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DIVULGAÇÃO DE RESULTADOS 1T11 

Eusébio – CE, 29 de abril de 2011 – A M. Dias Branco S.A. (Bovespa: MDIA3), empresa de alimentos, líder nos 
mercados de biscoitos e de massas no Brasil, anuncia hoje seus resultados do primeiro trimestre de 2011 (1T11). 
As demonstrações financeiras consolidadas foram preparadas em conformidade com as práticas contábeis 
internacionais - International Financial Reporting Standards (“IFRS”) emitidas pelo International Accounting 
Standards Board (“IASB”) e políticas contábeis adotadas no Brasil (BR GAAP). Em virtude de adoção inicial do 
IFRS por ocasião da preparação das demonstrações financeiras anuais de 2010, conforme facultado pela 
Deliberação CVM nº 603/2009, estamos reapresentando as Informações financeiras relativas ao trimestre findo em 
31 de março de 2010, considerando as novas políticas contábeis. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Contato RI  

Geraldo Luciano Mattos Júnior 
Vice-Presidente de Investimentos e Controladoria e 
Diretor de Relações com Investidores 
Tel: (85) 4005-5667 
e-mail: geraldo@mdb.com.br 

Álvaro Luiz B. de Paula 
Diretor Adjunto de Relações com Investidores 
Tel: (85) 4005-5952 
e-mail: alvarodepaula@mdb.com.br 
Website de RI: www.mdiasbranco.com.br/ri 

Teleconferência de  
Resultados do 1T11  
 
Data:  
03 de maio de 2011. 
 
Horários: 
 
> Português (BR GAAP) 
11:00hs (horário de Brasília) 
10:00hs (horário Nova Iorque) 
Tel: (55-11) 4688-6361 
Replay: (55-11) 4688-6312 
Código: M Dias Branco / 1192473 
  
> Inglês (BR GAAP) 
11:00hs (horário de Brasília) 
10:00hs (horário Nova Iorque) 
Tel.: +1 888 700-0802 
       +1 786 924-6977 
Replay: (55-11) 4688-6312  
Código: M Dias Branco / 1046634 
 
Cotação:  
Fechamento em 28/04/2011 
MDIA3: R$ 40,50 por Ação 
Valor de Mercado: R$ 4.594,7 milhões 
 

DESTAQUES DO PERÍODO 
 

 A Receita Líquida atingiu R$ 647,2 milhões no 1T11, 
apresentando um aumento de 15,2%  em relação aos 
R$ 562,0 verificados no 1T10; 

 O volume de vendas de biscoitos  somou 93,4 mil 
toneladas  no 1T11, um aumento de 6,4% comparado 
ao 1T10; 

 O volume de vendas de massas aumentou 2,0% no 
1T11 quando comparado ao mesmo trimestre do ano 
anterior; 

 O volume de vendas de farinha e farelo  atingiu 154,5 
mil  toneladas no 1T11, um aumento 6,6% frente ao 
1T10 que somou 144,9 mil toneladas;   

 O lucro líquido  alcançou R$ 82,2 milhões  no 1T11, 
um acréscimo de 16,6% frente ao 1T10; 

 O EBITDA totalizou R$ 114,0 milhões  no 1T11 contra 
R$ 101,4 milhões no 1T10 (+12,4%). Excluindo os 
eventos não recorrentes, o EBITDA  no 1T11 totaliza R$ 
117,8 milhões (+16,2% em relação ao 1T10) ; 

 A margem EBITDA  representou 17,6% da Receita 
Líquida no 1T11 contra 18,0% no 1T10 (-0,4 p.p .). 
Excluindo os eventos não recorrentes, a margem 
EBITDA  no 1T11 representou 18,2% da Receita Líquida 
(+0,2 p.p. em relação ao 1T10);  

 A Dívida líquida  reduziu de R$ 332,2 milhões no 1T10 
para R$ 196,4 milhões  no 1T11 (-40,9%), 
representando a proporção de 0,4 em relação ao 
EBITDA dos últimos 12 meses , enquanto que em 
1T10 representava 0,7. 

  Dados Financeiros e Operacionais 1T11 1T10
AH%     

1T10-1T11
Receita Líquida  (R$ MM) 647,2     562,0     15,2%

Volume de Vendas de Biscoitos (Em mil toneladas) 93,4       87,8       6,4%

Volume de Vendas de Massas (Em mil toneladas) 61,0       59,8       2,0%

Volume de Vendas de Farinha e Farelo (Em mil toneladas) 154,5     144,9     6,6%

Lucro Líquido (R$ MM) 82,2       70,5       16,6%

EBITDA (R$MM) 114,0     101,4     12,4%

Margem EBITDA 17,6% 18,0% -0,4 p.p

EBITDA Ajustado (R$MM)* 117,8     101,4     16,2%

Margem EBITDA Ajustada* 18,2% 18,0% +0,2 p.p

Dívida Líquida (R$ MM) 196,4     332,2     -40,9%

Dívida Líquida / EBITDA (últ. 12 meses) 0,4         0,7         -42,9%
*Nota: Excluindo evento não recorrente de R$ 3,8 milhões.
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A M. DIAS BRANCO vem apresentar ao mercado os seus resultados referentes ao primeiro trimestre de 2011 
(1T11), ratificando seu compromisso com as melhores práticas de transparência e de divulgação, a fim de permitir 
aos acionistas e à sociedade a mais ampla e correta interpretação de seu negócio e de seus números. 
 
No 1T11, a M. DIAS BRANCO atingiu um volume de vendas em toneladas, líquido de devoluções, da ordem de 
320,4 mil toneladas, que representa um crescimento de 5,2% em relação ao 1T10. Essa evolução no período se 
deve principalmente aos seguintes fatores: (i) crescimento das vendas de farinha e farelo (6,6%), em função da 
expansão da atuação na região Nordeste, além do fato de que o processo de verticalização da unidade de 
produção de biscoitos e massas em Pernambuco ainda não se encontra totalmente concluído (o que aumenta a 
disponibilidade de farinha para comercialização); (ii) crescimento das vendas em biscoitos (6,4%), dando 
continuidade ao processo de expansão nas principais regiões do País; e iii) crescimento das vendas de massas 
(2,0%), que apresentou recuperação de volume vendido principalmente na Região Sudeste, revertendo o quadro 
de queda de volumes apresentado no ano anterior. 
 
No tocante a preços, a Companhia prosseguiu com o processo de repasse do aumento de custo de suas 
principais matérias-primas, que teve como consequência a elevação do preço médio consolidado em 9,8% no 
comparativo do 1T11 e 1T10, com destaque para o crescimento obtido em Farinha e Farelo (21,9%), Biscoitos 
(7,5%), Margarinas e Gorduras (7,8%) e Massas (4,2%). A Receita Líquida obtida pela M Dias Branco no 1T11 
atingiu R$ 647,2 milhões, apresentando uma expansão de 15,2% em relação ao 1T10. 
 
Já os custos operacionais totais e o custo operacional por tonelada apresentaram um crescimento de 21,4% e 
15,5%, respectivamente, registrando-se como fator relevante na composição desses custos o aumento do custo 
de matéria-prima. Como resultante, o Lucro Bruto atingiu R$ 249,1 milhões no 1T11, um crescimento de 6,4% em 
relação ao igual período do ano anterior. 
 
As despesas operacionais cresceram 3,6% na mesma comparação trimestral, enquanto as despesas operacionais 
por tonelada decresceram 1,6%, refletindo os esforços da Companhia principalmente no gerenciamento das 
despesas com vendas, além do efeito decorrente do crescimento no volume de vendas. Em consequência, o 
EBITDA alcançou R$ 114,0 milhões no 1T11 - um crescimento de 12,4% em relação ao 1T10. Contudo, o EBITDA 
ajustado (excluindo-se R$ 3,8 milhões de despesas não recorrentes) atingiu R$ 117,8 milhões no 1T11 – um 
crescimento de 16,2% em relação ao 1T10. Já o Lucro Líquido atingiu R$ 82,2 milhões no 1T11, um crescimento 
de 16,6%.  
 
A forte geração de caixa também tem contribuído para redução do endividamento, que ao final do 1T11 
apresentava uma dívida líquida da ordem de R$ 196,4 milhões e uma dívida líquida por EBITDA da ordem de 0,4 
no período. 
 
A Companhia segue bem posicionada em seus estoques de trigo e de óleo para o primeiro semestre de 2011, o 
que se traduz em expectativas realistas de melhorias de margens, que serão maximizadas pelos esforços na 
redução da representatividade de custos e despesas, além da ampliação das vendas. 
 
É importante destacar que a M.DIAS BRANCO, através da sua controlada Indústria de Alimentos Bomgosto Ltda 
(Vitarella), anunciou em 26/04/2011 a aquisição da NPAP Alimentos S.A., empresa que industrializa e 
comercializa os biscoitos e massas “PILAR”, sediada em Recife – PE. 
 

COMENTÁRIOS DA ADMINISTRAÇÃO  
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Enfatizamos que a aquisição da referida empresa, a despeito de sua importância para a continuidade do processo 
de fortalecimento da capacidade da M DIAS BRANCO de melhor servir a seus clientes e de gerar melhores e 
maiores retornos aos seus acionistas, não interrompe o conjunto de ações da Companhia, atualmente em curso, 
dedicadas a encontrar oportunidades de crescimento via aquisições, as quais se somarão aos esforços sempre 
permanentes de crescimento orgânico, especialmente a partir da ampla liderança de mercado que a Companhia 
conquistou. 
 
A Administração segue otimista para o restante do ano, consciente do compromisso de maximizar o valor da 
riqueza dos acionistas e dos desafios de transformar resultados passados em metas a serem ultrapassadas. 
 

 

 

A atividade econômica desenvolvida pela Companhia conta, em sua matriz de produção, com  importantes 
insumos, tais como o trigo em grão e os óleos vegetais, além da farinha de trigo e gorduras adquiridos de terceiros 
para industrialização nas unidades dos Estados de Pernambuco, São Paulo e Rio Grande do Sul. Esses insumos 
apresentam variações de preços decorrentes da dinâmica de oferta e demanda no mercado de commodities. 

No entanto, é importante destacar que a Companhia possui um modelo de negócios, composto por um conjunto 
de instrumentos de gestão e de atuação no mercado, que lhe possibilita obter, ao longo do tempo, pouca variação 
nos patamares de margem bruta mesmo diante de significativas e sucessivas variações nos preços de suas 
principais matérias-primas. 

Alguns desses instrumentos são fundamentais para isto, tais como a força das marcas da M. Dias Branco, o seu 
modelo de distribuição, a estratégia de verticalização, a administração do repasse do aumento dos custos dos 
insumos para os preços dos produtos e a amplitude de nosso portfólio de produtos. 

A seguir apresentaremos informações referentes ao cenário de nossas principais matérias-primas, além da 
evolução dos preços médios de aquisição dos referidos insumos praticados pela Companhia versus os preços 
médios de mercado. 

 

 TRIGO 

Após a estabilidade apresentada no 4T10, quando atingiram média mensal de USD 291 por tonelada em 
dezembro de 2010, os preços do trigo voltaram a  apresentar trajetória de elevação no 1T11, atingindo patamar 
médio mensal da ordem de USD 345 por tonelada (FOB) em março de 2011.  

De acordo com o último relatório publicado pelo USDA (United States Department of Agriculture) em abril de 2011, 
apesar da expectativa de redução da produção de trigo em importantes áreas produtoras em função de eventos 
climáticos, especialmente na Rússia, Cazaquistão e Ucrânia, a projeção de boa safra na Argentina e Austrália, 
além da manutenção dos estoques globais em níveis históricos ainda altos (suficientes  para atender a 28% do 
consumo anual global) contribuíram para atenuar esse processo de elevação dos preços da commodity no 
primeiro trimestre deste ano. 

ACOMPANHAMENTO DO MERCADO DE COMMODITIES 
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No entanto o mercado segue atento quanto  à possibilidade de ocorrência de seca no Meio-Oeste  dos Estados 
Unidos, além da evolução dos estoques globais de milho, que atualmente se encontram em patamares baixos de 
relação estoque/consumo, abaixo de 5%. Estas condições levam a crer que os preços do trigo devem seguir 
pressionados no 2T11. Durante o 1T11, a Companhia manteve seu preço médio de aquisição inferior ao preço 
médio de aquisição do mercado, com uma economia média de 10,0%. 

 

 

 

 

 

 

 

 

* Fonte: www.safras.com.br 
 
 

 ÓLEOS VEGETAIS  
 

Após a elevação apresentada em janeiro de 2011, decorrente basicamente do excesso de chuvas na Malásia (que 
impossibilitava a colheita da palma) e da expectativa da ocorrência do fenômeno “La Nina” na América do Sul (que 
comprometeria a safra da soja no continente), os preços dos óleos de palma e soja recuaram ao final do 1T11, 
fechando com cotações médias (FOB) por tonelada em março de USD 1.342 e R$ 2.708, respectivamente. 

 A queda nos preços ao final do trimestre é decorrente principalmente da recuperação da produção asiática de 
palma e a materialização de uma excelente safra de soja na América do sul, que em consequência gerou uma 
expectativa de pouca variação nos estoques globais dos referidos óleos vegetais, em função da dinâmica de 
oferta e demanda. 

O relatório de abril de 2011 do USDA demonstra que a oferta de óleo de soja deverá contribuir para manutenção 
dos estoques globais sem grandes variações. Também vale destacar que a China já  apresentou algumas 
indicações de que deverá reduzir suas importações dos EUA, dado que já apresenta estoques satisfatórios e 
pretende importar da América do Sul nos próximos meses. Atualmente os estoques globais de óleo de soja 
representam em torno de 6% do consumo anual previsto, estimativa próxima à do relatório de março de 2011.   

 Com relação ao óleo de palma, a expectativa de aumento da produção na Indonésia e na Malásia a partir de maio 
deste ano está contribuindo para a previsão de aumento global dos estoques, que atualmente representa em torno 
de 7,1% do consumo anual previsto, superior à divulgada pelo relatório anterior do USDA. 
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 Apesar da queda recente dos preços, não há ainda evidência firme de que esse movimento continuará de forma 
consistente, mesmo porque os preços do petróleo continuam firmes, o que aumenta a atratividade da produção de 
biocombustível. 

 Assim, como no caso do trigo, a Companhia prossegue com seu objetivo de praticar preços médios de aquisição 
de óleos vegetais inferiores aos preços de mercado, tendo obtido uma economia média de 7,6% com o óleo de 
soja e de 7,8% com o óleo de palma no 1T11. 
 
            

 

 

 

 

 

 
* Fonte: www.safras.com.br                                                                                * Fonte: Braincorp 
 
 
 
 
 
 
 

 
A estrutura operacional da Companhia é composta pela M. Dias Branco S.A. Indústria e Comércio de Alimentos, 
com sede no Estado do Ceará, e suas controladas, Adria Alimentos do Brasil Ltda. e Indústria de Alimentos 
Bomgosto Ltda. (Vitarella). Ao final do 1T11, a controladora e as suas controladas Adria e Vitarella contavam com 
22 centros de distribuição e 11 unidades industriais, com ações de produção, comercialização e distribuição 
logística coordenadas de forma centralizada e integrada. As referidas unidades industriais estão localizadas nos 
Estados do Ceará (3), Rio Grande do Norte (1), Bahia (1), Paraíba (1), Pernambuco (1), São Paulo (3) e Rio 
Grande do Sul (1).  
 
O processo de produção da Companhia é integrado e verticalizado, permitindo que parte substancial de suas duas 
principais matérias-primas (farinha de trigo e gordura vegetal) para a fabricação de massas e biscoitos seja 
produzida internamente. No 1T11, 71,3% de toda a farinha de trigo e 58,5% de toda gordura vegetal utilizadas 
foram fabricadas internamente. Destaque-se que registramos um aumento na verticalização quando comparada 
com a registrada 1T10. Nesse período, a Companhia produzia internamente 61,7% de toda a farinha de trigo e 
54,0% de toda gordura vegetal consumidas. 
 
Aumentamos a capacidade total de produção em 6,4%, decorrentes da ampliação da capacidade de produção da 
unidade de margarinas e gorduras localizada no Estado do Ceará, da aquisição de novas linhas de produção de 
biscoitos nas unidades de Salvador e Fortaleza e nova linha de produção de massas instantâneas na unidade de 
Salvador. Em relação ao nível de utilização da capacidade instalada, a Companhia atingiu 73,4% no 1T11, um 
decréscimo de 0,2 ponto percentual em relação ao 1T10 (73,6%). 

DESTAQUES OPERACIONAIS  
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Quanto à estrutura de vendas, a Companhia continua com forte atuação no pequeno varejo, com 80,2% do total 
das vendas no 1T11 decorrentes da combinação de vendas diretas e vendas indiretas via atacadistas e 
distribuidores. As vendas para o nosso maior cliente representaram apenas 5,5% da receita líquida de descontos 
no 1T11, o que demonstra que possuímos uma base de clientes bastante pulverizada.  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                               (*) Atendimento direto 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 RECEITA LÍQUIDA 
 
 
A Receita Líquida  atingiu R$ 647,2 milhões no 1T11, um acréscimo de 15,2% frente ao 1T10, em função, 
principalmente, dos efeitos do aumento nos preços médios de nossos produtos e dos volumes de vendas em 
todas as linhas de produtos. 
 
 
 
 

RESULTADOS DO PERÍODO 

 Mix de Clientes  1T11 1T10 Variação
Pequeno Varejo * 36,7% 37,2% -0,5 p.p

Atacado / Distribuidores 43,5% 43,7% -0,2 p.p

Grandes Redes 16,4% 15,0% 1,4 p.p

Indústria 3,0% 3,8% -0,8 p.p

Outros 0,4% 0,3% 0,1 p.p

TOTAL 100,0% 100,0%

 

Seqüência Acumulado Na Faixa Acumulada
Maior Cliente 1 42,1                5,5% 5,5%

49 Subsequentes 50 207,8              27,4% 32,9%

50 Subsequentes 100 69,9                9,2% 42,1%

900 Subsequentes 1.000 210,8              27,7% 69,8%

Demais Clientes Todos clientes 229,3              30,2% 100,0%

TOTAL 759,9              

Maiores Clientes Vendas 1T11  
(R$ Milhões)

Participação na Receita Líquida 
de Descontos

 
1T11 1T10 1T11 1T10 1T11 1T10 1T11 1T10 1T11 1T10

Produção Total 95,9     93,4        62,1     64,6     242,9      220,3      19,3      17,9      420,2      396,2      

Capacidade Total de Produção 126,5   120,5      98,3     95,6     302,8      302,8      45,0      19,5      572,6      538,4      

Nível de Utilização da Capacidade 75,8% 77,5% 63,2% 67,6% 80,2% 72,8% 42,9% 91,8% 73,4% 73,6%

* Em mil toneladas

Produção Efetiva / 
Capacidade de Produção *

Biscoitos Massas Farinha e Farelo Marg. e Gorduras Tota l
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Nota:  Os diversos representaram 0,2% e 0,4% da receita operacional líquida do 1T11 e 1T10, respectivamente. 

 
 BISCOITOS 
 

A receita líquida de biscoitos atingiu o total de R$ 347,9 milhões  no 1T11, um crescimento de 14,6% em 
comparação ao 1T10, explicado pela combinação do aumento no volume de vendas , que somou 93,4 mil 
toneladas  no 1T11 em relação aos 87,8 mil toneladas do 1T10 (uma evolução de 6,4%) e aumento do preço 
médio, que mostrou crescimento de 7,5% no período. O aumento no volume de vendas se verificou, 
principalmente, nos produtos da linha de recheados, nas marcas Fortaleza, Vitarella e Richester, e nos Estados do 
Ceará, Pernambuco e Bahia. 
 
 
 

 MASSAS 
 

A receita líquida de massas atingiu o total de R$ 135,8 milhões  no 1T11, um aumento  de 6,0% em comparação 
aos R$ 128,1 milhões no 1T10, decorrente do efeito do aumento de 2,0% no volume de vendas que passou de 
59,8 mil toneladas no 1T10 para 61,0 mil toneladas no 1T11  e do repasse do aumento no custo de aquisição das 
principais matérias primas, elevando o preço médio desta linha de produtos de R$ 2,14/Kg no 1T10 para R$ 
2,23/Kg  no 1T11, apresentando um acréscimo de 4,2%. Vale destacar que o incremento das ações de trade 

 

70,5%

17,1%

6,8%
5,6%

Vendas por Região - 1T11
(% da Receita Líquida de Descontos) 

Nordeste Sudeste Sul Demais

 
Linhas de Produto Rec. Líquida Peso Preço Méd. Rec. Líq uida Peso Preço Méd. Rec. Líquida Peso Preço Méd.

Biscoitos 347,9 93,4      3,72            303,6 87,8           3,46             14,6% 6,4% 7,5%

Massas 135,8 61,0      2,23            128,1 59,8           2,14             6,0% 2,0% 4,2%

Farinha e Farelo 137,2 154,5    0,89            105,8 144,9         0,73             29,7% 6,6% 21,9%

Margarinas e Gorduras 24,7 9,4        2,63            22,7 9,3             2,44             8,8% 1,1% 7,8%

Diversos 1,6                 2,1        0,76            1,8                2,9             -                 -                -        -               
TOTAL 647,2 320,4    2,02            562,0 304,7         1,84             15,2% 5,2% 9,8%

* Receita Líquida em R$ milhões, Peso Líquido de Devoluções em Toneladas Mil e o Preço Médio Líquido em R$/Kg.

1T11 1T10 Variações

 

53,8% 54,0%

21,0% 22,8%

21,2% 18,8%

3,8% 4,0%

1T11 1T10

Composição da Receita Operacional Líquida

Margarinas e 
Gorduras

Farinha e Farelo

Massas

Biscoitos
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marketing, programas de incentivo às equipes de vendas e ações de logística para obtenção de uma melhor 
distribuição das vendas ao longo do mês, contribuíram para o aumento no volume total de vendas, que se 
verificou, principalmente, nas linhas de massas com ovos e instantâneas, e nos Estados de São Paulo e 
Pernambuco. 
 
 
 

 FARINHA E FARELO DE TRIGO 
 
A receita líquida de farinha e farelo de trigo foi de R$ 137,2 milhões  no 1T11, um aumento  de 29,7% em 
comparação ao 1T10, explicado pelo resultado do acréscimo de 6,6% no volume vendido  e de 21,9% no preço 
médio, passando de R$ 0,73/Kg no 1T10 para R$ 0,89/Kg  no 1T11, influenciado pelo aumento no preço médio de 
aquisição do trigo, principal matéria prima. 
 
 

 MARGARINAS E GORDURAS 
 
A receita líquida de margarinas e gorduras  passou de R$ 22,7 milhões no 1T10 para R$ 24,7 milhões  no 1T11, 
o que representou uma evolução  de 8,8% no período, em virtude, principalmente, do aumento de 7,8% no preço 
médio que passou de R$ 2,44/Kg no 1T10 para R$ 2,63/Kg  no 1T11, em função do repasse do aumento no preço 
médio de aquisição dos óleos vegetais. 
 
 
 

 CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS 
 
Os custos e despesas operacionais  totalizaram R$ 548,3 milhões  no 1T11, o que representa um acréscimo de 
16,0% em comparação aos R$ 472,8 milhões no 1T10. Os principais itens que levaram a este resultado estão 
detalhados nos quadros a seguir. 
 
 
Custo dos Produtos Vendidos 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 Custos Operacionais 
(R$ milhões) 1T11 % RL 1T10 % RL

AH%     
1T10-1T11

AH -%RL

Matéria Prima 288,1   44,5% 231,7   41,2% 24,3% 3,3 p.p

Trigo 154,2   23,8% 111,8   19,9% 37,9% 3,9 p.p

Óleo 33,7     5,2% 21,1     3,8% 59,7% 1,4 p.p

Açúcar 23,0     3,6% 19,4     3,5% 18,6% 0,1 p.p

Farinha de Terceiros 29,5     4,6% 35,6     6,3% -17,1% -1,7 p.p

Gordura de Terceiros 15,6     2,4% 16,4     2,9% -4,9% -0,5 p.p

Outros insumos 32,1     5,0% 27,4     4,9% 17,2% 0,1 p.p

Embalagens 43,6     6,7% 37,8     6,7% 15,3% 0 p.p

Mão-de-obra 47,5     7,3% 38,1     6,8% 24,7% 0,5 p.p

Gastos Gerais de Fabricação 32,3     5,0% 29,0     5,2% 11,4% -0,2 p.p

Depreciação e Amortização 11,8     1,8% 9,1       1,6% 29,7% 0,2 p.p

Diversos 0,8       0,1% 1,9       0,3% -57,9% -0,2 p.p

Subvenções para investimentos (26,0)   -4,0% (19,8)   -3,5% 31,3% -0,5 p.p

TOTAL 398,1   61,5% 327,8   58,3% 21,4% 3,2 p.p
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O volume de vendas líquido de devoluções aumentou 5,2% no 1T11, enquanto os Custos Operacionais 
evoluíram 21,4%, em valor absoluto. Estas variações decorreram, principalmente, das seguintes razões: 
 
 

O aumento do custo médio do trigo em 21,4%, decorrente da alta dos preços praticados no mercado 
para aquisição desse insumo, conforme exposto no tópico de acompanhamento do mercado de 
commodities; 

O aumento do custo médio do óleo vegetal em 51,5%, em função do acréscimo do preço de aquisição 
de óleo de palma e soja, conforme demonstrado anteriormente no acompanhamento do mercado de 
commodities; 

A redução do custo de farinha de terceiros e do custo de gorduras de terceiros, ocasionada pelo 
aumento da verticalização da Companhia, ou seja, maior consumo de farinha de trigo e gordura vegetal 
produzidos internamente; 

O acréscimo no custo da mão-de-obra, em função de reajustes por acordos coletivos; 

O aumento com depreciação, em virtude, principalmente, da aquisição de máquinas e equipamentos 
para a ampliação da capacidade de produção da Companhia; 

O aumento com subvenções para investimentos, em virtude, principalmente, da evolução do custo do 
trigo, que é a base para o cálculo do incentivo, e do aumento da alíquota do incentivo fiscal do 
Programa de Desenvolvimento do Estado de Pernambuco (PRODEPE), concedido à unidade Vitarella.  

 

Despesas Operacionais 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

No 1T11, as despesas com vendas  apresentaram um aumento de 0,4% em relação ao 1T10, em virtude do 
aumento das despesas com pessoal, em decorrência de acordos coletivos, e despesas com fretes e carretos, 
decorrente da evolução das vendas. Em contraponto, houve redução nas despesas com verbas contratuais e 
bonificações, provenientes, essencialmente, da adequação de contratos firmados entre a Companhia e seus 
clientes para melhor ajustá-los à realidade de mercado, redução na provisão para redução de valor recuperável de 
clientes, em razão da queda da inadimplência no período, e redução nas despesas com publicidade e 
propaganda. É importante destacar que a Companhia programou, para os próximos trimestres, a realização de 
novos investimentos em campanhas de marketing.  

 Despesas Operacionais 
(R$ milhões) 1T11 % RL 1T10 % RL

AH%     
1T10-1T11 AH -%RL

Vendas 110,0   17,0% 109,6   19,5% 0,4% -2,5 p.p

Administrativas e gerais 29,2     4,5% 24,0     4,3% 21,7% 0,2 p.p

Honorários da administração 2,0       0,3% 1,7       0,3% 17,6% 0 p.p

Tributárias 3,7       0,6% 4,0       0,7% -7,5% -0,1 p.p

Depreciação e amortização 3,3       0,5% 3,1       0,6% 6,5% -0,1 p.p

Outras desp./(rec.) operac. 2,0       0,3% 2,6       0,5% -23,1% -0,2 p.p

TOTAL 150,2   23,2% 145,0   25,8% 3,6% -2,6 p.p



 

 
Página 10 de 19 

   

As despesas administrativas aumentaram 21,7% no 1T11 em relação ao 1T10, influenciadas, principalmente, 
por (i) aumento das despesas com pessoal na ordem de R$1,6 milhões, em função, essencialmente, de reajuste 
salarial médio de 7%, em decorrência de acordos coletivos; (ii) gastos com serviços de assessoria empresarial no 
montante de R$ 0,7 milhão e (iii) gastos com assessoria tributária para obtenção de benefícios fiscais e 
pagamento de honorários advocatícios de êxito, no valor de R$ 2,0 milhões.  

Os honorários da administração  passaram de R$ 1,7 milhão no 1T10 para R$ 2,0 milhões  no 1T11 em função 
do reajuste salarial da diretoria estatutária da Companhia. 

As despesas tributárias reduziram 7,5% no 1T11 em relação ao 1T10, em virtude, principalmente, da redução 
das despesas com ICMS nas operações de bonificações. 

No 1T11, as outras despesas e receitas operacionais  totalizaram R$ 2,0 milhões , decorrentes, principalmente, 
da despesa com recolhimento extraordinário de ICMS, no Estado da Paraíba, relativo aos períodos de maio/2005 
a agosto/2007, no montante de R$ 3,8 milhões. Em contrapartida, a Companhia registrou outras receitas 
decorrentes, principalmente, de lucro na venda de ativos imobilizados, avarias, varreduras e sucatas, no total de 
R$ 1,5 milhões. No 1T10, as outras despesas e receitas operacionais somavam R$ 2,6 milhões, oriundas, 
basicamente, da provisão para contingências trabalhistas e cíveis no valor de R$ 2,3 milhões. 

  

 RESULTADOS FINANCEIROS 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Para melhor compreensão das variações ocorridas no resultado financeiro, optou-se por evidenciar e analisar as 
receitas e despesas financeiras sem o efeito das variações cambiais do período, como demonstrado no quadro 
abaixo: 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
O aumento de 59,4% nas receitas financeiras  do 1T11 em relação ao 1T10 foi ocasionado pelo registro da perda 
com a venda de títulos aplicados no exterior no 1T10. O decréscimo de 34,2% observado nas despesas 
financeiras, na comparação entre o 1T11 e 1T10, é decorrente, essencialmente, da redução do endividamento da 
Companhia. 
  
As variações cambiais passaram de uma receita de R$ 5,3 milhões no 1T10 para uma receita de R$ 2,7 milhões 
no 1T11. Esta redução apresentada é explicada, principalmente, pela estabilidade do Dólar Americano frente ao 
Real durante o 1T11, proporcionando à Companhia menor efeito com variação cambial. 

 
Resultado Financeiro (R$ Milhões) 1T11 1T10

AH%     
1T10-1T11

Receitas Financeiras 8,1          14,8       -45,3%

Despesas Financeiras (8,0)         (18,0)     -55,6%

TOTAL 0,1          (3,2)       -103,1%

 
Resultado Financeiro (R$ Milhões) 1T11 1T10

AH%     
1T10-1T11

Receitas Financeiras 5,1          3,2         59,4%

Despesas Financeiras (7,7)         (11,7)     -34,2%

Variações Cambiais 2,7          5,3         -49,1%

TOTAL 0,1          (3,2)       -103,1%
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 IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIÇÃO SOCIAL 

 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
O acréscimo  de 3,6% no imposto de renda e contribuição social no 1T11  em relação ao 1T10 foi decorrente 
do aumento da base de cálculo no 1T11 em comparação com o 1T10. 

O valor dos incentivos fiscais sobre o imposto de renda (IRPJ) reduziu 7,1% no 1T11 em relação ao 1T10, em 
função, basicamente, do término da vigência dessa subvenção na unidade industrial instalada no Estado do Rio 
Grande do Norte (RN). É importante ressaltar que a Companhia está ultimando novo pleito a fim de comprovar a 
realização de investimentos na modernização dessa unidade, o qual será apresentado à Superintendência de 
Desenvolvimento do Nordeste – SUDENE, oportunamente.  

Importante salientar que a partir de janeiro de 2009 foi vedada a amortização contábil do ágio. Contudo, tal 
procedimento não alterou os efeitos fiscais da amortização do ágio que passou a ser realizada nos termos do RTT 
- Regime Tributário de Transição, previsto na Lei nº 11.941/09. Assim, a Companhia, por força de exigência 
contida no CPC 32 – Tributos sobre o Lucro (Deliberação CVM nº 599/09) - vem constituindo, a débito da conta de 
despesa de IRPJ e CSLL inclusa em seu resultado, obrigações fiscais diferidas decorrentes dessa amortização, 
apenas para fins fiscais, mesmo não vislumbrando a possibilidade de futura realização de tal obrigação. Desde 
janeiro de 2010, a Companhia vem registrando na despesa de IRPJ e CSLL, por trimestre, o valor equivalente a 
R$3,6 milhões, a esse título. 

 LUCRO LÍQUIDO 
 
O lucro líquido  da Companhia passou de R$ 70,5 milhões no 1T10 para R$ 82,2 milhões  no 1T11, um 
acréscimo de 16,6%, em face dos motivos já apresentados ao longo deste release. 
 
 

 EBITDA 
 

 
EBITDA A PARTIR DO LUCRO LÍQUIDO: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 CONCILIAÇÃO DO EBITDA (em R$ milhões) 1T11 1T10 Variação
Lucro Líquido 82,2          70,5         16,6%
Imposto de Renda e Contribuição Social 23,3          22,5         3,6%

Incentivo de IRPJ (6,5)           (7,0)          -7,1%

Receitas Financeiras (8,1)           (14,8)        -45,3%

Despesas Financeiras 8,0            18,0         -55,6%

Depreciação e Amortização sobre CPV 11,8          9,1           29,7%

Depreciação e Amortização Despesas Adm/Com 3,3            3,1           6,5%

EBITDA 114,0        101,4       12,4%

Margem EBITDA 17,6% 18,0% -0,4 p.p

  
Imposto de Renda e Contribuição Social 
(R$ Milhões)

1T11 1T10
AH%     

1T10-1T11

IRPJ e CSLL 23,3   22,5   3,6%

Incentivo Fiscal - IRPJ (6,5)   (7,0)   -7,1%

TOTAL 16,8   15,5   8,4%
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EBITDA A PARTIR DA RECEITA BRUTA: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Importante ressaltar que a Companhia registrou no 1T11 gastos considerados não recorrentes, no montante de 
R$3,8 milhões, a título de recolhimento extraordinário de ICMS relativo aos períodos de maio/2005 a agosto/2007 
no Estado da Paraíba, já comentado neste release, e que obviamente impactaram no EBITDA apresentado. 
Diante disso, no 1T11, o EBITDA ajustado a esse evento representou R$ 117,8 milhões  e uma margem EBITDA 
de 18,2%. 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
A Companhia, após um período de gradativas e constantes reduções no seu endividamento, tornou a financiar 
insumos importados e encerrou o 1T11 com um endividamento de R$ 396,6 milhões,  porém, 14,5% menor do 
que os R$ 464,3 milhões registrados no 1T10. Com relação ao grau de alavancagem financeira, representado pela 
relação da dívida líquida sobre o patrimônio líquid o, o indicador ao final do 1T11 foi de 10,7% contra 21,3% no 
1T10. 
 
 
 

Capitalização (em R$ milhões) 31/03/2011 31/03/2010 Variação

Curto Prazo 154,1            196,8         -21,7%

Longo Prazo 242,7            267,5         -9,3%

Endividamento Total 396,8            464,3         -14,5%
(-) Caixa * (200,4)           (132,1)       51,7%

(=) Dívida Líquida 196,4            332,2         -40,9%
(+) Patrimônio Líquido 1.842,4         1.561,0      18,0%
Capitalização 2.239,2         2.025,3      10,6%

* Inclui Disponibilidades e Títulos e Valores Mobiliários de curto e longo prazo

Indicadores Financeiros 31/03/2011 31/03/2010 Variação
Dívida Líquida / EBITDA Ajustado (últ. 12 meses) 0,4                0,7             -42,9%

Dívida Líquida / PL 10,7% 21,3% -10,6 p.p
Endividamento / Ativo Total 15,5% 20,0% -4,5 p.p

DÍVIDA, CAPITALIZAÇÃO E CAIXA  

 CONCILIAÇÃO DO EBITDA (em R$ milhões) 1T11 1T10 Variação
Receita Bruta 763,7        664,6       14,9%
Impostos e deduções sobre vendas (116,5)       (102,6)      13,5%

Custos dos produtos vendidos - CPV (398,1)       (327,8)      21,4%

Depreciação e Amortização sobre CPV 11,8          9,1           29,7%

Despesas Operacionais (150,2)       (145,0)      3,6%

Depreciação e Amortização Despesas Adm/Com 3,3            3,1           6,5%

EBITDA 114,0        101,4       12,4%

Margem EBITDA 17,6% 18,0% -0,4 p.p
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* Taxa de Juros em 31/03/2011, exceto quando especificada outra data.  

 

A Companhia opta por não realizar o hedge do preço de seus principais insumos, em função da sua capacidade 
de armazenamento, acompanhamento do mercado e planejamento de compras. Temos passivos indexados a 
moeda estrangeira (dólar em sua maior parte), decorrentes principalmente da importação do trigo e óleo, conforme 
demonstrado abaixo. 
 
Em razão de necessidades de caixa circunstanciais, dado os compromissos de pagamentos assumidos em abril 
de 2011, em especial o pagamento dos juros sobre o capital próprio, a Companhia optou por privilegiar a compra 
de matéria prima (trigo) através de linhas de financiamento, registrando, assim, um descasamento de caráter 
transitório que será revertido ao longo de 2011. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

INVESTIMENTOS 

 Descrição 31/03/2011 31/03/2010

Ativos (em USD milhões) 0,1             -              

Passivos (em USD milhões) 72,1           46,2             
SALDO (72,0)         (46,2)           

 
Investimentos (R$ milhões) 1T11 1T10 Variação

Instalações 0,8 1,5 -46,7%

Máquinas e Equipamentos 25,4 40,4 -37,1%

Obras Civis 4,1 1,6 156,3%

Veículos 0,2 0,1 100,0%

Computadores e Periféricos 0,4 0,0 -

Móveis e utensílios 0,5 0,3 66,7%

Outros 1,2 1,1 9,1%
Total 32,6      45,0      -27,6%

 Endividamento (Em Milhões) Indexador Juros (a.a.)* 31/03/2011 AV% 31/03/2010 AV% AH%

Moeda Nacional 279,2         70,4% 382,1         82,3% -26,9%
BNDES - FINAME TJLP 1,56% (1,98% em 31.03.10) 14,0           3,5% 26,4           5,7% -47,0%
BNDES - PSI R$ 4,63% (4,5% em 31.03.10) 58,4           14,7% 14,9           3,2% 291,9%

Financ. de Trib. Estad. (PROVIN) TJLP - 16,9           4,3% 17,2           3,7% -1,7%

Financ. de Trib. Estad. (DESENVOLVE) TJLP - 3,2             0,8% 2,8             0,6% 14,3%

Financ. BNB-FNE 10,00% 90,1           22,7% 86,4           18,6% 4,3%

MODERMAQ (Pós) TJLP 1,03% 2,4             0,6% 3,7             0,8% -35,1%
Financ. BNB -FNE-Capital de Giro 10,00% 0,8             0,2% 2,5             0,5% -68,0%

Financiamentos – BNDES AUTOMÁTICO TJLP 2,49% 0,7             0,2% 0,9             0,2% -22,2%

Financiamentos – BNDES AUTOMÁTICO Tx Variável 2,49% 0,3             0,1% 0,4             0,00    -25,0%

Instrumento de Cessão de Quotas da Vitarella 100% CDI - 92,4           23,3% 226,8         48,8% -59,3%

Moeda Estrangeira 117,6         29,6% 82,2           17,7% 43,1%
Financ. de importação insumos USD 1,53% (5,0% em 31.03.10) 113,1         28,5% 76,9           16,6% 47,1%

Financ. de Máquinas e Equipamentos CHF 1,5% (Libor + 2,68% em 31.03.10) 4,5             1,2% 5,3             0,01    -15,1%

TOTAL 396,8         100,0% 464,3         100,0% -14,5%
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Os investimentos  totalizaram R$ 32,6 milhões no 1T11  em comparação aos R$ 45,0 milhões investidos no 
1T10. Os principais itens que compuseram os gastos com investimentos no 1T11 foram: (i) a ampliação da 
capacidade de moagem da unidade instalada no estado da Bahia, (ii) a aquisição e montagem de linhas de 
biscoitos para as unidades industriais situadas no Estado do Ceará, Bahia e Pernambuco; (iii) Construção de 
instalações mais adequadas para atender à expansão realizada na unidade industrial situada no Estado de 
Pernambuco; (iv) a aquisição de máquinas para substituição de linhas antigas na unidade de São Caetano do Sul; 
e (v) a ampliação do sistema de armazenagem e mistura de farinha de trigo na unidade industrial localizada no Rio 
Grande do Sul. 
 
 
 
 
 
 
O desempenho das ações da Companhia entre o período de 18 de outubro de 2006 (IPO) a 28 de abril de 2011 é 
demonstrado no gráfico abaixo. Em 28 de abril de 2011, as ações MDIA3 estavam cotadas em R$ 40,50, 
representando um valor de mercado  de R$ 4,59 bilhões . A média do volume diário  negociado neste período foi 
de R$ 2,6 milhões.  O Ibovespa fechou aos 65.673 pontos e o IGC em 7.343 pontos. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Vale ressaltar a elevação do volume médio diário negociado de MDIA3 após a operação de Block Trade realizada 
em novembro de 2010, Considerando os períodos de cinco meses anteriores e posteriores a novembro de 2010, 
constatamos que a liquidez média nos respectivos períodos evoluiu de R$ 1,11 milhão para R$ 4,09 milhões, 
registrando um crescimento de 268%, conforme apresentado no gráfico a seguir. 
 

MERCADO DE CAPITAIS  
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Obs: O volume médio diário negociado em novembro de 2010 foi R$ 23,2 milhões. O valor apresentado em abril de 2011 é relativo ao período 
de 01 a 28 de abril de 2011. 
 
 
 
 
 
 
Nas Assembleias Gerais Ordinária e Extraordinária, realizadas em 11 de abril de 2011, os acionistas da 
Companhia aprovaram: (i) o Relatório da Administração e as Demonstrações Financeiras referentes ao exercício 
findo em 31 de dezembro de 2010; (ii) a proposta de destinação do lucro líquido referente ao exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2010 da seguinte forma: R$ 2.495.012,48 (Dois milhões, quatrocentos e noventa e cinco 
mil, doze reais e quarenta e oito centavos) para absorção do saldo devedor dos efeitos, apurados retroativamente 
ao ano de 2009, da adoção inicial das novas práticas contábeis em vigor a partir de 01 de janeiro de 2010, R$ 
17.214.035,88 (Dezessete milhões, duzentos e quatorze mil, trinta e cinco reais e oitenta e oito centavos) para 
reserva legal, R$ 87.492.170,20 (Oitenta e sete milhões, quatrocentos e noventa e dois mil, cento e setenta reais e 
vinte centavos) para pagamento aos acionistas de juros sobre o capital próprio, relativos ao exercício de 2010, os 
quais deverão ser considerados, em parte, como pagamento dos dividendos mínimos obrigatórios, conforme 
deliberação da administração da Companhia em 31 de dezembro de 2010, R$ 111.438.288,94 (Cento e onze 
milhões, quatrocentos e trinta e oito mil, duzentos e oitenta e oito reais e noventa e quatro centavos) para reserva 
de incentivos fiscais, e R$ 128.136.222,61 (Cento e vinte oito milhões, cento e trinta e seis mil, duzentos e vinte 
dois reais e sessenta e um centavos) para a reserva para plano de investimento estabelecida no parágrafo quarto 
do artigo 22 do Estatuto Social; (iii) a eleição, por maioria dos votos, dos membros do Conselho de Administração 
da Companhia indicados pelo acionista controlador; (iv) alterações nos artigos 10 e 11 e exclusão do Capítulo X 
do Estatuto Social da Companhia; e (v) a remuneração global anual da administração da Companhia para o 
exercício de 2011 em R$ 13.600.000,00 (Treze milhões e seiscentos mil reais). 
 
A Companhia comunica que os juros sobre o capital próprio, no valor de R$ 87.492.170,20 (Oitenta e sete 
milhões, quatrocentos e noventa e dois mil, cento e setenta reais e vinte centavos), representando o valor bruto de 
R$ 0,7712 por ação, foram pagos integralmente no dia 29 de abril de 2011. 
 

PRINCIPAIS FATOS ADMINISTRATIVOS  
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Em Fato Relevante publicado em 26/04/2011, a M.DIAS BRANCO anunciou que, por sua controlada Indústria de 
Alimentos Bomgosto Ltda (VITARELLA), adquiriu a NPAP Alimentos S.A., empresa que industrializa e 
comercializa os biscoitos e massas “PILAR”, localizada em Recife – PE (http://www.pilar.ind.br).  
 
A referida operação está inserida na estratégia da Companhia de participar ativamente do processo de 
consolidação do setor, ampliando sua liderança nacional nos segmentos de massas e biscoitos, além de contribuir 
para o aumento de sua capacidade competitiva e presença na região Nordeste.  
 
Com esta aquisição, o market-share da M. DIAS BRANCO passará, em volume, de 22,2% para 23,4% do 
mercado nacional de biscoitos e de 22,4% para 24,7% do mercado nacional de massas alimentícias (A.C. Nielsen, 
Jan-Fev 2011). Maiores informações estão disponíveis no Fato Relevante e Press-Release arquivados junto à 
CVM e em nosso website de RI. 
 
 
 
 
 

 
Data: 03 de maio de 2011 
 
Português:  
11h00 (horário de Brasília) 
10h00 (horário de Nova Iorque) 

   
 

       Transmissão ao vivo pela internet: http://webcast.mz-ir.com/publico.aspx?codplataforma=2721 
 

 
 
 
Inglês:   
11h00 (horário de Brasília) 
10h00 (horário de Nova Iorque) 
 
 
 
 
 
 
 
   
 
 
Transmissão ao vivo pela internet: http://webcast.mz-ir.com/publico.aspx?codplataforma=2722 
 

 

Português

Telefone: +55 (11) 4688-6361

Código: M Dias Branco

Replay: +55 (11) 4688-6312

Código: 1192473

TELECONFERÊNCIA DOS RESULTADOS DO 1T11  

 Inglês

Telefone: +1 888 700 0802 

+1 786 924 6977

Código: M Dias Branco

Replay: +55 (11) 4688-6312

Código: 1046634
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Sobre a M Dias Branco 
A M. Dias Branco S.A., companhia com mais de meio século de existência, é líder na fabricação e venda de 
biscoitos e massas alimentícias, atuando também nas linhas de produto de moagem de trigo, refino de óleo, 
gorduras, margarinas e cremes vegetais. Suas marcas são sinônimos de tradição e qualidade, estabelecendo um 
vínculo de confiança e respeito com o consumidor. 
 
 
Aviso Legal 
As afirmações contidas neste documento relacionadas a perspectivas sobre os negócios, projeções sobre 
resultados operacionais e financeiros e aquelas relacionadas a perspectivas de crescimento da M. Dias Branco 
são meramente projeções e, como tais, são baseadas exclusivamente nas expectativas da diretoria sobre o futuro 
dos negócios. Essas expectativas dependem, substancialmente, de mudanças nas condições de mercado, do 
desempenho da economia brasileira, do setor e dos mercados internacionais e, portanto, sujeitas a mudanças 
sem aviso prévio. 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS 
(Em R$ milhões)
RECEITA OPERACIONAL BRUTA 763,7         664,6           14,9%
Venda de Produtos ou Serviços 763,7         664,6           14,9%

DEDUÇÕES À RECEITA OPERACIONAL (116,5)        (102,6)         13,5%
Imposto/deduções sobre vendas (116,5)        (102,6)         13,5%

RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA 647,2         562,0           15,2%

CUSTOS DOS PRODUTOS VENDIDOS (398,1)        (327,8)         21,4%

LUCRO OPERACIONAL BRUTO 249,1         234,2           6,4%

DESPESAS OPERACIONAIS (150,2)        (145,0)         3,6%
Vendas (110,0)        (109,6)         0,4%

Administrativas e gerais (29,2)          (24,0)           21,7%

Honorários da administração (2,0)            (1,7)             17,6%

Despesas tributárias (3,7)            (4,0)             -7,5%

Despesas com depreciação e amortização (3,3)            (3,1)             6,5%

Outras receitas (despesas) operacionais (2,0)            (2,6)             -23,1%

RESULTADO OPERACIONAL - antes do Resultado Financei ro 98,9           89,2             10,9%
Receitas Financeiras 8,1             14,8             -45,3%

Despesas Financeiras (8,0)            (18,0)           -55,6%

LUCRO (PREJUÍZO) ANTES DA TRIBUTAÇÃO 99,0                        86,0 15,1%
Impostos de renda e contribuição social (16,8)          (15,5)           8,4%

LUCRO LÍQUIDO 82,2           70,5             16,6%

 1T11  1T10 
AH%     

1T10-1T11
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 PASSIVO
CIRCULANTE 396,4         444,0 -10,7%

Fornecedores 61,4           79,3 -22,6%

Financiamentos e empréstimos com instituições financeiras 154,1         124,7 23,6%

Financiamentos diretos -            72,1 -100,0%

Obrigações sociais e trabalhistas 53,6           48,0 11,7%

Impostos e contribuições 45,9           41,4 10,9%

Adiantamentos de clientes 2,8             5,8 -51,7%

Outras contas a pagar 12,5           15,9 -21,4%

Dividendos propostos 53,9           47,7 13,0%

Subvenções governamentais 12,2           9,1 34,1%

NÃO CIRCULANTE
Exigível a longo prazo 327,1         320,2 2,2%

Financiamentos e empréstimos com instituições financeiras 150,2         112,8 33,2%

Financiamentos diretos 92,5           154,7 -40,2%

Impostos e contribuições 1,3             2,5 -48,0%

Impostos diferidos 31,4           5,7 450,9%

Contas a pagar 3,1             2,1 47,6%

Provisão para contingências 48,6           42,4 14,6%

PATRIMÔNIO LÍQUIDO 1.842,4      1.561,0 18,0%
Capital social 777,8         744,9 4,4%

Reservas de capital 121,9         123,6 -1,4%

Ajuste de avaliação patrimonial -            0,1 -100,0%

Reservas de lucros 833,2         608,3 37,0%

(-) Ações em tesouraria -            (1,4) -100,0%

Dididendos adicionais propostos 33,6           28,6           17,5%

Lucros acumulados 75,9           56,9           33,4%

TOTAL DO PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO 2.565,9      2.325,2 10,4%
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Financiamentos diretos 92,5           154,7 -40,2%

Impostos e contribuições 1,3             2,5 -48,0%
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Capital social 777,8         744,9 4,4%

Reservas de capital 121,9         123,6 -1,4%

Ajuste de avaliação patrimonial -            0,1 -100,0%

Reservas de lucros 833,2         608,3 37,0%

(-) Ações em tesouraria -            (1,4) -100,0%
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 BALANÇO PATRIMONIAL 
(Em milhões) 31/03/2011 31/03/2010 Variação
ATIVO
CIRCULANTE 871,8         733,2 18,9%

Disponibilidades 189,5         125,9 50,5%

Contas a receber de clientes 283,9         243,3 16,7%

Estoques 317,0         284,3 11,5%

Impostos a recuperar 49,8           50,0 -0,4%

Adiantamento a fornecedores 13,0           15,5 -16,1%

Outras contas a receber - Partes relacionadas 0,9             0,7 28,6%

Outros créditos 14,8           11,0 34,5%

Despesas antecipadas 2,9             2,5 16,0%

NÃO CIRCULANTE 1.694,1      1.592,0 6,4%
Realizável a longo prazo 141,8         105,8 34,0%

Aplicações financeiras 10,9           6,2 75,8%

Depósitos judiciais 31,4           28,3 11,0%

Impostos a recuperar 70,5           39,3 79,4%

Impostos diferidos 23,0           25,9 -11,2%

Incentivos fiscais / outros 6,0             6,1 -1,6%

Investimentos 0,1             0,1 -            

Imobilizado 994,9         928,6 7,1%

Intangível 557,3         557,5 0,0%

TOTAL DO ATIVO 2.565,9      2.325,2 10,4%

M. DIAS (Consolidado)BALANÇO PATRIMONIAL 
(Em milhões) 31/03/2011 31/03/2010 Variação
ATIVO
CIRCULANTE 871,8         733,2 18,9%

Disponibilidades 189,5         125,9 50,5%

Contas a receber de clientes 283,9         243,3 16,7%

Estoques 317,0         284,3 11,5%

Impostos a recuperar 49,8           50,0 -0,4%

Adiantamento a fornecedores 13,0           15,5 -16,1%

Outras contas a receber - Partes relacionadas 0,9             0,7 28,6%

Outros créditos 14,8           11,0 34,5%

Despesas antecipadas 2,9             2,5 16,0%

NÃO CIRCULANTE 1.694,1      1.592,0 6,4%
Realizável a longo prazo 141,8         105,8 34,0%

Aplicações financeiras 10,9           6,2 75,8%

Depósitos judiciais 31,4           28,3 11,0%

Impostos a recuperar 70,5           39,3 79,4%

Impostos diferidos 23,0           25,9 -11,2%

Incentivos fiscais / outros 6,0             6,1 -1,6%

Investimentos 0,1             0,1 -            

Imobilizado 994,9         928,6 7,1%

Intangível 557,3         557,5 0,0%

TOTAL DO ATIVO 2.565,9      2.325,2 10,4%

M. DIAS (Consolidado)
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 DEMONSTRAÇÃO DOS FLUXOS DE CAIXA 
(Em R$ milhões)
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Lucro líquido antes do imposto de renda e da contri buição social 99,0 86,0 15,1%
Ajustes para conciliar o resultado às disponibilida des geradas
pelas atividades operacionais:
Depreciação e amortização 15,1 12,2 23,8%

Custo na venda de ativos permanentes 0,1 0,1 0,0%

Atualização dos financiamentos e aplicações financeiras 3,0 7,4 -59,5%

Recebimento de Juros e dividendos 0,0 1,6 -100,0%

Juros e variações cambiais pagos (3,0) (15,9) -81,1%
Imposto de renda e contribuição social pagos (8,9) (10,5) -15,2%

Variações nos ativos e passivos
(Aumento) redução em contas a receber de clientes (24,4) (4,2) 481,0%

(Aumento) redução nos estoques (52,1) (15,1) 245,0%

(Aumento) redução nos impostos a recuperar 7,5 (3,0) -350,0%

(Aumento) redução em outras contas a receber 13,8 (13,8) -200,0%

Aumento (redução) em fornecedores (1,0) 24,0 -104,2%

Aumento (redução) nos impostos e contribuições (1,0) 10,3 -109,7%

Aumento (redução) nas subvenções governamentais 3,4 1,8 88,9%

Aumento (redução) em contas a pagar e provisões (3,6) (2,1) 71,4%

Disponibilidades líquidas geradas pelas atividades operacionais 47,9 78,8 -39,2%

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS

Aquisição de imobilizado, diferido e intangível (29,2) (38,5) -24,2%

Fluxo de caixa da aquisição de participação societária 0,0 (58,80)   (1,00)           

Aquisição de ações em tesouraria (0,5) -        -              

Venda de ações em tesouraria 0,3 2,3 -87,0%

Venda de títulos e valores mobiliários 0,0 63,7 -100,0%

Disponibilidades líquidas aplicadas pelas atividade s de investimentos (29,4) (31,3) -6,1%

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTOS

Aquisição de financiamentos 127,2      45,1       182,0%

Pagamentos de financiamentos (10,6)      (25,4)     -58,3%

Disponibilidades líquidas aplicadas pelas atividade s de financiamentos 116,6 19,7 491,9%

Demonstração do aumento (redução) nas disponibilida des 135,1 67,2 101,0%
No início do período 54,4 58,8 -7,5%

No final do período 189,5 126,0 50,4%

Aumento (redução) nas disponibilidades 135,1 67,2 101,0%
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