mundial para su negooo de calzadoa.

En tanto esas gesuones de identificaaon y seleccxm ae conercten. Santander ha accedido a 
efectuar un underwnting en firme sobre el 20 % de Alpargatas Calzadoa Sjk. por un monto de 
U5S 25.000 000 que han sido acreditados en la fecha de celebraeon dei contrato. Dicho mon­
to corresponde al valor mínimo de laa acoonea por lo que todo excedente que ae ootenga en la 
venta definitiva resultante de la negoaacian particular que ae encaro oportunamente corres­
pondera a Alpargatas SA.I.C. Mientraa ae realice el proceoo de identihcacion y aelección dei 
socio eatrategico hasta au venta definitiva, los derechos econcnucos y políticos conespr^xtien 
tes a dicho 20% oonUnuaran correapondiendo a Alpargatas S ALC.

3-3. Bieaes de cambio
Productoa terminados 
Productoa en proceeo 
Matenas pnmas y materialea 
Bienes en trânsito

2. BASES UTILIZADAS PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES
Los eaiados contables han sido preparados de acuerdo con las normas contables y las Reso- 

luoones de la Comiaión Nacional de Valores vigentes
En consecuenaa. los pnncipales rubros de los estados contables han quedado valorizados 

segun ae detalla a continuacion:
2.1. Ruoros en moneda extranjera: han sido valuadoa n loa tipos de cambio vigentes al cie­

rre dei eicrcicio
2.2. Inversioncs comentes: a su valor neto de reahzacion
2.3. Bienes de cambio: a su valor comente de costo icosto de reposicion o reproducdón) o 

valor neto de rraiizacion, el que fuera menor.
2.4. Inversioncs no comentes:

2.4.1 Sociecades controladas, a au valor patrimonial proporcional Los estados contables uti­
lizados para ia vaiuaaon patrimonial proporaonal han sioo elaboraaos con jos mi»mos ente- 
nos contables de la Sociedad controlante. Asimismo. para ias invcrsiones en sociedades radi­
cadas en el exterior se han convertido dichos estados contables a pesos por el tipo de cambio 
vigente oi cerre dei ejereiao

2 4.2 Sociedades en las cualea se eieroe influencia significativa en sus deasiones- acaonea 
ordinanas. a su valor patrimonial; acnones preferidas: a su costo ajustado o valor técnico de 
rescate. ei menor

2.4.3. Aportes irrevocablea a cuenta de futuras suscnpciones de capital: a su costo ajusta­
do.

2.5. Bienes de uso: a su coa to ajustado neto de amortizacones acumuladas. Los bienes exis­
tentes al 31 de diaembre de 1985 han sido ajustados partiendo dc los valores registrados a esa 
fecha, que habian aido obtenidos actuabzendo por índices eapecficos de precios los valores re­
sultantes dt?l revalúo teçnico prqçticado a) 30 de junto de 1981 y los preços de compra de las 
altas posteriores

El computo de las amortizaciones es efectuado. príncpalmente. de acuerdo con critérios 
técnicos, calculados sobre los valores de los bienea determinados segun se ha detallado ante- 
normente.

El valor de los bienes de uso. considerados en su conjunto, no supera su valor de utilización 
econômica

2 6. Otros activos v pnsivoa monetários en pesos: a su valor nominal, considerando loa re­
sultados finanaeros devengados, que incluyen en el caso de aer significativos el reconocmien- 
to de los componentes finanaeros implíatos.

2.7. Consideranon de los efectos de la inflación: las informacones contables consideran los 
efectoa de la inflación. de acuerdo con las normas de la Resolución Técnica N* 6 de la Federa- 
cion Argentina de Consejos Profeaionaies de Ciencas Econômicas, hasta el 31 de u zoa to de 
1995. A partir de esa fecha y de acuerdo con la Reaolucion N* 272 de la Comiaión Nacional de 
Valores oue instrumenta lo estableado por el Decreto N* 316/95 dei Poder Ejecvtivo Nacional. 
se ha discontinuado ia reexpresion de laa infonnacones contables

2. 8. Cambio de enteno contable: en eí marco de los câmbios en el contexto macrnrcrmómi- 
eo producidos en los últimos anos, prinapalmente la estabibdad monetana y el proceso de glo- 
balizacion de nuestra economia, la vigenaa dei Decreto N* 316/95 dei Poder Ejecutivo Nacio­
nal y la Rcsolución N* 272 de la Cornisión Nacional de Valores tque eiuninaron el ajuste pôr 
inflación i, y laa abanzas estratégicas concretedas con socioa dei exterior, la Soaedaa conaide- 
ro conveniente acercar sua entenoa contables a loa aplicados intemaaonabnente. Para ello. ha 
decidido diacontinuar el difenmiento de aertea erogaaonea (prinapalmente indemmzaaones 
al-perwonal y otroa gastos de reorganización. osi como oerwe gastos pagados por adelantado).

• las cuales a partir dei presente ejercicio son aargadaa a perdida.
Los saldos al conuenzo dei ejercicio correspondientes a la totalidad dei rubro Activoo Intan- 

gibles por $ 30.055.858 y parcial mente dcl rubrp Gastos Pagados por Adelantado (Otroa Cré­
ditos) por Sll 769.651 hnn aido imputados a la cuenta Ajuste de Ejeraao» Antenorea que se 
expone en el Estado de Evoludón de) Patnmonio Neto.

Asuxusmo, este critério, en cumplimiento de las normas vigentes, ha sido aplicado en la to­
talidad dc las compahias controladas, arrojando en este caso un Ajuste de Ejerciaos Anterio­
res por S 21.774.551 que de igual manera se expone en el Eatado de Evoludón dei Patnmonio 
Neto con la conaecuente disminución dei aaldo de inversioncs no Comentes de Alpargatas 
SA.I.C

2.9. Indemnizaciones por despido: laa indemnizadones por despido son cargadas a resulta­
dos en el momento de su pago.

1COMPOSICION DE LOS RUBROS DEL ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL 
XI. Créditos por ventaa
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•1.12. Saldos con Sociedades Ari. 33 - Ley N* 19.55U

18 000 18 870

Cuenia principal

563 651.116626 817.400 1.052.994 64.219.278
Totales afio antenor 19 588.166621.892.012 24 513.554 626 817 400

(1) Incluye bajas por transferencia de fondo de comercio tver nota 4.7) dc % 559.918.053 en valores de ongen y S 247.950.148 en amortizaaoncs acumuladas al inicio.

Cuenia principal Del ejercicio

32 306.83031.912.4482.291 820251.275.802280.896.430

Totales aAo anterior 280.896.430 345.920.97018.713.547 20.698.173278.911.804

Valor registrado
Denominacion y características CanUdad

al 31.1235 al 3U2S4

1.0482200
1.048.200

64..893.080185.986.419154.539.419242.347.463

258 300 48 578.400258.300258 300

19.114.3161.391.165 18 991.34831 985 527
205.358.035156.188 884 132.462.828274 591.290Total inverawnea no comentes

KaeultadoeFacha

13.018.5292.380.139 -4.214 61131.12.95 100.00Invaraxmes

Acumuladas al 
inicio

Acumuladas 
ai cíerre

Valor 
patrimonial 
proporcional

Porcentaje do 
participación

Valor 
nominal

Avales a Sociccudc» Art. 33 de ia Ley N? 19.550
Avaies a tercero*
Deuostc > en garantis dei Direciono y miembros dei
Conseio de Vigilsncia

’ Corresoonden a saldos en moncds cxtranjera
4.13. Cuentas de ürden

Valor de 
cotizacion

Capital 
social

Patrício Zavalía Lagos 
Presidente

Sociedades art. 33 Ley N* 19.550 
A costo ajustado
Calzado Catara arca SA.
Confecciones Textiles S.A.
Têxtil Catamarca SA

Vinculadas (infl. significativa) 
Expor pesca S.A 
Pe scan ar SA
Alpesca SA - Acciones preferidas 
Nike Argentina SA

Denominacion y características 
de los valores - emiaor 
INVERSIONES NO CORRIENTES 
Sociedades Art. 33 Ley n* 19.550 
Controladas 
Alpargatas Anstalt

* Alpargatas Anstalt
Alpcsca S.A
AJtecruca SA
Altec S.A
Calzado Catamarca S.A. 
Aporgatas Calzados SA 
Confecciones Textiles S.A.
* Duinol S.A
* Exportes Anstalt

80.977.181
10.015.729

186.588.719
3.314.801

2.162.278 
1.452 207 

593.15) 
1.070 

99 102 
- 1.293.886

1.00
1.00
1.00
1.00
1.00

1.00
1.00
1.00

1.00
1.00
1.00

62.143.000
8 669.609

177.500 152
2963.041

816.330
11.880

1.247.046
72.000 000
30.000.000

3.471.705
4 336 

16.000.000

1.150
100
100

Master Garments S.a.
Pescanar S.A
* SA. Faonca Lruguaya d« Alpargatas
Alpargatas Têxtil SA
Tcxtil Catamarca S.A
NIKE Argentina SA
*Ardent S A
•Footiine Ltd

1.011.986
629.855
341 972 
308.007

75.867.615
2.188.349

11.880
66.559.812
76.273.807
31.446 000

11.659.890
2 602 486

17.723.151

258.086
55
159

19.846.167
1.975.975
9.430.539
659.767

13.018.529
816.379 
11.880 

75.252.152 
65.440.479

258.066
55 
159

24.780.111
2.837.469
2546.583 
1.226.393 
916.274

13.018.529
816.379 

11.880 
75.252.152 
66.440 479 
31.446 000

31/1293 
S 

36 077 412 
365 OKJ

258.086
55

159

106..815.278
9.036.857 

195.049.140
4 400.538

30.287230
331..927

45.915005
1.158.604

15.165.501
2.653.970

41.554.120
4.192213
2.832.067

INVERSIONES NO CORRIENTES
Sociedades art. 33 Ley N’ 19.550
Controladas
Alpargatas Anstalt
Altocruca SA
Altec Coostructora SA
Alpargatas Calzados SA.
Alpargatas Têxtil SA
Alpargatas Têxtil SA - Acciones preferidas

INVERSIONES CORRIENTES 
Plaxo fijo
Total inveraioncs comentes

31/12/95 
S 

20.865.801 
3 891 603

Ac ti vi da d 
principal

- 2.324.256
- 1.133.640
- 604 968

887.759
3.982.496

Valor de 
coato 

ajustado

Dismi ducmmm 
<1) 

155.014.261 
16 023.314 

369 740 012 
5 985.794 

16.555.806 
331.927

al 
31.12A5

31/12/95 $ 
784 424
- 9 039 
452 732 

12 245 409

31/12/94 
S 

27 849 875 
1 519 890

1.257.489
4.545

17.723.151
6 163

Valores al 
comicnzo dcl 

ejorcicio 
187 792 459 

19.052.586 
381.637.859 

7.715.339 
30.287.230 

331.927

Valores al 
ei erre dei 
ejercicio 

44 626 278 
4.813 444 

11.977.122 
1.886.160 

916.274

Aumentos 
l netos dc 

transferencias) 
1).848.080 

1 784.172 
79.275 

156615 
- 12 815.148

1.391.091
74

1.391.091 
74 

17.723.151

PRICE WATERHOUSE St CO.

C.P.C.E.C.F. 1* I P 1 R A.P.V Consejo de Vigilancw
Dr. Alberto E. 1'andino Sr. Arturo Edbrookc

Contador Publico «UBA1 T* LX - F* 242 • Presidente

Terrenos y ediGaos
Muebles y útile»
Maquinarias e instalaciones
Vehiculos
Construcciones v obras en curso 
Maquinarias en transito
Totales aAo actual

Terrenos y edifioos
Muebles y úules 
Maquinanas e instalaóones 
Vehiculos
Construcciones y obras en curso 
M aqui nanas en transito
Totales aAo actual

Asimnmo. y de acuerdo con Io indicado en el último narrufo de Ia Nota 4.6. se informa que 
Alpargatas SAI C es codeudora de prestamos por $ 319.226 155. conugnados cn los estados 
contabies de Alpargatas Culzudos S.A. (S 223.222.952) y Apsrgatas Têxtil S.A (S 96 003 2031

ANEXO A • BIENES DE USO 
(ENS)

(ENS) 
Amortixaciones 

Diaminuciones 
(1)

Posíción neta
Activo (Pasivol 

31/12/94 
S 

20 584 286 
19 691 323 
- 133.779

Lun«» 8 d» Mayo d» 1 Mg
Posición neta 

Activo (Pasivo) 
31/12/94 

8 
1.239.134

G08
2.100 439 

706 493
- 380 463 
1 883 516 
3 336 421 
3.766 349

Información sobre el eminor 
Ultimo «atado contable 

Patrimônio 
neu>

Alpargatas SAI.C. tendrá también Ia opción do dar por cancelado el contrato de underw- 
ritmg en cuestion dovolviendo el monto odelantado mas un coato financiero. Si ai cabo de un 
aAo Alpargatas SAI.C. no hubiera aceptadp mnguno de los candidatos que presente Santan- 
der, este podra iniciar un proceso de venta a terceros. o ■> entendiera que Ias condiciones de 
mercado no son los mns adccuadas. podra dar por terminado cl contraio, en cuyo caso Alpar­
gatas SAI.C. restituira los fondos adelantados y recitara Ias sccioncs en cuestion

El momo de 3 25.000.000. adelantado por Santondcr Investmeni Bank Limited por el con­
traio de underwntmg mencionado antenormente, se expone en ei rubro Otros pasivos no Co­
mentes de esios esiados contabies

Adernas, en is muma fecha se ha accedido a una linea de financiacion comercia! de San- 
lander Mercham SA por USS 15 000.000 que permite anticipar cobranzas de clientes de Ias 
sociedade» dei grupo, por un plazo de un ano con un esquema de reposicion de facturas

4 11. Tasas de interes v pauis» de actuabzacion de saldos no comentes. Las cuentas a co­
brar no comentes no se actuaiizsn a partir de la vigência de Ia Ley N* 23.928. Las deudas no 
comentes inciuyen pnncípaimente saldos actuabzadua por la vanación dc la cotizoción dcl dó­
lar csudoumdense. Estas obltgacioncs devengan un interes promedio dc aproximadamente el 
8% anual sobre saldo».

ANEXO C - INVERSIONES. ACCIONES. DEBENTURES Y OTROS TÍTULOS EMITIDOS EN SERIE. 
PARTIC1PACIONES EN OTRAS SOCIEDADES 

(ENS)

Neto resultante 
•1 

31-1XM



Fecha

-601.131

66 028.34766.028.347 54.676.68713.178.79313.178.793

Saldos al cierre dei ejereicio

RUBROS al 31/12/95 al 31/12/94

7 706.531 7.179.819 526.712 7.706.531
7.706.531 7.179.819 7.706.531526.712

209.640 (2) 9.640 200.000 209.640
209.640 9.640 200.000 200.640

AJ 31-13-85 Al 31-1S-M

Coitos segun Anexo H
Al 31-18-64Al 31-13-95

109.402.250 97.948.144 8.857 16244.480 271.490.910

- 108.488.623

913.997

1.015.751 109.402620
- Coaxo de bienes y semaos vendidos 16.142726 260 036 534

3.352249

Al 31/12/94

6.962.00 100,0000Dls. 5.592 Dia. 26.668.02 26.878

Bancos

636.501

2.116454Créditos por ventas 2.116.484.00 100.0000Dls. Dls. 7.179.864228 7.518.407

387.737.12 406.019
31.779.106 49.149.459

Total activos comentes 34.537.683 56304 660

Dl». 13.018.629.00 100.0000 13.018.529 Dls. 14.482619.42 16.166.501
13.018.629 16 166A01
47.556.212 72070.161

Dia. 100.0000 1260412604,00

12.604
Deuda por anbcipos de axportaciones Dls. 20.573.083,00

12 604 33 606.133

Inclui das en el paaivo: 
para contingências de juiaos

Menos:
Pérdida por tenenda de bienea de 
cambio (Anexo H)

Valor 
registrado

Deducidas dei activo: 
para incobrables

Dls.
Dls.
Dls.
Dls.

Dls.
Fa. Ss.

Claae y monto 
dc la moneda 

extranjer*

Valor 
registrado

Pesca
Inversiones

Menos:
Existência final

Productos terminados
Productos en proeeso 
Matenas primas y materialea

Cuenta pnncipal 
y características

Más:
Compras de) ejereicio de mercadorias 
de reventa. matenas primas y 
materialea

Cuenta pnncipal 
y características

39.242665 
44.773.flfcO 
25.386.935

21.417.633.00
9.364.481.00

368 307,00
628.685.00

634.918,00
1.830.00

Actlvfclad 
principal

100,0000
100.0000
100.0000
100,0000

100.0000
86.5226

Aumentos dei 
ejeraao

31.12.95
31.12.95
31.12.95
31.12.95

31.12.95
31.12.95

21.417.633
9.364 481

368 307
628.685

634.918
1.683

816398
12 000 

1 260 000 
90 000.000

10 621
32370 799
20.468.134

Dls 
Dm.

17.465 629
- 12.620.017

260.507
318

679.329.58
16.717.198.62

33.097.160.16
13.451.429.03

656.047
369.704

198.870.14
2076.10

10.621
32.370 799
20.469.134

816.398
12.000

76 361.617
126 425 392

23.196 764
10.754

12040.427
21.564.706

34.657.761
14.086.689

712074
11.328.353

Al 31/12/94 
Valer 

registrado

6.076
32.370 799
20 468 134

1.730 678

. 51 00 
56 48

99 99
99 00
99 76 
80.00

ACTIVOS NO CORRIENTES 
Inveroones
Sociedades art. 33 Lsy N* 19.550
Total activos no comentes
TOTAL

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y Bancos
Caj.

NOTAS 
(li Incluye baji

Existência inidal
Productoa terminados
Productoa en proeeso 
Matérias pnmas y materiales

Por transferencia de fondo de comerão 
de fecha 1-1-95

Saldos al 
eomienzo 
eyeracio

Pesca na r SA
Alpesca SA
Exporpesca SA
Nike Argentina SA
Total inversiones no comentes

Capital 
social

6.807.265
7.815

Dls.
Fa. Ss.

Clase y monto 
de Is moneda 

extranjera

Foreentaje de 
partlcipación

Deaomiaaeión y cnmcteríetleaM 
de loa valoras - emleor

Arqwtoetura e mrCTitrii
Construccion

Fabncaoón de calxado 
Têxtil*

Monto en 
moneda 

argentina 
S

Dls.
Dls.
Dls.
Dls.

Monto en 
moneda 

argentina 
8

12301.088
16-252337

208.247
1 659

209.9(fc

jas con transferencia de fondo de comercio (ver Nota 4.7.) de 8 5.539.526.
(2l Corrección por inflación.

ANEXO E - PREV1SIONES 
(En 8)

AJ 3 VI2/94 
Valor 

registrado

Al 31/12/95 
Valor de 

costo ajustado

ANEXO7* 
COSTO DE BIENES Y SERVIC1OS VENDIDOS 

(En Pesos)

(D 
DisminuCTonea 
'dei ejeraoo

PABTVO
PASIVOS CORRIENTES
Cuentaa por pagar 
Dsudaa con provoedores

Otros créditoa
Sociedades art. 33 Ley N* 19.660
Créditoa fiacales
Gastos pagados por adelantado 
Otros

AJ técnica SA 
AJlec Conatructora S.A. 
Alpargatas Calzadoa SA. 
Alpargatas Têxtil SA 
Vinculadas (Infl. significativa) 
Exporpeaca 8 A (1 > 
Peacanar S A (1»

Inversiones no corrientee 
Aportes irrevocatles a cuenta de 
futuras auscnpciones de capital 
Alpargatas Têxtil SA

ANEXO G - ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA 
Al 31/12/95 

Cambio 
vigente 

para 100 m.

ANEXO D - OTRAS INVERSIONES 
(Ea 8)

AJ 31/12/95 
Valor de 

costo ajustado

(1) Los estatutos soei ales de estas sociedades establecen la elección de directores por clase. y en consccuencia Alpargatas SA1C no puede prevalecer en la toma de deciaiones en los respectivos 
Direciones

Infomaacióa cobre el ona ia nr
Ulüaao estado coaatabie

Pntrisnonio
neto
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100.0000 517.179DU. 517.179,00

100.0000DU. 189438,00 189.338
183.483 408706.517

100.0000 1293 796DU. 1.293.796.00
127.704.09 133 869

1.293.796 133.869
Total pasivoa comentes 2.012.917 217421.400

DU 2406.486.00 2443443

DU. 4494.740,00 1004000 4494.740
4.294.740 213.884.444
4494.740 218.196487
6407467 433 419.687

Total

por aetâvoo por paaàvot

2417480

137.095

327.897 77400

2.724.036
8.857

3.357.477 2.736.8071.639.741 18496.614 200 335.733- 1.333.582137.095‘12.901.086

De nw»tfi oonsidaraaón:

Otros 
iagrwae y 
ep — na

doe terminados es esas fechai, de acuerdo con normas contables proíesionalea
Según ee nenooni eo Nota 2.8 durante el presente ejerdcio ia Sooodad cambió de critério

Préstamos
Prestamos baneanos 
Obligaaonea negoaables 
Otros "prestamos financieros

Consejo de Vi plana a 
Arturo Edbrooke 

Sindico

Claee y monto 
de Ia moneda 

extranjera

1.744.462
3.451481
1.158 942
2491.820

1473.913
66 060

562.940
311.405 
411437 
326.032 

23.154
474488
459.581

45.383

- 1.038.794
- 1.514 000 

1.142.012

Monto en 
moneda 

argentina 
3

525.811 
1.106.073

DU.
DU.
DU.

DU 
DU.

120.704.102,00
. 42 063.246.00 

12.287.879,00

294 385
- 281.614

72.686 192.00
126420 649.00

4.414406.00

820.196
823.459

- 1.038.794
- 1414.000

4.491.493 
66.060 

562 940 
311.405 
411.237 
463.127

23.144 
474.588 
864.678
45.383

31.1145 
112.000 

1.744.462 
3.461481 
1.158942 
2.291.820

2.724.036
8.857

76 188.618
133.034224

4.627402

126.622 040 
44 080 .212 
12 880.166

Monto en 
moneda 

argentina 
8

3LU44 
348.002 

12.153 033 
66.293.917 
24.647400 
20.698.173 
2.499.712 

10.769 124 
1.723432 
7.817454 
1.263.566 
4.335.031 
9.583.601 
2.103.760 
5.844..660 
11.070486 
3.827.706 
- 470.047 

39.783 693 
1.658.549

- 10.136432
- 18.022 342

1.890.176 
652490

Total paaivo no comente
TOTAL

PRICE WATERHOUSE & CO. 
(Socio) -

C.P.CT.C.F T 1 P 1 RAPU 
Dr. Alberto E. Fandino 

Contador Público (UBA) T* LX F* 242 
C-P.C-E. Capital Federal

Al 31/12/95
Cambio 
vigente 

para 100 m.

A los Sertorea Acdomxtaa de 
Alpargatas Sociedad Anônima 
Industrial y Comeroal 
Presente

INFORME DEL CONSEJO DE VIGILÂNCIA
Buenos Airea, 6 de Mareo de 1996

Préstamos
Préatamos bancários 
Obbgaaonea negociablee 
Otros prestamos financaen»

Gastas de 
•dasi ais- 
tneáón 

112.000

DU.
DU. 
DU

Gastos de 
eomsrcia- 
lixación

PAEIVOS NO CORRIENTES
Cuentas por pagar

ANEXO H - DETALLE E IMPUTACION DE PARTIDAS DE GASTOS, RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA. Y OTROS INGRESOS Y EGRESOS 
Costa de 
bteMsde 
cs ws Mo y 
servieios

INFORME DEL AUDITOR
Buenos Aires, 6 de marro de 1996 '
A los^ehorea Miembroa dei Conaejo de Vigilância de Alpargatas Sociedad Anônima industrial

Relribucion a los di recto res y Conaejo de Vigilância 
Honorários y retribuaones por aerocios 
Sue Idos y jomalea •
Contribucionea soa ales
Amortizaciones dc bicnes de uao
Prevision para incobrablcs
Indcmnizacionea y otros gastos relacionados con el pereonal 
Gastos de automotores
Fuerxa motnz y vapor
Papeleria, fotocopias y comunicaciones
Viíticoa y movilidad
Transportes - fletea y acarreos 
Consumo de gas y combustiblcs 
Gastos de matenaies y repueatos 
Vários
ímpuestos, taxas y contribucionei
Intereses a proveédores y otras deudas
Intereses y gastos con bancos e institucionei fínancieras 
Resultado por tenencia de bienea de cambio 
Ingresos financieros 
Diferenças de cambio
Resultado por exposiaon a la inflaoõn
Resultado por venta bienes de uso 
Resultado por venta de acaones 
Gastos rclaaonados con alianzas estratégicas
Totais»

Otros pasivos
Sociedades Art. 33 ley 19.550 
Otras

de valuaaon de sus Activos Intangibles y Gastos Pagados por Adelantado (Otros CréditosJ. 
cambio con el que concordamos. por lo que se han modificado los saldos al 31 de diciembre de 
1994 a fin de exponer la informaaon contable sobre basea uniformes. En cumpluniento de dis- 
posiciones vigentes informamos que.

a) los estados de Alpargatas Sociedad Anônima Industrial y Comercial y sus estados conso­
lidados se encuentran a&entaaos en ei libro "Inventários v Balances" y curaplen con lo dispues- 
to en la Ley de Soaedadea Comera ales y en las reaoluaones pertinentes de la Comiaión Na­
cional de Valores;

b) los estadas de Alpargatas Sociedad Anônima Industrial y Comercial surgen de registros 
contables llevados en sus aspectos formales de conforrrudad con normas le gales.

Cl como parte de nuestro examen. cuyo alcance se menciona en el segundoparrafo. hem os 
revisado la informacion adicional a ias notas de los estadas contables y la reseha informativa 
requeridas por la Bolsa de Comerão de Buenos Aires y la Comisión Nacional de Valores, so­
bre las cualea, en lo que es mate na de nuestra competência, no tenemoa oOservaoones que for­
mular.

d) al 31 de diciembre de 1995 la deuda deven<ada a favor de la Administradón Nacional de 
la Seguridad Soaal que surge de los registros contables ascendia a $ 65.686,08, no exuoendo 
a dicha fecha deuda exigible por eae organismo.

En nuestra opiniôn:
a) kw estados coutablea de Alpargatas Sociedad Anônima Industrial y Comercial reflejan 

rasonahlemente. en todos sus aspectos significativos, su aituaaón patrimonial al 31 de diciem­
bre de 1996 y 1994 y los resultados de sus operacxines. las vanacionea en su patnmonio neto 
y el ongen y aplacadón de fbndos por los exercícios terminado* en eaaa fechas, da acuardo con 
normas contables profesinnaUà.

b) los estados contables consolidados de Alpargatas Sociedad Anônima Industria) y Comer­
cial con sus sooedadas controladas reflejan razocahiemente, en todos sus aspectos significati­
vos, eu situaoón patrunomal consolidada al 31 de cboexnbre de 1995 y 1994 y loe resultados

Patrício Zavalia Lagoa 
Presidente

PRICE WATERHOUSE k CO. 
(Socio)

C.P.C.F.C.F. T 1 F 1 RAPU 
Dr. Alberto E. Fandino 

Contador Público (UBA) T* LX F* 348 
C.P.CE. Capital Federal

y Comercial
Hemos cfectuado un examen de auditoria dc los estados de situaciôn patrimonial de Alpar­

gatas Sociedad Anônima Industrial y Comercial al 31 de diaembre de 1995 y 1994 y de los co­
rrespondí entes estados de resultados, de evoludón dei patnmonio neto y de ongen y apücación 
de fondoa por los ejeracios terminados en esas fechas, y de las notas y anexos que los comple­
me ntan. Adernas, hemos examinado loa estados contables consolidados de Alpargatas Socie­
dad Anóiuma Lndustnal y Comercial con sus sociedades controladas por los ejerdaoa termina­
dos el 31 de diciembre de 1995 y 1994. los que se presentan como informacion com pi ementa- 
ria. La preparacion de loa mencionados estadoa contables es responaabilidad de la Sociedad. 
Nuestra responsabilidad consiste en expressr una opuuon sobre los estados contables. en ba­
se a la auditoria que efectuamoa.

Nueatroa axamenes fueron practicadoa de acuerdo con normas de auditoria. Tales normas 
requieren que plamfiquemos y reaheemoa nuestro trabajo con el objeto de obtener un raxona- 
ble grado de segunda d de que loa estados contables esten axentos de errores signiíicativoa. 
Una auditoria comprende el examen, en base a pruebaa se lectivas, de evidencias que respal­
dai! lo« importes y las informaaones expueatas en loa estados contables. Una auditoria tam- 
bién comprende una evaluación de las normas contables aplicadas y de las estimaaonea signi­
ficativas hechas por la Sociedad, asi como una evaluación de la presentadón general de loe es­
tados contables. Consideramos que Las auditorias efectuadaa consutuyen una base raxonable 
para fundamentar nuestra opiniôn.

De acuerdo con las dispoaioonas de la Ley 19.550 al Conaejo de Vigilância ha «xammado

Lurw 8 d* Mayo 1995 
AJ 31/12/94

Clase y monto 
de ia moneda 

extranjera



230.521Previa »ones
190 400.478
507.192.445 554 356 818

17.258.551 1 333 228
352 121.927 354 024 150
876 572.923 909 714 196Total

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

3IJ245
8 8 8

417.668 300 397.812.910
126 098338 147.109.296

-295 608 812 - 278.146 587
- 109 838.676 - 124.324.031

122.059.488 119 666.32.3

16.259.662 22.785.265

Resultado Operativo 26.613.479 33 002 824

• 18.634.232 - 8.353.266

3 603.0175.534.688

- 969.939- 6.733.388

240 0942.841.548
2.873.172Resultado dei ejercicio 1.642.848

Las Notas 1.2 a 2.2. 3 a 3.9.4 y 5 forman parte de los presentes estados contables consolidados.

Fondos al eierre dei ejeraao 8.167.464 20 766.208

ESTADO DE SITUAC1ON PATRIMONIAL CONSOLIDADO 1642.848 2.873.172

Fondos gvnerados en las operaciones 21.363.213 28.709.265

336.418.250 360.408 621

58.750.526 - 44 696 758
Total ongenes de fondos 79.933.739 - 15 987.493

540.154 673
876.572 923

92.532 483 - 32 653 450
Vanacion de los fondos - 12.598.744 16 665.957

316 791.967 311.505 964

PRICE WATERHOUSE A CO.

25.000 000

314295 
S

314296 
8

314294 
$

314294 
8

314294
8

Total dei pasivo no comente
Total dei pasivo

Participaaon de terce ros en soc. controladas
Patnmomo Neto

314294 
8

405.786
164.758.171

37.883.180
101.104.554
401.166 939

103.630.733
188 049.377

5.416.730
7.516 960

12.178 167

5.559.138 
2.608.32G 

78.528 584 
93 012.435
156.709 767

82 429 659
• 210 295 914 

7.166.275 
4.016.551 
7 598 565

2.940710
219.866 860

1.201 069
18.603.012

37.559.106
101.717 838
410 028 631

17.973.120
2.793 088

94 011.716
82.359.372
163.271 325

Impuesto a las ganancias 
Partic. de 3ros. en soc. 
controladas

Gastos de comerciabz.
Gastos de Aómirustrac

Conseio de Vigilância 
Arturo Edbrooke

* 170 418 818
• 15 351.318

12 064.429
- 30 698.661

274 101.254
17 468 708

103 682 436
2.117.390

774.513
- 3.219.072

11.633.186 
3.545.071 

77 354.226

20.494.878
- 774.513

1.387.797
11.522.703
18.667.150
15.925.323
6.561.558
4.506.995

- 142.396 932
- 11.425 624

5.176.719
- 13.529.985

237.708.081
12 995 533

95.311.149
1 569 909

410
7.059 609

11 360 686
13.360 946

72.253
-21.704.871
- 54.845.791

26 661.098
3 894 580

- 63 209 128

- 50 811.610
- 35 851 889

- 728.720
-20.317.821

26.083.337
728.720

- 975.964

4 100.251
16 665 957

Aportes de capital
Disminuaon de inversiones no comentes
Aumento de otros pasivos
Aumento de cuentas por pagar
Aumento de mtereses minoritários 
Disminuaon iaumento> de bienes de cambio 
Disnunuaon (aumento) de créditos

Resultado de inver. 
permanentes 
Otros ingrcsos y egresos 
Resultados financ y 
por tenencia 
Generados por activos 
Generados por pasivos
Resultado dei ejerc. antes 
de imp. y paru minont.

Ventas netas de mercad.
Productos textiies
Calzado e indumentana 
deportiva
Arquitectura e ingeniena
Costo de mercad. vendidas 
Productos têxtil es 
Calzado e indument. 
deportiva
Arquitectura e mgen.
Gananna bruta

Productos textiles 
Calzado e mdument. 
deportiva 
Arquitectura e ingen.

CJP.C.E.C.F. T» 1 F» 1 RAP.U.
Dr. Alberto E. FaadiAo Soo o 

Contador Público UBA T LX F* 242 
C.P.C.E. Capital Federal

20.766.208
- 12.598.744

ACTTVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 
Inversiones 
Créditos por ventas 
Otros créditos 
Bienes de cambio
Total dei activo comente

INFORME DEL AUDITOR 
Se adjunta por separado

CAUSAS DE VARIACION DE LOS FONDOS
OIU GENES DE FONDOS
Gananaa ordinaria
Partidas que no representan movinuentoa de fondos
De prea aciones
Resultado de inversiones a valor patnmonial proporc. 
Otros

APUCACIONES DE FONDOS 
Aumento de bienes de uso 
Dividendo acaones preferidas 
Disnunuaon taumento) de prestamos
Total de aphcaaones de fondos

VARIACION DE LOS FONDOS 
(Disponibilidades e Inversiones Transitarias) 
Fondos al inicio dei ejercicio 
Vanaaon de los fondos

- 60 891.663 
-34.554.346

ACTTVO NO CORRIENTE 
Otros créditos 
Inversiones 
Bienes de usa
Total dei activo no comente
Total dei activo

549.305 575
909.714 196

240 203
242 850 854

PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Prestamos
Deudas fiscalea
Otros pasivos

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Prestamos
Rcmuneraaones y deudas sociales
Deu das fiscales
Otros pasivos
Total dei pasivo comente

INFORME DEL CONSEJO DE VIGILAC1A
Se adjunta por separado

3. Autorizar formolmente a los Sres E. Van Peborgh. J.P.Thibaud y Horacio Beccar Vare­
la. para que uno cuaiquiera de ellos suscriba el Informe en representacion dei Consejo y para 
òrmar toda ocra documentaaon que deba ser preaentada al organismo de contraior y/o a Ia 
Bolsa de Comerão de Buenos Aires.

4. Poner el informe en conocimiento dei Directorio de la Soaedad.
Se levanta la sesion. previa lectura y ratificacion de ia presente acta.

J. P. Thibaud Emílio Van Peborgh Horacio Beccar Varela
Conaejero Conaejero Consejero

la Memona dei Direciono por ei ejeraao cerrado al 31 de Didembre do 1995. la Resefta Infor­
mativa dei Direciono eorreepondjente a diebo período, el Inventano al 31 de Dioembre de 
1995, el Balance General de Alpargatas Soaedad Anônima Industnal y Comercial al 31 de Di- 
tiembre de 1995 y 1994. loa correspondí entes Estados dr Resultados y de Ongen y Aplieeción 
de Fondos por ios ejercicios terminados en esas fechas, el Estado de Evoluaon dei Pstnmonio 
Neto por el eiercicio terminado el 31 de Dioembre de 1995, v las notas y anexos que los com­
plementam Adernas ha examinado los Estados Contables Consolidados de Alpargatas Socie- 
dad Anônima Industrial y Comerciai con sus sociedades controladas por los ejeraaos termina­
dos el 31 de Dioembre de 1995 y 1994 expueatos como “Informacion Contable Complementa­
ria’. la Informaoon complementaria y aclara tons requenda por la Bolsa de Comercio de Bue­
nos Aires y el informe de la firma auditora Price Waterhouse & Co. correspondiente a ios ata­
dos estudos contables Teniendo en cuenta dicha documentaaon -que ha sido preparada de 
conformidad con las normas de aplicaaon- y el menaonado Informe, se estima que ia misma 
refiejn razonabiemente la situanon patnmonial y finanacra de la Soaedad al 31 de Diaem- 
bre de 1995 y 1994. los resultados de sus operaaones y de ongen y aphcaaon de fondos por los 
ejerocios terminados en esas fechas y las vanaaones en su pstnmonio neto por el ejerciao ter­
minado el 31 de Diciembre de 1995 y la situaaon patnmonial y finanoera consolidada, ios re­
sultados de sus operaaones y el ongen y aphcaaon de Fondos consolidados por los ejeraoos 
terminados el 31 de Diciembre de 1995 y 1994. Aaimiamo el Consejo ha anaiizado la .Memona 
preparada por el Direciono estimando que se ajusta a las normas adicabies y que refieja Io 
aoonteado en la Soaedad. asi como ia Reaefia Informativa. Por cuanto antecede, este Consejo 
de Vigilanaa aconaeja a los Sen ores Acciomstas prestar su aprobaaon a los documentos que 
presenta el Direciono, a saber Memória. ReseAa Informativa. Inventano. Balance General de 
Alpargatas Soaedad Anônima Industrial y Comerdal al 31 de Diaemore de 1995 y 1994. Es­
tados de Resultados y de Ongen y Aphcaaón de Fondos por loa ejeraaos terminados en esas 
icchas. Estado de Evoluaón dei Patnmomo Neto por cl cjeraao finalizado el 31 de Diciembre 
de 1995. Estados Contables Consolidados con sus sociedades controladas expueatos como *In- 
tormaaón Contable Complementana". Notas, Anexos que los complementan e infonnaaon 
sdiaonal requenaa por la Bolsa de Comerão de Buenos Aires, sobre los cuales no tiene rungu- 
na observaaon que formular. El Consejo hace saber por otra pane, que ha ejerado en la me­
dida correspondiente las atnbuciones que le asignan la Ley y ei Estatuto. En tal sentido y en 
otros «cios, ha partiapado regularmente de las reuniones dcl Direciono y dei Comitê Ejecuti- 
vo. y ha sohatado y obtem do de los Senores Directores y de la firma auditora, informaaones 
relativas a su cometido.

Con ello. a la vez. tómase nota de que el socio de la firma auditora que suscribe el Informe, ac- 
tua como Contador Público Nacional ccrtificante, segun el articulo 57 inciso a) de la Resolu- 
ción 110 de la Comisión Nacional de Valores.

2' Aprobar el siguientc Informe para la Aaamblea. conforme a los arts. 281, inc. e» y . 283. 
de la Ley 19.550. en relacion al ejercicio cerrado el 31 de Diciembre de 1995 y a la documenta- 
aon redbida.

Horacio Beccar Varela
Conaejero

ACTA DE LA REUNION DEL CONSEJO DE VIGILANCLA DE “ALPARGATAS 
SOCIEDAD ANÔNIMA INDUSTRIAL Y COMERCIAL" CORRESPONDIENTE AL

6 DE MARZO DE 1996
En la ciudad de Buenos Aires, a los 6 dias dei mes dc Mario de 1996. se reunen en Cemto 

740. Piso 16*. Capital Federal, el Consejo dc Vigilanaa de 'Alpargatas Soaedad Anônima In­
dustrial y Comercial’. Asisteo ios Conseieros Titulares Senores Emilio Van Peborgh y Juan 
rrdro Thibaud v el Consejero Suplente Dr. Horaao Beccar Varela, quien Io hace en reempla- 
to dei Presidente. Sr Arturo Edbrooke. quien hs comunicado con antenondad su imposibili- 
dad dc asistir a esta reumon por motivos pcrsonales

En reemplazo del Sr. Presidente, preside la reunión el Sr. Emilio Van Peborgh. quien toma 
ia palabra y exoresa que como es de conocimiento de los Consejeros. se ha llamado s reunión 
para considerar la mformacion sobre la gestion soaai correspondiente al cjeracio cerrado el 31 
de Diaembre de 1995. acerca de la cual se habia distribuído con antelacion la documentaaon 
preparada por el Directorio y por la firma auditora Pnce Waterhouse & Co

Considerado todo lo cual y teniendo presente la documentación y la información recibidas. 
el Consejo de Vigilância decide por unammidad

1) Tumar formai conoomiento del Informe de la firma auditora: que se tranacribe:

ESTADO DE ORIGEN Y APUCACION DE FONDOS CONSOLIDADO 
3L12JS 

8

Las notas 1. 2 a 2.2. 3 a 3 9. 4 y 5 forman parte de loa presentes estados contables consoli­
dados.

Las notas 1.2 a 2.2, 3 a 3.9. 4 y 5 forman parte de loa presentes estados contables consoli­
dados.



(100.0u%) (100.00 Q»

(100.00 St) (100.00%)

(9345 Si) (9345 a)

(80,00 Q)
2 469 090

(99.00 * i (80,00 % >

2.2 Sociedade* consolidada* en una sola lioca «por au valor patrimonial proporcional):

36 856.591

A3) SIN PLAZO ESTABLECIDO A LA VISTA 42.547.778(91,93 %) (61.00 Si)

33.799466

B.3) SIN PLAZO ESTABLECIDO A LA VISTA 1.302.925

3Ll*vd 
8

81/12*4 
8

(”) Lo* aatatuto* de aal ............................
cuencia. no ae puede prevalecer en Ia toma de dedkiones en loa respectivos Directo nos.

(100.00%)
(100.00 %)
(100.00 Sí )

<99.00 %) 
(99,00 %)

(99.99 %) 
(100,00*)

(100.00*)
(100.00*)
(100,00*)

(100.00 Sê)
(100.00 St)

(49.00 Si)
(60,00 %)

(61.00 si)
(55,48 Sê)

(100.00 S() 
(100,00 U) 
(100,00%)

(9345 %)
(93.25 %)
<93,25 *) 

(100.00%) 
(100,00 %i

(49.00 Sê)
(50.00 Sê)

(51.00%)
(55,48%)

(99,80 %) 
(99.80%) 
(80,00 Sii

(80,00 St)
(80,00 Sê)

CRÉDITOS 
DEUDAS

A. 2) A VENCER
• De 0 a 90 dias
• De 90 a 180 dia*
• De 180 a 270 dias
• De 270 a 360 dias
• Más de 360 dias

Por Consejo de Vigilância 
Arturo Edbrooke 

Presidente

8 427.100
366.018

1437.700
1.586.347 
1427418 

453461 
29494 740

3.154 730
3.701 658 
8 345.410 
8.945.410 

14709.384

0 
0 
0 
0 

2469.090

7.344045
1.519 890

4. Inívrmaoone* cumpiementanas;
Ver Nota* 4.1. 44. 4.3, 4.4, 44, 4 6, 4.7. 4.8, 4.9. 4.10. 4.11 y 4.12 da ha «atado* cacxtabh* 

no cooaolidado*
5. Cuenta de Orden

Alpargatas Ansalt 
Controlanle de:
- Exporte» Anaall
- S.A Fabrica Uruguaya de

AJpazgatas
Controlanle de:

- D tu noI SA
• A vila S.A.
• Janka SA.

Alldcnica SA
Alpargata* Calxado* SA 

Controlanle de;
- Calxado Cata marea S.A
- Confeccione* Textilea SA.
• Ardem S A

Controlanle de:
• Foodine Ltda
- Alphabroa Ltda.

Tejidos Argentino* S.A 
Cont rol ante de.
• Têxtil Catam arca SA
- Ridley SA 

Controlanle de:
• Albratex Ltda.

St en 
Alpargata*

5) SOCIEDADES ART. 33 LEY 19550
Ver Nota 4.12 y Anexo C a los estados contablea.
Dada la naturaleza de loa credito* y deudaa con aooedades dei grupo, loa miamos no Uene 

estableodo un plaxo a la vista.

6) CRÉDITOS POR VENTAS O PRESTAMOS CONTRA DIRECTORES Y MIEMBROS 
DEL CONSEJO DE VIGILANC1A

No exuten.

7) INVENTARIO FÍSICO DE BI ENES DE CAMBIO
Se reahzan inventario* penodico* en forma rotativa de Io* produeto* terminado*, matenaa 

pnmas. matenalea y mercadena de reventa a fin de cubnr a lo largo dei ano un ruvei de con- 
trol «obre la* existência* de lo* distinto* tipo* de biene* de la comua/ua.

No existen biene* de mmovHiuaon significativa que requieran ser previaionado».

10) BIENES DE USO OBSOLETOS
No existen biene* de uso obsoleto* con valore* roaiduales significativo*.

B) DEUDAS
B 1) VENCIDAS
No existen.
B.2) A VENCER

• De 0 a 90 dias
• De 90 a 180 dia*
• De 180 a 270 dias
• De 270 a 360 dias
• De ma* de 360.dias

3) CLASIFICACTON DE LOS SALDOS DE CRÉDITOS Y DEUDAS
A) CRÉDITOS
A D VENCIDOS

• De 0 * 90 dias
• De 90 a 180 dias
• De 180 a 270 dia*
• De 270 a 360 dias
• Ma* de 360 dia*

2) MO DIFIC ACIONES SIGNIFICATIVAS EN LAS ACTTVIDADE8 DE LA 6OCIEDAD 
No existen.

9) BIENES DE USO
No exista reaerva por revalúo técnico.

8.D) BIENES DE USO
Ver nota 2.5 a los estados contables.

11) PARTICLPACION EN OTRAS SOCIEDADES
La sooeaad no poeee invcraionea comentes y no comentes que excedan loa luxute* dei arv

8 
Mon. Nae. 
49.017.573 
28.794.534

4) CLASIF1CACION DE CRÉDITOS Y DEUDAS DE MANERA QUE PERMITA CONOCER 
EL EFECTO F1NANCIERO

PR1CE WATERHOUSE & CO 
O P C E C F. T 1 • F l RAP.U. 
Dr. Alberto E. Fandiòo íSociol 

Contador Público (U.B.A » T* LX - P 242 
C.P.C.E. Capital Federal

Patrício Zavalía Lagos
Presidente

Avale* a Soaedades Art 33 de Li Ley N* 19.560 
Avale* a terneros

8
Mon. Ext
33 895.590
6.307.657

Bi Lo* saldo* de deudas en moneda nacional poaeen generalmente una dauaula de ajuste es- 
tablecida cn funcion a la vanacion dei dólar estadourudense.

C) Lo* saldos de credito* y deuda que devenguen intcresro ae coresponden basicamente con 
la* operaaone* en moneda naaonal y de acuerdo a la* condiciones de venta pactaoa* cn cada 
operacion.

INFORMACION ADICIONAL A LAS NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES 
REQUERIDA POR EL ART. 68 DEL REG LAMENTO DE LA BOLSA DE COMERCIO 

DE BUENOS AIRES
1) REGIMENES JURÍDICOS ESPECÍFICOS Y SIGNIFICATIVOS

A I* fecha de lo* presente* estado* contablea. no existen regimene* )undico* especifico* y 
significativo* que impliquen dccairruentaa o renoanuento* contingente* de beneficio* previs­
tos por dicha* di*po*icione*.

8) VALORES CORRIENTES
8A) BIENES DE CAMBIO
Las íuente* para calcular valpre* comente* de los bicnes de cambio fucron*
• Para matéria* pnmas y maienule*. se han determinado considerando la* fartura*, órde- 

nes dc compra o precioa de iistaa dc los proveedores, correspondí entes al me* de cierre dei pe- 
nodo.

• Para el caso de respucatoa incluído* en matenalea ae considero la última factura de com­
pra. a.iustada por mflaaon en caso de corresponder.

" Para produetos terminados y en proceso. se han determinado adicionando al costo de las 
mate na* primas y matenalea, ia mano de obra y gasto* de fabncacion a lo* valores dei últuno 
mes dei penodo

recta o mdirectamente al 31 dr diaembre de 19951: 
2.1. Sociedade* consolidada* imea por linca.

pargatas SA.I.C cn sociedade* controlada* y vinculada* han «ido tratada* como se detalla a 
continuaciõn(Valore* entre parentesis indican ei porcentaje de tenencia y de voto* poaeídos di-

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS
1. PRESENATACION DE LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

i-o* ««tado* contables cunaobdado* *e preaentan a doble eolumna en forma comparativa con 
lo* correapondientea a igual penodo dei ejeracio «nienor. «dualizado* por el índice de preeios 
mayonsta* —nível general— Las cifra* relauva* al ejercicio «menor han sido modificada* en 
*u* efecto* de aignificación en funcion al cambio de enteno contable mencionado en la Nota 3.8.

2. BASES DE CONSOL1DACION
La conaolidación de lo* estado* contable* ha sido efectuada de acuerdo con la* normas con- 

tsblea y la* Resoluaone* de la Conusión Nacional de Valore* vigente*. Las mvemone* de Al-

ita* sociedades establecen la clecaón de directorvs por dase y, en conse-

Los estados contables consobdado* han sido preparado* sobre ia base de los balance* al 31 
dr didembre de 1995 y estado* de resultado* y de ongen y aplicación de fondo* por el penodo 
teraunado cn esa fecha. Se incluyen acaone* prefendas d* la soaedad controlanle en poder de 
■ubaidianas en "Inveraione* no comente»', a *u valor técnico de rescate.

Loa estado* contable* enuudos en otra* moneda han «ido convertido* a lo* tipos de cambio 
vigentes al cierre dol período.

En Alpargatas SA.I.C.
• Exporpesca SA. (”>
- Pescanar SA: (•)

Controlanle de:
- AJpesca SA. (•)

En Alpargata* Calzado* S A.
• Nike Argentina S.A.
- Maater Garments SA. (en hquidaciún) (•)

3. BASES UTILIZADAS PARA LA PREPARAC1ON DE LOS ESTADOS CONTABLES 
CONSOLIDADOS
Los estados contables conaobdado* han sido preparados de acuerdo con las normas conta­

bles y las Resoluaone* de la Comnión Naaonal de Valore* vigentes.
En consecucnaa. los pnncipalc* rubro* de loa estado* contables conaobdado* han quedado 

valorizados segun *e detalla a c-intinuacion
3.1. Rubros en moneda extranjera: han sido valuados a los tipo* de cambio vigentes al cie­

rre dcl ejercicio.
3.2. Inversiones comentes: a su valor ..cio de reulización.
3.3. Biene* de cambio: a su valor comente de costo <costo de repoaicion o reproduedon • o 

valor neto de re*Uzacion. el que fucra menor.
3.4. Inversiones no comentes:
3.4.1. Sociedade* en iaa cuales ae ejerce influencia significativa en sus deosiones- acaones 

ordinanas: a su valor patrimonial proporcionai; acciones prefendas: a au costo ajustado o va­
lor técnico de reocate, cl menor.

3.4.2. Aportes irrcvocable* a cuenta de futuras suscnpciones de capital: a su costo ajusta­
do.

3.5. Biene* de uso: a su costo ajustado neto de amoruzaaone* acumuladas. Lo* biene* exis­
tentes *1 31 de diaembre de 1985 han sido ajustado* partiendo de los valore* registrado* • esa 
fecha, que habían sido obtenido* actuabzando por índices espedfico* de preao* los valores re­
sultante* dei revalúo técnico pracucado al 30 de junio de 1981 y los preao* de compra de las 
alta* po*tenores.

El computp de Iaa amortizaciones es efectuado. principalmente, de acuerdo con critérios tec- 
.rncos. calculados sobre loa valore* de lo* biene* aeterminados segun se ha detallado antenor- 
'mente.

El valor de loa biene* de uao. considerados en su conjunto, no supera su valor de utilixaàon 
econômica.

3.6. Otro* activo* y pasivoa mo neta nos en pesos: a su valor nominal, considerando lo* re­
sultados finonaeros dcvengaaos. que incluyen *n el caso de ser significativos el reconoanuen- 
to dc los componentes financieru» implícitos.

3.7. Consideraaon de lo* efectos dc ia inflación: las informaaones contables consideran los 
efectos de la infiacion, de acuerdo con las normas de la Resolución Técnica N® 6 de la Federa- 
cion Argentina de Consejos Profesionnles de Ciências Econonucas. hasta el 31 de agosto de 
1995. A partir do esa fecha v de acuerdo con la resolución N* 272 de la Comisión Nacional dc 
Valore* que matrumenta lo exLablecido por el Decreto N* 316/95 dei Poder Ejecutivo Naaonal. 
*e ha disconunuado la reexprcsion de las intormaciones contables.

3.8. Cambio de enteno contable: en el marco ae los cambio» en el contexto macroeconômica 
produrido en loa últimos anos, pnncipalmente la estabilidad monetano y el proceso dr globa- 
hzacion de nueatra economia, la vigência dcl decreto N* 316/95 dei Poder Ejecutivo Naaonal y 
la rrsoludóo N* 272 de la Comision Naaonal de Valores ique ebminaron el ajuste por infia- 
ción), y las abanxas eatrategicas concretada* con socios dcl exterior, la Sociedad considero con­
veniente acercar sua enteno* contable* a lo* aplicado* mtemacionalmente. Para ello, ha deci­
dido diacontinuar el diferimiento de cierta* erogaaone* (pnnapaimente indemnizaaones al 
personal y otro* gastos de reorganizacioo, asi como aerto* gasto* pagado* por adelantado), lo» 
cuales a partir dei presente ejeraao son cargado* a perdida.

Loa saldo* «1 conuenzo dei ejerocio correapondientea a la totalidad dei rubro Activo* intxn- 
gibles 0or 8 42.862 890 y paraalmente dei rubro Gastos Pagados por Adelantado (Otro* Cré­
ditos) por 8 21.635483. menos el efecto en la Partiapaaon ramontana de 8 898.113. han sido 
imputados a la cuenta Ajuate de Ejercraoa Antenorea.

3.9. Indemmzaaonea por despido: ias indemruzaaones por despido son cargadas a resulta­
dos en ei momento de eu pago.
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Riasgo

-06Incêndio

5.J84.052

Peraonas
4.320 p'per sona

Terccros
1.500 000

876.573 883.317 819.827909 714 781.616Total

316.792

554.357 466.396 398.348507.192 375.587

883.317 819.827909.714876.573 781.616Tola!

-21.047-2.445 -14.455 -1X259 -16.479

922.842 240 -168
2 873 6.730 16.7751.643 -19 294Resuhado Neto

TAA

26,0 1183124,3 32.2 11X6 34.7 119,430.4

5)l*4ieM

1M4 
T

1W2 
A

Edifícios
Maquinarias, equipos e instala- 
aones
Dmero y/o valores
Automotores

6 750 000
274 000

3 000.000
10 000 000

Liquidez Comente 
Endcudamicnto

Activo Comente
Activo No Comente 540.155

17.259
352.122

6.534 
-6.733

1.333
364.024

311.506
242.851

31/12/94
1.16
137

3.603 
-970

2.117
414.804

232.350
234.046

31/1X93
1.24
1.12

10.293
-3.656

3i/irrz
1.27 
0,95

221 484
176 864

2.168
419.311

20.814
-4.033

31/1291
■iiasdsl

61.713
-49395

31/1X91
1.28
0.93

2.127
403 902

222.190
153 397

—14.161
-4.965

120
26

17) DIVIDENDOS ACUMULATTVOS IMPAGOS DE ACCIONES PREFERIDAS 
No existen.

16) ADELANTOS IRREVOCABLES A CUENTA DE FUTURAS SUSCRJPCIONES 
No existen

6) Perspectivas futuras:
Mirando bana adelante. creemoe que la criais dei aAo 1995 ha fortaleodo a la empresa y, 

por ende. permito augurar un ouen resultado a mediano plazo. En efecto, al haber sorteado ia

Resultado 
ordinário 
Impuestos 
Partiopación 
minoritária

Sub-to tal
Parti cipación 
minoritária 
Patrimônio Neto

31/12/94 
mües de $ 

33.003 
-8353

31/1292 
miUs da 6 

51.179
-18.106

31/12/91 
miUo da J 

284 678 
496.938

18) RESTRICC1ONES A LA D1STRIBUC1ON DE LOS RESULTADOS NO ASIGNA­
DOS

Ver notas 4.2 y 4.3 a los estados contabies.
PRICE WATERHOUSE A Co.

(Sono)
C.P.C.E C.F T 1 • P 1 RA.P.L*

Dr. Alberto E. Fandino
Contador Publico (UBA) T* LX • F* 242

C.P.C.E. Capital Federal

13) SEGUROS 
Deecripción Suma 

ase furada 
20.720.000

Valor 
conta ble 

24.780.111

GANANCIA BRUTA
Acumulado
Trimestre
GASTOS COMERC1ALES
Acumulado
Tnmestre
GASTOS ADMINISTRATIVOS
Acumulado
Tnmestre

31/12/95 
1,06 
1.44

Patrício Zavalía Lagoa 
Presidente

31/1292 
miiaa de 6 

281.621 
538.200

-35

15) SITUACIONES CONTINGENTES 
Ver nota 4.4 a ios estados contabies.

RESENA INFORMATIVA 
(Informaciorr sobre oases consolidadas)

31/12/94 
miles de S 

360.409 
549.305

31/1293 
miies de S 

287.800 
595.517

122
34

-51
-13

-61
-16

(«n ■ilbw— 4e |) 
1906

Incêndio
Robo-Todo riesgo
Responsabibdad Civil u»o p 
ResponsabiLidad Civil uso co 
Robo total Valor de rcsposicion
Seguro de vidn 
obhgatoriu 
Resoonsabilidad Civil 
comprensiva

Pasivo Comente
Pasivo No Comente 190.400

31/12/93 
miies de 9 

32.183 
-7.435

Um— B d< Mnyo 1996
3tdsia iay 19.550.

12) VALORES RECUPERABLES
El valor recuperable de los bienes de cambio se calculo a partir dei voior neto de realización. 
En el caso dc los bienes de uso. se considero su valor dc utilizacion economica

2) Estructura patrimonial comparativa 
31/12/93 ---------

336 418

14) PREVISIONES
No existen previsiones cuyos saldos superen cl 2% dcl patnmonio neto.

3) Eatructura da resultados comparativa 
31/1295 

■aiUa de $ 
Resultado operativo 26.613 
Resultado finannero -18.634 
Otros ingresos y 
egreaos

criais financiera. mantemendo la implementadón de sua planes estratégicos y ânancieros. la 
posiaonan en un lugar de privilegio frente a sus competidores.

Confiamos que el nivel de actividad de loa distintos mercados será más elevado y, segura­
mente. menos volátil. Io cuaJ debiera beneficiamos no adio por el uso de las capacidades insta­
ladas sino tambien por la menor generación de ineficienciaa. Es asi que luego de un pnmer tri­
mestre en el cusl el nivel de actividad se mantendrs segurameme por debato dei de 1995. es­
peramos que a partir dei segundo tnmestre ae emptece a manifestar una recuperaoon en los 
niveles de ventas que afectaran poaiUvamente los resultados de la CompaAia

En sintesia. nos pro penemos en 1996 no sói o recuperar el camino no recorrido en el 96. uno 
potencinr nu estros resultados por nuestra fortaleza estratégica, hoy mejorada con un 
programa financiero y en un contexto mas favorable paru nuestros mercados

1 > Actividades do la Sociedad
Los estados contabies de Alpargatas SA.I.C. a) 31 de diciembre de 1995 que arrojan una 

utilidad neta de $ 1.642.848. se carsctenzan por.
1. El creeimicnto de la facturación, a pesar de la fuerte recesión dei mercado interno;
2. Una fuerte generación dc fondos que permite continuar con nu estro agresivo programa 

de reducción de paaivos.
La facturación total aacendió a 3 103.4 millones en el tnmestre (12,7% superior al 4to. tri­

mestre dc 1994), Io que lleva a uns cifra de 3 417.7 millones para el ano, que representa un 
incremento dei 5% reapecto a los 3 397 8 millones alcanzados en 1994.

El total de ventas desagregado por mercados, muestra una facturación total en el merca­
do interno de 3 233,8 millones, que comparados con los 3 325,7 logrados durante 1994 deno­
ta n una caída en ias ventas domésticas de 3 91,9 millones lo que representa el 28.2%, que 
ae oxplica pnncipalmente por ios niveles recesivos dei mercado interno durante 1995, (ain 
que ello implique una pérdida en la partiopación de mercado de nuestras principales lineaa 
de produetos) y por la canalización de laa ventas de loa produetos Nike en Argentina a tra- 
véa de nueatro Joint Venture con Nike International, las cuales no se consolidan linea por 
linea en estos estados finanoeros. Normalizado por el efecto dei cambio en la operatoria de 
Nike en Argentina, laa ventas domésticas muestron una retracción dei 18.2*7?.

en 1996, que comparados con los 3 72,1 de 1994 marcan un crecmiento dei 168% (3 121.3 
millones).

Nuestra mayor pcsencia en los mercados externos se explica por el exitooo ingreso ai mer­
cado brasilero (prinopalmente en las lineaa de caizado) y por el crecmiento de nuestras ex- 
portacionea a los países europeos y EEUU (pnncipalmente en ias lineaa de artículos texti- 
lea).

Esta distinta composición de laa ventas en función a los mercados que abastecerão*, de­
termino que en el afto 1995 el 45% dei total de nuestras ventaa se csnaiizaran en los merca­
dos dei extenor. siendo solo el 18% en 1994.

Ei negocio de caizado fue ei más dinâmico de la empresa, ya que con 3 T7J2 millones de 
ventas en ci tnmestre. muestra un crecmiento dei 38,8% contra el miimo tnmestre dei afto 

'•«anterior, finalizando el aAo con un nivel de ventas de 3 274,1 millones que representa un 
crecmiento dei 15.3% reapecto a 1994. Este crecnuento fue poaibie por el lanxamiento dc 
nueatras operaoonea en Braail, que mea que compenaaron la calda dei mercado interno, pro- 
dueto dei marco receaivo y de la canalización de laa ventaa de los produetoa Nike a travea de 
nueatro Joint Venture con Nike Intemauonal, laa cuaies no ae consolidan linea por linea en 
estos estados financeroa.

El negocio têxtil, por el contrario, mueatra una facturación de 3 23.1 en el 4lo. trimestre 
(27% menos que loa 3 31.6 millonea dei 4to. tnmestre de 1994) y 3 126.1 millones en el acu­
mulado, finalizando el afto con un 14,3% de diaminución de laa ventas reapecto a los 3 147,1 
do 1994.

En lo que respecta a ia gananca bruta, finalizamos el aAo 1995 con 3 122.1 millonea que 
comparados con los 3 119,7 de 1994, repreaenuan un incremento dei 2% (3 2,4 millones). El 
margen bruto sin embargo sufrió una disminución de un punto porcentual al pasar dei 
30.1% en 1994 a 29.2% en 1995.

Loa principales factores que afectaron los rasrgenes de rentabiiidad. los encontramos fun­
damentalmente en loa volumenea de ventaa de produetos deatinados al mercado doméstico, 
y en ioa coatoa de fabricacón, aiendo aus pnncipales componentes:

-El precio dei Algodón (principal inaumo en nueatra industria têxtil) estuvo en promedio 
un 26% por encima dcl promedio de 1994. lo que representó 3 8,4 millonea de mayor costo;

-La elinunaaón en la reducaón de ias cargas aociales instaurada a partir dei mea de mar- 
zo de 1995 y reatituida parcialmente a partir dcl mea de seuembre de 1995 aignificó 3 3,7 
millonea de mayor costo;

-Laa inefícienaaa operativas que afectaron los coatoa directos y gastos fíjos dei ejsrdcio 
por caidaa en el nivel de actividad;

-El incremento en ioa precios intemacionales de ciertos comodities, principalmente pro­
duetoa químicos, producido hacia fines de 1994 y pnncipioa de 1995.

En lo atinente a loa Goatos de Comeraalizacion. se observa un incremento de 3 10,1 mi- 
lionca que representa cl 19.8% reapecto a loa de 1994, y ae encuentra justificados por mayo- 
res royalties dc los produetos comercializados en Brasil y un mayor costo en la distribución 
y eomunicación publicitária en este mismo mercado. En cuanto a loa gastos comera ales dei 
mercado interno, au comportamiento no acompaAó totalmente la caída de ventaa domésti­
cas.

Loa Gastos dc Adminístración fueron un 3.6% infenorea a 1994 (3 1.3 millonea) debido a 
la conaolidación de efiaenaas y âinorros que pernutieron incluso absorber loa coatoa de las 
nuevas estrueturaa administrativas localizadas en el extenor.

En efecto, tanto la ganancia bruta como ia inadenaa de ios gastos come rei ales y adrainis- 
trauvoa, mueatran ia mguiente evolución:

ACTA DE DIRECTORIO
En Buenos Aires, a los sais dias dei mea de marzo de 1996. en la sede somai, y sendo iaa 

17.00 horas se reune el Eh recto no de “ALPARGATAS SAJ.C.". Axisten los Directores Titu­
lares Sres. Patncio Zavalía Lagos (Presidentei. Guillermo A Gotelb (Secretano).' Cario* D 
Trumutola, Jorge Aceiro. Gonzalo Aguilar. Pedro Lella y Alan R. Clutterbuck. PmenaliiaiiiU 
invitados. asisten los Ehrectore» Suplente*. Sree. Juan Jo*é Gonxáiez, Pabki J. M Sjbrwyy- 
Atílio A Figueiras. Anselmo A Rira. José M. Fernandes Aiara y Martin A Doa Anjo*. Ta ml

Como consecuencia de lo antedicho. el resultado ooerativo de tn empesa ascendió a 3 9.4 mi- 
llones en el trimestre y 3 26.6 millones cn ei acumulado, una mejora dei 3 4.1 millonea para el 
trimestre y un deterioro de S 6.4 millones en el uho.

La carga financiera y ios resultados por tenencia ascendieron nS 11.5 millones en el trimes­
tre y 3 18.6 millones en ci acumulado dei aAo. lo que determina un ncor resultado financiero 
S 1Ó.3 millones respccto al de 1994 Este crccimiento al mavor co.*to como consecuencia dei in­
cremento de las Usas de mteres. incidido adcrnns por ia climinacion dcl ajuste por inflacion a 
partir dei 1 de setiembre dc 1995, que determino una disimii medicion comparativa respecto 
a la dei aAo 1994

El rubro de otros ingreso? y egreaos refleja prinopalmente ciertos costos no recuperados por 
inactividad de plantas industnales. y compara favórablemente con ei ejercicio antenor debido 
al rosnltado positivo obtenido por la venta dei 50% dei paquete accionano de Altecnica S.A.. 
los benefícios dc la panicipacion en Nike Argentina S.A., y por ei menor impacto de gastos dc 
reorgamzaaón

Adernas, ei resultado dei ejercicio absorbe una carga imposúva de S 6.7 millones. onginada 
pnncipalmente por nuestras operaciones en ei extenor.

La generación de giro de la empresa resulto positiva en 3 22.6 millones. A esta debe sumar- 
se la generación de capito) de trabajo de S 41.0 millones para explicar la fuerte generaaon de 
fondos dc las operaciones de S 63.6 millones

En congruência con ios objetivos corporativos de reforzar la estructura dc capiubzación de­
la empresa, cs ms ongenes de fondos fueron prinopalmente aplicados a la cancetacion de deu- 
das bancanas y financiera*. La reduenon total de las mismas alcanzo durante el aAo los 3 77.4 
millones.

Creem os oue esta reducción muestra el exito de nuestra estratégia financiera en un perío­
do fuertemente desfavorable para ia reformuiación de la estructura de capitahzacion de la 
compania. aun antes de implementar el programa de reeatructuracion financiera que se esta 
Ilevando ■ capo con el LFC y UBS.

4) Dstos —saditUm 
IMS

T
Indicador de nivel de Actividad:
Consumo de energia eléctnca 
(en millonea de KWH) 26,4 113,3 
T: Trimestre 
A Acumulado

IMS 
T A

1M1
T A
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Cicrre: No habiendo otros asuntos que tratar, y siendo Ias 18,50 horas, se levanta la reu- 
nión y la presente acta, que es aprobada por unanimidad.

Convocatoria a Asamblea General: Se decide diferir para una próxima reunión, la ápro- 
bación de la Convocatoria.

bién concurre el Sr. Marcelo Orfila. Por el Consejo de Vigilância asiste el Conscjero Titular, 
Sr. Juan P. A. Thibaud. Por la firma auditora concurren los Dres. Oscar Remudo y Alberto 
Fandino. Los Directores ausentes tienen excusada su inasistcncia:

Patrício Zavalía Lagos 
Presidente

Los textos aprobados, en su versión finai, son pasados a los pertinentes libros, a loa cuales 
se hacc remisión.

Se toma nota dcl Informe de la firma auditora, que se transcribe en el Libro Inventario,
Memória dei Ejercicio 1995: Se aprueba por unanimidad el texto previamente circulado. Se 

refiere al mismo el Lic. Alan R. Cluttcrbuck. El texto aprobado es dei siguiente tenor:
(SE ADJUNTA POR SEPARADO)

Informe dei Consejo de Vigilância en relación ai Ejcrcicio 1995: El Sr. Arturo Ed- 
brooke, Presidente dei Consejo de Vigilância —quien se retiro momentaneamente de la reu­
nión para sesionar con dicho Consejo— confirma ia oportuna rccepción de toda la documenta- 
ción preparada en relación a la Asamblea que ha de considerar el Ejercicio 1995, inclusive el 
Informe dei Auditor. Agrega que partiendo de tales antecedentes, y de lo ya tratado en esta 
reunión de Directorio, y de Io decidido en la reunión dei Consejo de Vigilância, este ae ha ex­
pedido scgún el Informe dei cual hace entrega al Directorio, y que se pasa a) respectivo libro 
contablc. El Directorio toma nota.

Estados Contables y demás antecedentes aludidos e Informe de la firma audito­
ra: El Presidente, el Director Secretario y e) Dr. Atilio A. Figueiras se reficren a los mismos, 
y a los estados contables de Ias sociedades dei art. 33 de la ley 19.550.

El Dr. Oscar Remudo comenta el Informe y senala que los estados demuestran razonable- 
mente la situación patrimonial y financiera de la Empresa y los resultados de sus operaciones, 
sin contener observación alguna.

Por unanimidad se aprueban los Estados Contables y demás Anexos y se lo hace saber al 
Consejo de Vigilância. Inclúyese en ello ia aprobación dei Inventario tal como este se transcri­
be en el libro respectivo.

Apruébase asimismo la Resena Informativa (Resolución N’ 195 de la Comisión Nacional de 
Valores), y la Información requerida por el Art. 68 dei Reglamento de la Bolsa de Comercio de 
Buenos Aires.

Asamblea y Ejercicio Econômico N7 111, iniciado el Pdcenerodc 1995: El Presiden­
te se refiere a las presentaciones que han de efectuarse a la Comisión Nacional de Valores y a 
la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, y a la Asamblea a convocar en cumplimiento de las dis- 
posiciones legales y estatutarias, a fin de considerar el Ejercicio N’ 111, cerrado el 31 de di- 
ciembre de 1995. Agrega el Presidente que los Directores, el Consejo de Vigilância y la firma 
auditora externa han recibido con anterioridad los proyectos de Memória, y.de los anteceden­
tes contables requeridos por las normas de la Comisión Nacional de Valores y el Reglamento 
de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, inclusive la Reseha Informativa correspondiente al 
ejercicio, como así también el Informe dei Auditor dirigido al Consejo de Vigilância.

Tras considerar en general estos antecedentes, se pasa a tratarloá en particular.

A su vez el texto de la Resena Informativa aprobada, es el siguiente^ 
(SE ADJUNTA POR SEPARADO)

y.de
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Ct eàón

Acaoneo en eucnlacidn

1994 19*3
3oó.<Ua« controlado lat. 33 Ltr N* 19.SS0>: Anoio I

Ordinariao da v/n 0,01 y un voto por oooón-----— 75.000.000.00 21X48X60.70

PASIVO19931994
ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Total dal Activo Comente 635X63X17 467.019.634

382.428X34Total dei Paarro Comenta 304X46.111

ACTIVO NO CORRIENTE

Total dei Paarro no Comente 196.14X785 179X74X23

578.572.619 484X20X34Total dei Pasxvo 

PATRIMÔNIO NETO
Total dal Activo no Comenta 136X06X66 292X31X23 249X21X21 169X07X56

828.094.540 653.828.190 Total dei Paerro y dei Patrimônio Nai 828.094X40 653828.190

ESTADOS DE RESULTADOS
1994 19K

19931994

709.150.942 618X10.680
brutos (induye taaa na comerão

a industria)..». - 10.016.616-10.723862

Venta* neros 698.427.080 608.7*8-964

6.404X03 6.790.115
79.882X65

55X92.17775X73.532Subtoal - Gananda

-2L966.452 -10X08.474Ixnpueoto a la* ganancias

44.138.70353.407.080Gananoa ordinaria >1 ck
 78.60543744.973.098

— 4.798X64-— 2X60.404
rdmaxioa da Socáada-

28X2146764

- 4.77 L143 — 2X01X60

Gananoa nata dal período 39.417X6050.906.430

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMÔNIO NETO

Aportas da loa aodonista*

3Total.^CMUU

Rubro* •í

229X67X70

•
-Dividendo -30.641X79 —80X41X79

pafiràxaxuo 
nato

Raenhadoa

Venta* ........
Impueetoa oc

19.688.070
13.937X91

- 47.689X52

Capital 
aodal

-1L384.453
— 21.537.615

— 2.193.187

13.795.728
- 3.440.905

30X62.680 
122.461-206 
139.449.538 

367X99

7.137.083 
134.976.788 
156X85.956 
58.300.659 

178.762.831

-13.016.768
-19X26.988

— 2.066.111

10.128.108
- 1X43.823

7.219X67
5.368X21 

-5.171991

18X58288 
149X03.441 
99.147.945 
3 L930X41 

167.879.719

raaarvadae 
Reserva 

b*-l ‘

4.438.444
74.933X86 

116.771455

151X30.178 
472X70 

2L4O8X65

- 7X19.048 
7X54X66 
3.787X04

88.892.600
338.110 

13.925X64

95X86.917 
62.654.714 
28X18 813 
15.629X93

-5.496X78
2JM2.L0B

X40A133

PASTVO NO CORRIENTE 
Cuentas por pagar (nota 7b) 
Préstamos (nota 8b)— ... 
Prwtabne* (nota 9b)

119.969X43
27X97.183
22.780.662
38X84X33

-6X26.012 
—4.004.140

Au tomado a raaiuar 
oferta pdbbea. «uempto 

o integra dn

120.101 
7X366X63 

106X87.469

Caja y bancos  
lavwnnonao (note 2a)
Créditos por ▼entes (nota 3).
Otroa crédito* (nota 4a)
Bienaa da cambio (nota 5) ...

Sodedad contrai ante (art. 33 Ley N* 19.550): Compajrnie Financiara ponr 1'Aménque 
Utina (COFAL) (nota 20)

Acüvídad Principal de ia Soaedad: Fabncación y comerciahtaoón de vehlcubs antomo- 
tores.

Fecha de macrípcion en la Inopeedón General da Juatida: 11 de mano de 1965. Fecha de 
ftnahianrtn da) contraio social: 11 de mano 2054.

CIADEA 
SOCIEDAD ANÔNIMA

Balance Trimestral al 30 de junio d* 1994 
Corraepoodiente al Ejerescico Econômico N® 44 

(2® trimaa tre)
MaipO 311 - Buenos Aires

Acosta 
integral dal 

capttal andai

Resultado* extiaurdinario*
Indemmxacion por despido*..— 
Particrpaodn an ba resultado* 
de* art. 33 Ley N® 19X50-------

Diferencia do cambio . . . — ..
Resultado por tenenda de bmnea de cambio--------------------

Generado* por pacrros
Gastos nnanoaro* -----
Baonlrsdo por axpomdón a la mflación -.—■■■■———
Diferencia do cambio  - —
Resultado por tananda - deuda oon suacrrptaree da pi enes 
da abono---------------------------- --------- . . ■■ ■ -----

Partidpadón en 
19X50

Otroa tngroeoa (nota 15a)
Otroa egresos (nota 15b)
Raaütados Bnanoero* y por «anenHe-
Generados por activo*
Intaroaes ______________________
Resultado por saposidon a la inllacián

Aportas no

Pnmas 
doamisdân

PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar (nota 7a) ......................
Prestamos (noya 8a) .................... ..........
Remuneraaones y carga* enrioloo  ............ —
Cargas õacalea--------------------------------------------------------
Antjapoo da chantes (induya 1994:141.731X9L 1993: 
87.380.436 redbidoa a través do Soc. art. 33 Ley 19X50 
Anexo UI)----—
Otros paarros..—  
Previannes (nota 9a)------------------------—--------------------

X488J79 
-8.756X9»

4.504.949
93.176.688
88.482X63

644.666

Corto de laa mercadoria* vendida* (nota 14)„.  
Ganancia bruta . 

Gastos (note 18)
d* comerciaHxadda.-M—_______ __________ ___ __
do adnumstradón   
de mgenierta _____________ _

■

Otros créditos (nota 4b)  
Invamonee (note 2b)------------------------------------- ----------------
Bianee do uso (nota 6)_, 
Activo* intangíbhs 

Total del Activo--------------------

- 684.706X85 - 528.910.999 
113.720.695

8aldoo al oomienso dal ojorcfcfc- __J.. 75.000.000 2.179.906 ~ L403.729 15.716.727^;  134.967X08
Reonbrbn dela ArtmddoaGeneral Ordmariadal8d» - 53?? X-f--
•hnlda 1994^t Cr—«.«’• -1-bMroec *— ‘

‘ •. ac
 C.-- . -*íf
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Rubros

Ganancia neta dei período   60.905.43050.905430
Saldos aJ cierre dei período. 1.403.729 15.716.727 249.521.92175 000 000 2.179.906 155.221.559

*e expreaa en moneda de cierre. excepto eo aoutiias cuentaa que por razonea leaales deben exponerse a sus vaiores notninaies y sue respectivas cuentaa complementarias de

Aporte* de los acoonista*
Gananoas

Rubros

15.17789? 67.126.780 160887.3083327687123.75881321548.951

538834

169.60755615.716.727 75.307.4943327587123.75881321.548.951

ESTADOS DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS 1994 1993

19931994 -9.935.173

39859205160260802 -13.371236 -9.197 861
-136.084.420 -73.984.560128.702524 -18236.931

íoodos ai nerre dei período 168.061.729142.113871
-18236.931 128.702.524

44.188.70353.407.060

214896208 245.464.167
DELOITTE & CO.

153.006.17939.022.954 a) Coefmrntea nríhsadneNOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
-4.77L143-2501.650

-26.921-48.754

-4.796.064-2.650.404

148208.11536.472.550

b) Ruhroe monetários

1.016849

4272273 4.466.005
c) Activo* y paarvoe en moneda exxxapjera

81.374.939 54.478.969

117.847.489 202 687.084

d) Bisões de cambio y conto de ventas

prvparertn ds ioe eetaeo* mnuhbes smlr

Hugo Alberto Luppi
Por Comisión Fiscabxador*

(Disminudón) - Aumento neto de los fondos 
en el período---------------------------- ,-----------

Hugo Alberto Lappi 
Por Ccnunón FtacaUxadora

'bdida extraordinária dei perído  
^»õos: Parti da a que do significan origen
* idnaos (nota 17c) ........

La injormaaon 
araste.
Las notas 1 a 22 y anexos I a III. formão pane integrante d* este estado.

—137.572572
92540.002

-184.547.764

56.167.712
19.918.105

Capitai 
social

-110562.068
109.162211 

-136227514

-20.498865
—30.697.012
-2.006.196
-1.647251

38812.451
6.753.789
3.773.046

673.678

Los estados contahles han sido prepara­
dos de acuerdo coo las dispouaones de 1* Re- 
aohidón General N® 195 de la Conusión Na­
cional de Valores.

1. Basee de contabilixación y principal»* 
critério* de valuacion

Ganancia* 
reservadas 

Reserva 
lag.l

Loa bienes de cambio han sido ▼aluado* a 
ia fecha do cmft* de cada período a eu costo 
de rvpoeición. contemplando, en el cano dê~" 
vahicukj* terrnmann* y en coroo de tenxuna-

-638834
-30.697.012

39.417560

Albvto A ABemaed (Bodo)
Contador Público U_B_A_
C-P.C.E. de la Cap. Fed.

Tomo 103-Folio223

-30.697.012
39.417.560

Total 
patrimônio 

neto
Capital 
aodal

DELOITTE k Co.
Alberto A Allemand (somo) 

Contador Público (U-B A) 
C J>.CE. de la Cap. Fed.

Tomo 103 - Folio 223

Ajuste 
integral dei 

capital social

Manual Antalo 
Presidente

Caja y bancoa. créditos, colocaaone* C- 
nanaeraa. deu das y prevxsxme» en pesos se 
erpresan a sus vaiores nominale* deduaen- 
ào. en caso de corresponder, Io* componentes 
nnancMiBM implícito* no devengadoa.

Total 
patnmonio 

neto

Ajuste 
integral dei 

capital social

Aporta* no 
capitahxados 

Primas 
deenusión

Aportes no 
capitalizados 

Pnmas 
de emisión

Resultados 
no asignados

Resultados 
no asignadoa

Manual Axstaio
Preadenuj

Incremento neto de aportes irrevocables 
a Sociedades Art. 33 Ley N® 19.550--- ------- —
Utilizsción de prevuuones dei pasivo comente 
y no comente-------- - -------------- - -------------- -

Total de otras apbcaoones de fondos.

reservada* 
Reserva 

Wgal

-42.648.937 
-30.641.379 
—43.084.678 
-6238.190

De acuerdo oon ias disooooones ds ia oen- 
cnwda RaaobdCn. ios eeunos contahies han ado 
ajustados para mncdrrax los esctos de ia* va « 
naoonea en el poder *dqui*rnvx> de la mone- 
da, sn base * loa Uneamientos estableados 
en Is Reaoludón Técnica N® 6 de la Federa- 
dón Argentina de Conasjoa Profenonales de 
Ciências Ecnníimvaa ado piada por la Reso- 
ludón N® 136/84 dei Conssjo Profeaional de 
Ciência* Econômica* d* la Capital Federal 
En cnnxplimiento de la Raeohición General 
N® 196 mencxuiada y a los fine* de una ade- 
oxada comparahilidad, los estados contahles 
correspondiam** al período d* *ei* meees 
terminado el 30 d* junio do 1993 han sido 
FMspreeadoo en moneda do junio de 1994.

Causas do la ▼nriamión do loo fondoe
^aanaa ordinana dei período  
Mu: Partidas que no significan aplicaoón de fondos 
Sota 17aj.... ..................................... _.....
VtoM; Partidas que no aiguincan ongen do fondos
Sota 17 b)  
corante da crédito* existentes al inicio dei ejorrirfo--  
rUo de deudas existentes al ixucjo dei eferaoo_______ ___

'■ados (aplicados aj goneradoa por las operacáones 
Hiaanaa...........

Se utilixaron los coeficientes basadoe en 
el *lndioe de precios al por mayor - nível ge­
neral" publicados por el Instituto Nacional 
de Estadlstica y Censos, cuya vanación en el 
período de sei* meses teeunnado el 30 de ju­
nio de 1994 fue dei 225% y en ei período de 
■ei* meees terminado el 30 de junio de 1993 
dei X07%.

Sddo« al cotmeozo dei ejercicio....... .................. ...............
««ohiaoo de la Aaamblaa General Ordwana dei 2S de 
ibnldel993;
• Reaerva legal
•Diwdendn en efectivo--------- -----------------------------------
Ganancia nela dei período

Se han ectualixado a los tipos de cambio 
aplicable* o couxaoonee vigente* al aorre de 
cada período.

Origenee de Fondoe
Noeoio d* antidpo de clientes _________________
HuiAtno» bancanos 
^«Umo. de Sociedad Art. 33 Ley N® 19550.
^asaaoi cobrado*  
^ftni* de créditos por venta de eccionee de 
^«ades Art. 33 Ley N® 19.550

és otros ongenes de fondos ...

^«e ongeDe* de fondos—------------------------  

Saldo* al nerre dei período--------------------------------- ----

'iodos aplicados a las operaaonea extraordinárias

'«•Ooos gentrados por ias operaciones-------

iliriadón de loe fondoe
I rooaoe ai rnido dei ejercido .—  

minunudon) > Aumento neto de loa fondo*

La informacion se expresa en moneda ae cierre. exceoto en aqueilas cuentas que por razones iegales deben exponerse a sus valores notninaies y sus respectivas cuentaa complementarias de 
siustc.

^«cionM <U Foado* 

<U bapn <U uso_______
p««uoa------------------------

2*"X> d» oum crddlto..-:------------
uuapoa • provwdorM 
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El movmnanto do la provímta para doava toniartrtn da uiiaiannaa faa ai efeuiente:

i) Prestamn - Somodad art. 33 Ley N* 19550

392.932 8834aSaldos al oerre dei pertodo.

(1) Carpo a otros apraaoa (nota 15 b)

3. Créditos por Ventas
ejínvenaones

El detalto da loa créditos por ventas es al semente:j) Pacrrmomo neto

suacnpoún.

Subtotal 161.898462 100.428.171Snrnarisoes controladas

Prwimón psura daadoraa ukaobrahtas. • 541X306 • 1-280427

156.385456Total. 99.147X43

Sooedndae vmmiséra

1994 1993

reanhsào por «animai irtii a la inflacaój - 2L714•«211
f) Binas da uno Saldoa al cãerro dei parte dc. 5 J12 406 1480.227,

1
4. Otros CvddBaa

El detalto do too ctroa oddttca ianta

k) Quantas da rooukados
1994 1993 d

38X223

g) Actxvua mtophk

la sooodad chilena Industria Antomotrix
Diversos.

h) Dandas w> ra anal ah ias an dmrro

EaUn aapaaalao al valor da loa activos ctonaL  Tbtal58300859

El mnvimáanto de la previston para di
El drtalto do ha al siguienLe:

1994 1993 

124.90X539 144454X12  -19.724

d do 877424Saktoa al
5448429

b) Np Comentes

19934X74360

Tbtal. 13447X788 149803.441

3046X580 -12X481X06 9X1 TB MB pSR. . 4.604.

MWtM/ 

• 883448

A m valor da coato reaatpreaado an mone- 
da constante da acnerdo oon Ias vãrínoones 
de toa txKhoaa mdacados an a). Correspondeu

1994 
95.726463
• 6.93X173 
59.039.726

vehlcutos que
en 1994 para
oon espert firas (las axtannones varlan entre 
dos y ma anoa oepún ioa moda ha).

• Primas de emision: aa ajustares apli­
cando loa coeõarates indicados en a). en fun-

• Capita) sociaL ae sjustó aplicando a ioa 
importes histoncos ioi coeficientes mdjcados

2X6X212
2X40X87

Bnbtota)___________________
Prartaátm para dandorea sncobrnbha 

1994 
2X805.127

90.166 
<2-921 

3478885 
1315 820 

369X00 
27X07X30 

5X3X310

L593X8S
X96X240

2.124X19
851X141

3X42X27 
738X341

1994 
887X48

1994 
39X932

1993
68.442461

3.530.022
28.465X87

6X33.97V 
28X258*

996844 
306.097

a) Cniriai ss
Cotocaoán finwwrwva 
Títulos Pdhticoa
Bodos Extwnoa
Sena 1984_______ ______________
ôerie 1989 __________________
Préatamo Fimmncro - SoáeàKfee
art. 33 Ley N» 19X58 lanem» HD._

• Ajusta integral dei capita) social co­
rresponde al exceao dei valor arustado dai ca­
pital con rospecto a eu valor nominal

necesanoa para satisfaorr la obhgadón. Co- 
rrespouoen a loa anunooa de clientes direc­
tos y dc tos grupos oe anorro administrados 
por Plan Rombo SA. da Ahorro para Fines 
Determmados

- Saldoa al mim anu dai ejaroáo.
-An mento (1 
. Diamxnución - Utiliiarwnea..— 

Ce munes-------- -------------------------------------------------- ----
Reembolsos por exportaoones —
Socradaaes art. 33 Ley bP 19X50 (anoo III;. ------ ——

31-B30J41'
r

I

CTôn los valores vigentes ai cierre dcl período 
dei coaxo de ia mano de obra y do ios gaau»’ 
de fabncncaon.

• Cargos por otros activos consumidos 
(amortuacsonea de bsenes de usoy de outiros 
intangihira iraweamnnanto de gosma paga- 
rirm por adalantado y coaxo da venta da hannea 
de uao): ae detazmxnaren en función da los 
vaioros de ha accvoa reexpnaaooa en moK»- 
da de marra de cada partodo.

de las pérdidas finales de los exarados 1990 
y 1991.

• Resultados no asumadoc los saldoa al 
inicio de cada ejeraoo se apxstaron aplican­
do loa coafióentaa mmcados an a).

En <1 rubro Aiuste integral dei capital so­
cial no bubo en los últimos cinco exrcscios 
otras imputamones oue no surgieran de la 
reexpremôn de ias euacnpciones en moneda 
constante o do capuaiunaonea rasuaitaa por

ConénbQÕán Bobdaxia Ley N" 23.740 
A^uma mmys.hr Decerto hF B2&85 8XCX. 
Dommartoa a cobrar— —  
Bonoa do ortteto ds exoortnrtún_____________
Srtdoaaíevia raiwmúire--------------------------------
Amcrtixecita diferida (nota 6)
Ahorro ohhitrtorio Lepaa N* 23X66 y 23X49—

59.1T7X83
-877.324

3X15.775
X36X842

7X30.664 
1.79 L47T 
L3404T3 

428. llT 
592J2I 
S0L28* 
ssiíaJ 

9J14.2MI 
1 022 071

608 4SE

3X96.408 
■ i 

33X97.7815 

-2X67.620.

26X149 
1X45X76

122A6A138
-33X932

Corresponde a un oréstamo otonrado por 
la BOCTcdad controiante i anexo UT). Sevún co- 
munjcacion rectbida de la sociedad contro­
iante este prístamo se mantendrâ hasta que 
la Sooedad revueiva aoore su capitahxaadn. 
razoa por ia cual ha siao ciaaiócado oomo no 
comente.

El mato de ventas ha sido calculado com­
putando ei costo de los bienes ae cambio ven- 
dinos en cana mea. aegUn lo amba meomons- 
do. y reexureaaao a moneda de a erre de cada 
pcnooo por ia vanaoon de loa indicaa indica­
dos an a).

A m valor rminsaiisi propueiiunal dsUrmi- 
u>do sobre estados cnntablea preparados en 
moneda constante, a fechas mifw-i/fe«rryfi con 
ioa de ia aooedad controiante.

Cnnr—rwierhs_____2—2_2_-------------------------------------

Saldo prandars por rema de amonaa ds Boondadea 
art. 33 Ley N" 19X60---------------------------------------

âoadtti arv 33 Ley hP 19X50 (anam> IH)------------
D ■ si imtoa a cobrar_______ _____________________
CostrthKhn Bohdana Ley 2X740--------- -- ---------
DiveseueT. - , '"''AL,-----------------i-

r.CiXUX •*-- *. • ------------------------------

TBtal---------------------- ---------------------------- -----

Lunee 3 de Octubre de*' 

inuaã

Los valoras asf determinados do superan, 
en su ronjunto. en valor recnperabh.

Los valores asl determinados, no superan 
en su conjunto, su valor recuperable.

a) Corrtaataa
Cargos vanoe a recuperar ,  
Hnrisdaifee art. 33 Ley N» 19X50 (asco ÜD
Saldo prendano por wnta de acoosma do âociedadae art. 33
Ley hP 1X550________________________________________

Grame psgsfew pur adalartado 

Saldoa al cransenso dei ejarado __
AaHsaMn osrgo a gnunoa de consercialixacion (nota 1£»---- —

* Tttnios pdhbcos: aa han actualixado al 
oerrv de cana período de acuerdo con las co- 
aiemones vwentes a esas feehãs deducfenao- 
ies m>s correspondí entes gastos de venta.

1993 ! 
909X2T 

L180X7T

 
2.067.5X4 

2X14 J5^

X125T
288*

• Reaerva legal: se arustaronjo* «J 
inicio de cada ejercsoo por los coenaentea in­
dicados en a).

• Acmonea Sociedades art. 33 Ley N* 
19560:

blNsCerr^rtea . v
Aosoura y aporsra mw. «st anc. art. 33 Ley N" 19550.
Prtiiseiiupemeairaibiii -11 deiei-e—

• Partfeipnãta en loa rasuhadoo da Ssera- 
dadea art. 33 Ley N* 19650: sa compoté en

Las cuentas de resultados de cada período 
ee iuoLi.pi uaaron en monodadeaerrv aplican­
do a loa saldoa mensnaiea. netos da compo-

coato angina) de loa bieues faa roex- 
preaado de acuar do cxm las vanacsonea de tos 
tndacM tndacadoe en aX computando el cons- 
F^anío afeem «n las amomxaaonea, las que 
ae cakmlaron aplicando el método da la Mnea 
roda. En el caso de Herranuentas rapeciales 
durante 1993 las ailcuocas cto amortixamón 
na adoonanai en foDoón de deoaioDes de ex- 
fenaton de la vida útil do algunoa modctoa de 

-- —» ae había prewto diacontuiuar

potabera. toa coèSaràra mmnrwiadoe en a), 
en foncton de su fecha de cngen. axnepao:

• Coato da mercadertas vendidas: ao de- 
terminó en función do los indicado en el 
apartado d) de esta nota.

A m cM*o ajustado con el Emite de an ve­
tor roròr^M^cuando «zrrrapondlera, a 
«u valor patnmanial proporoonãl. detcrmi- 
“•do oocre eatadoe contablea preparados en 
moneda constante, a fecha coincidanta con 
toado C1ADEA&A.

mmys.hr
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6. Btenaa de cambio
19931994

El dotaite da loa bwoM da cambio os ei síipuen»* 

172*67*82 493.828.869184.388*53

308*79221.412Anuapos • prmoeduisa 88.482.26.1139.449.638Neto Resultante-
172.874.2611*4.809.965

■ 4.994*42- 6.847.134Prowten para mermas y daavaionxación aa invontarws-------
(1) El destino ds ia amoruxaoon es 1994167 *79.719  178.762*31

ivuntarios fua ai sijuientc:£1 movmuento da ia prevmón para marmas y desvaicnxación de
1993:

7. Cuentas por pejar■ 308.094. L 4*4.464

4.994*426.847.134Saldos al cerro dal ejaroso. El detaUe de ias coamos por pejar es al aijuinaU:
19931994

6. Bienaa de Uso

Ei datalia da loa bienea na uao 81 SÍJUMBU:

95266.917119.969*43Total
Cuenta pnndpal

120.1014.438.444

8.1Maieni

El datali. da koa prOasamoa ea al nrusuíc
19931994

88.482263139.449*38Tbial.

62*64.71427*97.183Total La evoluaón dei rubro tua ia sijuianie: 

19931994 1993O 1994

Valor de onpen al a 72*88.663ao

I~X«rrni 72*88.66374.933*86T«al 582*08.122581*08*09Valor da onpan al cerra dal período —.

9. Preriasossi

1994

AumentosRubroa
ejcraoo 

. 7*98*97 (2)Cl)7*89.034
21.403.966- 13*71*3815.580*91 19.194*10

1993

Rnhroa

Cvddtto ànrnm—linn por imnmtarannss-----
Portei--1— art. 33 Ley >F 19*60 (anon DD.

a) Cuiristen
Adaianiaa an cuenta 

8*38.714
5.715*36

Amoruxaooo acumulada al conuenso dal e^eròdo 
DtstmnuooiMs 
Amoruzaoon dei período (1)—■—-----------------

Anerrasacon acumulada ai cerro dei período 
Aanapo a piuraaaorss---------- —----------—

1994 
1*67*47 
6.764*61

2.564.103
5.127.464

13.630.029
1.315*20

 70.623294
49*3624?

(1) Transferido de no nimaef.
(2) Uolisaaon do acneroo con ia naturateta específica do ia menta.
(3) Carpo ai couto do bssnss de cambe> (nota 18).

Para garantia do fábrica  
Para piau oo pensamos------
Para confin|Rnnss renas —

1994
22.93 LI 09

4.403.436
130.090221
18.089.274
8.874*13

2.601.139 
1*267.796 
23*39.967 
11*34*41 
3*94*29 
1*41.487 

31*98*02 
40.470*99 
8.116778

1993 
29*63.986 
18.448.726

100.609.716 
13.414*77 
10*30.779

2 601.139 
14.46*006 
22.103.702 
5*94250 
1*19*08 
2.078.468 

23.439*46 
 16*84*44

1993
3.768.707 
1*43*29

3.782.412 
*914.146 
L064.540 
7.433*12

 L 926 409
5*4*478

b)No Cnmsidae 
Comaraatea-----

1*07*48
4.711*43

(D
(3)

18.913*65
1*22*75

. 2084228 (2)

. 3*90.111 (2)

434.309 255 
. 1.181.665 
14.946*4“

448.073.549
6.116.778

72*92679 
2*41207

506.027.021
• 29.136.592

17.936.430

49.466.046
45*10.869

4262287 
8.061.489 
1.064*40 
8.025.649

6*9*462 
61*52*03 

1.949D12 
2.454.947

Saldos al comienzo dei ejeracio—-———----------------------------
Aumento — canro ai coato da hienas oa cambio (nota 18’,-------
Uubxadón — aboorcôu dai matanai obeoieto y haja de 
vehicuioe da semco y pruaba —-------— ---------

b) No OoTTicntas  Sociarianca art. 33 Ley bP 19*50 (anexo IID.
Crddno documansano por nnponaacnei-----

L 672273 
1*245*32 
1003*39 
6.675.739

Saldos al 
cerro dei 

período

1993
Neto 

Resultante

Saldos al 
mmmntn dei

a) Comentes 
Comerctaies (mourondo ias derivadas de!
reeimeo de ia mouatna auiomotnz— nota 11)

 Socaadadee art. 33 Ley N° 19*50 (anexo HD.~—.

1994
Neto 

Raenhsnir

aeMeeal
n-,--------4-1

■tem rir

543.094.194 
42*48*37 
.4*36*22

Saldoa al 
osrra dal 
penado

Vshlaüoo terminados ........... 
Productos en curso da prodoa 
Mata nas pnmas--------------
íUçwloi y aaceaonoa— 
Mataruües drvsraos^„..^.»__

698.194201
20.498.965

.36*85.044

-1*94 *43 -v-r. • - 
-4*75*86 ~.t

a netos (nota 18* 
a amorutación diíenda 
(nota 4)

ajrntene
• «iiwwrnaridn diferida
(anta 4)

Terrenos _—.
-Edifiaoa. cannnos y víaa ferrões —-------
MÀquinas y oqurpoc vanoa — 
Automotores da uso mtsrno y aeronaves — 
Equipes o mtealanonea modificabiu  
Musbies y maquinas da oficina 
HerTarmcnLas espana ias ________
Bicnee de uso sn ccnstrancfen o montaje 
Antiapo a prouss tensa----------------------------



1994

Rubros Aumentes DtCBÚDUaOMS

13.925.66410869.798 - 9.197.96112.233.727Total»»

b) Ei movuniento de ia* prevuione» do comente» es ei siguieste

19*4

Disnunu conesRubros Aumentos

 1.826.312(1) - 2.564.103 (2)

42.526.592 (1) (2)- 7689.034

44.35 L9O4 - 10.453.U7 116.771.46682.872.688

1993

Diamúmaone»Rubros Aumentos
ejeraao

2.364.785

L677.102

106687,469 J4.041-887 - 6.138.465108.984.037Totales  

10. Activo» y Psusivo» coutiiigexitee

*1

1L Bsgim — <*• 1* inrinmria satrn»oCm

(1) Cargo a otros egresos (nota 15b;.
(2) Transferido a comente.

Saldos ai 
comieuo dei

Saldos al 
comienzo dei 

ejeraao

6.693.643
9.580664

66.698.281

161.624
2.468683

La Secretaria de Industria de la Nadón 
tnició en 1989 una demanda reclamando cl 
cobro de ia taaa estableada por el Decreto N5 
8.655/68, no abonada por la Sodedad desde 
1979. por entender que la mencionada norma 
•stá taatamente derogada.

Para reclamos por acadentes de trabaju 
Para pian de pensiones .........................„ 
Para conojoganciaa varia*.—— —....

No obstante Io indicado, por rasones de 
estncta pruaenes, y sin que esta decisiôn 
signifique resumar derecnos de la Sociedad, 
se ha previsionado al cierre dei perlooo el 
monto antes indicado.

La Socieoaa considera que dichos recla­
mos no son oroceaentes y ha presentado los 
correspondientes descargos ante La Dirección 
General Impositrva y recursos ante el Tribu­
nal Fiscal de ia Nación. estimando que 1c 
asisten arrumemos jurídicos que poaibilita- 
ran una resohicon íavorable.

momento de su entrega, que en períodos de 
alta inflacion. era normalmente mÁs elevado.

8.470.553
12.694.251
87.919.233

1.399.362
3.065.478

Los montos reclamados no se han conta­
bilizados en los estaaos contableá.

capital e intereaes de los reclamos unpoaiti- 
vos formulados por ia Dirección General Im- 
poritiv**. Con fecha 25 d» octubra de 1993 se 
sohdtó a la Comiaión ia reconsiderarión de 
dicho enterio. Dicho organismo dictô poste- 
normente una resohidón de no innovar. Por 
ese motivo la Sociedad ha conunuado apli­
cando el critério de previaionar el vaior ac- 
tualizado de los montos de unpueetoa recla­
mados. sin aevengamiente de mtereees.

- 3607 648
- 161-624

■ 2.468683

- 179.583 
- 2.544650

5655.752
9.580664

101634639

7627690
12.432627
87.127.462

1381.403
2 989.611

Otros reclamos, pnndpahnente de orden 
laborai y aigunaa contingência de sociedades 
controladas, se encuantran tambien previsio- 
nada* en función de las probabilidades dc 
materialiiahón o de reeoludón adversa para 
la Sociedad. en razón de que aerUn absorbi- 
das por La soaedad oontrolantc.

La Soaedad aún no ha sido notificada de ‘ 
cargo aiguno y snuenoe no hauer comendo 
talas miracoonsa.

e) Crédito fiscal por aproximaaamcnte é 
60.640 corrcsDonaiente al 20% dei monto a.-- 
tualizado ae los uueorantos un positivos onn- 
naoos con antenondad al 31 de diciembre dc 
1990 im nota 16).

El Directorio de la Sociedad aurobó al-d 
rre dsl eierooo cerrado el 31 d» dioambr 
1991 La formadsaoón de un pian < 
tario de TETRi ■ «í-irm— j 
aonal su penar, y par dicha raxán

Saldos ai 
cierre dei 
período

En cuanto al emano da contahlliiarión 
deacnpto en oarrajos antenorea. la Commón 
Nacional de Vaiares hixo Legar a la Sociedad 
una nota recwiaa con fecha 18 de octubra de 
1993. sn la qu» comunica crus en el sxpaàen- 
te caratulado “Serei Argentina SA. a/rada- 
moa xmpoctrvos* el Directorio dei Organismo 
habla ruoueite hacer saber a ias aociedadas

En didembne de 1991 Ia Diracdón Gene­
ral Imposiava presente a la Sodedad una de­
terminado o de reoucdón dei crédito fiscal dc 
1984. Adiaonaimente. durante el ejercicio
1992 la misma Dirección presente una deter- 
minadón de onoo referida al unpuesto al va­
lor agregado por ios períodos 1985 y dsaem- 
bre de 1986 a noviembre de 1987, e impues­
to s internos nor el período noviembre de
1986  octuore de 1987. En diciembre dc
1993 la Direcaon General Ixnposicrva presen­
te una determinaaón de oficio referida al un- 
puesto al vaior agregano por ios períodos di- 
aembre de 1987 a noviembre de 1988 o un- 
puestos internos por el penodo noviembre dc
1987 a octuore de 1988 y en ei mes de junio 
de 1994 la Direcaón General Imposrtrva ini­
ció ei reclamo dei impuesto al vaior agregado 
por ei período diaembre de 1988 e enero de 
1990 e unDuestos internos de noviembre dc
1988 a diciemore de 1989 cuya de termina- 
cion de oficio se espera sera presentada an­
tes dei cierre dei comente eiercicio. El valor 
actuaiuado ae ios caoitaies reclamados por 
la Dirección ascienae aproximadamente a 
75.700.00U

Con fecha 29 de junio de 1992. Ia Soda-' 
dad ore»ente anta La âecrvtaría de Inrfciatria 
al pian O» tnrmxmM, pruywoaón de unpcr-

Ante ei Jurgado Federal N® 1 de la Ciu- 
dad de Córdoba se tramita una causa, inicia­
da durante el transcurso dei comente peno­
do por denuncia de la Adnnmstración N»ao- 
nal de Aduanas, en ia que segun reierenaas 
obtemoas. ee estanan investigando mfraccio- 
nes al art. 864. inc. b) dei Código Aauanaro 
en relaaon con exoortaaonea realizaaaa por 
la Sociedad.

y pemoonaa para el 
-—-—-- —»

I$_PA^tir»TÍa^áa_para eae efecto dstvmT

Saldos al 
eomienzo dcl 

ejeracio

Saldos al 
oerre de] 
período

jeca que dichoa anpueetoe hayan sido liqui­
dados en base a loa precioe efectivamante 
íactureooe y pcrrdfatdoe por ia ôooedad y soe- 
Uen» qoa dicha Lkruidaoón debió efeesuarse 
s® base ai preeso de bata de toe vahócuios al

Para raciamos por acadentes de crabajo  
Para pian de pensiones — 
Para conungenoas ransi.— ___ _

Desd» el ado 1990. la Direcdón General 
Impomcrva realizó msneoaonea. en la âode- 
dad. relativa» a la aohcadón dei Lmnuesto al 
Valor Agregado y de hxmuesLos Internos en 
las facxuraaooee d» vehlculoe vendido» a tra­
vés de pienee de ahorro. hasta enero de 1990 
y (hoembre de 1989 resoecxivamenxe. En lo

para nivelar ia relaaon antedicha.
Durante el comente período el Poder Eje-: 

cutivo emitió el Decreto N* 683/94 y con 
postenondad el N* 1179/94 oue modificó va- 
nos aspectos dei antenor. Estos decretos es- 
tablecen ei nrocedinuento a seguir para cal­
cular ei importe que Las terminaies deberín 
ingresar en conocpto de derecnos de importa- 
aon. en caso de no haner cumpiido con el ba­
lance comercial dispuesto por el articulo 8* 
dcl Decreto N® 2677/91.

En base a la información de que dispon» 
la Soaedad a la fecha de preoaracion de es-^ 
tos estados contabiea. tenienao en considera-, 
aón el contenido de ias normas antes men* 
aonaaas. se ha es irmano d ro vison amente 
24.436.996 el importa a que se renere el pdí 
rrafo antenor, el que ha sido incluído en 1 
rubro deudaa dal pasrvo comente.

Durante ei segundo trimestre dei aõo 
1991, el Estado Naaonal interouso el corre«- 
pondiente recurso de maplicabilidad de Ley.

Con fecha 10 de marzo de 1994 la Câma­
ra de Apclaoones en fallo plenário disnu>«.> 
que corrtsDonde ei pago de ia mencionaaa ta- 
sa. El 7 de abril de 1994. In Sociedad inter- 
puoo ei correspondiente recurso extraoruina- 
no ante la Corte Suprema. Por razones de 
estncta prudenaa y sin que esta decisión 
signifique resignar derecnos de la Sodedad. 
al cierre de amoos períodos ei monte dei re­
clamo se manuene prevmons^o.

8-14». d' #
«n.4.1 f
pmaào \

d) Con fecha 14 de febrero de 1994. la So­
dedad reitero ante la Secretaria de Comercio 
una preeentaaón eíeccuada el 2 de agosto de 
1993. en ei expediente Ex-Secretaria de In­
dustria y Comerão 616622. redamando el 
cobro de importes adeudaaos en concepco de 
Araste Compensador Decrete N* 526/85 S.I- 
.C.E. corresponaiente ai afio 1989. que uxah- 
zan aproxunaoamente uSa 40.270.000 y para 
los que se ba efeccuado una propuesta tran- 
sacoonai en la que la empresa acepearia per- 
abu* el 40% dei monto reciamado en Bonos 
de Consobaacion en dólares escadoumaen- 
ses.

taáones y exponaaones y modelo» a produ- i 
dr. según lo requerido por el Decrete N* 
2677/9 L

Con fecha 4 de noviembre de 1992 me­
diante publicadon en el Boletln Ofidal la 
menaonada Secnetana aprobó los planes de 
reconvenióD presentados.

Segiln lo establecido en el Decrete antas 
mencionado Ia Soaedad debla compensar du­
rante el período 1 de enero de 1992 basta «1 
31 do diaemhre de 1994 e) total de sus im- 
portaaones, con exportaaones y un porosa- 
taie d» sus mwnioDCS en actrvu fijo.

Sm embargo, ios nrveles de oemanda dei 
mercado interno y la plena capaadad de pro- 
ducoón »ir»n rada imposibiLitaron denvar al 
mercado externo las canudaae» necesanas 
para cumplir con ia comp«nsacion antes 
menaonada.

En lo» afio» 1992 y 1993 la Sociedad man- 
tuvo constituída una prevmon para haoer 
frente a la pérdida qu» s» eszunaba »e produ-

Durante el afio 1990 ae dicte «entenda • 
condenando a la Soaedad a abonar ios mon­
tos correspondientes hasta diciembre de 
1987. El total devengado tlJO de jumo dc 
1994 ascenda a aproximadamente 8.800.000 
en mopeda de esa fecha. Esta sentença fue 
aoelada y en segunda matança el fallo fue 
favurabie a CIADEA SA

Para pian de pensiones
Para conungenciaa vsnu..M.„-------------------



b) Otroe Ejpeeoe:

31.902.098.60

75 OOO.OOÍMM»
-5.171.991-47.689.352Total

13. Capital social

Según surge dei Ada da Ia Asambka Or- 16. lapeitn ■ ias gaaamáaa

17. Estado da origan y apiicocsóu da foadoa

a) Paradas que no signifimn apbcaoón da fondo*

21A48.950.70 19931994

14. Casto de ias Merendarias vendidas

El conto do iaa merendarias vendidas ee ai nguMuta:

710.235.580773.099.078 245.464.167214896.208Total —-------
- 8.756.999■ 4.004.140ütado por tonrario

701.478.581769.004938
 b) Partidas qua do signiftean origen de fondo*

-172667982- 184.388.553trastCDdas al final dei período (nota 5).
19931994528910999  584.706.385

VmU *U **• •*< .V

13. Otros ingreaos y egreao*

19931994

D detaile de io* otroo ingreao* y egreao* es el sigutonu: -7919667-19688.070

- 110.562.086 - 137.572.572Total.

c) Partidas que no eignifiran ongen de fondo*

19931994

-28.921-48-754
566892113.937691Total 

Total Rubros

7864670.481

I
1L394A14

3687.429

260085

11OU27L63812.385-519

Gasto* de 
comeraahxacio n

Gastos de 
ingente riaCesto bwoes 

da cambio

L* evohición dei capital social durante to* úl- 
tamoe ires eje reuno* fue ia siguiente:

La conririncfon de 1* prevtaión no ofoctuó 
•a 1991 contemplando todos tos dsrecho* de-

6826.619
1.443.616

4615.751
851.605

1993 
189342644 
402.171.743 
118.721-293

4.714.381
220.226

33.254.301 
21.683.979 

39622 
9.059.179 
6.50 L070 
3.208.645 

6.627

300.445
133.169

211.719 
270615

Conto bscnes 
do uso

259612
144.071

13632
4.478

1.709.723
998608
602.631
41673

59601
208657

22.075
38.130

2.427635 
853-587 
117640 

1674677 
927632

88699
17610

4.933.335
153.652

2274.268
16.774.962
16.913.355
7245.452 

184339.325 
12.216618

-2.932 397
- 94.647.644

- 5.762.480

. 392.886 
-2364.785

- 1.677.102
. 737619

108.485 
299606

2.746 
71DM

1.129.700 
40.009.623 
26.189260

6.163.681 
9.697.424 
6.501.070 
3.441.436 

366.951

1L394514
3.387.429
2308385
2 427335

13.630.029
117340

2248.446
1.479.500

1994
187.441.183
469.664.423
115.993.472

L 129.700 
3.971254 
9 87A 273 
5-62L428 

447 245

Capital Social 
(en pesos)

-Por capitaluacton parcial de 
tos Aporte* no capitalizado* 
«Prima de Emiston’------------
Capital Social al 30 dc juruo 
de 1994 -

Partiap^fon en los resultados ext 
Socãndades art. 33 Ley N" 19.550

Gestos de 
adnunistraaón

137 >40 
2208.471 
L568.007 

13.630.029 
3.155267 

136.489.743 
57.606.751

Cap. social al 31/12/1990 2L548.950.70 
Enuaión poatenor (1)
• Por capitaliz. parcial de la 
euenta "Ajuste Integral dei 
Cap. Social’

Existência* al inicio dei «graao.....
Compras dei pertodo
Gosma (nota 18)

Impiamua. tasas y contribua
Amortueoanee do hssnro do 
Amorateaaneo do acirro* ml

• ^gaitaro*________________

- 107.777.387
- 10.207.115

- 1826312
- 2.452.903

- 42.525.592
-884.546

el aerro de dicho «praao. Al 30 de jun» de 
1994 oo procedto a canlabilisar ei importa de­
terminado por el estúdio adoarial ofectuado 
*1 31 de didembre de 1993. ya que durante el 
eemeeuw do m produjeron modificam on es en 
las rrmuneramoDts ni en la ndmina de bene- 
6aanos.

») Otroe Ingresoa:
Rasuhaoo proveniente de operwaonea oon sociedade* 

art. 33 Ley N*19.550 (anexo H)--------------------------

Resultado por venta de biene* de uso----------—-------
Rampero de reembolsos por exportamonea —
Semoos y reintegro* de gastos-------------------------------
Diverso* ——------ —~—

Kedistnbuaooes de Directore*.....—..---------------
Caldos y jornais* __ ~—
Contnbuooass onnsbs*^  
Honorano* por eemaos profemonaiea———. 
Semeio* contratados y de mantenumento 
Herramantas y elementos de producaón——— 
Comhusubie y etoctnãdad — 
Gasuis de estúdio e invosnjrnrton — 
Regalias y honoranoe por aemoos Ucnaooe

Soe. art. 33 Ley N119 J50 (Anexo H)-------------

Previston para deevaionincton de nvemaonea--------
Prwistop para reclamos por aoodeotee do trsbsjo 
Derivados dei rttrunen automotm (pota 11) 
Previston para conuntrenoas vanaa 
Diversos  

813A33
537.129

Conto de wnta de acoonea da Sooadades art. 33 
Ley N" 19^50------------------------------------------------------

Amcraxaoón de activo* mtanjnhles-------------------------
Resultado finanmero generado por acQvos-----------------
Variamon en sxistencxas de bienee de cambio------------ -
Amcruxacton de hienas de uso ——--------------- --
Valor residual de las bajas de btenea de uso---------------
Compras y gastos no pagados----------------------------------
Aumento de prunaaones nato de recupero*-----------------

Ley 19.550 no cobradas---------------------------------------
Ventas no cobradas —.
Resultados financieros generado* por pasivos —
Participacton en ios resultados de Sociedade* art. 33
Ley N» 19-550---------------------------------------------------

brada el 16 de aeuemore de 1993 el capital 
social saosnde a 75.000.000 y se encuentra 
totalmenta susenoto e mtegrado al 30 de ju- 
mo de 1994 y fue xnscnpto en el Registro Públi­
co d* Canerao con focha 21 de febrero de 1994.

18. Información requerida por el Art. 64 Inc. b) de la Ley N* 19A50
El d.uj|. de io. coeu» d. >o. b,enc. de eMbio v b.ene. de u» y de Io. □. cemeradu^on. .dnun«r«dn y d. in^meH. „ .1 ^«nu.

(1) Capitabxaaones «probad** por la Asam- 
biea Ordinan* y Extraordinan* de Aooorus- 
tas dei 16 de aetiembre de 1993. autonxada* 
por 1* Comisión Nacional de Valore* el 23 dc 
dicwmbre de 1993 y por la Bola* d* Comercio 
de Buenos Airea *1 30 de djciemore de 1993. Al 30 de junto de 1994, por apficacton de 

Is Ley N* 24.073. la Sooedad posee un crédi- 
lo fiacal de aproximaciament* 60.640.000 correa- 
pondiente *1 20% dei monto sctualizado de 
los quebrsntos impontivos originados coo 
anterwridad al 31 de didembrv de 1990. Al 
30 de abril de 1993 la Sodedad efectuó la 
preaentacton de la información reqoenda por 
la Diroccton General Impootrva a eíectos dei 
reconoamienio de este cr*dito. Oportuna-

La asamblea de acciomstas celebrada e! 
31 de julio de 1992 reaolvto aumentar «1 capi­
tal *omal en un importe de hasta un valor 
nominal de 6.000.000. • ser ofrecido en sua- 
cnpaÓD a loa tenedore* de acaone* ordiná­
rias, delegando en el Direciono ia facultad 
de eíectuar las correapondienies enumones, 
en la Spoca y oondictone* que considere mas 
convenientes, fijando en oporumidad de cada 
cotocacton. la correepondMnte pmna do emi- 
■lón. A la fecha do aprobacton de eetoe esta­
do* contable*. aún no se habla matéria brado 
ntnguna enxmóD y dado qu* han tranacurri- 
do más de doe ado* desde ia detnsión este au­
mento ha quedado *in sfocto.

mente, y previa ooníonmdsd de eee Organis­
mo. dicho credito fiscal ser* cancelado por el 
Estado Naoonal mediante ia entrega de toa 
Bodos de Cancaiacton de Deuda* instituídos 
por l* Ley N* 23.982

Adidonalmente mucha* de *u* subeidia- 
nas tambien poeeen crádito* fiscale* por este 
coDcepto, por io que la Sociedad verá acre- 
centado el valor do estas inveraionea, una 
vez que ias *ooedades regutren estos crédi­
to*. en aproximadamente 7.960.000.
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Rubros Total

1141741.385307

6.127464

1179.516 1.099.414 159.929

Totalea al 30 de junio da 1994 115.993.472 492.674 11.364.463 21.537.611151.601.404 2.193.187

Tocaias al 30 da junio da 1993 ... 463.469 13.016.766118.721293154.094.629 19.826.988 2.066.111

y almaoenaje.

22. Acuardoo coa fcaarnl moines

ANEXO T

INVERSIONE8 SOCIEDADES CONTROLADAS

Andmnla
Razón aodal

Alcanceperíodoóerre

-

1

dadas no hahlsn iniciado aún su operatoria comeras!. A eaa facha al capital aodal da cada ona da estas Sociedades sariande a 6 12.000,

Sodadadaa Ventas

■ <

- 3 J7B33

132.41

- 14X966

133.569.188BeMotel • 14X966 4315.751 -64T

89 098 * -
 4.7784*66  

Intaroeee i

(valor nem.

Coau> bsenes 
da uso

Gastos da 

eomerriaiitanó 

Sermos 
prestados y 

ocros mgreaos 

Grv.los <W1 
>(<wvoMrlat

19. Avelas otorgadoo
La Sociedad ae ha constituído solidaria­

mente responsable por aproximadamente 
395.000.000 por las_obbpaciones contraias» 
por su controlada Plan Rombo SA. de Abo­
no para Fines Determinados con ios suscnp- 
tores de Ios planes de abono destinados a la 
compra de vehlcuios de su propia produociôn.

Seguros y euminiatroe de oficina 
Pravisiôn para deu dores incobrablea----------
Proviatón para garantia de fábrica ... 
Prwiaión para mermas y deovaJonzactón de 
inventários  
Di verãos 

Por esta razón y por existir una relación 
comsraal es pecai con esta última dado el ti­
po de vehlcuios que cotnerdalua Is Sodedad. 
Ia Régie Nationale des Usines Renault ha si­
do considerada como sociedad vinculada a 
efectos de la preparaaón da estos estados 
contables.

(COFAL) uno de cuyos acciotuetas es la Ré- 
gie Nauonale des Usines Renault.

5.764351
5330.214

ANEXO TF 
OPERACIONES CON SOCIEDADES ART. 33 LEY N119350

1302320
2362342
6.127.454

3OW94 
3OW94 
35W94 
3OW94 
3OW94 
3006/94 
3OW94 
3006/94 
3006/94 
3006/94 
3006/94 
3OW94 
300^94 
3006/94

5.764351
2.891285 

10.426.860 
86.73X254 
6404.863
4.96X660 

17361.984

107.088
X077.67B

2*07/94 
2907/94 
2907/94 
2907/94 
2907/94 
2807/94 
2907/94 
2907/94 
020894 
020894 
220704 
030804 
060804 
250704

2.139 
2382342

Limitado 
Lümtado 
Limitado 
Lümtado 
T-irrrtT»<4n 
Lümtado 
Limitado 
Limita rio 
T juntado 
Lümtado 
Limitado 
Lümtado 
Limitado 
Lümtado

Los aportes trrevocabies a esta nueva S 
ciedad suraan S 2 504 885. reexprenados 
moneda de cierre dei período

Tipo de

32.08 
10XJ 
86OX

Notau Durante el comente trimestre 
8A
Al derre dal corrienta trimestr 
haháendo sido el 26 %.

Industria da Conjuntos Mecámcoc Aconcagua SA. (Chile) — 
Metalúrgica Tandil SA. 
Plan Rombo SA de Ahorro Para Finca Determmadoe  
Rombo Ahorro S A. de Ahorro Para Fines Determinados —_■■■■

21. Cambio da la danominacáón de la eo- 
ciedad Por esta razón. la Sodedad ha concretado 

acuerdos con General Motora da Argentina 
SA. referidos, entro ocroe aspectos al aiqui- 
ler dei espacio donde ae asentará la nueva 
sociedad y al eatahleczmisnto de las bases pa­
ra ia preeentadón de ios aervioos de pmeura

inscnpto eo el Registro Público de Comercio 
el dia 10 do dioembre de 1993.

Sorrimos 
recihidos 

y alquüeres

Hugo Alberto Luppi 
Por Cominon Fiacalizadora

DELO FITE A Co.
Alberto A ALlamand

(Sodo)
Contador Público U.BA
CP.CE. da la Cap. Fod.
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Durante el exercido finalizado el 31 de di- 
dembro de 1992. la Régia Nauonale des Usi­
nes Renault transfinó la totahdad de sus te- 
nencias acaonanas en CLADEA SA. a una 
sociedad luxemburgueea denominada Com- 
pagnie Fmanaerv pour LAmánque Latino

20. Sociedad controlaste • articulo 33 
LeyN* 19350

Automotores Candiano CONCIV SA 
Capillitas SA  
Centro Automotores SA —. 
Centro dei Norte SA.CX y F  
Centro Poaadaa 8 A. _
Centro Rio Cuarto SA.CJ. y F. 
Centro S A.  
Courtage SA. ________
Inmuebles y Aceãonee SA.__ _______

La Aaamhlea Ordinário y EiH aui dinaria 
da Amrmfn celebrada al 16 de aeoambrv de 
1993 aprobó el cambio de la daoominaóón de 
la Sodedad por el de CIADEA SA Esto cam­
bio en la denommaaón de la Sodedad foe

Coeco bwneo 
de cambio

2do. Trimoorri 
2do. Trimestre 
2do. Trimestre 
ler. Trimestre 
2do. Ti imeerre 
2do. Trimestre 
2do. Trimestre 
2do. Trimestre 
2do. Trimeerre 
2do. Trimeoae 
2do. TriiueaQe 
2do. Trimestre 
2do. Trimestre 
2do. Trunasrri

Con fecha 14 de julio de 1993 se suacribió 
el acta consatuuva de General Motora de Ar­
gentina SA_ entre General Motors Corpora­
tion (Detroit, U.SA) y CIADEA SA-, socie­
dades que paracipan en el 80 y 20% recpocti- 
vamente dei capital de esta nueva sociedad.

Gaatos d» 
adzmmsLraaón

Manuel Antalo 
Presidente

Sin obeorvacinues 
Sin observeoDoes 
Sin obeervaoonea 
Sin obeervacaoneo 
Sin oheorvaaones 
Sin oboervaaones 
Sin obeervacaomo 
Sin observarei uee 
Sin obeervacaonea 
Sin obeervamones 
Sin oheorvairsiuoe

Fecha de 
aprobecãdn 
Dincsono

ConlroUnto
ComjMgm. Fúuaátra pour 1'Amínqu, Lodao__________  

CopüHUo 8 A._______________________________________
Conxro tomounoo 8A._______________________ ________
C.OQO <kl Noru 8A.CJ. y F__________________________
Conrro Pimifai BA.__________________________________
Contro 8A------------------------------------------------------------------
Courtop, BA_________________________________________
InéonrU AstomoOi FnmaomMnic BA. (Chll.)________
ladnomu do Coupudoo Mocámaa Aoom(m BA. (Qüh)
MoUMrgka Tuadfl BA________________________________
PUn Bombo BA. do Ahuriw para Fumo Diaonnmdoa____

Lun—3 d» Qctubrw da J

Estados contahAes
Fechado

Regalias 
por oemeios 

tAcmcoe
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Ventas
Sociedariss

  * 2.037.484
452941 ■ 11.394 814 

Total 199  134.012.128 * 2.181.440 ■ 11.394 814 *840 4064 815 751

Total 1993  131.313.668 3 268.06061 553 * 10 877,452 4 714 381

anexo n:

Paaivos comenurtActivo* comentes

Deu dores
Pré atamosSoaedad por ventas

. 6.878.739 * 72.392.8794X74350  - 73.794.068

-649X72

3X124537.661639 1996.000

2891

-88X66<11267 64299

1316.123

- 141731391■ 141731391
< 141711291 -5-875.739 -72X92X79- 24284.6153.962-2408216.141âubtotel 4X74X50 57.821166. 170X20.527

- 2.716.986
1418X60 - 21734.648

.72X92X79-49236,249 - 14 173 1391 - 5.675.7393.962X408.516.141Total 1994 4.274.350 59.039.726- 193.363.601
-2454.947 - 72X66.653-45.810X69 - 87.380X36286.25528.455X87Total 1993 - 179.270.763

1

b) bs estaaoe contabiee «rasabdados *1 30

2. Alcance dal trnb^o

Fedsmoón Argentina da Ccuesios Prnfaein-

Aahniamo. nu a atra reviaión incbuyó los 
lances conaoBdados da la finriadart y sua 
aadadaa controladas Qaa que es indrcan en

Maial Hnéeln 
Presiihnfs

Samaoa 
prestados y 

ocroa mpraaoa
actnahsac 

(valor nom.)

1. Identificam ón da loa estados oonta- 
Uaa objeto da Ãa rsvibrin

Cuantas por 
pa<ir

Paaivus no 
Comentes 
Pré atamos

Inveraiones 
Préstamos 
Finanoero

Anuapos 
da cbentes

Vinculadas
Maxncerla Austral SA 
Régio Nataonah daa Usina* Renault

Hufo Alberto Lappi 
Por Connaión Fiaralisadora

- 2.716.986 
20.316.088

2483X32
35.970.062

1333.475
868X08

a) La aituaóón patrimonial y financiara de 
1* Sooedad. sobra el resultado da sus opera- 
aonea sobre laevotución de au nacnmonjo neto 
y sobre el ongsn y aplmón da sua bodos,

Otros Créditos
Diversos

1302925
3.279X16

621X77

Activo* no
Comentes

Créditos
Dl verãos

563.491 
176X96

•) con rwpecso a la ReeeAa informativa y 
a mformacton aUàonal requerida per «1

gua 3 A (Chile)
Metalúrgica TandU 8A________________
Decroit Motor* SA
Grandes Marcas 8A
Nshraaka Automotores 8 A 
Miaion Motora 8 A ______
Daytona Motora BA
Piau Rombo 8 A de Ahorro para Fines Dé- 
isrnnnadoa

INFORME DE LOS AUDITORES 
(Reviaión limite ria)

Vinculadas
Mairicefíl t" 
Régia Natin

Loa estados atados y demás documentos 
dotallados en eate pérraío oousuvuyen una 
informamón preparada y emitida por el Di­
reciono de la Soaedad. en ejeracio do sos 
funciones exdnaxvas.

Saldo
Netc

En base a la labor roalnada, aegún b ee- 
ftaladn en ei capttub 2 ds esto informo y al 
inJurma accuanal mencxinado au ia nota 12.

■ 12 212828 
-826X57 

-8.985 
-8.985 
-8.985 
-8-985 
-8X85

Servtaoe 
rwobidos 

y alquüere*

c) nuascra opuuón sobre ba estados con- 
tablas snnaiee al 31 da thcwmhr* da 1993 sa­
cana sujeta a loa oomblea sfocxoa finabe de 
las ms st jno— uxhradaa en las notas 10 c) y 
11 de bs —rsrins hasicns y3b)y4dabae»> 
tadoo aouaohdadas;

A los senores Presidente y Directo r— de 
CIADEASA.
Maipú 311
Buenos Aires

con sua notas 1 a 11. corrospondieutss a bs 
período* da saia massa terminados en esas 
fechas.

Nu serra reviaión mduyó la Re—óa Infor­
mativa y la iníormaoon adicionai requerida 
por *1 articulo N* 68 dei RegLamento da la 
Bola* de Comercio de Buenos Aires al 30 de 
junio da 1994.

DELOITTE A CO.
Alberto A. AlUmanri (JBocào)

Contador Público U_BA.
C J».CE. de la Cap. Fed.
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a) ba seis rir, e contabha al 30 da jmxb de 
1994 y 1993 oomewplnn todos ba bachoe J 
cuieiasiaanas que soa Ao awaaweemoo-

.... / 4. •. 

de acuerdo coo ias basea da conaolidadón 
deaimpiaa en la nota 1 a dxhos estados. Ias 
qus stguen bs hnaamiensos * la Raeohsaán 
Técnica N° 4 de la Federaaón Arpenxma de

- 649.372 
3.786.757 

35.383.140
L873.008 
-211.362 
-64X64 

12X59.992
V -2682.500 

-2X66.985
-2X83X00
2569X76

Revallas 
por aorvanoe 

técnicos

-4.429.929 
-258X40 

-1.079.368 
-64X84

-3.043X80 
577X80 
-8.965 
-8.985
• 8.985
• A985
• 8.985

9.188X48 
8& 114

Nuostra reviaión fae reahsada de acaardo 
oon laa normas de anditorla nfrantea par* la 
reviaión limitada da sstadoa contabhs co- 
rrespondientea a períodos xntsrmethoo eeta-

todos ba peoooaimjsmDs necaesnoe pera «x- 
pi es ar una opuuón cobra:

ContruladM
Automotores Candieno - CONCIVI SA.
CapilUtasSA
Centro Automotores 8A_ , ... 
Centro dei Norte SA.CJ. y F. 
Centro Posadas 8 A  
Centro Rb Cuarto SACI y F. 
Centro 8 A  
Cormaaa SA __________ __
Courtage 8 A  
Industrie Antomotrix frem-vm—Onire 8A
(Chüa)

: des Usines Renault  

Hemoe cfectuado una reviaión limitada de 
los balances d* CIADEA SA al 30 de juxuo 
d* 1994 y 1993. de loa rnrreepo nri wnta* esta­
dos de roenIrados, ds rroincrón dei patrimo- 
«Uo neto y do ongen y apbcadón de fondo* 
®n sua notas 1 a 22 y loo anexos I a HL oo- 
r^s*pondjente« a loo períodos de essa mooeo 
bnninaiins en ceas fachs*.

**ueria) al 30 do pmm de 1994 y 1993 y bs 
^wtxmdseBseo asr adm ne reeuhados y de 

"*^0 y apncnrton de fcmàoo conanHdadna,

b) la axruaaón patrimonial y finanaera 
conaobdada de la âociedad. ba rosuhadoe con­
solidados ds aua operacnone* y el ongcn y 
apbceáón do sus fcndoe onoanlidados y

d) no tenemos otraa obaorvaaonea que 
foruaiiar soar* rs bs eorsdne cantahha; y



b) 8in plazo Mtahieddo

361334481

79.3724®

 244.939.196440.397.1®

4 • Claaificación de los créditos y deudas

•) Cuentas en moneda nacional y cn moneda extranjera

Saldos acrwdoraaSaldos doadores

1) En moneda naoooal 14422414 27945340

160466392230453.460

Buenos Aires. 8 de aposto de 1994 (SE ADJUNTA POR SEPARADO) 

62.921

440397.199244 439.196

b) Saldos euietos a cia mula* de ajustes y tos que no io estan

244339.195 440397.191

c) Saldos que devengan intereses y loa que no Lo haoen

244339.195 440397.199

Inventario físico do loa bicnes de remMer

•ctrridad
da ia soaodad:

Ver nota 11.

Valoras Cornontae:

Buenos Aires. 8 ds aposto de 1994.

Noexisten.

3. Clasifiración de los saldos de credito* y deudas:

1BseeeeedeUmK

-4NomeaiNome*267366

No bahiendo mas asuntos a tratar. se levanta 
la aeaión.

c) Saldos acreaõores en Sociedades art. 33 de 
la Ley N® 19450.

1) Devengan intorenes 
2) No devengan mtereaes 

1) Sujetos a cláusula de ajuste
2) Sm cláusula da ajuste —■ - -

Saldos 
deu dores

INFORME DE LA COMIBION 
FISCALTZADORA

En ia crodad de Buenos Aires. a los 8 dias dei 
mee Os aposto de 1994. ao rvunenen laso6on*i 
de Sarmiento 624 Csoital los auembros de la 
Comisión Fiscahzadora ds CIADEA Sodedad 
Anônima Seàores Hugo Alberto Luppi Pedm 
de Eitzalde y Ennque Ceaar Abramonch.

ACTA DE LA OOMISION 
FISCALIZADORA

Pedro de Hi salde 
Síndico

42.723.776
62480

Saldo* 
■ a ■adore*

6. Créditos por ventas o utSaramos nora 
directore*. stndxxia. (membros dei cuDopp de 
vigüanaa y sus pananxaa basta «1 cagando 
grado indusva; .

228479.263
1.774.207

Estosrscuentoa. en lo referente a materiales 
para La nroducoón do vehlciiioe se rualizan s* 
forma rotativa durante si curso dei ejerooo.

169489.903
1496.969

82321
244 376374

6X465321 
182473374

161393.943 
230L 940 
7446.721 

30362480 

1063694U
333.427.686

141.731491
298.665.8Ctf

64483
38303

475.139

a) Do placo vencido (1)
Dentro de ioe Aíeuimbo
3 meeea________ ,
RntralytsMMC____
Entre 6 y 12 nsooM
Do mas do 1 afio_____

c) Los estados contabies oe exponen de 
aaierdo con lo dispuesto en la Ley N® 19450 
y la Reaohicion General N* 195 de la Conu- 
dón Nacional de Valores.

4. Information eopacial roquorida por 
diopomcaonoo vigantao «período da eeis 
■ oooo tarmmado al 30 de junio de 1994)

2. Modlficaciones significativas en las 
actm dade* os 1 a sooedad u o eras orcunstana as 
similares ocumdas durante los períodos 
oomorendidos por los estaaos contabies que 
afecten su comparabilidad con toe oresentados 
en períodos anteriores. o que podrtan afeexar- 
la con los qus habrán do proosntaxes en perío­
dos futuroc

INFORMACION ADICIONAL A LAS 
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES 
REQUERIDA POR EL ARTICULO N® 68 
DEL REGLAMENTO DE LA BOLSA DE 

COMERCIO DE BUENOS AIRES

Estas deu das son xm nlaxo esLableddo s la 
vista v no devenjran intere*e* con exceoaon de 
la deu da con La Soaedad controiante.

b) Saldos deu dores con Sooedadee art. 33 de 
IaLey N° 19450;

3) En títulos públicos
(Bocrex j-----------

8. Fnentes de Loe datoe em oleados par» 
calcular loa vaLoree comentes uuhzadoe para 
vahiar los hasnss ds camhx>: ’

Los datas empiaaans para estahlscer tod 
valores comente* ds bs bwnea os cambio bem 
soo prmapaimimte los preoos os campe aa; eaj 
el caso ds vehJcuio* tenrnns.-xie y en cur* g 
termmaoún os nan contemplado kw w * 1 •
vTpvntas al csarro dei período dal cooto ds 1 
mano de obra y do ioo qasaos do fabrKa^d I

La Soôodad Beva regmeros permanentes d* 
urventanos. venficaáos penócucamants db* 
diante recnenioa fiem*

No existcn baenes deteriorados, averiadoa 
fuera da uso o d* xnmovthxacioo ccmifiraCrva 
sobre loa que no se hayan eíecxuado La* 
prenstones que correspcndan.

Saldos 
deudores

Saldos 
deudores

Saldo* * 
acroedarw 

í

A lo* aeâores Acáonistaa de 
CIADEA SA.

Hugo Alberto Luppi 
I\ir Comisión Fiscalizado r*

Alborto A_ Aliamand (Socícj 
Contador Público UBA 

CJ>.CE. d* la Cap-Fed. 
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Continúa dtcisndo qu* esto* estados 
contabies fueron oportnnamsnte eomatados por 
«1 Drrectono a ia amstderecion ds «eta Comisión 
Fisralir adora.

Enrique C. Abrasaovich 
Slndsoo

Hugo Alberto Lnppi 
Síndico

Eato* créditos son am plaxo estabhõdo a la 
vista, en moaeaa naoonaL con axcepoón de 3 
19.213.082.* y no devangan interessa a 
excepoón de los monto* indicado* «n los rubros 
créditos diversos isocvdacles controladas) dei 
activo comente y no comente e inwnsnes

d) Según surge de los registro* contabies. 
el pasrvo aewneado al 30 de junio de 1994 ■ 
favor d* la Aximirustracaón Namonal d* la Se* 
funda d Soaaj en ooncepto de aportes y re- 
tenckme* al régtmen previswnal, aaoende a 
peso* 2.67632546, no exuuendo deudas exi- 
gíbles a esa fecha.

DELOITTE & CO. 
(Registro d* Asooaoonea de Profesionaies 

Umvwmianos > Tomo L Folio 3)

Toma ia palabra ei e*6orHu«9 Alberto Luppi. 
quien mamôesta que. aomo c* ae conoanuento 
de las restante* auembroa por baber Lranajado 
en forma conjunta. *e 'na dado termino a las 
tareaa de rmnon prescnpca* oor io* inaao* 1 
y 2 dei artículo 294 de la Ley N® 19.550. de lo* 
•stadoe contabie* oorreroondiente* al período 
de ae» mesa* finalizado el 30 de junio de 1994.

2) En moneda extranjera:
• Dólares estadounidenaea ...

Franooe franceses ...i.

En k> rvferenta al resto de loa bwnae d* 
camnm *e pracoca un inventario fisico una sus 
al afio.

* Marcos Alemanes---------
* Coronas Suecas ....

c) A vencer
Dentro de 3 meses —
Entre 3 y 6 meses ..^ 
Entre 6 y 12 meses 
Entre 12 y 24 meses

Manifestamos asimismo, que duranu» el 
período hemos realizado, en cuanto corres­
pondia. las tarvas previstas en el artículo 
294 de la Ley N® 19450.

De acuerdo con lo dispuesto por ias nor­
mas vigentes sobre documentaaôn contabie 
do la Bolsa de Comercio de Buenos Airea, fie­
mos rembido los balances de CIADEA 3A. al 
30 de junio de 1994 y 1993, los correspon- 
diantes estados de resuhadoa, de evohiaón 
dei paxnmonjo neto y do ongen y apUcaaón 
de íondo* por io* período* d* seis meses ter­ 
minados en eaas fechas, con sus notas 1 a 22 
y anexos I a IH y la informacion contabie 

complementaria (balancea consolidados al 30 
de juruo d* 1994 y 1993, estados de resulta­
dos y de ongen y aplicamón de íondos conco­
lida ao* con sus notas 1 a 11 por los oenoao.« 
de aeis meses terminaaos en esas fechas».

Hemos eisccuado una revisión de los do­
cumentos antes atados y obtenidos toaas ias 
expbcaciones y ad ar aciones que considera­
mos necesanas. Nueatra opinión al 31 de di- 
aembre de 1993 estaba suj*ta a la reaohiaon 
final de los temas a que ae rcfieren ias notas 
10 c) y 11 d* lo* estados básico* (3 b) y 4 de 
lo* estaoo* consolidados). No tenemos otras 
obeervacone* que formular aobr* los referi­
dos estaco* contabies.

b) Los estaaos contabie* se encuentran 
aaentaaos en ei fibro Inventario y Balances.

1. Regímenes jurídico* específicos y 
eignifiranvn* que impóquen decaxmmtoe o 
renacuniento* contingentes de benefícios 
previstos por dirfias disponaonee:

a) Las cifras do los estados contabies. * 
los que ae rvfiere el pnmer párraío dei capí­

tulo 1 de este uuorme coocuerdan coo los re­
gistros contabies de los fibro* rubneados de 
la Soaedad. tos que. acgun nuestro enteno. 
han sido fievaaos de conformidad con ias dis- 
potiaones ieeaiee vigentes y sus anotaaoncs 
ooncueraan con ias de los auxiliares respecti­
vos.

qus son en dólares «itadounidans** y 
141.73L391 con Plan Rombo 3A_ qn* estan 
erooaaxo* al valor d* in* acu vo* nacaaanos pa­
ra satuíaoer la obugaoón. iwr ansxo HD.

Ademáa, agreea eieeúor Hugo Alberto Lnppi 
que. analisado* dicno* estaaos contabie* como 
así también el informe preeentado por los 
auditores Seàores Deloitte A Co.: ae reenelw 
suscnbir dicha aocumentaaón y emitír el 
ufuicnts infarxoe

9. IWaaf*i-fai *5n de la reaerva nor rev> 
técnico cuanrto parta da «11a Imbaara 
rsduoaa nrevsaiimjte para abeorbar púrdb

Noaphc^te. - -

10- Valor de baenea d* uso ma war 1 
oMatom

5
a) Detalle dei poraentaj* de paraanaoón en 

Sociedades art. 33 de la Ley N* 19460 en el 
capitai y en ei total da loe voto*: Ver nota 2 a los 
eiadna contabies conenLidado*.

Esto* aaloo* son en moneda nacional con 
cxoepaón de 78.068.418.- con la Sociadad 
controiante. 2 L734.648.- con la Regie National e 
Des Usines Renault que son en moneaa 
extraniera (dótare* esradim nidanar* y trancos 
ír*nrases), 12.212.628 con Industrias de 
Conjuntos Mecânicos Aconcagua 3A. y 66 456

Dicbo informe fue aprobano oor unammidsd 
y m rvaohnó autorizar al Sr. nugo Alberto 
Luppi para que. en reprvaeniacóo de eata 
Comisión Fiscalizaaora. firme el refendo 
informe, los eataaos contabies reraecavos y 
cuaiquier otra oocumentaaon Dara satísíacer 
loe requisitos ieeaiea o administrativo*, en ia 
que aea necesana ia intervenaón de esta 
Comisión.
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PartãopecioMB
Dssrrgiitou 9oma BOSgWTIlls VatoraoBtabtoHlMfQ IBlbltO

Mercadertas USS 160.103.284 184 388.653

tffuroa contratados
"P

12. Cn ternos iruidoB para determinar loa  Contingências poettrvas y negativa»:

13. Coneeptos aaegurados: 

No exuten.
Deacnpdón Rieago cubierto

No existen.USS 19.418315 11334.041

Noexisten.USS 1382.101 518349

Buenos Aires. 8 do agosto da 1994

1308.795Seguro taexueo USS 6328.109

Edifieios ... USS 262.413304 18357.796

USS 408.498.750 54.932369 Ver nota 10 y 11 a loa estados oontahlaa.

 
BALANCE CONSOLIDADO

1998UM199319M
activo

ACTIVO CORRIENTE

Total dal Bmxvo Comente 502.183.789 399.507.916

Total dal Activo Comenta 691.608.638703.978552

ACTIVO NO CORRIENTE

Total dal Psarvo No Corriente. 210.443338 190.068.427

TOTAL DEL PASIVO. 712.627.627 589.666343

Total Putiapacionaa de tarovoa. 19.497.154 13.728399

Total dal Activo No Corriente 181394.260277.668.150

Total dal Activo.. 772.902.898981.646.702 Total dal Pasrvo y dal Patrimônio Nato 98L646.702 772.902396

1994 1993
1993

201350366 152.097364

104379393 Mhtotal — Qi di 84.744.713 •8368J8Q151370.781

Ventae notas_________________________
Gosto da las mercaderias vendidas —.

Gaaanda Brota___
Gastas

do admwLMtroaún- 
da tngntarta------

16 - Adalantos irrevocabloe a cuenta de 
futuras euacrrpcionss:

Resultados financwroa y por teneocta; 
Cassa a iha por acovoa ■ ...................
Q soara fins por paaxvoa----------------------

Equipo, da pnxauminui d* 
daua y craamuuóa----------

Dinero. valoras, oontamdo 
gineral objetos diverso* ...

Automáviies y aeronaves -
Bienea de Uso

Maqumanas. conzanido 
general Incêndio (idem an* 

tenor J

Robo. incêndio 
y otros

Responsabilidad 
civil incêndio y 
robo total

848314333 
-646365367

valores rocoperabtos signiAcativoe da bienea 
do cambio y bienea de uao. emptoados oomo 
limites para sus respectivas valuaciones 
coniables:

-54.017379
-40394381
-2359313

14317.655 
148.469.513 
140323.637 
167367.400 
24139L 409 

608.938

996.393 
79.687.991 
16.753.710 

784.228 
174.924.385 

4317340 
4.203

Suma aaegarada
(en USS)

723328.047 
-571330.683

-63.182.496
-34.792.704
-2371384

23 576.893
155.816.167
101.962.421
97.346318

212.205.157
701.782

15 * Sitaacxmsa contingentes a La facha 
de loa ■ st n rins coatabiaa ao oontabilteati—•

14. Previaiones cuvos importes superao el 
dos por ciento (2%) dei patruDomo;

Incêndio (idetn an­
terior)

17 - Dividendos acumula Ovos impajoa 
de acaonso preferidas:

732.124.781
249.521321

208300335
33.435330
31.439.947
47.017.171

156306.490
1.082.610
2.111328

22.409.978

1.751396
20378383 

-53.175364

129.844
50.170 

2361379 
128.600.001

4 438.444
74364.300

18.188376
L30837 8

-6.701306 
16313316

603396.041
169.607356

159.989396
8 L 454.569 
33332314 
23.668.902 
84338301

307310
115.961.436

UU.UM
72.366.663 
L303327

L594302
14.779.532

12.419321
1.308378

-4371387 
5.707450

Incêndio íhuracAn, 
vendaval. cáeión. 
tornado, terremoto, 
granizo)

Valor
Contable

Mamai Atolo 
Presidente

El critério seguido para determinar el valor 
racuperable de toa btenes de cambio ha sido 
básicamente el de valor neto de realizaaón yen 
el caso de loa bwoes de uso el de uúlxxamôn 
econdmica.

4) Según cnterio dei Direetorio ao han 
constituído en este rubro las paradas neoesartas 
para haerr frente a todos tos nsagre previmbles 
(ver notas 9 y 10 s loa estadoa oontabtos).

Partiapaáón en toa resultados de Sooedadss
art. 33 Ley N* 19350

18 - Condição naa. cxrctmacancias o plaaoe 
para ia oeaaoon de rwtncaons» a La 
diteríbncsón de resultados no aaignadoe:

DELOITTE A Co.
Alberto A. AUssaaa (Bodo)

Contador Público U_BA_ 
CJ».CE. de la Cap. Fod.

Tomo 103 - Folio 223

614307 
12388375 
-8331324

PASIVO
PASIVO CORRIENTE 
Cuantaa por pagar —-----
Préstamo*________________________________
Ranransrncianss y cargas andatoa------------------
Cargas fiecatos-------------------------------------------
Anódpo de dientas--------------------------------------
Pasme Conenraales------------------------------------
Otros pasvoa----------------------------------------------

8.733
52.652.011
13.765.994

874396
113.344.300

644.656
4370

Créditos por ventas
Otros créditos.  
invereionas----- --
Bienea de cambio
Bienea do uso 
Acuvoe intangiblas
Otros acuvoe-----------------------

PASIVO NO COKM1KNTE 
Cuantaa por pagar--------—------- ------------------
Pràstamos - Soaadad art. 33 Ley N* 19350----
Presteza»--------------------------------------------------
Cargas aoõahs--------------------------------------------
Cargas fiara tos--------------------------------------------
Pasivoe conaxraalea-------------------
Previaiones ----------

Subtotal------ ------ ---------
Patnmonio Neto--------

Partispación da terceros en Sociedades Contro- 

PartKxpaõón de terceros en Capital Preferido-

2) No se han constituído partidas que no 
recpondan a neaeoa oertos que en su oonjunlo 
superen el 2% dei patnznomo noto de la 
Sociodad.

 
EBTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS 

1994

1) No ae ha constituído prevmón para ta Ley 
N* 20.744. Cabe aclarar que dentro de la 
previaión para conungencias ae contempla el 
monto de crertai indemmzaoones por despido 
de probabie matenaiixaoón.

^htatal — Qsmamõa,

11. Participación en otras sociedades en 
exorao de Io admiudo por el art. 31 de la Ley N° 
19.550:

Noraceden loa línntsa dei art. 31 de la Ley N* 
19.650.

3) En el caso da la prwmón para garantias 
de fábrica, se han temdo en cuenta tos coitos 
estimados a incumr por este concepto sobre la 
baae dei parque automotor que as eocuentra en 
período de garantia.

Caja y bancos
Invamonas_______
CrSditos por ventas.
Otros crúdnos
Bienea de cambio....
Activos intangihles .
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19931994

-28.243 SM -13J36A13
4.272.273

-430.386-3.093.670 87.327.100Total de otroe orlpenes de fondos
Ganancia ordinaria dal período 53.407.080 44.188.703 129.828 686Total do oripenes do fonda 

-4.745.278-2.455.111 Apücacionea do Fondoe

-46.539 -25365

Pérdida extraordtnaria dal período - 4.771.143-2.501350

Ganancia nota dal período 50.906.430 39417360

ESTADOS DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS CONSOLIDADOS

19931994

- 332.220 -68

- 142.666.002 - 86.372.024
Fondo* al ciarre dei período  (Disminución) Aumento neto de los fondos dal período ......179.393.060163.387.168 - 12.837316 126.227.607

Causas da la Variado n da loa Fondoe

Fondoe gvnerados por las oparaaonea ordinaria* 141378.79244.968.697

Fondos aplicados a las ope raciones extraordinárias —. 1 - Basee de coneolidadón- 4.745378-2.456.111

13633331442301.686

Otroe Orí ganes da Fondoa

886.335

25.289.931

19931994
Estados Contables

Sodedad

 

Controladas índirectaznente
99.99

3(YD6/946833

314)6*949633

Beires Motors SA. 
Cormaaa 3A. (3) -............
Polmet SA. (1)
Santander SA. (3) _______

Variación de loa Fondoe
Fondoa al inicio dei ejerciao  ........ ....
(Diaminución) Aumento neto de ios fondos dei período

uuiizaoos para 
consolidaoon

Pérdida extraordinana dal período  - - 
Más; Partidas que no sigxnücan ongen de fondas.

Ganancia ordinaria dal período-------------------------------------
Más: Partidas que no signiúcnn apbcación de fondos  
Menos: Partidas que no sumifican ongen de fondos 
Co trama de créditos existentes ai inicio dei ejeracio  
Pago de deudaa existentes al uuao dei ejerctcio -

Impuesto a ias gananctaa y sobre tos activos .... 
Paruapaaón de teroeros en sociedades contro­
las

176.224.484
- 12.837.316

53.407.060 
326.452.175

-2.501.650 
46339

710349
56.167.712

- 4.77L143 
25365

53.165.453
126.227.607

Pbrotntaie de 
paruapaaón en 
el capitai y en 

los votos

5.049.146
3.773.046

673.67*
38312.451

55.337
22.936.454

61.00
99.99
59.99
51.00
96.90

90.15
51.00

99.99
74.90
9939

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES 
CONSOLIDADOS

Hugo Alberto Loppi 
Por Commón Fiscal nado rs

Estados Contables 
utihzaaos para 
consoüdaaon

30*06*94 
3 04)6/94

3QW94
30/06/94

30/06/94
2006/94
3(706/94
3 (V 06/94
30/06/94

3(706/94
3(706/94
3(706/94

Porcentaje de 
paruapaaón en 
el capitai y cn 

los touw

99 99 
9633

99.99 
51.00 
99.99 
99.99 
51.00 
99 99 
51.00
99.99
59.99 
51.00 
96.90 
99 99
99.99 
74.90 
9989 
99.99 
9730
99.45

-30.641.379 
- 16.030328

- 10 749.442
- 30 697.012
- 15.736.532

- 25.116.188
- 1.165324 

-241345
- 1.018.965
- 1 647351

- 45.928 803 
-310.254 

-43.069 663
- 14.975 

-6.338.190

Manual Antalo 
Presidente

Los balances consolidados de CIADEA 
SA con sus soaedsoes controladas ai 30 de 
junio de 1994 y 1993, y loa correspondientes 
estados de resultados y de ongen y aplicaaón 
de fondos consolidados por los períodos de 
seis meses terminados en esas fechas (no ex- 
ponen ios estados de evoluaón dei patnmonio 
neto por ser los de la soaedad controlantej. se 
prepararoo de acuerao con los iineanuentos 
de la Resoludón Técnica N® 4 de la Federa- 
dón Argentina de Consejoa Profenonaies de 
Ciências Econômicas, que basicamente con­
siste n en ia aounalaaón de tos importes de 
los rubros iguales y la eliminaaón de saldos y

b) EI detalle de tos catados contables que 
se utilizarou para ia consolidaaôn, y ios por- 
centajes de iene noa de capitai y de votos aon 
loa nguientes:

Resultados extraordinários - .... .....
Partiapaciôn de teroeros en eoaedades contro­
las „

£

4

ií

1

99.99
51.00

*

:4

Controladas directaxnente
Automotores Candiano-Conáv SA. — —---------------
Capillitas SA_ .....................---- —
Centromotor SA. (1)..-.-...-.....».-..-  
Centro Automotores S A..—...— —---------- ----
Centro dei Norte SA.C.I. y F. —  
Centro Oeste SA. (1) .................. 
Centro Posadas SA  
Centro Rio Cuarto SA.C.I. y F...

Industria Auto motriz Franoomecanica S A (Chile)  
Industrie do Conjuntoa Mecânicos Aconcagua SA. (Chile)  
Industria Latmoamencana de Acceaonos SA. ———---------
Inmuebies y Acoonea S A. 
Metahlrgica Tandil SA_---------
PI ao Rombo SA. de Ahorro para Finca Determinada.  
Rombo Automotor SA. (1) ______________ ...
Rombo Litoral SA. (1)-....».^.-^^-^.-.-.-..-.-.^.——— 
Centro Mar SA. (ex Suneex SA.) (2)

(1) Fuaionadaa en 1993 con Centro Automotorea 8A 
(2) Fuaáooadaa el 31 de Marxo-de 1994 con Centro Automotores SA.
(3) Se detalla el porcentaje de tanenna de ia aooeuad controlam* Metalúrgica Tandil BA 

3OW93
3LW95

3OW93 
3GW93 
30/06/93 
30A»93 
30/06^3 
30/06/93 
30AJ6/93 
30/06^3 
304)6^3 
30/06/93 
3&W33 
304)6^3 
30/06/93 
304)6/93 
30/0&-93 
304)6^3 
304)6/93 
3GW93

DELOITTE A CO.
Alberto A Aliimá (Sooo;
Contador Público U.BA.
CF.CX. do la Cap. Fed.

Turno 103 - Falto 223

Conuae de cTúdaae por wosaa <to bonodades art 33

Total de aplicaaones de fondos 

AdautsidÓD de btenes de uso  
Adquisiaon de sai voa mtaxunbks  
Aumento do otros créditos   
Adqumaon de mmraes no aomentes____ __________ ____

Aumeato de antiarx» a proveedore*  
Incremento de aportes trrevocabies a Soaedades art. 33 
Ley N® 19.550  
Dividendos pagados--------------- ---- -------------- --------- -
Utilitaaón de prevtsiones dei oamvo comente y no comente 
Partidpaoón de teroeros en dividendos distribuídos por ooae- 
dad art. 33 Ley N® 19.550 ____ ,______ ,

4.466 xxj

75.766.11S 
-r 

212.599 A31;

resultadoa entre 1a arxredad oontrolante y sus 
controladas (ias quo ao detallan «□ la nota 2). ■ 
Loa entenoa contables aplicados por las eocto- 
daòea consolidadas aon sumiares a los des- 
cnptoa en las notas a loa estados contables de 
CIADEA SA_ no enstiendo diferencias que 
proouxean eíecxos signficativos.

44.188.703
287.490.533

- 108.988879 - 141.073.947
102.097.254 11L255.572

-328.030.933 - 160282.069

2 • Snriedndee objoto da la consolidacián

a) Loa estados contables de CIADEA SA " 
d 30 de junio de 1994 y 1993. ee consolidaron 
con toa estadoa contables de laa soaedades 
controladas que sa ujdican en ei apartado b).

Venta de inversiones no oorrientes  — 
Cobranzas de erros créditos — 
Préstamos reobidoa  —.. 
Aumento de la parucipación de teroeros en sociedades 
controladas ---------------------------------------------------------
Préstamos de Sociedad art. 33 Ley N® 19.550  
Dividendos cobrados 
Aumento de anuapos de clientes...  
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19931994

otorgndos

3 * Activoa y pasrvoe contingentes

5. Plan ds penõwee

1994 se procediô a contabilizar al importa de-~ *
teruenaoo por ai eatudw scxuanal sáscxasedo ás Acmamalaa osiehreda ei 10 do seCaoaünw .

6. bapuesto a Laa gnnancxae y sobre Los 
actároa

Rombo Ahorro S.A. de Ahorro 
para Fines Determinados

Detroit Motors S A.
Grandes Marcas SA

-Nebraska Automotores SA
Miaion Motors SA 
Daytona Motors S A

1 internos en Ias íacxuraciones de vehícuios 
*tndidos a traves ae pianes de ahorro. hasta

• dc 199ü y aictembre dc 1989 respectiva-
I <tenic. En lu escnaal Ia Dirección General

Los estados de resultados conaotidados de 
CIADEA SA. y sus sociedades controladas, al 
30 de jurno de 1994 y 1993. inchiyen laa ope* 
raciones de Ias sooeoaoes controladas consi­
derando período de igual duración.

La Sociedad controlante aún no ha sido 
notificada ac cargo alguno y enuende no ha- 
ber cometido tales mfraxxaones.

Sin embargo, los niveles de demanda de! 
mercado interno y la plena capaodad de pro- 
ducciou alcanzada imposibilitaron derivar al 
mercado externo las cantidades neceaanas 
para cumplir con la compenaaaón antes men­
cionada.

Se ha preeentado baw esto nombre el car­
go a resultaooa por el impueslo a Las ganan- 
asa o cobre los activoa. ssgún el caso particu­
lar de cana ona de las sooedaOss consolida­
das. dado cl cratanuento compèemsntano que 
existe entre ambos nnpuasios.

c) No se han consolidado ad 30 da jun» de 
1994 y 1993 los eszaooa contablea de Courta- 
■e SA. sociedad en ia que se parocipa en un

En cuanio a laa sociedades dei exterior los 
respectivos saldos en moneda extranjera fue- 
ron convem dos en oesoo al tipo de cambio de 
nerre de cada período.

b) Desde el ano 1990. la Dirección General 
imoosHiva realizo mspecciones. en la Socie- 
°*a controlante. relativas a la aphcadón dei 
impuesto al Valor Agregado y de Lmpuestos

40.270 000 y para Io ono ao ha efectnade nua 
pmpueeta tranaacaonal ao la que la empresa 
serpearia percibtr el 40% dei monto reclama­
do en Bodos de oonaobdamón en dólares este- 
dnnniiWmes

Los montoe reclamados no os han coatabi- 
bzado «n los estados conLables.

Durante el comente período el Poder Eje- 
cutivo emiQó el Decreto N1 683/94 y con po»- 
tenondad el N® 1179/94 que modificó vanos 
aspectos dei anterior. Estos Decretos it ah te­
ce n ei procedimiento a seguir para cabular e! 
importe que ias ’
en

9. Sociedad controlante — Articulo 33 
Ley N> 19660

Renoplan SA. (1)
Rombo Ahorro SA. de Ahorro 

para Fines Determinados
Centro Au top artes SACJ J. e I (1)
Automotores Mediterrâneo SA (2)
Losange SA (2)
Motorval SACJ. y F. (2)
Rombo Austral SA.CJ. y F. (2)
Rombo Fbnda SACJ. y F. (2)
Propidaal SA (2)
Rombo Sur SACJ. y F. (2)

d) Crédito fiscal por aproximadamente I 
68.600.000.- oorrespondiente al 20% dal mon­
to actuahzado de los quebramos nncoenivos 
onginadoa con antenondad al 31 ds dsasm- 
bra de 1990 (Ver nota 6).

Con fecha 4 de noviembre de 1992 me­
diante pubbcaaon en el Boletín Oficial la 
mencionada Secretaria aprobó los planes de 
reconversión pre se atados.

AJ 30 de jun» de 1994 por aplicerióu de la 
Lry N* 24.073. la sociedad controlante y eus 
controladas possian créditos fiacaies por 
aproximadamente 68.600.000 carrespond>en- 
tea al 20% dei monto acxualitado de bs que­
bramos imposiuvos originados con antenon­
dad al 31 de dioembre de 1990. AJ 30 de abril 
de 1993 se han eíectuado laa preeentaaooes 
ds la informaaóo requerida por la Dirección 
General Impociuva a efectos dei recraoa- 
mwnto de estos créditos. Oponuneinente. y 
previa oonformidad de ess organismo. dieboe 
créditos fiacaies seran cancelados por el Esta­
do Nacional mediante la entrega de los Bodos 
de Cancelaaón de Deudaa instituídos por la 
Ley N> 23392.

La sodedad controlante se ha constituído 
solidariamente responaahle por aproximada- 
mente 395.000.000 por ias obbgaooues con­
traídas por su controlada Plan Rombo SA de 
Ahorro para Fines Determinados con k>a sus- 
cnpcores de los pianes de ahorro desunadoe a 
la compra de vehlcuios de su propia peuduc- 
dón.

Por esta raxôn y por existir una ralacián 
comercial especial con esta última dado el ti­
po ds vehícuios qua oomeraahxa la Hociadad 
controlante. la Règie Natjonaks das Usxnes 
Renanlt ha sido considerada como aocsadad 
vinculada a efectos de la preparsQón de estos

10. Camb» de la 4—n»i^ráó» ds W eo- 
c»dad oaanthwti •aiw.-u.

I

Con fecha 29 de hinio dc 1992. la Sodedad 
controlante presente ante la Secretaria de In­
dustria el plan ae mvemones. proyeccsón dc 
imponacione» y cxponaaones y modelos a 
producir. segun io requerido por el Decreto n6 
2677/91

al 31 de diaembrs de 1993, ya qos durante el 
eernestre no ae prrxxu^eron modificas o oes en 
ias remuDeracjonea tu en ia nómina de bene- 
Qcianos.

8. Admimstraciõn da pianos da ahorro
Plan Rombo SA. de Ahorro para Fines 

Determinados administra 2.170 grupos de 
ahomstas al 30 de junjo da 1994 (L426 en 
1993).

Según Io estableddo en el Decreto antes 
mencionado la Sodedad controlante dehía 
compensar durante el período 1 ds snero de 
1992 hasta el 31 de didemhre de 1994 el total 
de sus unponaaonea con exportamones y un 
porceoteje de sus mversiones en activo fijo.

En base a la iníormación de que dispone la 
Sociedad controlante a la fecha de prepara- 
aon de estos estados contables. teoiendo en 
conaidersaón el contenido de laa normas an­
tes menoooadaa. se ha estimado provworia- 
mente en 24.436.996 el importe a que se refie- 
rs el pArraío antenor, ei que ha d do incluído 
en ei rubro deudaa dei paaivo comente.

laa cuotas aon acnialirabina segUn las vana- 
aonea de los preoos de loa vehicuioa

Como contrapartida, loa menmonados gru­
pos adeudan los ahorros srrnahsados de los 
suserrotores no adiudicatanoa que ee apbca- 
ran en el futuro a ia compra ae rodados y loa 
haberes netos ecrualuados correspondwntes 
a aquellos susenpiores que nan renunoado a 
sua pianes o han sido rescindidos por falta de 
pairo de sus cuotas. Estos conoepcoe renrueen- 
taa 666.789.287 a ios que debe ariionnarw un 
importe pendiente de concesionarios por 
7.821.793. fEI total de amboe ooncepeos para 
1993 era de 353.610.533).

termxnales deberén tngrsaar 
concspto de dsrechos de nnDortaoón. en 

caso de no beber cumphdo con el balance co­
mercial dispuesto por ei articulo 0P dei Decre­
to N* 2677/91.

(1) Pumonadas el 31 da marzo de 1994 con Centro Automotores SA
(2) Fuaionaaas en 1993 con Centro Autopanea SACJJF. e L

Durante el segundo tnmestrs dei ano 
I 1991. el Estado Namonal interpuso el corres- 
I pondiente recurso ae inaplicabilidad de Lev. 
I

a) La Secretaria de Industria de la NaaOn 
1 uuaó en 1989 una oemanda contra la Socie- 
i dad controlante. reciamando el cobro do la la­

ta eatableáda por ei Decreto N* 8.655/68. no 
abonada por eUa deade 1979. por entender 
que la mencionada norma está tenta mente 
de rogada.

Durante el aúo 1990 se dictó conte noa. 
i condenando a la Sodedad controlante a abo­

nar ios monto a correspondientes hasta di- 
I ciembre de 1987. El total devwngudo al 30 de 

jumo de 1994 asaende a aproximadamente 
8300.000.- en moneoa de esa fecha Esta aen- 
teocia fue apelada v en aegunda instando el 
fallo fue íavoranie a CIADEA SA

d) No se han consolidado d 30 de junio de 
1994 y 1993, por no tener actindad o aer po­
ço significativos, loa importes de los reaceai- 
vos eaiaaoa contabiea de las aiguientes socie­
dades:

e) Ante el Juzgado Federal N* 1 ds la Ciu- 
dad de Córdoba ae tramite una causa, uucia- 
da durante el transcurso de) comente perío­
do por denuncia de la Administradón Nado- 
nd de Aduanas, en la que oegún referenaaa 
obtemdas. ae estarían investigando xnfroedo- 
nea d Art. 864. inc. b) dei Código Adnanero 
en relaaón coa exponaaonea realiaadaa por 
la Sociedad controlante.

Durante el eierooo antenor. la Régia Na- 
Uonde des Usines Renault tranafinó la tota- 
lidad de sus tenenciaa acoonanas an la sode- 
dad controlante CIADEA SA a una sodedad 
hixemhurguesa rimam Compagme Fi- 
nanaero pour TAmanque Latme (COFAL), 
uno ae cuvos acaoaisLas es la Régio Nateuoa- 
le des Usine a Renault

El Direciono de la Sociedad controlante 
aprobó d cierro dei ejeraao cerrado d 31 dc 
dioembre de 1991 la fôrma litanón do un 
plan compiementano de jubileejones y pen­
siones para el persond supenor. y por dacha 
rarón oe constituyo una prevision pera esc 
efecto determinada eo base a un estúdio ac- 
tuarid efectuado por un proles»nd indepen­
dente.

‘OíDositiva ohicia aue dichoa impuestos ha- 
>*n sido liquiaaaos en base a los predoa efec- 
Uiamente facturaaos y perabidoa por la So- 
«voad controlante v sostiene que dicha iiqui- 
Ución debió etecuiaraa en base al preoo dc 

de ios vehícuios d momento de su entre- 
IK que en períodos de alta iníladón. ora nor- 
Emente mAs elevado.

En loa aòos 1992 y 1993 la Sodedad oon- 
trolante mancuvo constituída una prwisión 
para nacer treme a la pérdida que se eenma- 
ba ae produana d realixar las exportemones 
neceaanaa para nivelar ia relamon antedicha.

No obstante lo indicado, por razonea de es- 
tncta pruoenoa, y sin que esta decisión signi­
fique resignar derechos de la Sodedad centro- 
lante. se ha provisionaáo d aerre dei período 
el monto antes indicado.

La Sodedad controlante considera que di- 
chos reaamos no son procedentes y ha pre- 
oentado los corresooodientes descargos ante 
la Dirección General Impositiva y recursos 
ante el Tnbund Fiscal de la Naaon. exuman­
do que ie asisten argumentos jurídicos que 
posihüiiaran una reaoiución favorahlc.

En cuanio d enterio de contabilizadón 
descnpto en parraíoa antenores. la Common 
National de Vdores hizo Uegar a la Sociedad 
controlante una nota retibida con fecha 18 de 
octuhrc dc 1993. cn la que comunica oue en cl 
expediente caratulado “Sevel Argentina SA. 
s/reclamos impositivoK" el Direciono dei Or­
ganismo habla re suei to hacer saber a las so- 
dedades sujetaa a su control que ‘deberán 
previsionar capital e intereses de bs recla­
mos tmpoaiuvo* formulados por la Direcdóc 
General Lmpoctiva*. Con fecha 2õ de oexubre 
de 1993 la Sodedad controlante aolidló a la 
Connaión la reconsideraaôn de dicho errteno. 
Dicho organismo postenormeote dictó una re- 
•oiuaon de no innovar. Por eae moavo la So­
dedad controlante ha continuado aplicando 
el errteno de previaionar el valor actualúado 
de bs momos de tmpuestos rodamadoa, sin 
davenganuemo ds interessa.

c) Con fecha 14 de febrero de 1994. la So­
ciedad controlante reiteró ante la Secrataría 
da Comerão una praoenteaón efeesuada el 2 
de agosto de 1993. en el expediente Ex-Secre­
taria de Industria y Comerão 615622. recla­
mando al cobro de importes adeudadoe en

526/85 SJ.C_E. oorrarooodMntea al aóo 1989, 
que entahran aproximadamente ulc

Tales grupos inchiyen cuenzaa por cobrar 
con garantia prendaria a loa suacnptorea que 
hubieacn resultado adjudicatanos. pnncipal- 
meme el saldo de preao de compra da auto 
motores por un importe total de 395.573.353 
y adelamos netos efectnadoa a CIADEA 8 A 
para la adquiaición de automotores por 
279.037.227. (El total de amboa ooncepeoa pa­
ra 1993 era da 353310.533).

99.90% dei capita) y bs voioa, por daaamllar 
ésta actrvidadea no bomogeoaas coo ia da la 
aociadad controlante.

Sc han uooaolidado bs estados cootahles 
de Plan Rombo SA. de Ahorro para Fiocs Dc* 
terminadoa. por considerar a esta Sociedad 
como uno de loa canales de comerciahzaaón

ciemhre de 1993 la Direcaón General Imoosi- 
tiva prwentó una determmaoón de ofioo re­
ferida al impoeato al valor agregado por bs 
penodoe dioembre de 1987 a novxmbra de 
1988 e nnpuaatea internos por el período do- 
viembre de 1987 a octubrs de 1988 y en el 
mea de juxuo de 1994 la Drrecoón General 
Lmpoaitivn initió el reclamo dei Impuesto al 
valor agregado por el período diaembre de 
1988 a enero de 1990 e impueatoa internos de 
noviembre de 1988 a dioembre de 1989 oiya 
determmaoón de oficio se espera aera preseo- 
tada antes dei aerre dei comente ejertitio. El 
valor acxualizado de los caprtales redamados 
por la Dirección aaoende aproximadamente a 
75.700.000.-

• Con fecha 10 ae mino de 1994 la Câmara 
i Qe Apeiaciones en lalio plenário dispuao que 
1 corresponde ei pairo de ia mencionada tasa 
l psr oarte de la Somedad controlante qusen in- 
i ttrouso con fecha 7 de abril de 1994 el corre<- 
i pondiente recurso exxraordinano ante la Cor- 
I te Suprema. Por razones de estncta pruaco- 
I cia y un que esta aecmón signifique resignar 
I oerecnos de la Sociecad controlante, al aerre 
I ae smôoa oeríoaos ei monto dei reclamo ac 
< oiaauene previsionado.

La constitutión de la previsión ae eíactnó 
en 1991 contemplando todoa ba derechoa de- 
WDgadoe por los baxkafiaanoa dal plan hasta 
el curte de dicho ejeraao. Al 30 da razoo de

f En diciembre de 1991 la Dirección Gene- 
impositiva oresentó a la Sociedad contro- 

**ii< una determinaaón de reducción dei cre- 
1 fiscal de 1984. Adicãonalzxienta. durante 

^•J«nndo 1992 la miama Direcoôn praaantó 
k determiAaoon de oficio referida al un- 
^***»U> al valor agregado por loa penodoa 

y diciembre da 1986 a norwmbre de 
e Lmxxiaatoa internos por el período no- 

^bhre ds 1986 a octnbn de 1987. En di-

4. Ragimen da la industria autumotrix
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1. Breve comentar» uubre actividades

  
(En miles de 8)

Concspto

(En miles de 8)

CoDcapto

•I

2. Eetructara patrimonial comparativa (en raih deí)

Rubro

a

da iltado Comparativa (en miles da I)

Conoepto

Conoepto

Acum. 
30/0/94

Acum. 
34MJ6-93

Acum. 
3009/91

Venta» neta* __  
Margsn Broto ________ —

% Sobre Venta* —... —
Reauhado de Explotaãón —

% Sobre Venta*—...—
Resultado Finanaero y por tonei

% Sobre Venta* 
Gananda Ordxnaria» ——

% Sobro Venta*—...—

2" Trim. 
3OW94

2* Trim. 
3OW94

2" Trim. 
3QW94

535,563 
292432 
828.095 
382,429
196,144 
678473 
249422 
828,095

39413
11X517

45,870
44,187

1472

27,124 
12X214

467,019 
18X809 
653428 
304446 
179474 
484X20 
189,608 
65X828

1'Trtm. 
3101/94

304382 
46,003 
14.79» 
28.903
«44»
8,434 
Xll» 
21460 
7.18»

l*Trim.
3LO5/94

En este contexto CIADEA SA. contínúi 
logranao importantes utilidades.

2* Trim. 
30-06-32

3006/92 
Trim.

36435 
10X256

277.040 
21X010 
49X060 
302410 
7X402

37X912 
11X138 
49X060

3* Trim. 
3OW93

2* Trim. 
3O-O6-91

3* Trim. 
30/09/93

3X315
127.166

Por esta razón la Sociedad contrulante ha 
concretado acuerdoa con General Motors de 
Argentina SA referidos entre otro* aspectos

dc 1993 aprohó el cambio de Ia dcnoxninación 
dc la Sociedad uonlrolanu.' por el de CIADEA 
S.A.. Este cambio en la denominación dc la 
Sociedad contrulante fue inscnpuo en el Re* 
gutro Público de Comercio el día 10 de di- 
ciembre da 1993.
11. Acuerdoa con General Motors

Con fecha 14 de julio de 1993 se suscribió 
el acta constitutiva de General Motors de Ar­
gentina SA.. entre General Motors Corpora­
tion (Detroit, U.SA.) y CIADEA SA. socie­
dades que participan en el 80 y 20% rsspecti- 
vamenta dei capital de esta nueva Sociedad.

más amoxtuarión dai período).
Poaiddn Financiara —

3GW94 
Trim

39X045 
68,718 
17,44» 
6X702 
13.12»

4,498 
X14»

31447 
8,01»

300X93
Trim.

965
48,442
8408 
L11T
4466

39487
40463
. 964

Amm.
MA-na_$w

4* Trim. 
31/12/93

376,006 
66411 
1740» 
46493 
1246» 

3460 
1.06» 

33.993 
946»

3OW91
Trim.

El presente ejercxno retteró tendências fa- 
vo rabiei en la economia y en el mercado para 
la actnndad de la empresa:

4* Trim. 
31/12/93

i

I

44473
7,416
2,703

-10403
44,189
-4,771
39.418

78,606
-1X164 

10432 
-21466 

53,407 
-2402 
50406

124U 
1L713

í
1

í

394,184
49.077 
12.45» 
32.063
8.13»
9484
245»

32.041
6.13»

X235
60,400

360
X233
7AM

3X524 - 
28429
6,064

Resultado operativo ordinário... 
Otroa ingreeca y ■ gr seus .......
Resultado ünanaero y por tonei 
Impuestoa —...------ - ---—
Resultado Neto Ordinário  
Resultado Extraordinário  
Resultado Neto —

Activo Corriente
Activo No Comente. 

Bubtotal —
Pasivo Comente 
Pasivo No Comente 

Subtotal _
Patrimônio Noto .— 

Total_

2» Trim. 
30-06-93

47415 
-4424 
- X086 
-1475 
40430 
-X776 
37454

— La inOación mmonsta ftie dal L22» eo 
ei período y la mayonsta akantõ el 2.26%,

Vohimsn de Venta (vsháculoa) 
Produooón (vehícuJoa) —, 
Importación ínhirnlni) 
Exportadán 

Cobocionee (unidades)  
Cajaa (unidades)—^  
Motoros ÍTisidaiiTi?--
Built Up (unidades)—, 
RepMNfUSflmíM____

Las Sociedades controladas han contribuí, 
do en el segundo trimestre flnabzado el 30 dc 
junio de 1994 coo uoa uuUdad neta d* pesos 
19.6 nulkines, que uchiye una panicipaciôn 
en resultados extraorainanos por 0,05 millo- 
aes.

XM

1
Ui

181460 : 
275466 
456426 j 
303493 

7X412 
378.106 
80421 

456426 ■

MB • ™ * 
88400 '

Lunaa S <fe Octutxw da 1»

umlinuandu la uvuluciôn ubeervada en los dl 
limos pompom.

4
— La recaudacidn fiscal mantMne el iní 

portante incremento observado en los último» 
tiempoa. en tanto que el nível de actividad nc 
registra cambio* simificativos en el aegutuh 
trimestre dei presente ado

A continuaciún se exponen en forma con* 
densada las ciíraa al 30 de junio de 1994 y ioi 
períodos inmediatoe antenores:

al alquíler dei espacio donde a* aaentará la 
nueva sociedad y a] eetabbcuniento de la* ba­
ses para la prestaoón de los servioos de pin­
tura y almacanaje.

Loa aportes irrevocables a esta nueva So­
ciedad sumaa I 2.504 885.-. reexpresadoe a 
mooeda do oerro dei período.

Hugo Alberto Luppi
Por Cormnón Fiscalizadora

Manuel AnUlo 
Presidente

DELOITTE A Co.
Alberto A AILemand 

(Sodo)
Contador Público U3A 
C.P.CE. de la Cap. Fed.
Tomo 103 — Folio 223

-15436
-17.461 1
-65.417 , 
-3498

-9X250 
15478

-75472 4
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A. Indicav

Conccpío

Anulo. R. Kasmaky<». Brev« comentário «obre persp^ouva*

Re to I vi ó

Buenoe Aires. 8 de agosto de 1994.

ACTA DE DIRECTORIO N1 «36

7. Ausência de loe eenoree «Jean Ch. de 
BouteiUer y Roberto Kasinaky.

0.92
3.23Liquidez

Eodeudamiento..

Manuel Antalo 
Presidente

1.53
235

06
4.67

La Compania estima que Ias condicione» 
dei mercado continuarão siendo favorabies 
tolos pronmos meses. £1 nível de Ia deman­
da general continua atendo alentador. nu en­
tras que loa reoentea lanzamientos de Re­
nault Twingo y Renault Clío han contribuído 
a ennquecer ia imagen de la marca y animar 
úfmficauvamente las operaaonea de ventas.

Asistieron loe miembros de la Comiaión 
Fincalitadora que firman al pie. Igualmente 
coDcumô el Contador Certificaste Dr. Alber­
to A. Allemand.

Prendí* h reuaión. «1 Titular Sr. Manual 
F. Anulo.

1.4(> 
232

Aprobar toda la docnmentaaón contable 
some tida a su consideraciún como asl cam­
biei) la Reaeâa Informativa y la Informaaon 
Adicionai a Ias Notas de loa Estados Couta- 
biea requenda por el artículo 68 dei Regia- 
mento de Cotizaaon de la Bolsa de Comercio, 
reíenda al 30 de Jumo de 1994. y dispcner su 
presentaaôn ante loa Organismos de Contra- 
lor.

2*Tnm 
30-06-93

En este estado, loe Seúores de Boutailler y 
Kasinsky maniíestaron que deb tendo regre- 
sar de innaediato al exterior —higar donde re- 
siden habitualmente— deiegaban rua reepec-

2vTnm 
30-08-92

Manuel Antelo 
Presidente

DELOITTE A Co.
Alberto A. Allemand 

(âoexo) 
Contador Público UJB-A.
C.P.CE. da ia Cap. Fed.
Tomo 103 Folio 223

?’Tnm
30/06/94

T Tthd 
30-06-91

Firmado: M F. Antelo - M. F. Antelo - 0. 
E. Danen - J. J. Goúi - M. F. Antelo - E. An* 
talo - H. A. Luppi - E. C. Abraxnovich • P. de 
Elizalde - A. A. Allemand.

Directores Presentea: M. F. Antelo. J. Ch. 
h Boutaüler. O. E. Dane ri. J. J. Gofii, E. E.

y danada Eatadoe Contablee correepon- 
dl enteo al segundo Oimaerri finaliaado 
al 80 de Junjo de 1904 y la informacsón 
adirumai a las Notas a loe Estados Con­
tablee requerida por ei artículo 68 dal 
Raglamanto de Cotúaciõn de la Bolas de 
Comercio.

En Buenos Aires. a Ias diez horas dei ocho 
de Agosto de mil novecentos noventa y cua- 
tro se reumeron en la Sede Sodal. Maipú 311. 
Piso 7a. los miembros dei Direciono de CIA- 
DEA S.A-, Senorea Manuel F. Antelo. Jean 
Chnstophe de BouteüJer. Ornar E. Danen, 
Joa4 «Javier Goàí Esteban Eduardo Antelo y 
Roberto Kaainaky.

àor Manuel F. Antelo quwn aceptó tales dele- 
gnoones. con la coníormidad de loe represen­
tantes da la Conuaión Fiara luadora.

Luego de un detemdo examen de loe docu­
mentos ahididoa. oídas tas exphcaaones de la 
Presidência y no temendo obeervacwoea que 
formular, el Direciono por unammidad.

nal a Ias Notas a los Estados Contablee re­
querida por el An. 68 dei Regiamento de Co- 
uzaaón de la Bolsa de Co mera o de Buenos 
Aires correspondiente ai penodo menaonado 
precedentemente, se encontraba transcnpta 
en el Libro Inventano de la Soeiedad y había 
si ao anabzada por los Auditores Externos cu- 
yo Dictamen rerpecnvo constada agregado a 
la nuama.

La Presidência puso a eonaidemdón toda 
la documentaaón contable al 30 de Junio de 
1994, que exigen las dispoexaones rogiamen- 
tanas vigentes para aquallaa Sociedades que 
hacen Oferta Pública de sus títulos valoras, 
inclusive la Reeeúa Informativa requerida 
por la Raeoiudón N1 195/92 de la ComisiÓD 
Naaonal de Valorea, aclarando que eaa docu- 
mentadón. junto con la Iníormación Adino-

Por otra parte, superada ia cuestión labo­
rai que enfrentó durante parta de) último tri­
mestre. la Compania considera que en ia se- 
vunda mrtad dei ano se regucrarân incre­
mentos produetívoa importantes, acordas con 
las inveniones capacitarias resinadas a cu- 
nuenzoo dei ejercicio accual.

En esta estado el representante de la Co- 
nusión Fiscahzaziora. manifesto que hahaen- 
do tanido a su disposiaón loa elementos oon- 
tables de juiao con auãaente anteladón para 
proceder a su examen y no temendo objaoo- 
nea que formular a toda la documentaaón 
que acababa de apronarse en el apartado pre­
cedente, procedia a presentar su Informe des­
tinado a los âoúores Acaomstaa, el coal ae 
hallaba tranaaipio en el Libro de Actas do di- 

cha Conuaión. sobatando su inclusiôn en e 
Libro Inventano.

A su vez. el Contador Público Sr. Albertc 
A. Allemand. Soco dei Estúdio Deloitte 8 
Co., designado por la Asamblea Ordinana oe 
lebrada el 8 de Abril de 1994 para oertíâcai 
los Estados Contables dei Ejernao en curso 
procediô a presentar su Dictamen. solicitandc 
su inchiaión en el Libro Inventano.

En este estado y no habiendo mAs asuntos 
que tratar se dio por finalizada la rrunión 
previa leceura y aprobaoón de esta Acta por 
los Diroctores. Síndicos y Contador Certifi­
cam* que firman al pid.
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I

MfRCADOB

FERNANDO PWTO - Doetor-ftoortonl 
■

i

2.3

•»
31

bgoçõoo

7

2.8

I

Reeeigih so

27.9
72.»

100.0

36.3
26.1

to
76.6

“T>

~A* AMBM OOMeOSM 0 
Aw movo oomponRen* db Mdatoo,

10.4
72.1

’ 2.1

VARIG

Moepodoo

Amdnco 4« Horto......
furape-------------------------

Américo Latina  
A ir «a ................

Doméstico (NamonoO.

IW.M 

Ooméancao

Pw>MRdl (UI 

C0>>00 

24.1

100 0

A domandogtobd. oapreaeo iwctvimami em PoaaagMoa.Km a Tondados Km de caga 
tranoporiado. apreoentou a oogumte eegmerweçõo;

(4*o obstonto o omtxnto de serrado competrç*o que tom caracterizado o atrvdodo. o 
VAJUG corttmuo roatomando ouo poeçõo do Mar onça nos «totantoo marcados em que otue:

**'*.♦?■ «maoAoni da prioidcncm 
nvrí- 4. . I.f- • •

Totd.......................................... .
UaAas iMimniiwWi (Pi

Aménce do Horta.................
fwoM....:................................. .

América Latmo  
Totd...,.......................................

", S.A. (Viação Aérea Rio-Grandense)
Companhia Aberta - CGC/MF N.’ 92.772.821/0001-64 

Fundão* «m 7 d* mae 0*1927

l1 MU d. .«u^m .... <Kd« W...HÁ a. hr.i.'i fU H.n -.

olorocMtoo uracamonts por noaaa empioeo
- inauguiaçio do võoe dootoo onuo S*o Peu<o o Ametardom
- Aumento do duas poro udo hoquénooo oemonoio do hgoçõo som socais entro Iraai 

o Suiço.
- Relormutoçio da todo do InhM doméetCM. com aumento e^nabcotivo do numero 

do Ilações iam eacaiea onuo oo fxrKoai c*nuo* gorodcxee do trafego Eaoa novo 
ee<»*ome oporooond. que possOirtou uma eigmltstrvo vantagem competitiva ao am- 
piar o num oro do opçõee oloroodoo aoo nossos usuiroe roprosantou também m- 

portanto marco no processo de miograçõo das rodeo do hnnoo do VARIG com oa de 
auoo conttoíodaa RIO-SUL e NOROESTE, quo atuam no tionsporto ooroo ro^onel

For assolado acordo ao cooperação anuo a TAP o o VAJUG Oa vdoe doa duae ampiesas 
onuo o 8raa4 o Portugal poetaram a ser o parado a om rogmo de cod^o compar tonado 
(“codaihanç") o coordenados oo no/Oroa da v&oa o oa deetmoo de modo a poaiOAtar 
oo outxco uouSno mororaa opções o momorq na QueMada doe aerv^os proaiadoe for 
soda au.nontado do nove para onxo o numero do Iroquénoao t emanes operadas por em­
preso durante o perodo de alto t rilogo

Por aua convon»énoa o tosuRodoo pormanocom om vigor oo Boçtantea ocordoa do coo 
paraçio coMaadoa com outraa congêneres. a sabor.

TranabraaO oporaçõo conjunta merkante *'cadO-o*Mnng'*
doméaucae
lutrianea oaptoroçto conar»» da hgaçio Bros! Alemanha. medonta "codo anamg *. 
De reou/tadoo obudoo o o soer g a docorremo desta acordo prenuoam ume cooperoçAo 
mae empto omre oe duae ompreoao. envotvendo outras Sreaa oporooaon«o
De/ta Askneo noaooe aerv^oe enVo o Bros4 o oa Eatadoe Undoe «*O operados em 
eenaunto com o Delta, om raçsne do vôoa comporttaMo* coda eheng" Auovéo 
do cdads de AUonta processo oo o rmed^açlo doe raepecbvoe mamae do bmwo. pq*. 
Matando conea&eo vnedkotM omre o Braari o oorea do 200 cModoo noe EUA. om 
ambos so oontidoe.

- Uanr*nev>en Atrbnoo Svstem C&Atl: s.ptoroçio ooqunu modMnto • code-elwmQ” 
da l<9OÇ*O BraeS Eecanrknévp.

- Jopoa Arbnes IJALI: oporoçto conjunta, om duae troquèncwo oemorwf. uma n». 
Tdquo o ouua para Naqovo.

Mor oco roQuuo nossa pon>opeç4o no processo de prrvon&eçto do importadora da bm- 
dosa uruQu^o Pt UNA Integrando um cansorcso formado por cmM urugupp. ergentmo 
e br00*0*70 C f^jroorworcn de Aoronavegacain' ). do qual perncpa com 2SW. o VAJUQ 
Iw doorgnado operadora prvtcpel. osaummoo o goronoamonto aa nova ompraoa pr^^j*. 
A partKpeçio eeorU/w do fVinconaoruo no H.UNA 4 do *1«. permanocertoe o Governo 
do Uruçuar com 4» doo ações

12
It

3
21

2 43
2 63

A rodo do HWiao corvo rogUennomo 36 oscotoa no 6rasd o 31 cslodea no estaria. loca 
Modas om 23 peeee nos u«o Amorcao. na í ixopo. na As*o o no Afr*co Em deioto<o/96. 
o ostonc*o n*o ducAcade doe hnPas oro do 438 1 33 qudómetroo comia 433 062 no ono 
amar*, f no o aa drvereao modrfcaçôos oiuoduodoo om noeao ooowema oporocrenei. cian-

ATCdWOsado polo Cmwoiho do Admowtroçâo para oaoroor. p porw do 12 01.N. o «ergo do 

j« Proadort* EaoautBm éé VAMS. torVia o dovor o o praor de dtfer-dwo quo o acaoapèe époooo 
I L ^fençOoo. au*a srteredo o complaudodo bom oonhopo. io<Mo "*oe <*•*«• prooóorto do eoneohdor

* w oafoepo do roouperaçdo dooommRndo poiso odmmetrações oue mo antecederam e. sobretudo, 
mintio oortoie de que o tarefo 4 v»4veí. tona voi que oe fotorno eeeeno*oe do *a4o cotio pra- 
•entoo; • VARIO oot* foiendo oruetomantoo proKmdoe om suo eetnxtxo fune*toí o peroned; 
eouseiincu o probMmo do Sinpalbne fawtoorro do e«*io prooo • vom retomando o aammne 
de oporaçAo rombvel.

Com ooao obfeuvo. dolm*. no prdpno mo tente da invooiMao. quo o oofotço gerenciai oo cen- 
OORVene om torno de 6 pnorPadoo que oe eondonearlo om motae vtOvqe o monaurives: 
I. Raafblldeda om rrfvoi ouf*ento paro, om prvnoiro lugar, romtmoror odt Ou adem ente oo 
doq moqroe mvooMdoroo do noooo omq*ooe: o ooonMto o o funoanire; om rogado lugar, para 
reduitr noeea dopond4eo« do eapiM do omprpetono, Mo oaaooonro 0. om ter coa e lugar, para 

. ■ | gorar oo recua soo prdpnpo mor entoe oo aroeaamonio outo-o* tornado. Nossa doeçie. vamos ou- 
,, moar a utAsaçdo da atual frota, de formo o doio rrvrr todo o potenuei do rocota que onde 

pode oforoeor; oo mesmo tampo, opnmerar o s*etomo do roservoe. para rerhov ou oOmmar o 
perdo do poooogorroo Oo custeo Motos o mdvotoo eotorio sempre sob r^orooo ocomponRe- 
monto. para que oo oiconcom indcoo de e*cr4nc« cada vm m«s oüoo.

, n. QuMIdade doo esrvlooe - Estou seguro do que um aofvgo conoentrade om torno da Pon- 
fuebdode. do 6o<v*ço do Bordo o do Atondmento om Tvro. cdoca/4 noaooe eertaçoe 4 aituo 

dOO moiheroo ospoctoWM dos usuor»o 0 vtabrMai quddado superior do noooo rodoito.
’' III. Utoamase H*et*M« - Na modomoaçio do poiroca do tocureoe humanei. s«* meu prov 

oq>al ompenno o daeenvotvmonto o tromamonto da oqupe da ttabalho e. no futuro. p«a os* 
•» wnu» um cl-ma de pavewie construo pioçTsmea do partcipoçio nos reoutladM.

(V. Imogem ooeperqehro • A mudança de cuRioo ompreoariaí devo wsduuv-ae. tamodm. am 
omoe en*>«M do imedune vieOídode. com osoe propOoto. vou tnoentw* moddioaç*** 
na pmmra o deeeroçio do rtooooo mnteo o procura o rajuvaneoamonto doo pripnoe senbotoo 
do tdonirficaçõo da VARIG.
V. IrdoemosMagie • AI4m do nocoosModo de aprimorar o noeto eateme de rosorvM. deve- 
dtoa oetender oe meamos roctoaoo do eomuncaçõo o todas as dem«e drooe poro que doioo 
poocam flu», om tempo rooi. as informações ssaonceq ao prosasse deoeOr*. om todoo oo ná- 

trqq. o oo pronto o poderio atondononto doa cbontoo
Poro que ooaee objetivos so matanabsom. 4 nocoesino nveets a. como oe recureoe eõo oo* 

caosoa. oo projetoa serio alvo do alta ooioinndado. baseada om anõioo do retorno. Atravée de* 
'too. o com o ontueiõatica coiaboraçko do todoo. vomoo tecalocar a VAMG no conotetaçõo doo 

* granoeo compontoao oõreao do mundo**.
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MOaraab© Ao Cobro - d gerooAe opereroonta stoenoeu d nhM do RO 224 ffMdd. am 
06, «n que© a© acrsooeraaram R4 70 rrtahôoo dd ”aMsd©do — taveoronenee" Rua, Mts 
• ■*«*»♦ »* a©>orev<Una. A ' e»*©a©i 4a hnsnwamsroeperto©. Oamanmu 4waa

R4 334 mtatai*. arracdrifu em ana©aaOaa 4a ipgiii a li 
u do oarro a um 4—m do RO 33 mMa©. radia44a 

•dcaa e hm do aartadn.
aa apara a mm a. também. come perto ©o ReoTOtado nb© Op©- , 

a a mimada lia d© programe de rmuvMaçí* ©rgen©».

Aoronavea de F©e©ageo©©. 
Aarenavm 4a Carga.............. _L

A. Míon^M B J47 1OO C~* 4—
retornaram ao trbtego roguier em puího de 1886.
Uma oriava aeronave arrendada b MUNA (Mo canederoda no demenaoaw© acmeJ. 

No ctocTO© de uteiaçbo do frota nbo farartt conadaradoa aa aaranmea B-74 7-200 Comto. 
fotwodaa da trafego demro do piano de rooetruturoçbo o to© aa onc©Mrom >4 tompre-

EVOLUÇAO OO TRAFiOO

Mareo Vestam 
Total..............................................................
Qddrnaoai Ve ada a |m—oa|
Totta .........................................................
Roeoag—dd Tiarea^aaaadoe

ORQANIZAÇAO ■ RICUR4O4 HUMANOS

Noeao p»Mtca do rocuropo humanoo oat4 oknhedo por i 
bem© ■ EdueaçAo o Deoorwohnmemo - Oudidada do Vi
No «mpa da oapacdaçOo e do deeemreMmenao aoeeMtwo a tcrarmd. o Vang ro—ao 
vwoaamanto diaamo o ona da 1006da ordem do 16.0 mMeodarom. omearendo 17—0 
parteMpaçôaa. O treatamonto Uereeaoperocionai. o atendmoreo oo ebenie o a aprmpra 
mento doe oaocutnroe o gerentea loram oe praweeo locoo daa ec&oa neaaa oampo

•- - ------ *----------- ----------------11 * / 2 * (ji»u«) em con
_____________ _____ ___r__ _________ .... _ . . . _ ida-graduaçAo em admr- 
motroçOo do omproeae) em convdnao com a Unrrerudede Federai Flummanao. amdoe 0 
aerom mcoedoe em 1000. guando oaré credo o Curoo Varg de AdmnauaçAo

 0.1
ar o compoaicâo do frota do ooronovea om 31 de ■íecomorc de 1006 a a wtdiadOo 
de noroa / av»c - d e tftrorie e rfie. cs Jt tipo «o oowpamonto

TM«O de Tatd
Aereearea________________ em 31.10.—

3

DIRITORfO
Carioo W*y Engata • Deotor Ptoo^onto
Andrde Lautwargn • Drator do Cargo
Canoa Ebner Noto • Dtrawr Fmonoead o de Refaodoo aom Moro ode
Choudo Affonoo Jungueeo • Oeetor da Engonndna o Mprxjwn—o
Uai da Oamo b*o» - Dretor do Logemo OperoemrMí
Ntaaen bbdcoei R»o« Corida • Dro»or do Oooraeftea de V6o
0di<n Caear Nogueaa Amouaaa • O«etor do Karrwe»uogOo 0 Rocurppe Numanoo
PoUo Enrcjue bAoraao Coco Dretor de Markaung o Vendes

LMO OO AOMINttTRAÇAO
Edçard Naeaanenio de A/aü»e • Pieedonto
Agumoido M. Junpuoee Fdho ■ Vrce4**oudeme
Amoldo Souid de Otaroea
logo Hoger

12 004 
4 446 
1 301

10 170 (ÍOO.0%1

É imponente deatacar gwe oo dapdnAoe totaa do amproaa om 1—6. com aafNoa o 
oncorgoa. ataonçoram USB 7S8.8 mMeo

4 4 Eoaoa pmgrameo de apaaontedono anaaogada t4m com© ■utiomacA© oa benahcM ofo-

teclo da opoaontodoria de ooroneuiaa a o potroonoao paraa pnncpea
compenruea ooreae guo oporem no Br aM dor de oo admmatioçbo preiomnat toiaonente 

'tndeoondemciro auaa penocmodorea^ o AERt/5 «ongregova em dara><c>€ do 1 BB.
36 834 pariK.pentoo ativoe. doe Quaa 72 8% porioncenioa oo Grupo VARJG o. 6 106 
pariKrpontoe aaaiairdoa. doa quota cabe ao Grupo a Irocbo de 88.3% Com at<v©« tuoe 
nora» o R» I b.mdo. om doiombro/46. ocupe o AfRUS a bonroae coiocacbo de *mio 
ma<w iundo do penedo do pm o prrmeuo anire aa entdadea loOpaiiocnodo aaior privado 
Evento© au&eoQvonioa Em 1 2 01 86 oo S<a Cortai Wd» Engata o ídgord N do Aroioe 
renunciarem, por motivo© poeaoeia. ooe cargo* do Pro*taento da Oraioro (aocutiva e P«e 
ardente do Conoemo do AdmmratroçBo. re*poclrvomenio Paro atdiatiiur lo*. o Conaamo 
elegeu o Eng* Fernando A.C S Pinio para o Ptoatabncio Eaocuinra o o D» Wdtorton f 
CaravattapwaoPtearJdnciado Concelho do Admcuatrocio No*tooiQk> o Vco P>apd4naa 
poaaou o aa< onorcxla pota Eng • Engeia. om aubetita^Ao ao D< Agnado Junouewa f-no. 
que ecaumtu a Proe>d4ncto do Conaotao do Curador*, da fundee*o Ruben Batia

Ff—FtCTIVAa

LMer mctocirtAret do mercado do uanapori 
termômetro do decomponho da mduatnc 
0 corRunto daa comperdem adreao norta-amendanee. o 
afeançado om 18M um raounado agregado de oarca

mdo eeemeevoa da IATA. tarv 
U— 2.2 —t—o. ouporand© » 

marca hMtdrtao do U88 1.7 b*»3o rotativo ee ono de 1888.

Ne rata daa.* impreoMnenao eaforçe do rooupereçBo aotbo. aom dúvtaa. o tnimpe 
raeonei do oferta, o aumento da domando, o enaugemento doe oevwturaa de opoo. ume 
pobuca da pregeo mm reabata o. tomtodm. a oonfupoçAo do ootarpoo o aoençae oevetd- 
yaae entro oe tranoponadoroe. T ode o empenho da odeeraetraçâo de VAAK1 noa _Vtimee 
anoa tem oo vedado poro oe moamoo obfouveo. com o tagAuma expecoouve do aiwgw 
ooe meam oe rooudadoo. R* grata em**, a amo otapee i anota** aoom ArogBe, no 
inAnet B3—
•» a aoortura do Cartoaiho do Admewtra^lo b partropo^Bo do prefMtaenp* Mo tagataoo 

aoa quodroo do ompreaa.
— a ronegocMgte do noem dMda mlomo e liwn*. com roduMo do otaBto • Mpgo 

monto do proeo;
— 0 rodutabe do 7.0— hmcroMnoo em noooo guedio do poooMÍ.
— a rodupio. do 13 pai a 8. do número de dootoroo o a otaranoçbe 
» a fochomento do taiae no Braad o no oatoner;

a ekmmoçlo do oaoeooo do capactaado do frota.
Tato medtaae — daa gu«o aigumaa tnreram wm mpecto wvcioi do doopoooe de enpie 
memaçbo - ee rmreiioram rapidamente om benoftatoo. como a tecla o ovetaçd© d© tworo 
doobvetodo

8.3 É evtaonio que © programo do rooeuvturo(*o nbo ee oogotou com oo pooom oeone. de­
vendo proaoegi4 rumo 4* motoe uMPoeda* na Manoagem do Ptaetadncio. e©m da ataque 
p«a 0 **fo»ÇO de recapnabxaçbo. no ptan© ocanórraoo. a do Mnonco do noaea *ao*cr- 
dado«empo trova, no oper acwtol. Em amtaoo — roc©nhecom©o — a VAAK2 eetd peda

6.4 Embora o eaorcta* do 1836 tenho ao maugtxatao ao© o reftaao 
gatrvee no campe ■ntornaoonal lotartea daa grevoo na Hanço.

%*4 mtai i adi ita^iOãtataeMMMAAa^mma—
MrrodOnO nonal. oatamoe conlimtae om noaaa capactaado d 
oAuvMo pota creoconco «nporUnc© que o Antac. Latmo o. dentro deie. o Rraa*. gonnem 
0 cada 4© com© pota* do doeenvoi<nmomo em uma economia gtoMaade Acreecanta- 
rtamoe o empenho governementta. recoraamonto arxmcredo. do awcntrre* o uaromo re- 
ocptrve. otrevdo da "Poèluca Noomnoi do Tur>*mo poro oo anoa 1884-88*

8.6 No ptano domOaecx» om aepeota. 4 do hx>domon*4 m»Unao eeuato^ca o conaobdeç4o 
d© fRano Roai. provadamento coepona Ovei por aprooOvta aumento do poder oomouvo doe 
aoaatanedoe o por auo ogrogoç*© oo mercodo de coneumo Ao tango ooaae aâbde vertente. 
croocorA. ooguromonte. a demando do Donaporta oOreo campo am que a p<oeervaç*o 
de hdarança do VARKJ 4 meio prtatMria.

A8FICTOK (CONÔMICO-FII

A onMoa comparativa doe demonetrolrvoo fmancoai 
como meio rotavanteo. oo oogumteo voneçfle* 
e> Ro«olia Hutai • medido om ddtare*. e tocaia de v6o pacoou do USI 2.872 btatòo* 
paro USB 3 018 bdhôeo (aumento do 13%1. todavia, om loco do d*cvatarqeçio do moodo 
norte-amor «o na (na quai ocorra a motat pateota do nooto loturamaniol. lotairvomenie oo 
Rota, o damonotraçbo d© raouhado om 1886. naoto moodo. octaa um decretem© oo ro- 
C4to bomda do ordem do 8% Quanutoirvomonto. como «o poo* voniear no nem 3 1 
daato Rotatóro. houve um aumento do 1% no numwo do p***og*-io* uantponadoo. do 
0.6% no montante de Pu/Xm e do 8.1% n© lotai do cago irontpcrioda lIon/Kml
b) Cwot© 4©e 8*rvip©e FroclaAao • om pato pota faia erro* cerna comentado o. 
Cumuiotrvamonto. como reeuhado do modtaoe de tocionataoçAo do Cuotoo. rogitrou M 
aproctav* raducio do I 2%. de tta formo Qu*. o doopodo do m*nor vomm* do rocatM 
UquMlae om Roal. o Lucro Bruto oacrtou. para mono*, om opono* 3% Ho. no comporta­
mento dooooo duoa vaibva* (Recorto Uqwdo o Cueto Dueto), comprovado ganho de pro- 
dutrvtaado bdoteo.
c) Raubad* da Ath4d*de ■ ©ato indcodor. que |4 opro*enter*, no confronto 84/83. uma 
vanaçbo poanrvo de 1 22%. vohou o crooca oubatanaaimonte oçor* com ume tara de 
103%; tendo petoado do RI 1 12.8 inahôea. om 84. pao Ri 228.1 miNti. em 86; a 
oroooimonto acumulado, n© portado 86/83. ehega portanto o 360% Rooponoom peto ta 
auitado paertiv© de 86 ao roduçdoe do 18% noa doapeeae oomwaa©. 32% noa honor A 
rioe do adrrontoiroçbo o do I % nao deopoooo odmmHtrotve*. onuo o* que© av^ta a fo»a 
do poceoal o r©*poctivoe encargo*. Item oito de bo.xtaama floipadado no contoato da 

I©p*iaç3o trebeihMta braaOwa
dl n r--------ftamata** Uquètaeo - e*ctamdo do conjunto do roauitado Imenctato M-
qutao" oo furoo ectaro fmanotemontoo da aeronevea. pata aua prâpna natvxeta dlo/encado. 
vor<lico-oe que o cueto do peoarvo fmanowo (Doopomí Fmanoooae U>adM) oa toduAor 
do RB 162.1 83 md para RB 1 26 962 md (17%». como oro do m oaporar do mudança 
do porfd do d Md o Tonto em 84 como em 86. a* Oatpecao Fmenceroe Lputaat ■ nlo 
oomeutedoo oo ruroo eotiro oqupemento do vôo - reproeentarem 4% do laMomonto taxado. 
O) Qmhoi ooAro Albo* © PottavM om Mootaa l*trongetao 4 importante ter oom 
proaonto que o oacopctonal ganho cooumI do 198 4 (RI ■ USI) !•> um aconiacmonto 
Oanaorrbnorin como oondoromo*. com abaotata civota no* rtan* 6 3 o 6 4 do no**o

AGRADECIMENTOS
Ita enoimo e bom eucedtao atlorço que doa pendeu oo tango doe uiunoa anoa, para 

•uporar driiciddadea mterrwe o aatpnea. o VARlG podo coroar com apooo obootartamento 
deoawoa ao *eu projeto do reoatruMCcAo a retomada do cioecrmeroo:

• noetoa aca>roaiM. peta ccmpreenoAo o epo« 4a doc*òea mororea da empreoa.
• noeeo corpo broorta, que tom aomodo ealorçoa a empenho crooceMo ao trobeiho 

da Adrrwwtrocbo.
• noooo* cbentoo - afvo prwneeo d* noooo componha

prerruom com suo eonliença o proferdncu;
- aa outoridode* ae/cmAuccm braaaeeaa. coordonadcrao o ortaroadoiaa

poObca do iranepon* adroo.

do eatimuta ba *po**ntadcriM entecciodao. pio^tftaumo rottaçbo d* I 836 empregado*, 
«pm© o aogue taompnouado:

TRAF8SO ■ FROTA

O quarta© ©aguerro ©<wee©nte • evoiucAo doo pnneee© dono do trtaogo e reapoctavM vo< 
naçôoa porcorrtuaie. comperando-oo oo anoo do 1884 o 1886 Aa aharacAoo afataodao 
na mdh* d© fmhoe dorMetrom ponrobu o retomado d© *roe**nerwo do omprooo noooo 
•ogmorrro. Merece doetoque o ©omportamonro oe uanroerw 
portAnet© n© ©on|un<o doo hogddroo do empreoa

6.2 No tooarm bo eonroo pevencroo©. rogrevomoo
01 FaarbtabM© MqMde CeMAbd ■ Rodu&u-eo ageeamemo 1-8*1. om aon*e«u4n*© g© 
jrtauüo^do oooretaro; em 31.12.86. oad© robe VAAAG ©TO «pn *aw povvmmp do 

M GMea d© —©Mo© - meroove-oo. mo dd© ÚMonoo e*arotata*. em 0.80. h© crowort© 
da 'taxadas de curta praoo". ©ue 0 ecedOvof neo empreoa* de proeteobo de sarv^e* 
0) EataMdamem© - o parar ©o oencato do ' caeittaaacAo totta " (peoorvo fmancwo ♦ 
pocrvnóroo IMu.de). eneanvemeo o eogiamo ooe©4o a©o ©oro úfwvroo MORa* («vt R8 
©Miboa);
• EtawAawnue o fm©no«momM 

curto preso. . . .  " 
. Idem do tango proa©

. Fotrertan© Uourdo.............................. ...

. cafitauiacAo TOTAL................
Oboan.* ee. em pm*r* tagor. ©uo o nhrai_____ __________________________ ______________ _
11%. com oo roboaeo M eemomadee no item 6.1 d Em segundo tagor. o Moprepor*©. 
ntaMade orore rocuraoe prOpneo e emomo ee atenuou oeetonte om 84 e 86. 11 i rt 
vomeroo oo balanço ©o 83 - no ©uta o poranp©cb© do Fl na capadcaçAe locai nbo paeeevo 
de 4%
Uo Cba^nro. o irtveaumenio om t otoiiiM o coageoao apreeeroou ~i—~T't ir©r>.a*a 
ter©, embora peouvo Cabo looearvar a o*ca©me aeoomponh© do RK) 6AA. roane ao- 
qubnaade eaaromoo beotaroe luoroavoo. Noooo oc«owe 0 eonoerver aporroe oo empreooo 
do atmdada lar temente comptamenror 0 nooaa o. na motatao doo poooMOdadee «ioreoMm 
pota marcado, abonar ao dama©
Amdo com rotaçbo oo Fetrendroo Ltautao Contobi. cumpro reeaahrro que nenhum r09atro 
*0 fas do crOAto mon^onedo no Nf nf 18. o euta om maço de 86. no* terrroo de de- 
c©bo do prarteeo matOnc©. )4 repreoentave RI 2.2 bSMoe. Entendomoe que. om harmo­
nia com o quo doctaromoo no item 6.6 do Rol et Pr© de 84. o* de aiamomar prudta^oa. 
om foco do vtato doo meroentoo omronndoa. o manutoncAo deeeo oMtano fero ©o *ro'enço 
ot4 *©. oegerodo o prcoesa© naôrana M>oar©. ro ccnhguro umeraairaa*la brpeta o eorro.

-------------- --------------------------------------------------------peto, tiverem, om I M6. 
um vcAjme nogociodo do 4 626 830 oç&ee no Boveaoe o do 1 866.000. nea d*n*a boi­
te* totataando 6 480 830 açboe nogoc©doa no sno Acpmpenhondo o fraco dooerrvo- 
nho do mercodo de açdee. neote tawno ««orcac©. oe FN aproeenroram taro do Kicrotrvtaodo 
de 6.86% na Bovoapa 0 do 13.2% n© BVRJ; p©o ©o ON. ©0 num©roe foram do 11.8% 
0 66.0%. rMpocuvementa.
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•• ATIVO MIIIVO
31.12.M

127 192HMD
Gse .

.10)

(

Vle.

PA99R7O CMCULANH711 112 1041110ativo cmculante 144 111 • 796

■6 241 131 410ATIVO REAXJZAVH A LONGO PRAZO

PASOfVO UOQML ALONGO PRAZO 1.940.771 2.134 407(9)

.1131

.<131

Ai! ,11.

I

2.134.1942.267,233ATTVO PORMAPOÍTT AATMMÚMO ÚQUDO 309 123 334 403

1.497.9963.1M944 TOTAL DO PA9MVOTOTAL DO ATIVO •44 1.497.996

tm Meado

3.117.917

94 900

IPadoN.
Dedução da A»c«u Oruta - Colmo.

3.147.992 (
(

Pordoo

704 4311 I

112.634
imofadiado 

I
(141

• 964.( 91

.1191<

.1111
V«nação do Caprtd GroUamo L*«4o.

3.39I0.1ULUCRO (HCJUttOl P/ AÇÂO NO RNAL DO 11MOOO.

• 961
4 124)

9.911
9

(91 
14)

11 Ml 
• 11 996

........ 9)

LUCRO BRUTO
D««pMM COffWÇiM......................
Gastas QwWd

Honor Anoa do Admímeiroçlo..
Dsepeess AdmènretrotnraO........

<4) 
............. 131

...(•) 
<101 
<121

..(7) 

..<72 <

Demonstração das Origens e Aplicações de 
Recursos Exercícios findos em 31 de 

Dezembro de 1995 o 1994 
(Vaiom em Mltiaras da Reata)

Balanços Patrimoniais em 31 de Dezembro de 1995 e 1994 
(Valorei am Milham do Raaii)

2 4011 I 
1119171 (

270 3701 
131.360

3 1011 
117 1111

61.1641
• 160)

( 
<

21 334
97 902

6 101

3.494.612 
| 24 041»

1.119.209
113.112)

69 721 

217 1141 
111 177)

66 347) 
• 1 7111 

143.613)

67 791
14 191

66 946
1 331

47.279
46 126
36 066

...........(91
. . (101 

1121

•44 166 

ií.òtZ

60 492
344 219
197 020

170 060 
1 063 a 14

1 747 423

60 193 
320 771 
112 111
42 124
32 201
61 172
21 477

6 326
44 161 

177 209

209129 
129 111 
14X963 

• 964) 
11 901 

436 466

ARJCAÇÔO 
Aertaamai de Amo ^rmononto

46 202
97 727
21.729

31 164
IH 173

623 114
1 461 702 

• 121 
31 733

97

791 162
611 001

1 270) | 

7.169

0RMW9
Des 0e»wl»
Luere Rebil UpM»

.................. .. Assloe
ReaUtodo de (zxdinra Petrvner 
todas Aeve AeeteArd e Longo R 
toxa de bnoedsado as Custo Uqu 
Garto* sobre Cugkei a Longo Pr a

PA MA/ O EJUOVfL A LONGO PRAZO
Emprãotmos o Imenuamemas • Cegai de G<o ....
Fnane ementas "Leaamg" ..............
DaOSmixa» ......................................................................
Juros em Curso PiomoIo

Empresas Convokodas .............
Contas o Pagar

RESULTADO DA ATIVIOADf
AaaUtado FVwwebo LigMe 

R soerías Hnanoosas......................................................

Dospeess Fnanossas......................................................
Juros da hnwwamentoa Egugements de VM.

.. ..<131 
..........113)

RESULTADO O99RACKNAL..

Remdaode n6o Opwsntsnsd...................................
LUCRO (RMJUUO) ÜQIADO DO IMÍ00Q

347 111 
14 361 
24 771
• 362 

11 340
3 4111

407.471 
40 111

121 367 
13 317 
37 213

110 664 
• 1 361

272.023

39 924 
411 661

411 46|

31.126

171.112 
6 111

190 066

167.163
11 129

162.299

32073 
• 696

40 799

2.313 923
23 147

2.336 170

36 621 
20 1331

11614

12 142
8 667

449 617

fce Nsedor 
31.12-M 

1.241 M9
60 169

1.747 423

tm Meado. 
Í111 M

299.202
43 462

QesemSmM 

11.1X94

OesemAre^M
31.13 94

PA9NV0 CMCULANTI
Fomeoooores ...................................
EmprOetenoo e Frrenc «ementes • Capital 
F«nenc«ementos *Leeemg"...w....................
DebArxurss ...............................................
Juros em Curso • towole  
Tesas e Comobvações................................... ..
Ordenados o Sdáres .........................
Congãneras........................................................ ...
Comas a Pagar   
Transportes o íaecutar  ............... ,
Provisões poro:

Conungãncae do L age loção locei  
Revelo o Reparo do teve ementas do

27 123

39.472 

1.1721 ( 229.969)

243 2301 I 
102.300

63 177

190 1311 I
116 266) I

6.616 
9411 I

314 604
I 201 301

196 106 
97 264 
21 696

REPRO0ÍTAOO POR:
Atrvo CrcuTenle

No Finai do fxsrofcv..
Mo MMO do ÍSSriiSM.

ImofaAiado 
Imofadoado Tdemeg................................................................................<61
< —) DsprocieçÔeo Acumutados................. <•>

Subsotai..................... ...............................................................................................
kmobaaaç&ee em Curas......................................... ........................................

PATRMÔMO LiQUDO
Cecrtsi &oc«al AtuNoado 

Capes» Socei Reatando .. 
Correção MonotOna da CapSd

Tsld Cep-tei load AsuaUado......

Aumento do Capital a Hem Negar...

Rasem es de Rosveiegão 
Sons Prápnoo..

Totaf Reservas

ATTVO RCALUAVT1 A LONGO PRAZO
Empreses Contraía das
DepáeRee E apontais...................................
Outras Comes .

Drfondo 
Dsspssss Amoruiãvo*  
(—) Amort«og9ee Así,owidadea.

TetadDNsaM»

3460233 
( 13 2341

77 613

ATTVO CMCULANTI
Deep a rd» si................ .............M..................................................
Comas a Receber
Oentss . ....................................................
ôrgloa do Govorno  

Cortglnaros....... ......................................................................
Empresas Controladas
Outros Crddrtos .......................... ........................
Proveio pors Crldrtos do Lxsuxteclo Otnndooa.

Total Comas a Aoosbor
Dopdanod Eapecmo............................ .
Estoques.  
Pogomemos Amaerpedos................
Despeo as Antecipadas

341 972 
10641 
3 2 347
10 111 
76 606
3 641) £ 

471 126 
41 161 
121 311
11 111 
46 201

tm Moeda de Owembm*! 
31.12.16

Demonstração de Resultados Exercícios 
findos em 31 de Dezembro de 1995 o 1994 

(Valorai «m Milham da RaSa)

ATTVO KMMAMSm 
irmoatenomos •

Empresas Controladas 0 Colmadas.
Outras Emprseso s Invosumemos..

39 1M
49 711

2 122 
-------- ai4Í —HS d34

- 434 020
“• i~ *32 ‘S3

i i rs»
114 »~Í2

Dso Asiarwtas o do Toresires
Redução de RaetelX^s Longo Pt ano.

TsM das Odgena. ....................

Reoeita Qpsracmnal Mquda..........................................

Cuans des taesdpao PT l — Asi
Cuotg de Vôo.
Outraa Deapeoas Operectonas
DeprecieçAo Apropriada ao Cuow doo lanagao.
Depreeieglo Cgu^emome "Lesemg"

6.6691 
104.211 
I3O.M7 

9911) ( 
2 793 

•2 622 
137.439) 1*103 112) 
36 M7 

7 169 
214 446

Gvthoo e/ Atrvoe o Poaorvoo em Moeda Eotrangoao.......

Psrtwoeçlo no ReeUtado do ConvoNdao o CoAgodes.

Dandendoo o Rondenentee do Ouuss taweeumaniae....

<1 049 1601 I 1M 796»
I 169 796) II 1M 364»
I 61.164» 17) 176

I 9.160) 583 721

Reeeaa ds Vle
(-1 CM6.............................................
Outras Recortas Opersaonee.

(1.921.314) 12.011.6211 

( 21 900) I
I 44 111) ( 
( 130M7) _l_ 

12.0260121 tf*?**3*
I.12I17O 

(

3 613 711 3.662441
(1.626 111) 11.361 626)

2.067120
21 677

2071.117

Redução do hnena«morwco a Langs Pr< 
ToM das AoAsosAss...... .................

VoneoM de Capad Cr edema Umads........... ..................................

I 

£_
( 199 219) ( 191.462)

229.137

•4 374 396 OW

( 101.233) ( 177 1741 
( 6 IIP 209-621

3.172 117 :
( 24 231) (

3.490.949
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ÍT
HtSTÔIUCO

Bere todo da a

401.4M 31.120 12X400 14.160 1614.746* 120.470

< 41.3071 01.307

1 0 4041 0.404

2O0 026 200 020

32.072401.400 31.120 <220 0001 334 403

• 007 0.007

1220 0001 220. MO

4.000

3331I 337
( 31.120*

.000*I

27.123 0.340C - ttodeo em 31.12.00... 272.023 300 023

e 1994Notas

ovóonoo HP4OAM

40 17021.030 33 073 04.100

ÍSpÚdOBVI itlo atuatoados para moeda

rdúooo C—*»ito

pmda
Ci —*  

•7.10I 10*71 0203 ( 4*1».*M

3031 20 730
IDUDUmUIe-

107 304

771 10 40377.1 10 047 I 1024110370 I 1M3
I

3410073 010 0413170173

itn IW 12*00(14.34*1711

1*7 1*3

MOMUZADO TtCMCO<
UI

ilo coiculodoo polo moiodo bnor

ETTOQUCl

I 410*»
I M

niooa 
I M
i im

Lemi 

<•*■•!■ ul

Causo 
hm

frmmli

;Ac aort>g>deo moneiortamsnta. 
M • oorr^toes **■ ionamonto

OiJi—i'pii

Atoas
• ll im—El — 

•Tivrao___
• 7377300_______

Oalapad
Cki—

■ Ml 
m 

0JM

um 
24*230

13 003 
24* 230

71*07
*72

AmmrOeOe 

Ceptotoe 
Ma—s—

— Moasriato t>rsrooe.^„................... .....
— Ordena da TrabMRa em Andamenit
— AmpertogOoo em Andamento...—_

V— 

Ca—*

< 4344»
I I0400B

f 20» 
101

4411

afrcmmtaçAo da» DCMONonuçôoo ccwtAkn
• «Mmivo da aparto içoar aa stlormopôes dnArigeioe #aa nvoettoares o ao púbbco em 
e. eoçpjmdo orientaçõe da CemassAe de Vtoorr

00 044
10 373
26 ISO

126 307

14 1*21 
70.0031

07W 
1 7*7

171 *42

20407) 
34 2»

WW

10M
Teta*

RiM—a 
*E idrids

MIA h». i— a 
tiaa — U 
«Xltewaa 
AOaal—— OA. 
YANGApv

24 741 
40* 443 
332 233 
241444
717 007 
104*74 
444 003

71 007
___ 14001 

2-2*4*43 

14*1714

7.4*1 
11146

4 4471 

1 TT2J
14 444*

200 
7.1a 14.0

iao 
10.0 
200 

4.0 • 4.0

7.2
14 2

it 4oa
24 700 
M 204

bagagens. on- 
bnftas e oonoços adrvoe domAebcao a 

i r di tiawadaa com a nevegeçAe atoas.

11.1108 31.1104
len * I*

107 701 
234 030

77 200
311 007

12*03 
344 444

.204044

30 701 
444 44* 
332 233 
270 207
317 007 
104 074 
•43 340

21 0>7
10 001

1313 040
1442 444

107.701
204.734

77 X»
134 0*2

14 033
37*002

1.340.0*3

in<
34 073

1*0 ow 
10M

•■ase

A - 6 todos em 31.12.09.. 
• - AoatoecAe Auinaa 

do AaavaAaola • •— 
•a* ona a......... ......

— AstotaçAo Aooervae 
da AaevakaoOe

— lucro Ltoutoo do 
Eatocic»e................

< 43 0431 
I 2000441

( 07 0» 
I 112 4441
I 44 00» 
( 140 4»
< 11 701 
1 174 41»
I 014.000*

• - Saldos am 31.12.04.. 
— Aumenta de Capital 

pele Convemle da 
Oebdnlureo.......... .............

— Aedu*4o Capsal

Prsjutooo Acumulados. 
— AealuaçAo Asearvaa 

da AeevaaaçAe • Bane 
Rrdpr «o ...................

— AootoeçAa Aaaervae 

de AoevobeçAc
• tovootmontao..............

- Rover alo õo Reservas.
— Rtofutoe Ltoutdo da 

taerctoso

< 
1 
I 177 0»
I 131 110* 
( 114 244) 
I 
I < £
7 604 í»
II 344 120*

R* Ml

•0 100
14 001
24 800

12* 396

I 40 7011
I 1141241
I 30 MQl 
< 172 4»
1 14 D7)
t 174 04»
I 4*4 404*

Demonrtraçlo das Mutações do Patrimônio Líquido
• Exerdcios flndos sm 31 do Dezembro da 1993 o 1994 

........................... (Vatoraa •<" MUham 4» Raato)

Oa ootoduos do Matar ioíb Orveraos a aa O dana do Tiabdho em Andamento a*o avtoodoa 
ptoo susto do aRuioiçla ou prodwçAo carr^utoe monotonamente, segundo a vm>oçAo da 
UFlA. bnvtodo a vetar do mercada do ropoeiçAo. Ao impor taçAee em Andamento soido 
rogtotradaa pela cuato nauníi ai* a data de balanço.
Imn—toada TAmdda
Oa dana propnsa o ao sauipomoniaa adeus doo too a lorma de ieee>n« ' fmansose t»wr< 
ertaao tooaingl. aatla domoneuadoo ao custo de a«u>e«çr
4 oaooçAo doe oQuapementoa de vda. teevaaadeo em OUT/* 
o parta daquela dato.
Aa deproctoçôee doo bons própnos o "loaamg",
■ os índio ada a no Noto 0. som vaiar loerduoi.

A provielo paro Aovroia o Repare do fqtnpamentoa de Vôo * tonst.t«ida com boas noa 
horae voaaao o rooroaonta cobertura doo custos a rssruor com rsvrsôos luturss Pws os 
OQkspamonioo da ultima goroçto. oa sustos do manutonçAe sbe roconnoctooo ao roeu*» 
ledo no medeio do ouo roaluaçAo.
AecoedwcM**ento da Aacada
Ao vendas a Ao rogratrodaa no Passivo Csculsnts ao tubr>cs Iranapertas a Eascutsr. sendo 
o leoerto roconnecida ao resultado quando da ofoiivo prasieçAo do serviço, portanto. O 
Sarda oarstonto no doto do batonpo representa os aer<nçoo o earom prestadas.

I 4.9M*

I 00M*

- Para psrmbe de e—* do ptsnds—*o
• tísnsrr Di* o Namsaterns DimsmI .... 
L Poro farmtw do labncoçAo do aareno—

(Roqroeo Pevmentol-------------- --------------- —- . Outros Oi**tee---------------------------------------

1. < CONTKJCTO OMRACXMA*.

O otoseso de Compardtis é oap*oror comeroioÉmonio. metoento eoneooeAs ou autoraoçAo doo 
^i deres PubUooo oompetentoo. iraneperwe odroeo em gerei, do possagost 
oomondse. cargas o malas poetais, peto esocvçAo d 
■rwomacsanoio. bom oomo prestar o teraeeoo, serv«ç<

DCIO737/74?n<7._
‘ Cmemam.s—m

-.íTZm— ImatM..

( 24 )tt> 
I 44 1041 
I 211IH» 
I 142 4011
I 133 4421 
I 
I < £ 
7 >04 3»
II 424 1441

< 1.472)

obngoçAos da Camponhto. roproson 
todos am moedas ooirongouM ou tndeaodoo em tod<o* mornos de vanaçAo de proçoa. 
oeiio otuaiitodoe com baoe noo tosas do eAmtae oomorotol o outros «taosodoroe. raspes- 
trvemonto. v^enteo no dato do batonço.
tvwtrwMMos FbtanceARM
Aa opAcacAea Itnanoeuae o et Ao demonstradas pato «Mor do opxoç*o acraecrdas doo ren- 
dimontae prè roto-tompono et* o data do baianqo o ostAe loprooontodoa por t/anaoçôes 

" normaie do mero ado e eom corocionst<oao do denvosves. A evaOoçAe do AdmuusuaoAe 
nAo —nuhceu ói<eronças relevantes entro oa vetores e* mareado o somAbd doo emprAo- 
tonos, finanotamontoe o debAnturoe (Nota 4. 10 o 121 devsio oo processo do leoetrutu- 
raçlo da a dividas ocerislo rocontsmanis Adcmnaamonte o Compontas mantAm 
ccmprormosoe eob a forma do "Loaomg" oporomnai oo quota ooiio demonstrados na 
nota 11.
•**— per* CeédMoo do ligi dito pie Ovtodeea
Canstrtuida de aoordo com e avaSaçAo Nstórrea do r«acoo do ctAdíio e o seu montante 
4 conotoerodo eutieienio para oebonuro do aveniuos pardas na lasSaeçAo das contas a 
rocobdf.

PMIr- 
tioeAo do U*W 

, 47 r» dada Fias to de AalsrAncia O resultado mReerondns apurado na automacoe do Logo 
i tocAo isoie Uris, reprsoontauvo doo parvwe o perdoa por ■nlloçAo. reler entoe aso posai 

voo o otrvoo monetPraos. foi rectooerlcads Aa contas o qus se vmcutom
b.; Altlodrdpôae Adono—
t Oo vo*oroo diapprdvoto, oo dvertoo reato Avo d o 

todoe em moodao ooirongour

■ lua—
• 731T2DO__________________
• 737T300
oc-iarx_____________

•••1 4741200________________
4 •**300--------------------------------

•>41300___________________
UA A» II______________________

*Amo4W7>4> 
• t—■ A* T^aa— ■ *tot PSi 

• Tsad tmboaems “Vae—r______

wwvtwcxto* km emp**csai CONTAOUADAI c COLIGADA»

Aa perttoipeçifles em omprveaa cone ei ades o oobgadoe ado corrtgxtoe mono t ar remonto o a*uo> 
ladoo peto mdtodo de equrvtoAncro pammorM*. com o oogtante compoo«çAo em 31.12.06:
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Saa. Otaailaaa Pa Tuname 
A4«aa-Aaiaiuf Lida.  
RK3-SUL Oarvipee AAraea 
Aa>Mna*a 6.A.......... . ..........«...
FvndaçAa Auban Sana..........
VAIUG A^opaaudria S.A... 
Cia. T«op*ei da Mal»........
Companhia Trpfacai do 
Hot» do Amaaàraa...............
SOR CmproonMmoraoa 0 
R»Hi»a>»»l>a...............................
Colorou do Oroail S.A...........
!marLocadoro SA....................

Emprlatano para Caprtai 
Unhoa do CrAHto

______________________ da oombuatíwol «am a Pa»adí4a. pagamento» monaaa 
a ftfoa aMoUadoa com boaa no taxa CETP. 

Oa paoa mcorvidoo o nAo vono^oa atilo cUa»rt«adoa no Pa»»>vo CrcUanta a Eiigívoi a Longo 

rtau. m IMOÇ*. f «U*____________ "•

— tpapamama do Ciwca..—. ...............
— Oanfaaanee a MMíanaa em

Prepnadedeo 6» Tariaam...................... (ol
— Deapeoca »em Urtroduplo da Epepia.

Nove IVleflvreatral.....................

• 8M8,........-______ ___

•’ «WUÍ<O ■ T«ü»

Aaropertwdnea..............
• (natrtvto Aarva do

OwlnSuKAa:
Curto Amo..
Longo huo

O» x>raa moorfadoo e nAo voncMoa oetAo «proa em ado» no Raaorvo Caculento na ruouca Jura» 
am Cur»a ■ Frawala.

M Cmprdeemea aem garanea da aeaeaa wMp m JapOa.
^rea warUrep oerdemia a "UHO4T*:

» Cmprledmao paoea praaeo da 10 a 6 tm». aem 0 anao da cmArow pma r~Q---------- 1 da
prmopH. Oa paae aeieUOdea cem Seco na "UOOA" mma agrood" do 3.6« o 3% a a., 
raapeowamonío. a6o davMao oameawalmaMo. Como deearrAneto da eperopSe da vendo 
doa DCO » • OalM Converawn Sondo o KMT» - OdngaeAoa ammdeo pote Toeouro NooonM 
do Oraad. for apta ode um totM de daadgm agurvatanta o USI 41.6 mdMaa o pud ctovert 
aor apropnede aaa raptada» em «unpAo do preso do emortpacAo doe omproetaneo Como 
garanuo doa toa apere»la». foram vmeuladea artevera em Orapko a em Moneua o o teto- 
Idade doa 0960a poomAdeo noa luapdirto» AIO-6UL. Seio. Ga. Tropud 60 Hotteo a C*a 
Tromed do Motlre do AmaiAmo.

Ia) Doopoaoe Amorialvoro do acorde aem o praia da tecoclo mlrdede.
<61 p~í Tpirri i~r-_ taro oemo iromamante do poaaeol tOenrca e HpUmiri.

puteiaMad» mataucronof. padremtapAo. v4o do toaioo ata., amortulvo* a tailo do 

10% a.o. a peno do ontrada.

UI Conuturpl. _______________________
do parootemamoe aem prMoa do 24 0 60 moooa a rurga de 1U ao mte.

(M CamrSuNloo retetrvao 00 COFINS do pertede JUN/83 a MA A/84 aOfalo do pareotemonio 
junta aoa Irgloe corroapondoniao com praia m4»mo do 60 meeeo o imoe 00 1 % ao ml^ 
¥ ateres do 1CM8 sobra oormcoo de tranoporta atoe antanoreo a JUC/84 o eOfsio Oa por 
«atemema junte aoa raapocovaa Estado» Oa pogomontoe oncanuam-oo eueponeeo por 
fprfa do docrslo do 6«jpremo Trtunol Federal;

(dl Tosas aoroportuanoa devteeo 0t4 JUM/64 objeto do porcolomenco pmto o MIRAI AO pote 
prMO do 88 moooa Oa pagamentos elo mensais com jurea d» IS as m4s.

(a) Contt Auipdoo da empreso dovidoe ao Al AU6 que cario oteeto do porcatemento a aor con- 
ssbdsde em JAN/66 e cujos pagamentos deveria acorrer a pane do FIV/M om 16 per.

Oa vaioreo ciacaitrcadoe no CucUonio rolarem ao o iranooçioo om candulee nermore da mer­
cado. Oa vaioreo cloetfrcodoa na Longo ^mo loforom 00 o contrato» do mutuo. romuneiMoa 

0 cwato <»o mercada

RI Ml 

IMS

Cro. »«»>Qrue« do HdliU.......... . ............................................
OATA Serv. AuxAoroe do Tranaperfo Alrea 6.A..
RIO-SUL Sorv^oo AOreoo Rs gr a nato 0.A..................
Fundaçlo Auben Sorta ........................................
Outraa........................................................................................... -

fa) Do aaosd» aom a vida ütl »»en6m.ee doo ipomiaii, qua no ooea da OMapeewMo 
da vSe. te. eotabeteoMo oonformo teudo do avabogM de OUTMO.

<S1 Dopreomdeo Ao moomoe taxoc doe cqiepamontoe a que ee referam.

0.1 Come dooerrinow do reovabagie 60a omapomomoe de via pooaddo om OUT/». fo­
ram apropnedoo 00 reeufiodo de ssorcte». do»poses do doprecMçlo do RI 16 080 ml. 
romenoooendo no Atrvo ImobAiada. o vter da RI 66.413 ml pio doverl ear r. sen Ao 
mdo ao r ocultado do oxoretesoo futuroo no metd» om «<e ooerror suo reste ac te A roc- 
pecfrvo rsaorva do roavefaaçio. oonatrtUde A ipocs. oproaontaee tmmuida am rateçio 
00 aatdo romoneecerrte no Atrvo tmotetaade om Al M 280 md dovMe 4 componaacio 

porciai com prejubea apuradea na ei

0.2 Face i apacaçie do dtapocrtnro aontMo no ango 2* de La* 6 200/81 (oram aproooada» 
oa raeidiado do oaerctem. despeo00 de eoprociaçle a cueto de oen» bcsados de Al 
6 6» m4 o RI 4 638 m4. roepecuvamante. <emane»condo no Atnro «mabduado o voter

* do RI 46. »3mdguodeveri aor rocontaerdo ao roeatoda de osoretem futuroo nome- 

dtea em que ooerror a aua roahiegie.

%25c2%25bb%25c2%25bben6m.ee
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10.1

Caw hui Tctoí  

33.100 33.100 34.000 JUU2OO6

14.000 14.000 20.010 6.606 OUT/87

20.301 27.230 20.OCO NOV/2000

0.344 SCT/OO

02.060

1.304 2.431 3.020 2.440 OUT/88

1.404 3.000 4.070 3.060 JAN/OO

3.124 4.000 2.040 JAN/OO

1.307 2.200 3.647 4.000 OUT/88I.

2.218 6.203 7.421 6F1/007.583 
X816

1004

- Loeamg Oper acurai 
(«IPiçaMCmà

Corp. - USA
(USB 3.0 tr*4u|

(o) Global AMcr.fl IM.WQ
Ltd. • Cayman 
(USB 4.7 m»Aea>.......

(«I RC Arfraneo * USA
(USB 4.7 mMoo)...M.

<•1 Areotl Wortewtoo
A vwtun - USA
(USB 3.7 frtotej......

(•I Boveha fiug
i Geeatoahaft Germeray

(USB 7.0 mdhtoe)------
GPA Gmuo - koM....

(o) Prematura! Leem
- Frarao Corp. . USA 

(USB 2X0 mtoôoo)....

3.567
120 

20 601

______ RB M6 
1006

12.001
120

103 357

22 036 

47073 

160.430

10.177 
7 200

86.644

20 480 

36.622 
110.478

10.451

30.062

•leaamg Fraramo
to) Wbrvngton Trwot Co^

* USA (USB 34.1 
^^id^Aoe)

(bl Wbnmgton Trual Ca.
• USA (USB 30.6
md«6m)...M ......

(o) Féwt Secunty torto of
•• Utah - USA

(USB 280 mBiAael....
101 GRA Group - USA

(USB 13.2 mtetoee)....

40 701 MAV2OO3
64 683

161.607

VARIG", S.A. (Viação Aérea Rio-Grandense)
Compinhi» Abarta - CGC/MF N? 92.772.821/0001-64

a. 8 toda devedor (USB 34.1 mdhôeo). r«iov»oa eco oentratoo d» 4 MD-11, suportada» peto 
garanódor da opereçAo (Mc DonruB Dougtoa) aando USB 17.4 mdMeo amortuAveu om 
10 peroetoa tnmmr— a parta da JUL/86 a USB 16.7 máhôea a aar amortizado a paru 
da 2006. Sobra o «atoo devedor modem juroo do 4% o.a. «cana da "UBOR" o cujoe po-

- çamontoa «Ao trimaetrua;
b. Satoo devedor da USB 30.8 mdhtoo amorttxAvara em 10 parcatoa a parta da JUL/06 com 

juroo da 4% a^. acura da "UBOR". mçoe pagamento» aAo trwreeteu;
d. Satoo demdor (USB 26.0 mBhôoe) o jtroo (USB 1.1 mdhAea) vercrdoo ratouvoa aa adnaa 

"D" doa oontrato» da 4 aeronave a MO-11 rramtooa com a Wtonogtcn Truat. rafman- 
otodoa junto a Fiat Bank of Utah pato prazo da 11 anoa. Aa amorttzeçflea aarAo menaau 
a pertn da JUN/06. Oa juoa. catoutodoa oom baaa na taxo da 4* a.». acena da "UBOR**. 
«Ao darndm moraaimento;

d. Parcatoa da pnncrpei a yuroa venodm no período de MAR a AJN/04 «obra convatoa da 
"toaamg". objeto da refinancramento junto ao arrandador pato prazo da 64 rreaoa com 
emortuaçAaa maream. O» juros. catoutodoa a taxaa hxee da 8% a-a. a venOveu da aoordo 
oom • ' UBOR" «Ao davtooa menaoimorao;

O. Vatoraa da "teoomg" operecronai nAo pegos a refmancaadoe pato» credores am prazoa 
mtooa da 18 a 60 maaaa. amortxzapdaa mareou a jcxoe oatotoadoa am taxm hxee da 
•* a.a. ou venèveu da acordo oom a "UBOR" meu 4% oj.

d. 4 metorva conformo contrato da JUL42 pato prwo erigirei da 6 anoa a opçAo da compra 
(USA 100.001. Oa ppgamentoe «Ao mareou. anoenmdc-se am JUN/M. Oa mm «Ao aai- 
autadoa aam baaa na "UBOR" mau **apriad** do 4% oto. a pagaa manotoramr.

4. ‘ 2 aotonwao OC-10 ("«d» !«■«» bato**), contrata da NOV/64 pato prcao da 6 anoa a apçAo 
**." do aampra pato vator da mareado o pagurentoo mareou. Oa juma aAo ootoulodao oam baaa 
f na "UBOR" mau "«praad" da 2.87* a.a. o 4* a.a., papoa manaatowma;

f. 2 aarenavae B-737-3OO. contrata da DCZ/61 oom a Wtonmfwn Tnut Ca. * USA paia pru« 
• 6a 12 anoa aam appAo da correra (USB 200.00) a vetar tatd do USB 63.2 mdhóoo. 0«

■ pagamamao ado trvreevau com juroo do 8.31* Oto.:

f. 2 aaronavoo MD-11. contrato da DEZ/62, com a Wtoungton Truot Co. - USA. peto prazo 
do 12 anoa, oom opçAo do oompí (USB 200.001. O« pagunomoo «Ao tnrreouau. ocor­
rendo juroo vortovoto do 0.4* ato. a 3.16* ato. oobm a "UBOR" tnmoovd o paoo touu 
do 7.28* oto.;

•». 1 aoranava DC-10. oontrato do OEZ/83 na modoMado. "aatotoaao-bock" com pruc on-
- 9meJ da 2 anoa, omondato para MOV/87 o aa amortuaçAea tnmoavua. davorAo ooorrw a

. parta do MAV86. Oa juroo, otootoadoa oom booo no "UBOR" moo "aprooT' da 4* oto.. 
aAo poQoa moreabnarTto;
2 oorenwoo MD-11. oontrato da 00/83 pato prazo do 12 anoa o op«Ao do compra (USB 
200.001. Oa pagamanf «Ao tnmaavau. maorrondo juroo vutowu da «oardo com a 
"UBOR";

j. 1 ocrarrero B-737-300 oonttoto do ABR/82 pote prazo do 10 anoa com opçAo da compra
- (USB 2.5 mMMoob oom omonaooàoo mana ao. mcorrendo juroo de 10.0042* ato.;
k. 2 oorenmroa DC-1O-3O oarguuroo. contrato de ABR/32, na modetatodo "aato toaaobart " 

pato praao de 6 anoa, oom cpçlo do eompra o ■rator rccMtod da USB 17.6mdMaa. A« amu- 
titooBaa aAe moreua, mconendo juroo de 10.7433* «to.;

l. 5 ooronavoo B-737-300. contrato de NOV/M tranalormedo om "toaaatg" f«tancaM0 em 
FEV/64. com praao do 7 anoa. opçAo da compro (USB 30.8 mdtôoa) o pagamentoo man- 
aaú. Oa juroo. ootaUutoo com booo na "UBOR" mau "aproad" de 1.6* a.a.. «Ao pagos

m. 2 motoro» CF6. contrato da MAJ/84 pato prazo d» 2 «noa com opçAo de compr» (USI 1.00) 
• jmortizoçdee mareou. Oa paoa «Ao catoutodoa oom beoa na '' a pagoa menadmonta;

n. 2 mmoroo CF6. oontrato de OUT/84 paio praao do 10 anoa. opçAo do compra (USB 1.00) 
o amorttoooAoa mareou o peru MA1/86. Oa jun» oototoadoa com baaa no tau do 4* 
ocdno do "UBOR" o pogoo menaabrento a parta do «nfeu de conveio;

d. 2 oeronevoo B-737-300. contrato da JUU92 tronafonredo am "tocetog" fmancuro om 
MAR/84. pote praao do 8 anoa, gom opçAo do corre'0 (USB 2.00). Aa amorwoçAee a juroa 
«Ao menaue com oreergoo fuoo do 10* a.a.;

R. 2 ooronevoe B-737-300. contrato da N0V/80 wanctormodo am "toaaing** bnancuro om 
DEZ/54. peto praao de 12 anoa, com opçAo da oempro (USB 200 001. A« omonaoçAoa a 
juea ado trêuatrma oom oreargoe eotoutodoe oom booo no "U8OR" mau "aproad’* de 

1.1260* otoj
R. 1 aeronave 6-737-300. contrato da JUL/11 truutormedo am "toMMtg** frenoaao om DEZ/M. 

peto prazo do 7 anoa, oom opçAo do cempra (USB 12.7 mdMool. Aa amortueoAea «Ao «o- 
maetreo eom ono arpoa (noa da 10.64* a.a.;

r. 1 aeronave 6-737-300, eonucto da JUL/81, traneíormedo om "toeung" francero em 
DEZ/B4, peto praao do 7 anoa, com opçAo do comp*• (USB 13.8 mdMeo). Aa amoruiaçôeo 
oto oemeovon oom onoargoo fuoa da 10.64* o.e.;

o. 3 motoroo CF6. oontrato do SET/83 na modabdedo "«atotoo«o-back*’ pato prazo do 3 anoa 
O opçAo do oempro (USB 42 md) com amortuaçAoa tnrreoveu:
1 ooranovo 6-737-200. contraio do AGO/82 na modakdode "«aio-teooe-becà" paio prazo 
de 2 ono» o opçAo do compro (USB 3.068 md). o «ar amonaado om 36 per«otoa a puta 

doDEZ^4;
3 metoree CF6. contrato de MAA/84 na modetatodo "aato loooo back** peto prazo d» 2 anoa 

o pegamentoo aemeotrua;
1 oerenmre 6-737-200. oontrato do JUN/S4 no modetatodo "aata-taaaa-bock" pato prazo

6. 3 oereneveo 6-747/2008. oontrato do 0EZ/B2 pote praao da 15 anra o opçAo da compro 
UYE8 800». O oaBdo devedor dovord oer amoriuada a porte da JAM/86. Oa prea aAo pagoa 
traiu ao oéi ui no a taxa fixa do 6,15* Oto.;

b. 2 aororaaao 6-747/300. oonvou de DEZ/86 pato praao do 16 anoa o opçAo do compra 
UYEB4O0». Oe pegamotoo oto tnmeovau o oe pá** •** M*a^adoo a taaa teu do 8* Od.

. pegtoou wneeuaOiiuito;
OX. 2 aororeveo 6-767-300. contrato do OUT/86. waretenredo am "leeomg" franco»» am 
* ♦ NOV/S4, oom opçto de compra (USB 200.001 o praao remanoocoma do 11 anoa. Oa po- 

gamontoe oto tnmaavau o oo juroo catoteadoa eom booo no "UBOR" meu "aproad" do
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23044

3 034 
3 Ml

0 340 12010 
1010 10 044
0 132 10 003

3 ISO 
2.000 

602

■ Doprec—lo de aeronave» po» atoada..................................................................
- Eabmatrvo da p»»de na venda do aeronave» parafeoodoa (0-741200).
• 0«>at da Aoeaadr— a SobroMa—too....................................................................
- Muito» aob»a porootamento INSS.......................................................................
* Outro» rocenao a deapeea» nAo oporacteneH

Ia) Com e eeçumt» dotdf—to
- (mpr—M Centrei ode» a CeOgodao. < 

I

1666 205
204 330

100 000 
420 133
• 10 220

haMAr
Saiaa feq 
l Goe—R

-Gem—v

3 
2
2
2 
I

2 
2
2

3747/300 
3 737/300 

MD-tl 
3707/300
DO IG30

21.040 UI 
00 101 UI 
33 498 (cl

AMAI 
OUTAI

2310 
672

1617
I 317(0 

44110

446
UJ 
611

1200 
0 226

0.010
437.340

Q—iiitFadoa) 
L—e <— 

liana MiniMii

070.100
11212

0 010 
040Hal

034 
1 003

010

1 7471 
1.203

12.1 KM3 
Oa («todoe. ouevAe

2 400
100)
849)

12 101

630 300

1004

61.770
S77

62 3S3

00 Mil 
377 046

6 asm

£
7

30 040

100.400

102 300

____________________ Obfadvo__________

■ Aerene— imotoroe. aaaoaa). Senuiari 
Raçaa a Sobrooee—-----------------—-----------------

• tat—a La—. PUdam. Á/aa b—nei________
- Rmain.to—ert» Ota Garai (Cargee. n , 

a OutraaJ .

34 OUROS

A companhia maniám cobertura da aagixoa por montontee conetdorado» aufeoeniaa 
paro eventu— rwooa cobro aaua euvoe Ciou rooponaobUdadoo. epreeemen— o eegumte 
doedobromente om 31.12.06;

Gota— U—Ma cobro Rn ono» ame nu» wiauMaa
OO Awe Permanente

» ^tnonerameneoe aai lana JapanOa
- Rnano»ememoo om Odiara ■ a mana an aa • outraa maadaa.

Oa aanvatM Oa "toaaw^" aparaoianai. par aa trataram dc operoçAoo tem opcAe dc compro, 
a. portento. tem aeracterteiee de eq—içAo. nAo ele ra—trodo» ou demencwadee no Ative 
Imobikiado e nam ne Paeervo íaipArei a Curte c lange Raio.

7 260 (2.026 0121 
0640 I 704 436) 

I 100.2061

306 
306 
264 
170 
102 

0.660 debdnturee. aendo;

ha.- MA 0

Idl Cueto maneai mAdia. variável de acerde cem ruu "LMOR** a— *ap«ead" 

<61 Apde JAM/00 cume maneai de U0I 2.034 wVmla.

naa a 1.300.366 açOet praterenc— peto (ator nxXbpitoado/ de 3M. paeeendo o 
Capnai Seoai OwWerrto a R teta ada de RI 401.330.632.02 para RI 
410.360 000.01.

tm 10 de daaembro de 1006. Io» rccAiadc AawmMdta Garai Eiltaordmdria qwe. 
dentre outrae datterattae, aprovew a redvtU de Capital Saciei em RI 
210.713.023.40. mídiiwt aompintlilt <toe pr—ata Aevmwudaa atl 31/11/04.

htcm—cd Laaaa 
RnanaaCop «MA

(0<
ím JUl/94. o Supremo Trantoai federei em r 
c>oneirdodo cfuande peto procurador Gerai da 
natureit monde pelo Omdcato Hocionai dae ímproeae Aerondri 
em cardlcr bmmar. a iucpaneAo do círcActo doa atoo normaüvoa cjuo empeaevom o co- 
bronca do ICMS aobre oa icmçoa do uenaporio eoroo Toi dociaAo. copundo noa ao a 
aiaoaaoroa |u<ld»coa’detormmou a n4o mcrdcncio daoiroio utouto ato que haia o decolo 
(mal

17.2 impoeto de Rervto o Contr—^4o Socaei
liMioaanooo lace eco pro»uuoa acixTMdedoa. nio ha impocio do Rondo o Conir.tM>ç4o 
Soerei dovrdoa. Oa pro*uUoe irecan. doduradoa do tocio rnliec«ona»* dilortoo. oaraionteo 
cm 31 da oarcmtMO da 1996 no momento de aproaamaaemaruo RI 62 manAoe. aorlo 
compenaedoe com oa lucioo de eaoicicroa luttaoa

Convèmo COU9AZ 64V66. aprovaram a u—taçAe peto (CMS 
• impoeto oobre CecUoçAe de Maraodonao o Gortnçoe de Traneportoe o CamvnMaçdea, 

rM do MA1A9. aobre oa aarvtçoo do aaneporto a4roo nec»onai da poeoaQoaoa O 
a. merbante apiceçAo de etiqueto (Reçvno Eapeoai do Crddno Raiuntc). da 9% 
noa Eatadoa do S4o Pauto. Ato Grande do Sui o ParanAI.

luigomento de Ac6o Daoia do Inconatitw- 
o Repubbco com beco em oçAo do mo ema

R9 M9 

1— 1964

(2.033 2621
( 6O7M7)
< 1M306I

RI Ml 
1696 '

3’ Emiaalo..................................................................... -........ — (a) I

166.106 ~i ■ ArroeadacSo par Coma do Teraaaoe.. 

«Sir - *** 

CRÍCNT09 COMTMGCNTKS

Com beco noa contrato» do conceeeio de unha* a ímproaa auavoa de acua con»u 
Core» n»to>coa. eaia promovendo açio |uo«c<a4. ganho om pm«>» anatbncio. v<oando 
o reeapcenonto peto poder concodanio da mauhctonta tardpio domeattoa vorihcoda no 
período de >980 a 1991 o emo montento otuakiodo ato mor/96. aogurxio cotouto po 
rrciai. 4 do RI 2 238 064 mi A empreeo dec>d>u nlo rellete om luei Demonauoç&ea 
Contado*» tora croditoe. olt que ocorro o juígomonio Imai do no»»a açAo

CPA Gr— • kdanl 
CAMCa. IM -Japaa 
M—C— «Jappi

Cerp .MA
CtobdAewMla—|
LU -Cp—
K Arrfn—e -MA
AopoA 46 Ml 
hc -MA
0717 - Laeaoj

roda» pato» reopocovoe perecerão emanai e doa auditoraa. aa roeorvoe metemMtoae. 
que repreaeniom ao obngaç&ea por bonoHc»oe ooncedtooe e o conceder, euatenaao em 
31 do daaembro de 1906 no votar de RI 1.019.203 mC. eeUo oooertae por bane de atrvo.

11. "1XA6M9Q" ORMUOOMA1 

A Empreaa memlm Mnpimain mS • lonna da "laeamt" ipiriiiinR daa ea^—ao

16. RESULTADO MAO OMRAC1OMAL

Doalaeamoa. a togue, ot rtttdiadot Mu floe doo prmcqtera evento» ocorndoa em 1966. 
61 Ml

(31.4361  (26 966)
(17 4261 
<14 2671 
<12 161)

1101.233)

- 3Í P4«e.

At dabdnturoa do I .• o 2* lAnot etlto aonde obnu de (ançt por parte dot boncoa ctoderea 
do omproea. conlormo occrrtura perbcUar e o votar da aubocnclo de Uh dobAntuet for. em 
JAN/66. ubkaedo ne bqutaaçlo doo omprAakmoo (unlo oquetot mtutu»çdeo.

O Inemuto Aeruo de Segtaidade Oootal. manitm piano do opooentadorta cemptomernor 
a hmcrondrro» dee emproeao do evieçto.
Pere hnanctemento de owaa euvtaedae. do acordo eom oa eilcuiaa eautnpa. tOo reco- 
tudaa conudKMçAee doo tunoondrioo e daa empraeao patroemadorae. que em noaao 
caco, conoepondaram a 0.6% doa MMrtoe do peoeoei. tottaoando. no oaerctaio, RI 
37.261 ml o vetorea do DEZ/96.

RRO 29MO Mt» 
6 720 0 710

17W7 17147
36 660 119M II7U

2944

3 031 4 044 
4012 17034

M. «MMOT ÜOUIM» rosar «TNorruwM nr motda nnuMMm* 
O mm <w~er «~u ....................... . 11 w ~ r*«». M.
thno indModoo 9 venatie d» moedee tebongorroa quando campa»ode 
Inlfidarn ebm pe«--------- -iii-i ii dee o4oneo r“ai i 4 *e.
O. MMM. MU. MM.ilir.ru Mn

UI Dablntwree eonvortlvoH om oçOoe ordmAriot: 
UI DebAnturoe eonvorehron em oçAto prtlMone—; 
UI DobAntwreo oonvortlvon em cfleo preiptn—a;
(d) Ot pjroo etlAo cUeed>cadoe no Peeervo Grcuianto na rubr<a "Juroe om Ctato • P-evtoAe”. 

A pena do 1.' do |uibo do 1096. com tiknçAo de rC-r. t auUuaçte monetAie dae dobAn 
turoo paooow a ter efetuado com bote no IK*C. com remunare^Ao do 12% 0.0. • prArtoo cal- 
cUado oonforme oternure de omMtAo. pagAvon enuetnonte. A amemioçAo aord efetuada 
om 3 parooUe anuan e auceoarvaa o paru do NOV/97 ou. * opçlo do debontunaia. atrevia 
do convorMo om ocAoa do orweee. qOe poderá aor •UjirOda^ç jueiquer tampo ato a doto

DrotrbuiçAo;
Curto ^mo..................................................  -

Ia) Aa dobAniuroa do 3.* ommeSo * 2.* aárie. oetlo. em tua letaMade. om Toeourana. tendo 
oeu vonoanonto em 1.* do mergo do 1066.

13.1 Im AeoambUra Gorai EnraorMnAno roeâiada om 17 de novembro de 1994. foi apto- 
vode o em»colo do 130.000daMnturee (4* emiaoAol com vator unaáriode RI 1 000.00. 
diwdMo om trla a Anoa, eom o oeguetto poo^Ao 31.12.06:

16. PCAOAS NOO fTDlO M0MVTAMO6 MAO RMMM4ADO6

16.1 No OamonevogAo do Rooidiodo etaborada copando oo orndnoo de eorroeSo MWograi. oa 
votoree rototrvoe aoe pemoe 0 perdoo noo nona monotAnoe (eram reeiOMihcadoe Ae 
rocpaeuvao oomoe a que ao reterem, c*M campe— Ao oott apriaamada na quadro a

o 63.046.703 ogOeo proferem»—.

Oe provetp— atoo oocHtártoe roaAudoe neato eaorcicto leram:

O. Em 27 do abni do 1995 forwn reaaxadoo Aeaombta— Gor— Ordinária o Ealioor- 
dinána que. dentro outro» deAboraçAoo. aprovar»m o aumento do Capitai Socmí de 
RA 30.923.010.00 poro RI 401.338.632.02 mo—nto meorporeçáo do roeorve do 
oorroçAo mcnoaáriedo oaprtai - RI 381.412.022.02. aomem—Aode novea açAoa.

b. Em 26 de outubro do 1995. o Coneohe do AdmowtraçAo optou peta rovareAo do 
vator doa orAdnoe mtoproModoo pata FundaçAo Aubon Sorta, otaaaihcado no Patn-

■ mbnró Uqurdo eeb a rvbrioe "Aumento de Capfloi o Homotogar ooneuuando o 
rneeme orMwto om tonta de mútuo, ctaeediçado no Eaigivoi a Longo Pímo eob o 
rubraro "Emproeee Controtadae".

0. Em 1096. o Concelho do AdnwvetroçAo homologou a converaAo de 6 566 debán- 
luroo. (3.166 de 1* eArb. 2 099 de 2.' aárn o 602 da Ia aárw - 4.' emnaAoi no

_________________ Datae.............................  

o<4 3I.10 96...» ...............
do 01.11.06 a 31.10.M  
do 01.11.06 a 31 10 07  
do 01.11.07 a 31.10 00. .. 
de 01.11 08 a 01.1190 ... 

AlA 31 do daiomtoro do 1006. foram convorbdi

Oe Miàoa om 31.12.06. que corrMpondom aoe compremoeoe maumidoe pola Emprese, elo 

rocrnhneidoo oo roetdudo <k> eaorcfew I ru^nce de CiMio '.'ti »m fvngAe do uUUcgAo 

doo roopootrvoo o—m*ntoe.

- Raoaiu Opera—nd

- Cueto dee f—
A—edao.......... .. ......  (1 901 612

- Deopcooo Camarei—  ( 019 M7)
- OeopeoM Admm—eovM. ( 1M 968)
- Ao—ado f—aaaro

LUade_..:.......
• Perdoo a/At»vee o

PaeervM — káoodo 
EaVangaoe ..........

- AeauMod» do
Pana—çU» .........

- Ganhee tPwáaal.......
- AeeuAade aAo

Oporão—ai---------------------- (
- RaouAad» Inftco—Arte.....

Prapriie do í «areia»______ (

MM.ilir.ru


dos Auditores IndependentesParecer

1

2

3

SI o Paiáo. 20 de março de 1996

Roberto Wagner Promonno

Coopers
& Lybrand

Parecer do Conselho Fiscal sobre o Balanço de 31.12.95

Aos
Acionistas o Diretores da
"VARKJ", SA. (Vlação Aéreo Rto-Orandemal

Celso Lima Araújo 
Roberto Bier da Silva

Coopera € Lybrand
Biodormann, Bordaach

Sócio Respcnsávei
Contador CRC SP 88 O^SffiS

Emílio Otto Kaminski
Arnaldo Sandai Pires

Os Membros do Consemo Fiscal da "VARIG", S.A. (Vlaçâo Aérea Rlo*Grandenae). tendo procedido ao 
exame da expressão contábil das operações da empresa no exercício finde aos 31.12.1995, tomando por 
base o Balanço Patrimonial, daquela data e a correspondente Demonstrado de Resultados, a Demonstração 

- das Mutações Patrimoniais e a Demonstração da Origem e Aplicação de Recursos, todos referentes ao 
exercício de 1995, o Relatório da Diretoria e o Parecer dos Auditores independentes, são de opinião que

referidas contas merecem ser aprovadas pela Assembléia Geral Ordinária que apreciará a matéria.

Porto Alegre, 20 de março de 1996 

Horst Günter Axthelm 
Izidoro Polacow

auditores independentes 
CRC SP 8.599 S/RS

Examinamos os balanços patnmoniais da "VARIO". SA. (VloçSo Aérea Rlo-Orendtnael. levantados em 31 de dezvntxo do 1995 
0 1994. o os respectivas demonstrações doe resuriados. dos mutações do patrimônio Atuado o dos ongens o apücaçôes do rocursos 
correspondentes aos exercícios lindos naquelas dotas, elaboradas sob a responsab*hdado do sua Admmts tração. Nossa responsa* 
büidado é a do expressar uma opinião sobre essas demonstrações contábeis.

Em nossa opinião. as demonstrações contábod referidas no primeiro parágrafo representam adequadamonte. em todos os aspectos 
relevantes, a posição patrimonial e financora da "VARK3", S.A. (Vlação Aérea RJo-Grandensel em 31 do dezembro de 1995 o 
1994, o rosUtado do suas operações, as mutações de seu patrimônio líquido e as ongens o aplicações de seus recursos referentes 
aoe exercícios findos naquelas datas, de acordo com os princípios fundamentais do contabilidade.

Manuel Eduardo Dommgue* Guedes 
Contador

CRC» 14f MS/S/RS - CPF 013.B01 U»4B

CONSILHO M ADMUfVTRAÇAO
Edpa/d Naeamonto do A/eu»o ■ Preerfente
Agumddo M. Junouewa Mvo - Vioo-Preeideme
Amoldo Sotea da Otovere
Inço Bõgor
Jooqum Fernandoe doo temos
üno Poreoo
Nxteon do Sempo»o Baetoo
Wotionon Fomcxxo Carave»el
WÉoon N4to Bnxnor
DIRfTORU
Carloe Wáy EnçoU * Dvotor PteoKJonte
Andr*o Lauierwain • Doetor do Carga
Cailoo Ebnor Meto • Dvotor Franco*o e do ReiaçÔeo cem Meroodo
ChudKi AWonoo Junqueva ■ Dvotor da Ençenhano o Manutançéo
Lua do Gome Mor • Dvetor do Logixuea Operacaonol
Nobon M4ooot Ret Corria - Dvoior do Operoçõoa de Vôo
Od4on Cooar Noguevo Junouevo - Dvetor do Adrrwvetraçlo e Recurooe Humanoe
Paulo Ennquo Moraes Coco - Dvetor de Marketing o Vendes

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas do auditoria o compreenderam: a) o planejamento dos trabalhos, con­
siderando a reiovánaa dos sakJoo. o voáxne de transações o o srstema contábil o do convotes ntemos da Compantva. b) o cons­
tatação. com base em testes, das evidências 0 dos registros que suportam os valores o as informações contábeis divulgados e 
c) a avaliação daa práticas o das estmairvas contábeis mero representativas adotadas pola Adnwwtração da Corr^anhia bem como 
da apresentação das demonstrações contábeis tomadas em conjunto.
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10.3. Anexo 3 - Demonstrações do Paraguai



PA9M3ACTIVO

2035767200

MO 235111

•60 000000

2423X200

im ST»
unir»

20205271
20205271

«9968»
77.758977 151 5X02

30 7120»
766 4667 <3

'368901
262571743

262371743
12705*40» 7270544 oa

11124 AO» •3’24 633

CUADRO DEMOSTRAT1VO DE PERDIDAS Y GANANCIAS
ROO Y A. 1M«Z.TOO». RESPCM. AEMMAV. R1ESGO8YAR. T0TALE8TMMRMTUAUTOXRUB■E*0CDEBE

20 173 717

«OKI» 540X7244 317X89» 123X5914 276 129X7 5472750.423466.4190652270390226778.171901TOTALES

f-
HABER

0

7 0
2646014

0

279.129X7 5 472730 43123685914466419085 98 016046 S40X7244 31 7X89202870290226776.171X1TOTALEB

HA8MVIDADEBC

214.111X3214111X3

HABERINVER54ONESOEM

WTERESES Y COMXS. &COLOC TEMP EN EMPRESAS FtNANClERAS 35.105 00235.105.002SALDO TRANSEER. A LA SECCION ADMIN1STRACION

HABERSECCION ADMINISTRA C1ONOEBE

28237170

282373.743
351» 002

#01 444 411 901 .444.411

1091 ASM

9000X8 
10.124X6

3UU345 
4X637 XQ 
1X520931

15141IXJ6 
•rom

6.446 627 
534110058

396653»
1X6901

1220X8
«9X798

371967

Balance General e Inventario correspondiente al 17 Ejercicio 
cerrado al 30 de Junio de 1994

LC. GUSTAVO A QUINTANA CABALLERO 
Rog. ContatMa N* QUCG M107W

19X4816 
10937.423

10300000
110000000 
10000 000 
xoooooo

25908813 
369413 364 
140755116 
534.110068

114214868
6.150.750

X.031046 
45597.132 
13X2914 
12964X8 

902 443 
53317744 
49.435902

PR MAS
RECARGOS ADUMSTRATTVOS
&MESTROS RECUP DE P.-ASÍGLCUDCRES 
CANCELAOON RESERVAS MATEMADCAS 
PARDCF EN CONTRATO DE REAS. PASVQ5

íiTERESES EN CAIAS DE AH0RA0
UTIOADE 5 VARIAS
FlUCTUAOON DE CAMBOS
SALDOS TRANSFERDOS DE IAS SECOONES

MCEM»
ROGOS Y RESGOS SOMARES
FfSPOKS*3iOAO CJW.
TRANSPORTES
AERONAVEGAOON
RESGOSVARCS
wo*

NVERSJONES

6923X3 
2202.175 
1 140000 
6 448 827

243773» 
1.7T7J8B 
1X8X1

330x0x2
1501JM

131X317

191.712X1 
21.182718

10 733302
40 000 

0

■ 642294 
2377500 
15*1704 

0 
143779X

1 975164 
'512.104

210X11» 
*90980 767 
53 J17744

110.165702 
51573 834 
79 0729» 
MJ98327 
20671717 

<01X78» 
49 435802

2 554371 
23121797 
40 542X8 

0

3000 000 
•0124 6»

_Xlt»279 
39 0644»

41 956953 
500925770 
201324.716 
S40SMM6

3389X781 
16273X1 
X1S2300 

460971X7

REMUNERAOON OMECTORES 
PERDOAS VARIAS 
RESERVA LEGAL
RESERVA ESPECIAL DTO. LEY17840 
AMORTIZADO* BENES DE USO 
RESULTADO REALLZAQON BÍNES DE USO 
SALDOS TRANSEEROOS DE IAS SECOONES 

ACC. PERSONALES 
AUTOMOV1ES

PERDOAS Y GANANCIAS 
UTWAODEL EJERCOO

SINJESTROS
PRIMAS DE REASEG. PASJVOS 
COM1SJONES
GASTOS DE EXPLOTAOON 
WPUESTOS. TASAS Y CONTRfflUOONES 
CONST. RESERVAS MATEMADCAS 
SALDOS TRANSE. A LA SECOON

PRIMAS DE SEGUROS DIRECTOS 
PRIMAS DE REASEGUROS ACTWM 
RECARGOS ADMINISTRATIVOS 
ANUI. PRIMAS DE REASEG. PAS7VO6 . 
COUlS DE REASEG. PAS7VO8 - 
STROS RECUP. DE REASEG 
GTOS. UQ. STRO RECUP. DE REASEG. 
STROS. RECUP. DE TERCERD6 ' .
PARDC EN CONTRATO DE REAS PASNOl .' 

RECAAGO 
PREW3ONES Y PROVLSJOKE S ‘

CANC. PREV OEUOORES POR PREMÜS 
CANC. PREV. RGOS EN CURSO 
CANC. PROV. STROS PENCXENTES 

SALDOS TRANSE. A LAS SECOONES

SlNtESTROS 
PRIMAS REASEGUROS PASMOS 
ANUL.PRNAS REAS.ACTTVO8 
GTOS UOUrJAOON SWtSTROS 
ANULAC. PRXAl SEGUROS ORECTOB 
CC4CSJ0NES • 
COM1S. DE REASEG. ACT1VÜ8 ’ 
GASTOS DE EXPIOTAOON 
IMPUESTOS. TASAS YOONTRJ8UG. 
WTERESES SPREV REAS. PAS7VO6 
S1NIESTROS DB REASEG. ACTM» 
GTOS. LIO. STROS. REASEG. ACTM» 
PREV1S1ONES Y PROVISJONEB

CONST. PREV. OEUOORES POR PREMK» • 
CONST PREV RGOS. EN CURSO 
CONST. PROV STROS. PENDíENTES 

SALDOS TRANSE. A IAS SECOONES

. 11X7342 
«1016724

■ ' - 00751

GULLERMO ISMAEL MACCHI S 
OrwctiX

'V50X 
4021X08 
444140» 

1X7 1X474

8782XS47
1965571

195000»
80 1» 

16871985 
33243970 
7814X1 
10S29M 

5405568M

732543
3047ZM

16964.4»

J«757» 
9.47592» 

12701951 
«298327

OR EU9.IO VEL1LA LACONICH 
PreWBníi

232911Q
107 90588»

0

•SIJ72J11 
■W608X3

0

<420X1
KO0 

tt.ttL085
147US7 

3X91»

5T75T2 
. 11117X8

S11D1M

1 4555» 
2561885

0 
M 4» 473 

0

4 059X1 
251550 

6 732817 
472833

1 <58485 
0 
0

656 682955 
111 773X8

63X6 782 
•29813616 

11 «08111

67in485
1 722240 

224 M6 
5 721 002 

18 479977 
144770850

4 873J30 
2*777530 

581760 
•01X78»

3 3582Z3A9 
70.70513 

<22920934 
33 925992 

3« 293 840 
378 185 442

»573 129291 
1X7 180229 

«62.7M 
3164*40 

78578711 
459962.4» 
128059» 

363357916 
252932» 
17 914319 
5156X7
nr»

831X331 
624 JM 646

400000 000
293 000 000
203 7» 4»

a 1X331 
560 990.767 
210X1.135 
<31 440 405

9.150175 
14X1.192 

383X8 
0

ÍXM.6Í14I» 
4958JB3 

57Á18U2 
. ? 41.4» 

0 
>51154.712

312958.704 
16.IU011 
12318929 
2OB612O 
54 14006 

21202» 
24847» 

0 
13342.714 
1428.450

CUENTASENORDEN
Oapcatawa à» tccxrm «n Qmi
MMM f CanaanM i DMn*w

54I04 7W 
50133X 
22272» 
1 372 664 

'6157265 
2.795907

3335679 
6292»

800380 
$4 6D4.4Z1

0

LC. MANUEL MAPSA 
Síndco

4 882263 
56181191 

0 
739014 

'C34 437

•325.110 
3* 761307 
2210920 
1 779210 
’ <94 480 

61883

5225354

253823»

Ifcxo 
xmxo 
MJH774 
2960353 

27X4X0 
1908013 
1932716 

LM» 
953»

CAPITAL
APORTES PARA AUMENTO DE CAPITAL 
RESERVAS

R«Mr*al*Qal
AtMrva fc OKI* L8V 17*40
RMKVt 44 A*r«W

PREV1SION POEUOCRES POR P«E MOS 
CREVSOKES TECNCAS

P'9r«ún 5«oi r-m;en— 
Prw*6n ^Rmqo* «i Ctf» 
RrM M4*rtnc»-VM4

OBUGAOONES CON TERCEROS 
Varw Cuarui AcrwoorM 
n«MD <J4 Prtvacr SocM 
Banco NKJonai m Troa»»0on« 
InvtM. r Convtxc. »K 64 AMQuradw 
S<4> SKMüna da Trtxxacon 
Ctaa. C*«. Producmt

C0ULS1ONES POR PRIMAS A COBRAR 
Elm**M 
Vda

REASEGUROS
CLu Raaaeguraoor» Cua Q».

CUENTAS DE REGULAA2X30N 
COASEGLROS

CfaACim» Ca«8B OXQMM 
PERDOAS YGAAWNQA8

UBM*E»cck>

1X826.132 
554322» 

13971827 
43.76707» 
12.1MX0

1.1X416
831X00
2X7X6 
L0CLM6

M45AJ0 ' _ IMM
2 8M014 1 730294

•43681752
7.147X9
5J47324

827 S50 
21.447 421
17X4»

1383»
• 1225354

. H.UU86 - --------------
401414

<283 015 
183151437 

0 
255 000 

1 460120 
X320167 

5 425 6» 
'6 910191 
1316334 
3 001 482 
«4 m

1.188JW -365870
19M116 80341X6

6 -• U0OO
t-.-.. 7U7U»

CUENTASDEORDEN ’ •
Acccnas ot Dv«c«x*i OapcaL ■ GvaXt 
n»rMM v Conunsa na DmngXaa - ■

.. .

ItXM

' ' í;. . 'ma ■T^ ,. -•* ’ XXQ.47O 

•?. -twxi 
‘ 4 ^6642974- >*^87158»

tiUBtt 
6330494 

162113 
11G1617W

. tV. 500X7X3
• 4JJO12Q3

•x.' uua»i
.. 1Q.TCA»

WJ86.«»
- . '-V^rtíao 

1043815

“ **vu

DtSPOMatOADES
FondoE»
Bancoa
GM
SocadaXi da ANoito v P«« Mi VW*4a 

PRÊMIOS POR COBRAR
Efenwram
Vd<

COLOCAOON TEMP EN EMP F94ANC
U Paraçuaya SA 
Fnancopar SA 
RnantudSA
Hnancon EicoM SA 

REASEGUROS
Cos. Raasaçuradoraa C*. CMo. 

OTROS OEUOORES
Deuóora» Vano* 

MOBL1ARO Y MATERIAL
BlENES DE USO
Amon Aamulada
Amort. dei Eorcxe

CUENTAS DE REGULAR1ZAOON 
CARGOS DIFERIDOS

í^\sB«in:es ciiaco

1368X080 330800
298X8X6 291367333

••«Ml? 
W7WB- 

43DX87» 
277.128192 

0 
1XS».1S0 
13.475X4



Cnsa Matriz: Luis Alborlo de Heirera 609 esq. Paraguarl. Tols/Fnx (595-21) >150.150/5

( ler. EJF.ItClClU FINANCIF.RO-DEL J DE JUNIO AL3I DF, DICIEMBRE DE 1.994)

ACTIVO GUARANIES PASIVO Y PATRIMÔNIO NETO GUARANIES

TOwrr’"’”
Varia* Cuenla» Deudoias

33.74B.79B.444,®TOTAL ACTIVO JiIV< PAT

osTa

1
güAraNiesDEBE

3M4.373 284,®TOTALTOTAL 1.288.00

□•rente Gen»ml

LANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1994

CUADRO DEMOSTRATIVO DÉ PERDIDAS V QANANCIAS

PRESIDENTEi 
VICE mEFIDEHTEs 
DinECTOnES:

•r. VleltM ZaMNar
Sfndtoo Thuter

f4 8MJ74.CMO.no 
(54.028.301.00)

J48.281.802,05

1.078 096 785.00
187.720 014.00 
144.146908 00 
157.411 005.00

1.428 998.548.00

Ailatesen Pagado» 
netmmeracíóii dei Persnnnl Superior 

(e) Onslos Oeducble» 
(hj Geslo» no Oedur b*»» 

S-ieldo» y olras nemnrteractone» 
Carpa» Soclales »/nemuneracfone» 
AkpiHe'»» Pagado» 
Gastos Va fios par» 0'enes de U«o y Sede» 
Gnslo» General»» 
Eg*eso» Vario»

112.168 832.00

n ikieldo 1
n )C?rnoAn 

PM: 10-0(14113

---- DIRF.CTORIO DF. CORFAN DANÇO S.A. DF. 1NVF.RSION Y FOMENTO
.CIbatG4cere» Aquiete QEBEHIEí

S«. ítobbi OnHo l.ercono R. OEHEN1E GENERAL:
6r lul« Datado» Gba4n»r GERENTE ADMMSTHAT1VO RNANCIERO:
Sr. Jkillo O»'N4" R<4»» a»»1»» oeremie comerciau

Or.rXjw.B^AdM OERENTE AOENC1A CENTRO:
Uc.Odo. U Monné OEREHTE SUCURSAL CILTOAO DEL ESTE:

Dr. P. Oscei Rodriguei 8. 
Uc. Ju»n Carfoe VWwder A.
Sr C4earOnnr«ei Mene 
Uc. Jo»4A KbMena 
Sr E mesto Almed» 
S». CeAo» A. SAnchei

W.U1J2LU3.W 
1.785.908 580.00 
9 477 070 475.00 

604 500 000.00 
15.041.217 095 00 

251 429.00 
95 044 242.00 

973 488 108.00 
1.753.458 584.00

1.500 000 000.00 

(ZftJfilHLM 
854 870 249.00 

491.780.00 
101.533 328.00 
122.409 588.00

8 025 928.00 
77.227.244.00

9U2lttt.ftO.0Q
9099029 09^09 
6 000 000 000.00 
3.000.000 000.00

Iniereaos Cobrados
Ingresos por Servktos Vartos 
OMerencla en Cambto» 
b<gr»»os Verto»
F4rdM» dei Ejercteto

ttlillMHl.M) 
(1.428 998 548.00)

0CE2S.I.UW
Cuentas Corrtenfes Guaranle»
Depósios de Ahorro-Guaranle» 
0»pósNo» a rtazn r%) Guninnlr* 
Ceritfkados de 0*pAs«ox de Ahorro 
OepdsMos Vartos Gueranles 
Cuentas Corrtontes Moned» Extranjer» 
Oepósíos de Abono Moneda Extranfera 
Depéxio» n Ptaro Ffo-Moneda Exfranjera

OEUMS-ÇflTLOIflAOHTIPAPES 
Prêstamos d» Bancos d» Pais

WEHIMAEA9A9 
hitereses a Pagar

fr Hoión krr entendí»

ido*
IOAN H81520Y
10O1HR3

BLEKES_DE_U$O 
henueble» e histnlactone» 
Muebles y UlUe» 
Mftquhas y Equipo» 
Elemento» de Tron?por1e 
Totnl Valor Invenlarlo

BiENM-Oimsoa 
Construcctorie» e»» Ptoceeo 
Papelede y UlKee en DrpAtlio 

QTRQ9 AÇTIVQ3 
Gasto» de ConsINur.lôfi y Organlzación

___4'ú____

______
CUENfÃ§ DE ORDEN 

Dnslvofiohllngento 
Rlcneo ílS tercero» 
CuentaíJj^Reglstro
TOTAL CÚENTAS DE ORDEN

___

•xá.' ’ "(Octsnr< no 
/J.' !M1!IML73»,M 

a i»4 ono ono (»••>■’ 
esoaireRS.Od

3943607.190.00 
10 300 rií.óó 

171.310.(10,00 
----------1^-

C0RFAN BANCO S.A.
DE I N V E R S I 0 M Y FOMENTO

GUARANIES Z‘V HABER 
z V’ l.574 3$7.S77.00r .S 

u22(.7O«333.9à^'.'*

ollÍJê 385.00 
125 889 995.00 
137.197.782.00 
91 598319.00 

800 382 598.00 
i 584 288.00

GAJAYJJ MICOS 
Elecfko Guarani?» 
Ef*»cftvo Morieda Exlranjera 
Qnitco» dei Pai» 
Cr»fiaeprMi9alea en el Fxtattof

Q^PIJIQSJKÂLJ.A^_ÇEN1 BAlJElf AftAQUAI 
OCP-Cuenla Çorrlenle 
DCP-Cuenia Çorrlenle Moneda Extranjera 
DCP-E”ca)e Legal-Guarnnle» 
BCP Encaje Legal Moneda £xtran|era

INVERS1ONES
Patl1cto*clón en olra» empresas 
Lelra» de Regulaclôti Monelntla 
Inveralon*s Varias

ertE9TAMO_9
Prisiamos contra Pagarée 
Sobreg>ros en Cuentas CorrlanJej 
Adelanlo por Cia. de brportndoies I 64 2 237 000.1 
Préstamos Fersonale» 
Préstainos por Tar|etas de CtWAo 
Frlstatnos al Personal 
Tolol PiAslamos ________ ____
menos- Inlereses Documentados no Devençèdoí'
cy.EHIAÇ_jLÇO_0RA3 J
hiletese» a Cobtnr 35 200.322.00
Inlereses Documentado» a Cobrar 2 81 1 34!J.d25.OO 
Cuentas Varias a Cobrar 2.dÍÍ:f)3.no

tnenn»! Inlaf^ir*! noctanenliMlna a Oav«i|jÀÍ •

3 MqíjíilS.OO 

36<;Téô.54n.oo 
351:141,544.00 
2Í:MÍt54.0O 

Lr, _

----- -í í

Mu 19) us sa
94 7 901 536.00
418 717.45P OO 

2042311 074.00 
I 082 ROO 755 00

<UfWMZ.Q9
202.143 600.00

81 087.00
3.840 869 000.00
883.780 OOO.nn

2.4>f.2ÇZ,Q24.00

................_
'• \'r«h p*c:luras a Tager por Tardias de OAdHoe

'AnOrbos de Arvortaderes
‘Sf i-.Cuentas Varias a Pagar

fiÍROS PASÍVOS
- btlireses cobtados por adatanlado

? Véllas Cuentas Acteedoras

íílm
ÊÀflrAi .integrado
Acnlones
Aportes para Aianento de CapRal

4^339.133,51145 vÍ

jf 
4330.122.518.® "
121W.Í&& 
333.B3I.731.® 

30 8(1.724®

MUrtadUJB
5B3.6IO.<01.W

2337JM.<Íf^0
________ íii- _____

33.744.744.ÍU®. IPJAL1

tBBMI 'WWMMies

4.234.820.355,00
25.923.187.913,00

8MJ74.CMO.no


10,4. Anexo 4 - Demonstrações do Uruguai



En Pesos Uruguayos •

74.19Q.671

Total Activo No Corriente 283.871.869

TOTAL ACTIVO 358.062.540

38,813.603Dividendos Pagados

Total Patrimônio 224.674.318

358.062.540

ESTADO DE
SITUACION PATRIMONIAL
AL 31/12/93

Patrlmonio

Capital Social (Nota 17)________
Ajustes al Patrimônio (nota 3.2)
Reserva Legal (Nota 18)________
Reservas Afectadas (Nota 18)
Resultados Acumulados_________
Resultados de Ejercicios Anteriores 
Resultado dei Ejercicio

Pasivo No Corriente

Depósitos por Envases (Nota 12) 
Deudas Financieras (Nota 14) 
Impuesto a la Renta Diferido
Total Pasivo No Corriente

PASIVO Y PATRIMÔNIO 
Paalvo Corriente
Deudas Comerciales________
Deudas Financieras (Nota 13)
Deudas Diversas___________
Total Pasivo Corriente_____

Activo No Corriente

Créditos no Corrientes (Nota 5)_______
B ienes de Cambio no Corrientes (Nota 6)
Inversiones a Largo Plazo (Nota 7)
Bienes de Uso Neto (Nota 9)_________
Envases (Nota 10)__________________
Intangibles (Nota 11)

ACTIVO
Activo Corriente

Disponibilidades__________
Créditos por Ventas (Nota 5)
Otros Créditos (Nota 5) 
Bienes de Cambio (Nota 6)
Total Activo Corriente

7,422,542 
40,031,061 
47.453.603 
(8,640,000)

24,172,473
48,659,134
49.736,314

' 90.427355

_48.Q00.000
132.444,994

960.000
4,455.721

2,626,081
75.454

4,212,634
149.356.913
104,575,349
23,025,438

35,600,782
6.120,085
1.240,000

42.960.867

9.246.937
30,406.197
14.906.871
19.630.666

TOTAL PASIVO Y PATRIMÔNIO______________
Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables.



En Pesos Uruguayos

138.124.369RESULTADO BRUTO

(92,074.886)Gastos de Administración y Ventas

RESULTADO OPERATIVO 46.049.483

53.835302RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

40.031.061

Impuesto a la Renta______
Impuesto a la Renta Diferido

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL EJERCICIO FINALIZADO
AL 31/12/93

Raúl Buela 
Secretario

Ruben Marturet 
Gerente General

Gregorio Aznárez 
Presidente

Aldo Bonsignore 
Gerente Financiero

Ingresos Operativos Locales________
Descuentos, Bonificaciones e Impuestos

Ingresos Operativos Netos 
Costo de los Bienes Vendidos

Resultados Diversos_________________
Resultados Financieros_______________
Resultados Extraordinários____________
Ajuste a Resultados de Ejercicios Anteriores 
Resultado por Exposición a la Inflación

615.582.407
(220.296.781)

395.285.626
(257.161.257)

(13.494,241)
(310.000)

672.841
(5.990.894)

137.369
(837.296)

13.803.799

RESULTADO NETO AJUSTADO_______________
Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables.



ANEXO I

En Pesos Uruguayos

Valores de Orlgen y Revaluaclones

BIENES DE USO Aumentos

14.931.587 8.911.413 8.027.17915.184.786 29.232.139

8.911.41314.931.587 8.027.17915.184.786 29.232.139

Amortlzaciones

BIENES DE USO

8.708.223 8.686.024 6.206.7012.154.082 23.025.4384,074.818

8.686.024 6.206.701 23.025.438

Acumuladas Actualización 
al inicio por inflación

Bajas dei 
Ejercicio

Amortizac.
Ejercicio

Acumulada 
al cierre

Valores 
al Cierre

Valores
al Inicio

Actualización
Bajas por inflación

CUADRO DE BIENES 
DE USO E INTANGIBLES 
AL 31/12/93

VALORES
NETOS

INTANGIBLES
Propaganda Diferida

INTANGIBLES
Propaganda Diferida

Terrenos y Mejoras
Edifícios________
Muebles y Utiles
Maquinaria y Equipo
Vehículos_______
Otros

Terrenos y Mejoras
Edifícios_________
Muebles y Utiles
Maquinaria y Equipo
Vehículos________
Otros

2.370.986
59.094,489

3.358.823
78.776.716

3.682.529
14,325.947

161.609.490

121,586
201.096
217.199

8.756.308
754.284

6.221.144
16.271.617

1.131.795
32.153.591

1.775.584
40,851.228

1.946.706
7.440.111

85.299.015

3.624,367
91.449.176

3.944,085
126.063.347

5.985.412
27,652,959

258.719.346

________0
31.534,438
3.009.161

58.810.372
4,815.465

11.192.997
109.362.433

3.624,367
59.914,738

934.924
67.252.975

1.169.947
16.459.962

149.356.913

_______ 0
18.843.984
2,714.201

34,155.426
3.052,676
5.789.464

64.555.751

_______0
9.981.312
1,434.816 

18.022,648
1.613.744
3.062.353

34.114.873

______ 0
______ 0
1.407.521
2.320.905

398.107
334,243

4.460.776

______ 0
______ 0
1.407.521
2.320,905

398.107
333.040

4.459.573

_______ 0
2.709.142

267,665
8.953.203

547.152
2.674.220

15.151.382

____________________ 4.074,818 2.154,082 8.708.223
Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables.



ANEXO II

En Miles de Pesos Uruguayos

ReservasSALDOS INICIALES

28.713
100.387

SUB TOTAL 4.800 100.387 2.770 28,713 136.670

MODIFICACIONES AL SALDO INICIAL 72.249 72.249

SALDOS INICIALES MODIFICADOS 28.7134.800 172.636 2.770 208.919

43.200 (35.756) (7.444) 0

(4.436)

2.646 10.10143.200 (40,192) 15.755SUB-TOTAL

SALDOS FINALES

132.444

5.416 38.814132.444 224.674

ESTADO DE EVOLUCION
DEL PATRIMÔNIO AL 31/12/93

Capital
Social

Ajustes al 
Patrimônio

Resultados Patrimônio
Acumulados Total

4,796
4

47.539
461

960
4.456

240
9.850

720
2.050

(8.400)
(240)

(9.850)
(2.800)
(8.640)

40,031
0

____0
38.814

___960
4,456

____ 0
38.814

132.444

47.539
461

TOTAL_____________________________________ 48.000
Las notas adjuntas son parte integrantes de los estados contables.

4,796
4

___ 720
2.050 

0 
28.713 

100.387

APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en Circulación_________
Acciones a Distribuir___________
GANANCIAS RETENIDAS
Reserva Legal________________
Reservas Afectadas_____________
Reservas Libres_______________
Resultados no Asignados_________
Reexpresiones Contables

AUMENTO DEL APORTE DE PROPIETARIOS
Capital izaciones______________________________
DISTRIBUCION DE UTILIDADES_____________
Dividendos en Efectivo_________________________
Reserva Legal_______________________________
Reservas Afectadas____________________________
Dietas de Directores____________________________
DISTRIBUCION DE UTILIDADES ANTICIPADAS
REEXPRESIONES CONTABLES______________
RESULTADO DEL EJERCICIO_______________
OTROS 

APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en Circulación_________
Acciones a Distribuir___________
GANANCIAS RETENIDAS
Reserva Legal________________
Reservas Afectadas_____________
Reserva Libres________________
Resultados no Asignados________
Reexpresiones Contables

(8.400)
____ 0
____ 0
(2.800)
(8.640)
(4,436) 
40,031



ANEXO III

En Pesos Uruguayos

DISPONIBILIDADES- Saldo Inicial 9.115.972

52.616.008

(25.098.676) 67.548.393

(43.601.100)

lUMENTO neto de fondos
9.246.937

ÍNFORME DE COMPILACION Montevideo Refrescos S A.

Montevideo. 14 de Enero de 1994
Aldo Bonsignore

FONDOS PROVENIENTES (UTILIZADOS) DE INVERSIONES
Compras de Activo Fijo_______ ___________________________________
/enta de Activo Fijo_________________________________________
Compra de Envases_____________________________________________
Transferencia de Envases al Mercado

-ONDOS PROVENIENTES (UTILIZADOS) DE ACTIVIDADES F1NANCIERAS
hréstamos a Corto Plazo__________________________________________________6.671.680
‘réstamos a Largo Plazo Obtenidos________________________________________________ 0
'agos de Préstamos a Largo Plazo _____________________________________ (6.212.172)
Hvidendos Pagados___________________________________________________(20.588.967)
Hetas de Directores(3.686.869)

(6.793.056)
(2.386.003)

(12.877.496)
7.957,640

(10.999.761)

15.151.382
(137.369) 
8.686.024 

28.988.143
(72.172)

(16.271.617)
260.214

(28.877.064)
1.287.367

(23.816.328)
130.965

FONDOS PROVENIENTES (UTILIZADOS) DE ACTIVIDADES OPERATIVAS
Resultado Neto Ajustado dei Ejercicio___________________________________ 40.031.061
Cargos No Pagados_________
Depreciaciones______________
Ganancia por Venta de Activo Fijo 
Aplicación de Gastos Intangibles 
Roturas y Otros Gastos de Envases 
Gtros____________________
Câmbios de Activos y Pasivos 
Créditos Comentes y No Comentes 
Bicnes de Cambio___________
Dtros Activos_______________
Jeudas Comerciaies__________
)eudas Diversas

IISPONIBILIDADES - Saldo Final__________________
as notas adjuntas son parte integrante de los estados contables.

ESTADO DE
ORIGEN Y APLICACIÓN DE FONDOS
Por ei ejercicio comprendido entre el 1/1 y el 31/12/93

i mi carácter de Gerente de Rnanzas de Montevideo 
afrescos S.A. he realizado Ia compilación de los 
itados de Situación Patrimonial al 31 de Diciembre 
11993, de Resultados por el ejercicio terminado en 
:ha fecha, de Evolución dei Patrimomo y de Origen 
Aplicación de Fondos, sus correspondientes Anexos 
qotas Explicativas, de acuerdo a Io dispuesto por el 
onundamiento 7 dei Colégio de Doctores en Cien- 
ts Econômicas y Contadores dei Uruguay.
s citados estados contables constituyen afirmacio- 
s de los Administradores de Ia Empresa, y han sido 
sparados a partir de Ia información emergente dei 
tema contable de Ia misma, donde personal alta­

mente idôneo, aplica prádicas contables adecua- 
das para ei ramo y aclrvidad de lajsociedad, siendo 
por ende sus registros contables formalmente 
confiables, en los términos dei Pronundamiento o 
dei Colégio referido.
Dichos estados han sido presentados de acuerdo a 
Ias Normas Contables Adecuadas aplicables en 
matéria de exposición de Ia información, habiéndo- 
se tenido en cuenla en todos los aspectos sustan- 
ciales, Ias normas estableddas en èi Decreto 103 
dei 27 de Febrero de 1991, a fin de que reflejen 
clara y razonablemente, tanto Ia situación patrimo­
nial de Ia Sociedad a Ia fecha de ciene, como los

resultados dei ejercicio econômico.
Dejo finalmente conslancia que el trabajo de 
compilación que he realizado, no constituye un exa- 
men de los Estados Contables de acuerdo a Normas 
de Auditoria Generalmente Aceptadas, ya que estas 
exigen para su aplicación, Ia independenda dei profe- 
sional actuante, condidón que evidentemente, no es 
compatible con ia función que habrtualmente cumpto 
en Ia empresa.



PASIVO CORRIENTE 90.781.718

74.291.207ACTIVO CORRIENTE

284.419.359ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO Y PATRIMÔNIO358.708.566 358.708.566TOTAL ACTIVO

140.694.245RESULTADO BRUTO

94.648.955Gastos de Administración y Ventas

46.045.290RESULTADO OPERATIVO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 53.835.302

RESULTADO NETO 40.031.061

Ingresos Operativos Netos 
Costo de los Bienes Vendidos

Ingresos Operativos Locales________
Descuentos, Bonificaciones e Impuestos

Impuesto a la Renta______
Impuesto a la Renta Diferido

Resultados Diversos______________
Resultados Financieros____________
Resultados Extraordinários_________
Resultado Ejercicio Anterior________
Resultados por Exposición a la Inflación

Créditos No Comentes______
Bienes de Cambio no Comentes
Inversiones_______________
Activo Fijo Neto___________
Envases_________________
Intangibles

2.643.011
75.454

3.793.779
149.376.447
105.474.519
23.054.149

9.936.482
1.458 

31.068.189 
13.609.854

1.045 
19.674:179

397.393.603
256.699.358

618.251.217
220.857.614

48.000.000
132.444.994

960.000
4,455.721
7.422.542

40,031.061
(8.640.000)

35.892.445
6.120.085
1.240,000

43.252.530

638.619 
(5.865.098) 

137.369 
(837,296) 

13.716.418

24.146.506
17,595.748
49.039.464

13.494.241
310.000

ACTIVO_______________
Disponibilidades___________
Inversiones Temporárias_____
Créditos por Ventas________
Otros Créditos____________
Gastos Diferidos y Adelantados 
Bienes de Cambio

PASIVO_______
Deudas Comerciales
Deudas Financieras
Deudas Diversas

Depósitos por Envases______
Deudas Financieras________
Impuesto a la Renta Diferido
PASIVO NO CORRIENTE

PATRIMÔNIO
Capital Social
Ajuste al Patrimônio
Reservas Legal
Reservas Afectadas
Reservas Libres
Resultado Comente
Dividendos Pagados

ESTADO DE SITUACION anexo iv
PATRIMONIAL CONSOLIDADO AL 31/12/93
En Pesos Uruguayos

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO 
POR EL EJERCICIO FINALIZADO AL 31/12/93 
En Pesos Uruguayos



NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES AL 31/12/93

1. NATURALEZA JURÍDICA

2. ACTIVIDAD PRINCIPAL

3. PRINCIPALES POLÍTICAS Y PRACTICAS CONTABLES APLICADAS

La metodologia aplicada para practicar el ajuste por inflación consistió básicamente en:

3.4 Defínición de Capital a Mantener y Determinación dei Resultado.
Se ha considerado Resultado dei Ejercicio, el mayor valor que arroja el Patrimônio al final dei ejercicio, respecto a la cifra de Capital que 
debía mantenerse. El concepto utilizado de capital a mantener es el de capital financiero. Dicho Capital, esta representado por la suma de 
Activos y Pasivos al inicio dei ejercicio, valuados a moneda dei 31 de Diciembre de 1993, a los que se le dedujo la declaración de 
Dividendos. A efectos de la determinación dei Resultado dei Ejercicio, todos los importes se expresan en términos de moneda de poder 
adquisitivo dei 31 de diciembre de 1993.

• El efectivo y las cuentas a cobrar o a pagar en moneda nacional se exponen a su valor nominal.
• El efectivo y las cuentas a cobrar o a pagar en moneda extranjera se muestran convertidos al tipo de cambio vigente al cierre dei ejercicio.
• Los restantes rubros fueron ajustados en función de la variación dei índice de precios al consumidor en el período que va dei origen de 
la partida (ingreso al pairimonio) al cierre.de! ejercicio.
• No se asignó valor a las diferencias de cambio.
• Los rubros patrimoniales se presentan por sus valores a efectos legales o formales, incluyéndose el total de Ias respectivas reexpresiones 
como Ajustes al Pairimonio.

3.1 Bases de Presentación
Los Estados Contables han sido preparados en general de acuerdo a normas contables adecuadas en el Uruguay, las que sustancialmentc 
coinciden con las normas intemacionales de contabilidad emitidas por el International Accounting Standards Committee.
En tal sentido se han considerado las normas contables establecidas por los decretos 105/91 y 200/92, y el 103/91 en cuanto a la 
presentación uniforme de estados contables en nuestro país.

La actividad principal de la Sociedad es producir, distribuir y vender las marcas de la línea de bebidas refrescantes de The Coca-Cola 
Company en los departamentos de Montevideo, Canelones, Maldonado, Rocha, Lavalleja, Treinta y Tres, Florida, Flores, Colonia y San 
José.

Montevideo Refrescos S A. es una sociedad anônima fundada en Montevideo el dfa 29 de Noviembre de 1945: fue autorizada por el Poder 
Ejecutivo el 15 de Marzo de 1946 e inscripta en el Registro Público y General de Comercio, el 26 de Marzo de 1946. Cotiza sus acciones 
en Bolsa, por lo que de acuerdo a lo establecido por el Art. 247 de la Ley de Sociedades Comerciales No. 16.060 debe considerarse abierta, 
estando por ende sujeta a la fiscalización de la Inspección General de Hacienda.

33 Critério General de Valuación de Activos y Pasivos.
Los activos y pasivos han sido valuados sobre la base dei costo que inicialmente se desembolsó para su adquisición o dei compromiso 
asumido respectivamente. En todos los casos, dichos importes fueron ajustados según se expresa en el numeral anterior.

3.2 Reexpresión de los Estados Contables para mostrarlos en moneda de poder adquisitivo uniforme.
Los Estados Contables han sido ajustados de acuerdo a lo establecido en ia Norma Internacional de Contabilidad No29, a efectos de que 
todos los importes estén expresados en moneda de poder adquisitivo dei 31 de diciembre de 1993. A tales efectos, se ha considerado el 
índice de Precios al Consumidor, compilado y publicado por la Dirección General de Estadística y Censos, para medir la variación en el 
poder adquisitivo de la moneda. La variación de dicho índice conespondiente al ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 1993 ascendió 
a 52,88%.

cierre.de


4. CÂMBIOS EN LA PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

5. CRÉDITOS

6. BIENES DE CAMBIO

Pesos Uruguayos

19.630.666Bienes de Cambio Corrientes

75.454Bienes de Cambio No Corrientes

A los efectos de establecer los activos por créditos en el importe que efectivamente se espera cobrar, se deduce de los mismos una previsión 
para Deudores Incobrables, determinada en función dei riesgo de incobrabilidad estimado y de tendências históricas. Al cierre dei ejercicio 
tal previsión ascendió a $ 94.739.

En este ejercicio la inversión permanente en acciones de Riberefla S.A. fue valuada de acuerdo a lo descripto en la Nota 7.
En el ejercicio anterior, los estados contables de Riberefia S.A. y sus correspondientes anexos se presentaron consolidados con los de 
Montevideo Reftescos S.A. de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad N’ 27.
En el presente ejercicio, los estados contables consolidados de ambas empresas son presentados como información complementaria.

3.6 Definición de Fondos adoptada para preparar el Estado de Usos y Aplicación de Fondos.
Para la presentación dei Estado de Usos y Aplicaciones de Fondos la empresa adoptó como concepto de Fondos las Disponibilidades.

Los Productos Terminados y en Proceso fueron valuados a su costo de 
producción incluyendo matéria prima, mano de obra directa y gastos genera- 
les de fabricación. Los gastos de íabricación tanto fijos como variables, han 
sido imputados a la producción en el período.
Las Matérias Primas, los Maieriales y Suministros, y las Importaciones en 
Trâmite, se valorizaron en base a su Costo de Adquisición.
La asignación de costos por consumos y por ventas, se han establecido sobre 
la base dei Costo Promedio Ponderado.
En general, no existen bienes deteriorados ni que no puedan ser vendidos en 
el curso normal de los negocios.
En todos los casos los importes se han expresado de acuerdo a lo establecido 
en la Nota 32 y los montos resultantes, en general, no exceden los respectivos 
valores de realización.
El cuadro es un detaile de las existências de bienes de cambio al cierre dei 
ejercicio.

3.5 Reconocimiento de Resultados
Para el reconocimiento de los resultados se adoptó el principio de lo devengado.
Los ingresos y egresos incluídos en el Estado de Resultados, también se muestran por el importe que originalmente se obtuvo o que se 
desembolsó por los bienes y servicios, ajustados en función de lo expresado en la Nota 3.4.
Los Ingresos Operativos Netos se han tomado por el precio de venta de las mercaderías efectivamente entregadas, deduciéndose los 
descuentos, bonificaciones e impuestós que correspondían a dichas ventas.
El Costo de Ventas representa el costo de producción de las mercaderías entregadas. A dicho costo se le han incorporado todos los gastos 
variables y fijos incurridos a efectos de poner en condiciones de entregar los productos terminados a los clientes.
Los Gastos de Administración y Ventas, los Resultados Diversos, los Resultados Financieros y Otros, han sido tratados de acuerdo con el 
principio de lo devengado.
El Impuesto a la Renta incluye el estimado a pagar por los resultados fiscales dei ejercicio, adicionándosele los mayores impuestós que 
habrán de generarse en futuros ejercicios, por la aplicación en el presente, de critérios fiscales que afectan temporaimente en forma diferente 
a los resultados fiscales y contables.
El Resultado por Exposición a la Infiación se presenta dentro dei Estado de Resultados en forma separxla de los demás rubros, 
representando para el ejercicio una ganancia de 13.803.799.

Maleriales y Suministros
Matérias Primas

Productos Terminados
Productos en Proceso
Matérias Primas
Maleriales y Suministros

75.454
0

6.851.599
215.607

8.216.258
4.347.202



7. PARTICIPACIÓN EN OTRAS EMPRESAS

Socíedad

8. EMPRESAS VINCULADAS

9. BIENES DE USO

10. ENVASES
Los Envases que a la fecha de cierre dei ejercicio se encontraban en Planta, se valuaron al costo de adquisición o al valor dei depósito de 
sefias dei momento de su reingreso dei mercado, en ambos casos, corregido monetariamente en función dei critério establecido en la Nota 
3.2. Por su parte, las Botellas y Cajones que estaban en el Mercado se valuaron a los precios comentes de sefias de envases vigentes al 31 
de Diciembre de 1993.
En ocasión de la transferencia de envases en Planta al Mercado, su valor contable se reduce a los precios comentes de sefias vigentes en 
csa oportunidad, que en general ha venido siendo inferior al valor contable debido a razones comerciales, volcándose dicho importe a 
cuentas de gastos.
Los Envases no se deprecian contablemente y se dan de baja en función de la cantidad real de botellas y cajones que rompen o se inútilizan 
en la Planta, adicionándose dicho monto al Costo de los Bicncs Vendidos en el Estado de Resultados. Los costos de los consumos, tanto

Los Bienes de Uso cuyo detalle y evolución en el ejercicio se muestran en el 
Anexo I, se valuaron al costo de adquisición o de construcción, los cuales 
incluyen la capitalización de intereses efectuada durante ei ejercicio por 
$ 8346. A dicho valor se le dedujo la Depreciación Acumulada, calculada a 
tasas constantes en base a la vida útil estimada de los mismos, las cuales se 
ajustan al siguiente detalle adjunto.
En todos los casos, los importes se han expresado de acuerdo a los establecido 
en la Nota 3.2 y los montos resultantes no exceden, en general, los valores 
que se espera recuperar como consecuencia de su uso.
La ganancia generada por la venta de Bienes de Uso, debidamente ajustada, 
se contabilizó dentro dei capítulo Resultados Extraordinários.

Las inversiones a largo plazo correspondeu a ia participación en otras socie­
dades, que valuadas a moneda de poder adquisitivo dei 31 de Diciembre de 
1993, se ajustan al siguiente detalle adjunto.
La inversión permanente en acciones de Riberefia S A„ fue valuada aplicando 
el Método de Valuación Patrimonial Proporcional.
Las acciones de Hielogas S A., se valuaron a su costo de adquisición original, 
actualizado a moneda de cierre dei ejercicio comente. Por su parte, los 
dividendos distribuídos por esta última sociedad, se contabilizaron en el 
Estado de Resultados, dentro dei capítulo Resultados Financieros.

Al cierre dei ejercicio la empresa mantenía los presentes saldos con empresas 
vinculadas.

Tipo de Bien___________
Mejoras cn Terrenos 
Edifícios
Maquinaria y Equipo 
Muebles y Utiles 
Autos y Camionetas 
Equipos de Computación 
Equipos Dispensadores 
Heladeras

19.8 %
100.0 %

133.121
5.209.232

1.267
5.343.620

Hielogas S.A.
Riberena S.A.

Petos 
Uruguayos

3.793.779
418.855

4.212.634

SALDOS DEUDORES____________
The Coca-Cola Export Uruguay 
Riberena S.A.
Total Saldos Deudores Corrientes
Riberena S.A.
Total Saldos Deudores No Corrientes
Total Saldos Deudores
SALDOS ACREEDORES__________
Hielogas S.A.
The Coca-Cola Export Uruguay 
Riberena S.A.
Total Saldos Acreedores

Anos de Vida 1113
____________ 20
____________ 35
___________ 12
________ 10 y 15
_____________ 5
_____________ 6
_________ 9y 12

10. 12 y 16

Pesos Uruguayos 
5.040,532 
1.616.112 
6.656.644 
1.317.66? 

1.317.644 
7.974.308

Participación 
Accionaria



scgún los critérios descriptos en la Nota 3.2.

11. INTANGIBLES

12. DEPOSITOS POR ENVASE

13. DEUDA A CORTO PLAZO

14. DEUDA A LARGO PLAZO

15. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

El saldo de Depósitos por Envases representa el pasivo que la sociedad tenta a la fecha de cierre con sus clientes, por concepto de todas 
las setas recibidas como contrapartida de los envases entregados por la empresa. Su saldo representa la cantidad total de Botellas y Cajones 
en el Mercado a la fecha de cierre dei ejercicio, calculados al correspondiente valor de seta.

$ y equivalente 
en $ de la ME

Los activos en dólares estadounidenses fueron convertidos en 
pesos uruguayos a la cotización de USS l = $ 4,416 la cual 
equivale al tipo de cambio comprador vigente a la fecha dei 
cierre dei ejercicio, mientras los pasivos en dólares estadouni­
denses fueron valuados al tipo de cambio de USS 1 = S 4,418, 
equivalente a la cotización dei mercado vendedor a la misma 
fecha.
Las cuentas en dólares estadounidenses incluídas en los Esta­
dos Contables, son las detalladas en el cuadro.

Las obligaciones fmancieras a largo plazo son todas en dóla­
res estadounidenses y fueron originadas por la compra de 
maquinaria y equipos en el exterior. En el cuadro se resumen 
las deudas ordenadas por afio de vencimiento:

El saldo dei capítulo Intangibles esta compuesto por aquellos gastos cuyo efecto trasciende el ejercicio comente. Para su valuación, se 
ajustaron los montos originales de acuerdo al critério general de ajuste detallado en la Nota 3.2. Su evolución durante el ejercicio, se presenta 
en el Anexo L
La empresa considera que serán recupcrables de los ingresos provenientes de futuras ventas derivadas de estos desembolsos prévios.

Las deudas fmancieras comentes se componen de vales que 
la sociedad mantenía al cierre dei ejercicio con instituciones 
fmancieras que operan en Uruguay, y de la porción comente 
de las deudas fmancieras a largo plazo según el detalle adjun­
to.

Vencimiento a 2 anos______________
Vencimiento a 3 anos
Vencimiento a 4 anos
Vencimiento a 5 anos
Total Deudas Financieras no Corrientes 
Equivalente en Moneda Nacional

Porción Comente Deuda a Largo Plazo
Vales bancarios en ME
Intereses a pagar
Total en Moneda Extranjera
Vales bancarios en Moneda Nacional
Intereses a pagar
Total en Moneda Nacional
Total Deudas Financieras Corrientes

U$S
1.325.016

118.667
25.728

1.469.411 6.491.855
11.000.000

103.893
11.103.893
17395.748

U$S
1.095.670

127.737
116.854
45.000

1385.261
6.120.085

1.469.411
1,624.624
3.094.035
1.385.261
4.479.296
4339.427

UiS
139.862
139.862

ACTIVO
Créditos Corrientes
Total Activo_________________________ _
PASIVO_____________________________
Deudas Financieras Corrientes
Deudas Comerciales Corrientes
Total Pasivo Corriente
Deudas Financieras No Corrientes
Total Pasivo
Posición Neta Pasiva en Moneda Extranjera



17. CAPITAL SOCIAL

18. RESERVAS

El capital autorizado de la sociedad fue rijado en $ 126.720.000 de acuerdo a lo resuelto por la Asamblea Extraordinária de Accionistas 
celebrada el 29 de noviembre de 1991 y ratificada en Asamblea Extraordinária dei 10 de marzo de 1992. A la fecha de cierre el capital 
emitido e integrado asciende a S 48.000.000. El aumento dei capital integrado efectuado durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre 
de 1993 se realizó mediante la capitalización de reservas y de ajustes al patrimônio, de acuerdo a lo resuelto por el Directorio de la sociedad 
y cuyo detalle se muestra en el Anexo n.

Las reservas fueron carias en concordância con las disposiciones legales y estatutarias, y de acuerdo con las respectivas decisiones tomadas 
en Asamblea de Accionistas o por el Directorio.
La reserva legal, cuyo saldo al cierre dei ejercicio asciende a $ 960.000, corresponde al 20% dei capital integrado aí cierre dei ejercicio 
anterior que ascendia a S 4.800.000 y fue efectuada en cumplimiento de lo dispuesto por el artículo 93 de la Ley N* 16.060, no pudiendo 
dicho saldo ser distribuído a los accionistas.
Asimismo de acuerdo a la mencionada norma legal dcberá destinarsc a dicha reserva no menos dei 5% de las utilidades netas dei ejercicio.

16. EXPOS1CION DE LAS CUENTAS DE PATRIMÔNIO

Para la determinación dei resultado dei ejercicio, se consideró al patrimônio de acuerdo a lo establecido en la Nota 3.2. A los efectos de su 
exposición, el Capital de la sociedad y el monto de las Reservas se presentan por su valor nominal, asignándose la diferencia entre dichos 
saldos y los montos reexpresados en moneda de cierre, a la cuenta Ajustes al Patrimônio (Reexpresiones Contables - Anexo H).
El resultado neto dei ejercicio corriente está reexpresado en moneda de poder adquisitivo dcl momento de cierre. El capital social, las 
reservas libres, afectadas y legales, así como los dividendos pagados, tanto al inicio como al fin dei ejercicio, se presentan en los Estados 
de Situación Patrimonial y de Evolución dei Patrimônio, por lo cual no han sido reexpresados a moneda de cierre de acuerdo a la norma 
general de ajuste. La diferencia entre los valores nominales y ajustados, se presenta dentro dei rubro Ajustes al Patrimônio (Reexpresiones 
Contables - Anexo II).
En el Estado de Orígen y Aplicación de Fondos (Anexo III) en cambio, los montos pagados por concepto de dividendos se presentan 
expresados a moneda de poder adquisitivo de cierre de ejercicio.



A los Senores Accionistas de Montevideo Refrescos S.A.

En base a la labor desarrollada según lo 
establecido en los párrafos precedentes

INFORME
DEL SINDICO

En la preparación dei proyecto de distribución de 
utilidades se ha considerado la disposición dei 
artículo 93 de la Ley No. 16.060.

Montevideo, 25 de marzo de 1994.
Ricardo Villarmarzo.

Síndico.

He efectuado un examen de los estados 
contables, obteniendo todas las 
explicaciones y aclaraciones que considere 
necesarias.

He recibido dei Directorio de la sociedad la 
memória, el inventario, el estado de 
situación patrimonial y los estados de 
resultados, de origen y aplicación de 
fondos y de evolución dei patrimônio de 
Montevideo Refrescos S.A., con sus notas 
respectivas, preparados considerando las 
normas contables adecuadas en el Uruguay 
y el proyecto de distribución de utilidades 
por el ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 1993, para dar cumplimiento 
a lo dispuesto en el numeral 3, dei artículo 
402, de la Ley No. 16.060.

estoy en condiciones de informar que los estados 
contables mencionados con sus notas preparadas 
considerando las normas adecuadas en el 
Uruguay, presentan razonablemente la situación 
econômica y financiera de la sociedad y el 
resultado de sus operaciones, el origen y 
aplicación de fondos y la evolución de su 
patrimônio por el ejercicio terminado el 31 de 
diciembre de 1993.



DICTAMEN
DE LOS AUDITORES

En nuestra opinión, los estados contables 
mencionados reflejan razonablemente, en 
todos los aspectos significativos, la situación 
patrimonial y financiera de Montevideo Re­
frescos S.A. al 31 de diciembre de 1993 y el 
resultado de sus operaciones por el ejercicio 
finalizado en esa fecha, de acuerdo con nor­
mas contables adecuadas en el Uruguay.

Montevideo, 10 de marzo de 1994.
Ricardo Villarmarzo y Asociados. 

Ernst & Young International.

la evaluación de la presentación de los estados 
contables en su conjunto. Consideramos que 
nuestra auditoria suministra una base razona- 
ble para nuestra opinión.

Hemos conducido nuestra auditoria de acuerdo 
con normas de auditoria generalmente acepta- 
das. Estas normas requieren planear y efectuar 
la auditoria para obtener seguridad razonable 
respecto a si los estados contables están libres 
de errores significativos. Una auditoria incluye 
el examen, en base a pruebas selectivas, de 
evidencia que respalda los importes y exposi- 
ciones de los estados contables. Una auditoria 
también incluye la evaluación de las normas 
contables utilizadas y de las estimaciones 
significativas hechas por la gerencia, así como

Al Directorio y Accionistas de Montevideo Refrescos S.A.
Hemos auditado el estado de situación patri­
monial de Montevideo Refrescos S.A. al 31 de 
diciembre de 1993 y los correspondientes 
estados de resultados, de origen y aplicación 
de fondos y de evolución dei patrimônio por 
el ejercicio finalizado a esa fecha. Los estados 
contables mencionados son responsabilidad de 
la dirección de la empresa. Nuestra responsa­
bilidad es expresar una opinión sobre dichos 
estados contables basados en nuestra auditoria.


