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r. .I\'rnopuç.Ig

O presente trabalho obJoi,ivar avallar o cornPortamelto c

conômico-finarrcoiro retrospectívo da indústria dc fêrtiLj_zantos t

cohproendcndo o pêr'íodo dos últimos quatro anos,

O trabalho está se[do iniciado pcfo cbamado Grupo rrÍn

de errpresas do gêtorr quo abrangiê o se8t:lento das indústrias 6c

mi-intogradas, ou seia, aquclas fabricarrtês de Produtos intermo
diários ( prirrcipalment e snpêrfosfatos ê binários I'ÍAPr/D^P) c mls

turas NPli,

Àssirll sendo, o GruPo IItt de ompre§as loi constítuídopo
Ia IÀP, l,lÁNÂIl, SOLOiIRÍCO' CO]'^S' CllA, rDnTISUL c ILIÍ (Aclubos TÍ'c

wo), que são as nais rêpÍcsontativas dô segmonto refcrido. Iirn !a
zão das diferentês datas do fcchanrento de balânço, quo corresPon
dem a anos agrícolas diverso6, o OruPo foi dividldo cfi dols sub

grupos, da seg:uj-nt e formaa

1

Grupo l-Á: IrIP, 1.1Â1,[ill e SOLoIIIICO r com balanços
cerrado§ em rnaio/ir.rrúro ;

Pretendc-sc, posteriolmeÍrter estender
sê aoÉ outros segmoniros específÍcos da indústria
tcs, ou soja, às empresas produtoras de insumos
nodíários, constituídas baslcamento polo Sistema
às ompresas tnisturacloras.

COPÁS, CRÁ, FDITTISUL ê lLlI, com balanços
errcerrados em clcz erabro/J aneiro.

a Drê6onte aÍrá1i
de fert ilizan

básicos a lnter
PETROI'ÉNTIL, ê

a
a
o
a
a
fso

Grupo I-B:



TI. I'VOLUCÍO DO SD'rOll

insumo6 impor.tados. O cons zantes na dóca

êvoluiu de lrm patanra! do 1.OOO.OOO t onc 1q

O0. OOO t onel.adas multi licou 3, 6 vezes ).
Á ind 11s tria dê llizantês, como os outros setorês l.ndus trlais
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À finr do conlpreendermos a evoluçãó dos principais lndi
cadores eeonônic o-financ e iros §etoriais torna-so ltêcêssário mos

tral os fatores prepondelantos que influcnciarama performancc

globa1 do setor. Ássim ó quc a e1elção do§ íltimos quatro anos

como período mais representativo para análIse dovcu-sô aos sg
guiDtes motivos principai§.

(1) o cxcrcicio de 1979 Podc ser consídoradô o marco

flnaL dc unra fase cm que o desempêrúro clo sctor fcrtilizantês foi
bo11efíciado por condiçõos muito vântaJosas de cródito tanto para

agrlcultura (créaito l:ural- fortemêntc subsidiado) quanto para a

compfa dc
da de 70

de uma forma gera1, cresccu acentuadaÍnsnte no períodoraPoiado no

rápido descnvolvimento econômico do País;

íil) o cxcrcício de 1'rBo foí extraemalnolrte influencl.ado

( r97 o-?9 )
s para

p e1a fofl,a de êlevados os to qlres de fertilizantes om coopêratl
was e produtores r quo ntcci pafan suas compfas ilrduzidos pela§
porspêctLwas á dô1inêadas dê fortes rrudan as l'La o1 ti ca

nica, O consumo âparelltê dê fertl^lizantcs atinSlu a 4.O5O.OOO to
nolaáas, crescondo llfá cm relação ao aÍro de L979. O descmpenho

das indústrias dc fcrtilizantes foi favorecido pelo E99g de dg

aanda e pelas condições de cróclito, altamentê subsldiado G farto,
ainda vigentes.
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(ifi) no cxcrcícÍo dê 1981 a performancê das indús
trias de fertLlizantcs foi lnfluenciada pê1as mudanças int.oduzj!
das na po1Ítica agrícp,f.a (redução dc srrbsÍdios), maís especifica
mcnte no cr6dLto rural' pclo s.lIX)L-gISg dos estoquos foa.mados no

ano antcrior o por urnâ conjuntura desfavorával de prêços clos pro
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dutos agríco1as t1o mcrcado

aparento dê fortll izant e s

1980, 1,o1tando aos mesúog

c lnt êrnaci orral. . O consumo

dê ern 19 ô1 em rê14ção a
veis de 1.r7L (2.65('. Ooo toncladas);

(iv) no excrcício de 1982' apêsar do aumêllto do restri
ções ao crédíto e redrrção de subsídios, e de uma relação dc

prêço do produto agrícola/prcço do fêrtifizante dosfaworávc1, a

desova dos estoquos nas ,,ãos dê coopefativas e produtore§, no a

no aÍrterior, ínpodiu uma rotração naior do consuÍÍo dc ferti]"izan
tes em 1982. Àssim 6, que o consumo aparcntê de fortllízantc§ c4

lu apênas 1!á em relagão a 1!81.

ços

çao
das

.Àpf cseirtaDros, a se6ul!, os quadros resumidos dos Balan
e Dênonstrativos do l{esultados comparadosr beln como da evolu
dos principais ildiôadores êc onôml c o-financ ciros sotorlais
Irmpresas do Grupo I-rt,

,^Lr\Nçôs LE ltrllEsÀs D. rl:rrrLrzrxrEs
ícnu'ô r-rl

vBror.s àid:oô c! crl r.ooo

r ILrsE loxl,oxrÁL {l)

À!^LrzIlEL ^ 
LoNGo PMzo

6.,

,9,7

In3rr.!içõ.' ritrôrcoiràr

ErrcÍvEL r roxco Puzo
lxERclcros ruruRos

DÀrxrrotro !ÍalaDo

!gfLDi_t:4!§ I-Yg

(rr,i)

^NrLrsE 
vlrrrc^L (í)

19,5

,),,

7,'

76,'

r3,,

5,6

,7

( ro. r)

(25,r)

,5,r
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lz)ô,7)
(rr?,r)

( lo?,6)

recol is oreracional Líquid.
(-) cuNh doà

(-) D.','-.

Lucro oPêÍâcronàr Llquido
(r) rê..rr". x;o-operacronar. !iqrrd!.
(') srrdo dã cor'€ç:o ron€.ária
(-) !rô"i"â"

t-ucro llqvido do EIorc {. io

!9.ei-9r3
côrrcn k' êlrr-çll!r,-!!ls

I!DICES'CO!ô!ICÔ-'I]^'iCETNÔS DE ÉXPRESÁS D' FEh'ILIZÀNtES

9-E!49-l:! vlrôr€. úidior ôe c'3 r.ooo

Líqutdo / R.cortr Líqu td.
Lu,,o Liquido do Ltv,ciLro / Roca,!. 

'icu'dà

/ &oc,i tô Llquidr

/ Par!r'o Íotar
nê3r'zivÊt' s

/ Àrlvo crrcuroDk
E'1oqu€. / ^t!vo 

crr.urs k
rr.lrcr!ácio de cr"r !ar Ir;Drio
párrrí6nro L{quido / P3!'r!ô totar

o.-.
a
O
O
a
]

^NI!rsE 
v.Rfrc^L (r)-

,l,t

(r,r)

7,1

(r,?)

{o,r)

(r,J)
(?,6 )

(o,,)
( r,,6)

{o,r)

( r ?. 1)

( o,5)

(r.3)

(o,r)
(o,7)

7),4

)

7,)

llll4ry r!

rctrrPo t-^ l
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IfI. ÁNÁI,ISD nÂs i']I],Ri s-Às Do cnüPo I-^

óbservando-se os walores médios rêsultantos da fusão

clos dêmonstratlvos daÊ emprêsa§ cLtadas, Podê-so comentar o sg

guirrtê:

1) os dirêitos realizáveis a curto prazo aprcsentaxam

um crescimênto sitTnificativo no exêrcício findo em 19BordêclÍnan
do em 1981; ern 1982, rêgistraraam uma queda ruuito acentuadar situ
ação que se agrava quanclo se compara os Ínclica6 de crescimento
dos ítens do ttÁtivo Circulantert com a variação monetária rlo porí
odo. Pode-scr aindar obsêrvar na análise desses ínclices uõa sen

síve1 queda !!os rtDstoquesI o um êomPromêtimento exPrê3sivo de

terceiros, fepregêntado Pelo itêm rrcontag a llecebor'r, cuio valor
é da ordem de 29i!o do total do Àtlwo;

2) o lton lRcalizável a LonSo Prazot' mantcve-se coné

tante no perÍodo aÍralisador valondo destacar apenas o acr6scÍrno
vexificado ern 1981. Isto deveu-§e à inctusâo de rêa1izáveis dc

coripanhias contro.laclas no5 bafanços da IÁPr a partir do exorcí
cio de 1981! culo valor dê Cr$ 1.?o3 milhões 6 muito supêrioraos
apresêntados pelas dêmaís êmpresaa quê inte8râm o grupo, distol
cendo, dessa forma, o valor médio do iteni

J) as obrigações do curto prazo Ínantiveram-sê em torno
de 50Í do total do Passivo. Uma aná1ise mais detida dêsse grupo

de contas Dormite-Íros observar quê houve, a partir dê 1980, ulna

dimiauição na compra de mat érlas-ptlmas r fato que sc constata na

comparação da ovolução dos ítons IDstoquesrt e rrForttecedorosrr. O

comprometimento a curto prazo com ttlnstitulções FinanceirasÍ g
presentava, êm 198or um crescimêtrto relevantêr de 116i{ do exercí
ciô anterior, qüando a varLasão úonetária do pêríodo foi apenas

dê 48rá. No exorcício segnirrte (1981)' vorifica-sê grands redução
no valor dêsso ltem, puxada ba6icamentê pola IÀP e !!ÀN.AH, que re
corroram ao lançamc to do debêntrfeg para atonuar suas despesas

fÍnaícclras. Dm 1982, o item volta a crcsccr muito, uma vez m&1s

õ-
o
o
a
i, I
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razão do balanço dâ IAlt, cuJo sa]-do da rcferlda coíta elova-
drast icament e í

It) as contas a pagar a longo prazo aprosantaram um com
portanrento cstár'el- ern rclação ao total clo pâssivo, nos trôe prl
Eleiros parÍodos analisados, claclinando no ú1tlmo, o que dcmons
tra um menor compromotiríent o para os pfóxj.mos cxcrcÍcios. O per

errprcsâs está concentrado no crrrto plafiL do eldiwidamento dâs
zoi

6) a Rccoita Opêi'âciona1,
de L66il em 1930, cai nos cxercícios
da variação monêtária, como reflcxo
cado (queda de demanda e dc preços);

após urn croscimcnto da
seguintes para nÍwois
das condições advorsaa

7) o lucro operacionaL, tal como a rêcelta, doclina do
maneíra bem mals àcêntuada nos dols últimos exercícios, em vl?tu
de do aumênto do custo dos produtos quo, em 1932, corrêspondla a
7811 dê rêcoitê operacional;

8) as dospesas opêxacionals, principalmente as aclniÍris
t!'atj-vas, após urna 1ew6 queda om 1980, aumentam en 1!81. Em 1pB2
chegari a patamarês muLto êlevaclosr Junto com as dêspêsas fiÀarl
ceiras, compromotcndo, assim, o rosultaclo oporacional .1íquido do
exercíc3.o;

5) o Patrinrônio LÍquido do crupo I-Â do Dmprasas, após
uma 1evê queda no exorcícj.o de 1980, recupêla-se nos aúos scguin
tesrmanteÍrdo uln nÍvêI satisfatório em r.elação ao Capltâ1 de Tcr
cêiros;

9) o resultado lÍquido do exêrcício, que eÍÍ1 1980 foi
bênoficlado pela queda do custo dos produtos o das despesas admí
.nistrativas, além dê um acróscinlo no saldo da conta ae cor"oçãf
monêtárla, torna-sê trogativo em L982, afctado pêla ovolução dos
custos ê despcsas e da ínversão do saldo da cosoção monetária.
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Cabe c omontar t

c onôrric o- finaÍrc c iro s quc

tor nos últimos ano 3.

a s cí;u j.r, a ewolução
roflotem a si tuação

dos I ndi cadorca
viYenclada pclo s

. os Índices de liquidez - corrente, gêca e gcral - au

rnontaram no exercÍclo de 1980 e dccllnaram nos dois últirnos pg

ríodos, com exccção do índice de liquidoz gcral quôr cm l98lrâin
da apresentou um lewe clescLnrênto parar eIn seguldar a cxamplo

dos dêmais, cair pala níwois preocupantes. É relevante observar
quê a liqul-dêz das enrpre§as do setorr de uma formar íreral' no ano

de 1982, foi dul'arnento atingida pela cascata dc atrasos dc PaGa

úentos, dêsdo o colrsuriidor fina-I (agrlcultura) ató o produtor dc

insumos básicos pata fortllizantos. À cri§ê do liqu id oz r agravada

no iníclo de 1"983, quando o consu o de fertilizantos caiu maís

ac elltuadam ent e , veio prowocaf e âcelerar o pfocosso dc dcse;ast€

das emprêsaô rnals vulneráveisr colro foi o caso da I^P o SOLORnf

CO, que solicitaram conc ordat a;

indicadores de rontabilidacle, após atingj"rêm os

nívcis em 1980, sofrem queda abrupta nos anos sê

consoqüência dos sucessivos proJuizos verj-ficados

êndividamento do curto prazo foi corrprometedor,
da 1980, ele ultrapassa o níveI dê 5O.f do passlvo

sêus mêlhoros
guintos, como

no período i

pois a

total;
pa.111!

a
a
a
o
a
lo

. os custos financeíros mantivoranl-s€ êntre 7 o 12rá da

receita operaclonal lÍquida, durante o período êstudado;

!Íostrâmos, a sê6uir, os qrradros-reaumo dos Balanços o

Dêmonstrativos de Regultados comparados, bem corno a svolução dos
principais indicadorês êc onôml co-fiÍrancciros setoriais das Dmpro

sas do Grupo I-B:
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v"r""., réd r. e oú crSL.ooo

^r1rrsE Íonr2o:i L (í)

n.ÁLIzt!EL a

InÉtr ruI qã.i 11nãnc!irn!

lxrclvrl Á LoNco Prczo

ExElclcros Flrrunos

rrrrrnosro !lqUIoo

9,9

|,)

41 ,3

)5,\

l2r,)t

r)7,)

(6,o)

,4,1

),5

r',ó,7

(9I!4 r=!)
vàro,o. rádroó oE c.l r.ooc

RlcrlÍÁ oPEtucloNr! LlaúDÀ

(-) cusÍo Do§

j-uclro oPtRaclo^_ÀL BÂuÍo

(-) DEsP!sÀs

lucno oPttucloN^L LÍaurDo

Lucso LiaurDo Do t)iEncÍcro

(ee,6)

.) IECEI'^S NIÔ-O'ERÁCIONAIS LíErl1DÀS

;) s^Llro DÁ coRR.§Io 
'oxEaÁRr^

-) Pxolrsro

^:rrr-rsr 
vtnrlcÁL (í)

1),1

^NÁLIS' 
VEhTICÀL ÍíJ

151,,

()6,7)

( 9r. o)
(37, r)

3r,1

5t)

(3,o)

(?.r)

15, I

11

69,569,'

(o, r)
(,,1)

(o,5)

(crrPo r-B)

66,)

)l,5

I r-r



(cnuPo !-r)

I

ci.c urânio/'a, dao cr'.!) into
!!hque./Pas'rvo cr'curr!k

rÔiaI - P.rnânô't./àigiv'r torar

Llq,ldolF"c"i!â Llqurdi
L!c.o Liqurdo do Ei.r.ic1olrê.eitâ LÍquidÀ

De5poss' ft Én.Girâ5/R!csit. Líqüida

Pa53r!ocrrc.]üi:o,/}a'3lvoToEl

iETLI2IVEIS À

con!a! â Àôcêb!r/a!ivo circúrÚrt.
Erbque3/lrrvo cj rcurai !o

FlnrrcrPÁçIo rD currÀ! Pnórnro

!airrnânro Líqurdo/Pasrtvo rôiâr

a-
a
o
a
a
f* 190
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IV. ÂNÁLISO DÀS l,l.ÍPRllS^S DO GRUPÔ 1-B

valores médlos quo rcsultaram da fusão dos dcmons

enrpresas citadasr indicanr o seguintê comFÔrtarnoÍrto:

10.

O6

trativos das

1) o úÂtívo CircuLantorr aPresêntôu uma olevação coasi
derável ênr 1980, cainclo, ern 1931, paía nÍvols abaixo da variação
monotária do pcríodo, ün I9B2 mostrou uma lêve rocuperação em t€Í
mos gl-obais,fican.lo poróm evidenclada, na aná1ise vci'ticalr urn

mal-or endivj-damênto clo tetcêiros, dononÊtrado atravó9 do c,ê§ci
nento das rrcontas a Rccebêrrr. Por outro 1ado, as ap1J"cações en

estoques declinaram ano a ano em rclação ao lÀtivo Totalt;

. 2) o rea1lzáwol a longo ptrazo sê manteve uniforme no

período anali sado;

3) o tÀtivo Permanenterr se mantowe também unlfome na

aná1ise wêrtical do período êslrudado, rcgistrando uÍna pcçluena que

da em L980. r\ sua ewolução dêmon6tla quê praticailcnte não ocorre
1.am investir.lontos no pcríodo anaLlsado;

t+) o êndividamento dê curto prazo apresontou um 1evê

declínio cm 1980, acentuando-so em 1981 e 1982. Dssa evolução o

correu en ííveis sêrnolhantes para rrForrlccodoresrt o ttlnstituiçõês
Flnancêirasrt, Uria obsêrtação mais detalhada dêsses Índicês indi
ca quo o setof cstava compr'aÍrdo matérlâ-prima a curto prazortrans
fornando-a em produtos finais e faturando, tamt,ém, a curto prg
zo. Quanto às obrigaçóos com Itlnstituiçõcs Financeirastrr conclui-
so que tais recursos foram utili.zado6 basicamêntê no custolo admi

nl-stratlwo e na rolagero da dÍvicla de curto prazor quê aprescÍrliou
um grando crescinrento no perÍodo;

a
a
a
a
i,r

5) as obrlgaçõês d6 lon8o prazo êvo1uêm pouco at6 1981

crescetldo, por6n, no ültirno exercícior er.r basos srrporioros à va
riação monotárial
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6) o flIatrimônío Líquidott crosce morlos a

cio rnantendo-scr todavia' êÍú um [Ívo1 satlsfat6rio
capital de Terceiros;

7)
peracionais
ram peque4a

Para evitar

e os lucros !êsultantes das atlvldades o

uma sensívc1 qucda em 1981, apresonta

11.

a feceita
do setor t

rccupoíaçao
o fesultado

cada cxcrc í
enr rclação ao

no ú1tlmo excÍcÍcio, lnsuficlênterporómt
nêgatlvo;

B) as despesas ôpêracionais dccllnam pouco cm 1980,

crêscêndo, a Paatir daÍ, a níweis preocupantes, atingindo, êm

1982, um índicc aciÍna ó,e 3orlo da lecolta oporacional l:íquida' 'rls

despesas financeiras aurnolttaram de um patamar d,c \-5',\ .la recê1ta
operacional 1íqrrida nos anos de a979/Ao para 1I-161,1 nos excrcÍ
cios clc 19S1/82 i

9) o lucro líqBido do exercício, após una situação fg
worável cm 1960, resultantc da di'minuição das desposas opêracio-
nais, bem como dos custo§ de produção, toÍ'na-se negativo nos dois
últlmos oxercícios, êm razão da elewação daÉ desPcsa§ flrrancoi
ras e do aaldo negativo cla eonta de corrcção raonetária, fatorês
qrre mais contribui.ratr para os proiuizos apuradosi

1o) os índices cle liquidez owoluen até l98L para calr
um pouco êm 1982, com exceção da liquidez secar cuio índico do

exercício é ainda levemerrte superior ao do 1981i â rentabllidadê
fica compromotida !!os úftimo6 dois anos, face ao resultado lrêga

tiwo aprcsêntado. Os custos flnanceiros r após uma 1êve qu6da wg

rificada em 3.!3O, sobem muito ,ros dois últinos exêlcícios. O en

dlvidamento a curto prazo dimlttul a cada ano do pcrÍodo alalisa-
do c os atLvos roalizávois do curto prazo aprêscntaram-se da nlês

ma forna que as êmprêsas do Grupo I-Á, ou sêia, com uma tendên
cla dê maj-or ondiwidamento dê tcrceiros contla uíra redução de eg

toques que sê acontua ê partir de 1980. FinaLizando, o patrimê
nio tíquido quo so mantlnlla em 2B"f do trPassivo Total" om 19?9 ê

1980, crescê para 4o/, dêclinando um pouco no fllaL do perÍodo,
não conrpronotondo, todavia, a rolação cquity/debty do setor.
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