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RELATORIO DA DIRETORIA

Senhores Acionistas:

Atendendo as disposi¢des legais e societarias a Bayer S.A., submete a apreciagéo o Re-
latério da Administragao e as Demonstragdes Financeiras, com o parecer dos Auditores
Independentes. Estes demonstrativos reproduzem os atos e fatos da administragéo, bem
como a posigao financeira e patrimonial da empresa no exercicio social findo em 31 de
dezembro de 2004.

Contexto Operacional e Nossos Valores

Com a adogdo de medidas de reestruturagdo das atividades de quimica classica em
2004, a Bayer S.A. realinhou o seu portfélio e criou a empresa Lanxess Industria de Pro-
dutos Quimicos e Plasticos Ltda., que passou o operar de forma independente do Grupo
Bayer desde do inicio de 2005.

A Bayer S.A. tem como meta concentrar-se nos negécios voltados ao crescimento e im-
pulsionados por inovagdes em saude, alimentagdo e materiais inovadores.

No final do exercicio de 2004, a Bayer S.A. realizou um importante investimento para a
aquisicdo da divisdo de medicamentos livres de prescricio médica da Roche, pro-
porcionando uma excelente expectativa de crescimento no mercado de "Consumer
Care", tornando a Bayer S.A. lider desse mercado no Brasil.

O sucesso do grupo Bayer é fundamentado em diversos fatores. Dentre os mais im-
portantes, junto com a nossa competéncia, estd o senso de responsabilidade da em-
presa e de nossos colaboradores no cumprimento e na vivéncia de nossos valores que
s80: sempre almejar 0 sucesso; empenhar-se pelos nossos acionistas, parceiros de ne-
gécios, colaboradores e comunidade; manter a integridade, transparéncia e honestidade;
respeitar o ser humano e a natureza; a sustentabilidade de nossas agoes.

Conjuntura Econémica

Depois de trés anos em uma situagdo de estagnagdo, a economia do Brasil cresceu
aproximadamente 5%. Essa recuperagdo ocorreu principalmente pelo extraordinario
crescimento das exportagdes, que se tornaram um dos principais geradores de divisas e
ponto de equilibrio das contas externas, que levaram o Pais a exibir em 2004, os me-
lhores indicadores econdmicos. A expansdo da demanda externa produziu efeitos po-

sitivos no mercado interno a partir do 2° Semestre de 2004, com aumento no nivel de
postos de trabalho e renda dos consumidores. Para 2005 é estimado um crescimento no
setor produtivo de 6%, o maior dos Ultimos 10 anos. Entretanto, o setor produtivo ainda
enfrenta a escassez de financiamentos, uma politica de juros altos em decorréncia da ri-
gida politica monetaria adotada pelo Banco Central e uma onerosa carga tributéria.

Resultados & Indicadores

Essa significativa melhora na economia contribuiu positivamente para a performance ope-
racional da empresa. O faturamento da Bayer S.A. em 2004, comparado ao exercicio an-
terior e descontado o efeito do faturamento da Lanxess do 2° semestre de 2003, apre-
sentou um aumento de 7%. A evolugdo das vendas permitiu que as areas de Material
Science e Salde aumentassem o faturamento em 7% e 4%, respectivamente.

Abaixo, o grafico demonstra o comportamento das vendas comparado com o do ano
anterior:
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O endividamento teve uma elevagao de 28%, passando de R$ 126,2 milhdes em 2003
para R$ 161,3 milhdes em 2004, efeito causado pela captagio de R$ 105.860 milhdes de
reais para aquisicao da linha de produtos livres de prescricdo médica da Roche.
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As despesas financeiras liquidas de R$ 27 milhdes em 2004 foram reduzidas em 19% se
comparadas as do exercicio de 2003, no valor de R$ 33 milhdes. Esses fatores con-
tribuiram para uma melhora do resultado liquido da companhia.
A Diminuigao na margem bruta de 29,9% das vendas liquidas para 28,3%, ou 3,7 mi-
Ihdes de reais deu-se pelos seguintes fatores (comentados por unidades de negécio):
Bayer Material Science — diminuigao no lucro bruto de 20% para 17% é explicada pela
valorizagdo do Real com relagdo ao délar, ocasionando uma diminuigdo na margem pelo
fato de que os estoques foram adquiridos, em média, trés meses antes das vendas. Ape-
sar da redugdo na margem bruta, as vendas tiveram um incremento, passando de
R$ 487,6 milhdes em 2003 para R$ 518,4 milhdes em 2004, devido as grandes quan-
tidades de MDI e TDI vendidas.
Bayer Healthcare — aumento no lucro bruto da &rea de "consumer care", de R$ 40,0 mi-
Ihdes para R$ 50,6 Milhdes em decorréncia da forte campanha de marketing da Aspirina,
elevando suas vendas em 2004.
O montante de investimentos diretos efetuados pela Bayer no ano de 2004 foi de R$ 29
milhdes (R$ 33 milhdes em 2003).
Perspectivas
O amplo processo de transformagao dos ultimos trés anos ja proporcionou uma situagéo
favoravel para a companhia. A Bayer S.A. acredita que seus esforgos, representados por
sua nova e solida estrutura, serdo recompensados, especialmente com a expectativa de
melhora do cenario econémico do pais.

Séao Paulo, 17 de janeiro de 2005.

A Diretoria

Balancos Patrimoniais em 31 de dezembro
(em milhares de reais)

Demonstracées do Resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro
(em milhares de reais, exceto o lucro (prejuizo) por agédo)

Ativo Passivo e Patriménio Liquido
2004 2003 2004 2003 Heceitabruta 20 208
- = Venda de produtos 1.290.038  1.263.210
) (Reclas- . (Reclas-  pregiacso de servigos .. 48.964 51.760
Circulante sificado) Circulante sificado) 1339002 1.314.970
Disponibilidades ...........cccovviiiiiiiiiiiic 2.183 121 Fornecedores 36.527 33.381 Deducées d d DA D
Contas a receber de clientes Financiamentos (Nota 10) 199.300 91.504 | © ug;oes be ven gs ) 243.008 207.180
No pais (Nota 4) 142.838 155.958 Salarios e encargos sociais 15.655 18.194 mpo% osrso _re VENdas € SEIVIGOS ....cccvveeerrereieireeesieeeennines ( . ) (207. )
No exterior 4.770 9.931 Imposto de renda e contribuicao social . 2.092 - Receitaliquida ............... s 1.095.994  1.107.790
De sociedades controladas e coligadas no pais (Nota 8 (a)) .... 2.805 114 Impostos a recolher 7.339 4.868  Custos dos produtos vendidos e dos servigos prestados (815.716) _ (861.830)
De sociedades ligadas no exterior (Nota 8 (a)) 18.622 20.160 Contas a pagar a sociedades controladas e coligadas Lucro bruto ... 280.278 245.960
Estoques (NOta 5) ....coeveveirienieiniineiee e 130.750  170.346 (Nota 8 (b)) 54.802 98.535  Receitas (despesas) operacionais
Imposto de renda e contribuigédo sociais diferidos (Nota 7) 12.975 33.771 Provisdes para reestruturagao 1.934 10.682  Com vendas (200.318) (198.835)
IMPOStOS @ FECUPETAN ...ttt 2.483 11.828 Provisdes para contingéncias (Nota 11) . 20.265 41.745  Gerais e administrativas .. (16.481) (17.820)
Depositos em moeda estrangeira (Nota 6) .........cccccvveevrcrernencns 57.293 - Demais CoNntas @ PAGAr ........ccceererueeerieeerenieesesreseeieeee e 6.844 29.473  Despesas financeiras, liquidas (26.528) (33.473)
Adiantamentos para aquisigao de novos negécios (Nota18) 105.890 - 344.758 328.382  Outras despesas operacionais, liquidas .. (29.248) (20.979)
Demais CoNtas @ rECEDET .........cccoveuereeeeeeeeeeeee e eeaeees _ 12718 _ 8918  Exigivel a longo prazo (272.575)  (271.107)
_493.327  411.147  Financiamentos (Nota 10) .......ccccccccvvrvvvvervevensnnnnscecccccnsssses - 62.874  Lucro (prejuizo) operacional 7.703 (25.147)
Realizavel a longo prazo CC(’“?;%?;%&" a sociedades controladas e coligadas ) 2289 Receitas n&o operacionais, liquidas (Nota 13) 189 14.254
Depésitos em moeda estrangeira (Nota 6) .. - 57.082 O O AR e LTI : Lucro (prejuizo) antes da contribuicao social e do
Aplicagao financeira vinculada 2.267 5.478 IE:gz:zggspgergaaggE;gg;g?ﬁgéggt&u; 14 (b)) Zg;gg 13322; impostode renda...............cccooeiiiiininie 7.892 (10.893)
Imposto de renda e contribuigédo social diferidos (Nota 7) .......... 80.840 71.695 Demais contas a pagar a 4'499 7'920 Imposto de renda e contribuicéo social (Nota 7)
Depésitos judiciais (Nota 11).... 78.189 67.417 210.556 237.632 Corrente .... 7.135 (2.622)
Demais contas a receber 3.459 3.706 - . Diferido ... 2.996 11.498
T164.755 205378 Patriménio liquido ( )
—2=03 S0 Capital 0Cial (NOA 12) weovveeeeeeeeeeeereeeeessees e 240719 240.719 o o B 4.139 8.876
Permanente Reservas de capital ... 12.583 12583  Lucro liquido (prejuizo) do exercicio ..............c.ccceueueiinnnne. 12.031 (2.017)
Participagao em sociedades controladas e coligadas................. 3.110 3.900 Reserva de lucros ...... 602 - Lucro liquido (prejuizo) por agao do capital social no fim
Imobilizado (NOta 9) .....ceoviiriiieii s 162.879  201.713 Reserva de reavaliagao ... 4.560 4.827 do exercicio - RS ... 0,61 (0,10)
DIfErido ... - 428 Lucros (prejuizos) acumulados ............coceeeevreerecenieseeinennnees 10.293 (1.577) As notas explicativas da administragao s&o parte integrante
) 165.989  206.041 _ o 268.757 256.552 das demonstracoes financeiras.
Total do ativo 824.071  822.566 Total do passivo e patriménio liquido 824.071 822.566
As not cat —d . ti' <o oarte int o das d racses fi ) Demonstragoes das Origens e Aplicac6es de Recursos
s notas explicativas da administragéo s&o parte integrante das demonstragdes financeiras. Exercicios findos em 31 de dezembro
Demonstracdes das Mutacdes do Patriménio Liquido (em milhares de reais) 2004 2003
(em milhares de reais) (Reclas-
Reservas de capital Origens de recursos sificado)
Reserva Das operag6es sociais
de lucros Reserva de Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 12.031 (2.017)
Desconto Reserva de - reavaliagio Lucros Despeslas ~(receltas) que n:é{o afetam o capital circulante
Capital da divida incentivos Reserva em sociedades (prejuizos) Depreciagbes e amortizagoes ............ - 36.705 37.989
social externa fiscais Outros legal controladas  acumulados Total \éalor residual de bens do Tt"’g |mob|||zzdodb§|xado_ ] ogg 10 ggg
Em 31 de dezembro de 2002 240.719 50515 7.938 5118 - 5118 (50.988) 258.420 V;‘;Y;Szg ﬁf(;ﬁeﬁgjris;e;‘.zr‘(’g Zrobfe”;e;i? I,Selzu’;‘;esg'mr?;fs 13148 12604
Absorgao de prejuizos acumulados ... ) (50.515) (473) ) ) | 50.988 ) Variagéo monetéaria e | ros sobre o realigzével a IorfJ op razo .. o 7.108
Realizagdo da reserva de reavaliagao - - - - - (440) 440 - Pr vig' ; ntin Jf‘n as liquid gop - 30677 8.293
Realizacdo do imposto de renda sobre reserva 0vISa0 para CONtiNGENCIas IQUIGAS ................... . (8.293)
i = Provisdo para assisténcia médica ......... 15.005 2.864
de reavaliaGao ..........ccocoieriiiiiii s - - - - - 149 - 149 . )
Prejuizo do exercicio B _ R B B ~ (2.017) (2.017) Imposto de renda e contribui¢ao social diferidos (17.766) (11.851)
Em 31 de dezembro de 2003 . 240.719 - 7.465 5118 - 4.827 (1577) 256552  De terceiros 92.944 49.531
Realizacdo da reserva de reavaliagao ..............ccccu..... - - - - - (441) 441 - Incentivo fiscal
Realizagdo do imposto de renda sobre reserva Realizagao do imposto de renda sobre reserva de
de reavaliagao - - - - - 174 - 174 reavaliagdo 174 149
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 12.031 12.031 Redugao do realizavel a longo prazo 49.772 -
q
Apropriagdo para reserva legal ... - - - - 602 - (602) - 49.946 149
Em 31 de dezembro de 2004 .... 240.719 - 7.465 5.118 602 4.560 10.293  268.757 Outros
As notas explicativas da administragao sao parte integrante das demonstragdes financeiras. Venda de acervo liquido, exceto ativo e passivo
. = N . N circulantes (Nota 1 (D)) .ooeereeriereeiireeeese e 21.958 -
:Qrion:m:ggge ig_lg)lementar Demonstracdes do Fluxo de Caixa Exercicios findos em 31 de dezembro Total dOS FeCUFSOS OBHAOS ... 164.848  49.680
[ I . ~
Aplicacoes de recursos
2004 2003 . . L . 2004 2003 No realizavel @ 1oNgo Prazo .......c.cceeereeeeeneneeene e - 23.179
(Reclas- Desembolsos vinculados a provisao para contingéncias ..... 24.473 29.986  Npg ativo permanente
sificado)  Desembolsos vinculados a provisao para assisténcia médica .. 15.005 2.864  |nvestimentos 1.440 105
Fluxo de caixa das atividades operacionais Contas a pagar a sociedades controladas e coligadas ......... - (34.397)  |mobilizado 29.020 32.981
Despesas (rocatas) qus nao aetam as dsporibiidades a0 do calua am atwidades aperacionaie . —ii0988 iz 4se Teduedo do exigivelalongo prazo G564 _ 26030
ilizacdo de caixa em atividades operacionais ............... . . :
Depreciagio e amortizagio 36.705 37.989 Atividades de investimentos Total dos recurs?s apllcad?s : o 99.044 82.304
Imposto de renda e contribuig&o social diferidos 2.996 (11.498)  Aquisicio de bens do imobilizado (29.020) (32.981) Aumento (reducéo) do capital circulante liquido ............. 65.804 (32.624)
Variggéo liquida no saldo de investimentos em titulos Alienagao de bens de ativo imobilizado . 58 648 Variacoes no capital circulante
privados o : (211) 7.108 Aquisigao de investimentos (1.440) (105)  Ativo circulante
Juros e variagao cambial sobre empréstimos e Aplicagdes financeiras com vencimento acima de 90 dias ... 3.211 (5.478)  No fim do exercicio 493.327 411.147
financiamentos S (6.112)  (30.476)  Acervo liQUIdO VENMIdO w.......rvvveeeeceeeeeeeeeeeeeeeseeeeeee s 88.582 - No inicio do exercicio ... (411.147)  (471.821)
Ero(;nse}o para pe;das de |nv?st|n(]enttqs 1.086 10.389  Geragao de caixa proveniente das (utilizagdo de caixa 82.180 (60.674)
C(e)n:fsag ﬁzg:bz: 0) nas contas do ativo (48.027) (1.437) em) atividades de investimentos ...................c.ccoco....... 61.391 (37.916)  Passivo circulante
Estoques (7'150) '901 A_tividades de financiamento No fim do exercicio ... 344.758 328.382
Depositos judiciais ... (10.772) (18.173) Elgatr;mggwntos 108.261 67 621 No inicio do exercicio ... (328.382) (356.432)
Adiantamento para aquisigao de novos negécios (105.890) Am%rt?za e I (57'227) (24 '744) 16.376 (28.050)
Demais contas a receber ... (8.279) 12.570 - ¢ao, N arg o : . Aumento (reducéo) do capital circulante liquido ............. 65.804 (32.624)
Impostos a recuperar 9.345 15.076 Geracao de caixa proveniente das atividades de o o o -
" : i i As notas explicativas da administragdo sao parte integrante
financiamento 51.034 42.877
Aumento (redugéo) nas contas do passivo - X - das demonstracdes financeiras
Fornecedores (terceiros, controladora e coligadas) ... (1.749) (7.356) Aumento (reducéo) das disponibilidades 2.062 (12.518) - - :
Impostos a recolher 2.471 5.575 isponibili Informacéao Suplementar Demonstragoes do
po: : oo . ( ) Disponibilidades ac r vem
Provisao para imposto de renda e contribuiéo social ......... 2.092 (6.736)  No final do exercicio 2.183 121 Valor Adicionado Exercicios findos em 31 de dezembro
Salarios € eNcargos SOCIAIS -....ccververuerreerereeieerieeeeree e eneeneas (2.539) 1.108 No inicio do exercicio .... 121 12.639  (em milhares de reais) 2004 2003
Desembolsos vinculados & provisao para reestruturagao ..... - (11.082)  Aumento (reducio) das disponibilidades 2.062 (12518)  Receitas
. . . ) P . Vendas de mercadorias, produtos e servigos 1.339.002 1.314.970
As notas explicativas da administragao séo parte integrante das demonstragdes financeiras. Provisao para créditos de liquidagao duvidosa . (472) (1.216)
Notas Explicativas da Administracao as Demonstracées Financeiras em 31 de dezembro de 2004 e de 2003 Despesas néo operacionais, liquidas .... 189 14.254
(Em milhares de reais, exceto quando indicado) 1.338.719  1.328.008
. Insumos adquiridos de terceiros
1. Cor_m_exto operacional o L 2003, de acordo com a Norma e Procedimento de Contabilidade - NPC n® 20 - Matérias—prin?as consumidas 353.659 384.736
(a) Atividade preponderante - A companhia é uma subsidiaria integral da Bayer AG  "Demonstrago dos fluxos de caixa", emitida pelo IBRACON - Instituto dos Auditores  Custo das mercadorias e servigos vendidos ...... 331.088 291.231
(Alemanha) a qual opera no Brasil ha 106 anos onde concentra suas atividades nos  Independentes do Brasil e com o Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n? 01/00, Materiais, energia, servigos de terceiros e outros . 285.546 289.611
segmentos de satde animal, medicamentos de venda livre, produtos diagnésticos, pro- respectivamente. Recuperagao de custos (875) (1.504)
dutos farmacéuticos e oferece uma vasta gama de produtos para aplicagao de po- 3, Principais praticas contabeis 969.418 964.074
liuretanos, policarbonatos, isocianatos, tintas, adesivos e selantes. (a) Apuracéo do resultado - O resultado é apurado pelo regime de competéncia de  Valor adicionado bruto ... 369.301 363.934
(b) Venda da unidade de negécio de produtos quimicos e parte da unidade de gyg(cicios. Retencgées
negdcios de polimeros - Com o objetivo de manter o seu foco nas areas de negécio A receita é reconhecida na entrega dos produtos, considerando que riscos e beneficios ~ Depreciagao, amortizagao € EXAUSHAD ...............cccwwwwvrrecris 36.277 37.989
de salide, nutri¢ao e materiais inovadores, o grupo Bayer constituiu em 18 de marco de g4 transferidos ao comprador. As receitas de servicos sdo reconhecidas com base em  Valor adicionado liquido produzido pela companhia ..... 333.024 325.945
|2:(|)o4 umaLnova "cle_mpresa" denominada Lanxess Ind_ustrla de Prod,ut.OS Quimicos e acordos especificos com os clientes, inclusive partes relacionadas, quando finalizada a  Valor adicionado recebido em transferéncia
G}St!COS tda. (d Anxess )dque l,compreende a unidade de negdcio de produtos prestagio de servigos e recebida a aprovagéo para faturamento aos clientes. Receitas financeiras e cambiais ... 37.507 73.554
quimicos & pa}rte 0 Negocio de polimeros. . ) ) (b) Ativos circulante e realizavel a longo prazo - Disponibilidades, representadas por ~ Valor adicionado total a distribuir 370.531 399.499
O acervo liquido vendido a Lanxess em 12 de julho de 2004 esta abaixo sumarizado: j b licacses fi . - istrad ido d L .
Ativo caixa e bancos e aplicagdes financeiras, estdo registradas ao custo, acrescido dos ren-  Distribuigao do valor adicionado
. dimentos auferidos em base "pro rata temporis" e equivalem, aproximadamente, ao seu  Pessoal e encargos 167.012 174.409
Circulante 116.627 S
Realizavel 2 lonao prazo 8.617 valor de mercado. Impostos, taxas e contribuigoes ... 180.509 120.078
Pormanente gop 30663 A Proviséo para créditos de cobranga duvidosa é constituida com base na andlise das Juros e aluguéis ... e 10.979 107.029
——22>> (ontas a receber, caso a caso, e considera a expectativa da administragdo quanto a  Lucro liquido (prejuizo) do exercicio .... 12.031 (2.017)
. 157907 vaveis perdas. 370531 _ 399.499
P%Si?év? nt 50.003 Os estoques sao demonstrados ao custo médio das compras ou produgao, inferior aos As notas explicativas da administragdo sao parte integrante
culante : custos de reposicao ou aos valores de realizagdo, deduzidos de provisdo para perdas das demonstragoes financeiras.
Exigivel a longo prazo .... 19.322 A ) - A =
—————— na sua realizagdo. As importagdes em transito sdo demonstradas pelos custos es- " "
69.325 pecificos incorridos. valor de recuperagéo, considerando o montante que a companhia espera recuperar
Acervo liquido vendido ... 88.582 pelo uso futuro do ativo nas operagodes.

2. Apresentacao das demonstracoes financeiras

As demonstragées financeiras foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil, com base nas disposi¢des contidas nas Leis das Sociedades por
Acoes.

(a) Na elaboragédo das demonstragdes financeiras é necessario utilizar estimativas para
contabilizar certos ativos, passivos e outras operacdes. Dessa forma, varias estimativas
referentes a selegdo de vidas Uteis do ativo imobilizado, valorizagdo de instrumentos fi-
nanceiros, provisdes necessarias para passivos contingentes, provisdes para créditos
de liquidagao duvidosa, obsolescéncia de estoques, custos com destruicdo de es-
toques obsoletos, assisténcia médica, determinagdo de tributos e outras similares
podem apresentar variagdes entre os resultados reais e as estimativas.

(b) A sociedade, voluntariamente, esta apresentando as demonstrages do fluxo de
caixa e do valor adicionado dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2004 e de

O imposto de renda e a contribuigdo social diferidos sao calculados sobre as diferengas
temporarias que serao realizadas com resultados futuros. O montante de créditos tri-
butarios que foram contabilizados e calculados sobre os prejuizos fiscais e as bases
negativas de contribuicao social esta limitado a provavel recuperagdo com base nas
projecdes de lucros tributaveis dos préximos cinco exercicios fiscais.

Os demais ativos s@o apresentados aos valores de realizagao, incluindo, quando apli-
cavel, os rendimentos e as variagdes monetarias auferidos.

(c) Permanente - Demonstrado ao custo corrigido monetariamente até 31 de dezembro
de 1995, combinado com os seguintes aspectos:

- Os investimentos em sociedades controladas e coligadas sao avaliados ao custo de
aquisicao e, quando aplicavel, deduzidos de provisao para refletir o valor de realizagéo.
« Depreciagcoes de bens do imobilizado, pelo método linear, as taxas anuais que levam
em consideragao a vida util-econémica dos bens e sua efetiva utilizagdo, mencionadas
na Nota 9, e, quando aplicavel, o custo corrigido do ativo é deduzido de provisédo ao

(d) Passivos circulante e exigivel a longo prazo - Sao demonstrados por valores co-
nhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos
e variagdes monetarias incorridos. A provisao para imposto de renda e contribuicao so-
cial foi calculada de acordo com a legislacao fiscal vigente.

(e) Operacoes de "forward" e "swap'" de moedas e juros - Os valores nominais em
aberto de operagoes de "forward" e "swap" de moedas e juros ndo sao registrados no
balango patrimonial, porém as perdas e ganhos liquidos nao realizados dessas ope-
ragdes, apurados com base no valor de mercado, sdo reconhecidos, em atendimento
ao regime de competéncia de exercicios, na rubrica "Demais contas a receber" ou "De-
mais contas a pagar" com contrapartida ao resultado na conta "Despesas financeiras".
As receitas e despesas provenientes do diferencial entre as taxas de juros e moedas
acordadas nas operacdes de "swap" sdo registradas no resultado do exercicio na conta
"Despesas financeiras".
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4. Contas a receber de clientes - no pais

2004 2003

Contas a receber 151.420 178.328
Duplicatas descontadas . (705) (13.256)
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa ...........c..cccceueune. (7.877) (9.114)
142.838 155.958

5. Estoques 2004 2003
Produtos acabados e mercadorias de revenda ..............ccce...... 83.204  124.682
Matérias-primas 20.759 23.765
Materiais diversos .... 9.302 7.764
Importagdes em transito 20.137 25.634
Provis&do para perdas na realizagdo dos estoques .............c........ (2.652) (11.499)
130.750 170.346

6. Depésitos em moeda estrangeira

Como garantia dos titulos privados langados no mercado internacional (Nota 10) em 23
de fevereiro de 1990, a sociedade adquiriu titulos da divida externa brasileira no mon-
tante de US$ 6.172 mil, que rendem juros de 8,764% ao ano, vém sendo acumulados e
serdo resgatados em 23 de fevereiro de 2005 pelo montante equivalente ao valor do
principal da obrigacao contraida. Em 31 de dezembro de 2004, o saldo dos depésitos
em moeda estrangeira totalizava R$ 57.293 - ativo circulante (2003 - R$ 57.082 -
realizavel a longo prazo).

7. Imposto de renda e contribuicao social diferidos

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos calculado sobre diferengas
temporariamente ndo dedutiveis, prejuizos fiscais e bases negativas de contribuigao
social, estéo registrados nos ativos circulante e realizavel a longo prazo nos montantes
de R$ 12.975 (2003 - R$ 33.771) e R$ 80.840 (2003 - R$ 71.695), respectivamente.

Os créditos tributarios relativos ao imposto de renda e a contribuicdo social diferidos
estao registrados para refletir os efeitos fiscais futuros atribuiveis as diferengas nao de-
dutiveis temporariamente apuradas entre a base fiscal de ativos e passivos e seu res-
pectivo valor contabil.

A sociedade, fundamentada em estudo técnico de geragao futura de lucros tributaveis
de cinco exercicios fiscais, aprovado pela administragdo, reconhece também os cré-
ditos tributarios sobre prejuizos fiscais e bases negativas de contribuigdo social apu-
rados em exercicios anteriores, cuja compensacdo esta limitada a 30% dos lucros
anuais tributaveis. O valor contabil desses créditos fiscais vem sendo apreciado anual-
mente com base na revisao do estudo técnico.

Adicionalmente, existem bases negativas de contribuicdo social sujeita as com-
pensagdes com lucros tributaveis futuros nas condi¢des estabelecidas pela legislagao
vigente, sem prazo de prescri¢ao, no montante de R$ 32.697 (2003 - R$ 29.952), sobre
o qual ndo foi reconhecido crédito fiscal diferido por ultrapassar o montante estimado
de compensagao nos préximos cinco exercicios.

Os créditos tributarios tém a seguinte composigao:

2004 2003
Imposto Contribuicdo Imposto Contribuicao
Ativo Circulante de renda social de renda social
Prejuizo fiscal e base negativa
de contribuigao social .................. 870 10.679 15.841 11.239
Provisdes para crédito de
liquidagdo duvidosa ..................... 571 571 1.518 1.518
Provis&o para realizagdo dos
€StOQUES ..o 9.089 9.089  11.499 11.499
Proviséo para reestruturagao ........ 1.933 1.933 10.682 10.682
Provis&do para amortizacéo de agio 3.236 3.236 - -
Provisdes para contingéncias ....... 20.265 17.916  29.617 24.696
OULFAS ..o 223 223  32.809 32.355
36.187 43.647 101.966 91.989
Aliquotas de imposto - % .....cccceeeuee 25 9 25 9
Imposto de renda e contribuigdo
social diferidos ..........coeeeeveiiruenne. 9.047 3.928  25.492 8.279
Realizavel a longo prazo
Prejuizo fiscal e base negativa
de contribuigao social .................. 28.332 41.578  23.295 21.921
Provisao para realizagéo de
INVESHMENtO ..o 9.618 9.618  10.415 10.415
Proviséo para assisténcia médica.  35.275 35.275  39.592 39.592
Proviséo para contingéncias  ........ 170.782 84.985 124.365 48.988
Proviséo para amortizagéo de 4gio  12.961 12.961 29.776 29.776
Provis&o para depreciacéo extraor-
dinaria de bens em desuso ......... - - 3.740 3.740
256.968 184.417 231.183 154.432
Aliquotas de imposto - % .......cceeuene 25 9 25 9
Imposto de renda e contribuigao
social diferidos ..........c.ccceeveiicunne, 64.242 16.598  57.796 13.899
Passivo circulante - demais
contas a pagar
Depreciacao acelerada 218 - 218 -
Reserva de reavaliacao 441 - 440 -
659 - 658 -
Aliquotas de imposto - % 25 - 25 -
Imposto de renda e contribuigao
social diferidos 165 - 165 -
Exigivel a longo prazo - demais
contas a pagar
Depreciacao acelerada.................. 218 - 464 -
Reserva de reavaliago ................. 6.398 6.398 6.839 6.839
6.616 6.398 7.303 6.839
Aliquotas de imposto - % .......ccceeueeee 25 9 25 9
Imposto de renda e contribuigao
social diferidos ..........c.ccceeveinicnne. 1.654 576 1.826 616

A composicdo das receitas de imposto de renda e contribuicdo social esta
demonstrada como segue:

2004 2003

Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e da

contribui¢ao social 7.892 (10.893)
Receita (despesa) tedrica a aliquota nominal de 34% (2.683) 3.704
Ajustes - diferencas permanentes

Doagoes e brindes (2.701) (1.720)

Preco de transferéncia..........c.oeeeevviernne (1.068) (2.975)

Realizagao de reserva de reavaliagao reflexa . (150) (150)

OUITAS .eovvoeeereeeieiseeseet e ssesaenes (737) (1.534)
Imposto sobre as adigoes permanentes ...........ccccoveeeeirieinenne. (4.656) (6.379)
Imposto do exercicio anterior contabilizado a maior e

revertido N0 €XErciCio COMENLE .........cveceerireeeenrireee e - 2.435
Constituicdo de créditos fiscais ndo registrados em exercicios

ANEETIOTES ...t - 10.124
Efeito do imposto de renda e da contribuigdo social sobre a

compensagao de prejuizos fiSCais ...........ccvvveeeinicieiieciccnne 5.145 -
Reverséo de provisao para contingéncias de imposto de

renda e contribuiGao SOCIAI ........ccoiireeieiiiiiec s 8.729 -
Efeito do imposto de renda e da contribuigdo social sobre as

despesas temporariamente indedutiveis na apuragéo do

1UCTO tHDUTAVEL ... (11.613) -
Efeito do imposto de renda e da contribui¢do social diferidos

inclusos na venda do acervo liquido 8.617 -
Outros 600 (1.008)
Receita de imposto de renda e contribuicéo social .... 4.139 8.876

8. Partes relacionadas
(a) No ativo circulante, proveniente de venda de produtos para sociedades ligadas
2

004 2003
Bayer Polymers AG - Alemanha ... 937 2.208
Bayer Cropscience Ltda. - Brasil 1.925 -
Bayer S.A. - Paraguai .... 1.136 725
Bayer S.A. - Argentina ... 2.446 3.673
Bayer Healthcare AG - Alemanha . 2.634 5.895
Bayer S.A Montividéo - Uruguai .... 3.129 1.310
Bayer Health LLC - Estados Unidos da América .............cccccoeee. 2.340 3.461

2004 2003

Bayer S.A. - Colémbia 1.222 1.651
Outras 5.658 1.352
21.427 20.274

(b) No passivo circulante e exigivel a longo prazo, proveniente de compra de
produtos de sociedades ligadas

2004 2003
Bayer Polymers AG - Alemanha 7.522 12.830
Bayer S.A. - Argentina 981 13.264
Wolf Cellulosics GmbH & Co. - Alemanha ... 4.746 6.219
Bayer Health LLC - Estados Unidos da América 6.102 13.845
Bayer Health AG - Alemanha 9.999 12.103
Bayer Polymers LLC - Estados Unidos da América 13.958 11.277
Outras 11.494 31.286
54.802 100.824
Menos
NO passivo CIrculante ...........ccceeveiirieiniiiceceee e (54.802) (98.535)
No exigivel @ 1onNgo Prazo .........cccevvveiiiiiiiiiiiiiccsceeces - 2.289
(c) Transac6es com sociedades ligadas
2004 2003
Receita de vendas de produtos e servigcos
Bayer Polymers AG - Alemanha ..........cccccoveviiniinniiicice 3.297 1.827
Bayer S.A. - Argentina .......ccooeeiiiiiie e 8.379 6.560
Bayer Health Care LLC - Estados Unidos da América 7.211 12.194
Bayer S.A. - Chile 3.080 4.299
Bayer S.A. - Venezuela .. 5.326 4.394
Bayer S.A. - Colémbia ... 5.019 4.653
Bayer S.A. - Costa Rica .. 3.397 4.953
Bayer S.A. - Paraguai 2.505 1.717
Bayer S.A. - Montevidéu 4.598 2.424
Bayer CropScience Ltda. - Brasil 29.496 20.764
Outras 35.080 19.478
107.388 83.263
Compras de produtos e servigos
Bayer Material Science AG - Alemanha ..........cccceviiiiiiinnnnne 65.866 88.357
Bayer Material Science LLC - Estados Unidos da América. 69.810 59.421
Bayer Health Care LLC - Estados Unidos da América ... 14.637 27.225
Lanxess AG - Alemanha .... 12.855 22.884
Bayer Internal AG - Alemanha..... 21.334 18.853
Wolf Cellulosics GmbH & Co. - Alemanha 12.042 15.690
Bayer S.A. - Argentina 21.757 40.625
Bayer Health Care AG - Alemanha 62.214 49.956
Outras 26.702 47.200
307.217 370.211
9. Imobilizado
2004 2003
Taxa de
Custo Depreciacao depreciacao
corrigido acumulada Liquido Liquido %
Terrenos ......cccccceevieiieenne 6.225 - 6.225  6.495
Edificagdes .........cccoovrvveeuenn. 107.792 (61.921) 45.871 53.501 4
Magquinas, equipamentos
e instalagoes ............... 438.063 (350.367) 87.696 115.924 De 10a25
Mbveis e utensilios . 14.680 (9.662) 5.018 7.981 10
Veiculos 2.033 (1.778) 255  1.137 20
Equipamentos de
processamento
eletrénico de dados ........... 17.708 (14.335)  3.373  4.530 20
Imobilizagdes e importacoes
em andamento ................... 14.441 - 14441 11.859
Adiantamento a fornecedores
€ OULIOS ... - - - 286

600.942 (438.063) 162.879 201.713

A empresa registrou os montantes de R$ 22.737 e R$ 13.540 (2003 - R$ 26.916 e
R$ 11.073) nas contas de custo das vendas e nas despesas operacionais, res-
pectivamente, relativos a encargos de depreciagao e amortizagao.

10. Financiamentos

Taxa anual
Moeda nacional de juros - % 2004 2003
Capital de giro € outros .........ccccecevveeveennene. 101% do CDI 10.235
Moeda estrangeira
Titulos privados (US$ 22.022 mil;
2003 - US$ 21.960 mil) (Nota 6) ............. LIBOR + 1,375%  57.995 63.448
Resolugédo n? 63 - US$ 53.000 mil
(2003 - US$ 20.000 Mil) ..voveereerrreeeeeenene De 102,60% a
102,80% do CDI  141.305 57.784
Pré-pagamento exportagdo ............cccc...... LIBOR + 1,45%
a6,201% - 22.911
199.300 154.378
Menos passivo circulante ...........cccccoovecvennenne. (199.300) (91.504)
No exigivel a longo prazo ..........cccccoeeeeveunnnee - 62.874

11. Provis6es para contingéncias

A empresa esta exposta a diversas contingéncias, que incluem processos de diversas
naturezas, em discuss@o nas esferas administrativas e judiciais. A proviséo para con-
tingéncias foi constituida a valores considerados pelos assessores juridicos da so-
ciedade e pela administracdo, como sendo suficientes para cobrir provaveis perdas.
A provis&o por natureza das causas € composta como segue:

2004 2003
THDULANOS ... 148.293 128.382
Trabalhistas .. 12.891 12.791
Previdenciarios ...... 23.514 19.041
Civeis e outras contingéncias .... 6.349 6.488
191.047 166.702
Menos
Passivo circulante ...........cocccvviiiiiiiiin (20.265) (41.745)
No exigivel @ 1ongo Prazo ..........cccceeceveirenieiicneieiceseee 170.782 124.957

Os valores depositados em juizo no montante de R$ 78.189 (2003 - R$ 67.417) estdo
apresentados no realizavel a longo prazo.

12. Capital social

O capital social em 31 de dezembro de 2004 e de 2003, no valor de R$ 240.719 esta di-
vidido em 19.689.779 agOes de residentes no Exterior e duas de residentes no Pais,
sem valor nominal, representadas por 8.934.435 agdes ordinarias e 10.755.346 agdes
preferenciais.

Em 31 de dezembro de 2004 e de 2003, o capital estrangeiro totalmente integralizado e
registrado no Banco Central do Brasil estad representado pelos seguintes valores:
103.639 mil délares norte-americanos, 35.580 mil euros, 38.380 mil délares canadenses
e 1,366 mil francos suigos.

As agbdes preferenciais ndo tém direito a voto, porém tém assegurada a prioridade na
percepgao de dividendo anual minimo e cumulativo 10% maior ao atribuido as agoes or-
dindrias, conforme previsto na Lei n® 9.457.

A Assembléia Geral Ordinaria deliberara sobre a proposta da administragdo pela nao
distribuicdo dos dividendos minimos obrigatérios do exercicio de 2004.

13. Receitas nao operacionais, liquidas

2004 2003
Ganho na alienagao dos ativos da divisdo de inseticidas
domésticos, liquido do valor residual do ativo imobilizado
DAIXAAO ... - 12.403
Outros 189 1.851
Antecipages de contribui¢des futuras 189 14.254

14. Beneficios a empregados

A empresa oferece a seus empregados beneficios como seguro de vida, plano de
salde e de assisténcia médica.

Desde dezembro de 1982, a Bayer S.A. oferece aos seus empregados plano de pre-
vidéncia privada, na modalidade de beneficio definido, e assisténcia médica pds-
aposentadoria, sendo a principal patrocinadora da Previbayer - Sociedade de Pre-
vidéncia Privada.

(a) Previbayer - Sociedade de Previdéncia Privada

A empresa é patrocinadora-instituidora da entidade de previdéncia privada denominada

Previbayer - Sociedade de Previdéncia Privada, a qual objetiva complementar os be-
neficios previdenciarios oficiais e promover o bem-estar social de seus participantes. As
contribuicbes da patrocinadora sdo efetuadas mensalmente. O regime atuarial es-
tabelecido para a complementagdo da aposentadoria é de beneficio definido, de-
terminado anualmente com base em célculo atuarial procedido por atuério independente.
A posigao atuarial do fundo em 31 de dezembro é a seguinte:

2004 2003
Valor presente das obrigagfes atuariais .............ccccoceeveiinnnns (218.526)  (217.980)
Valor justo dos ativos 256.896 271.551
Superavit atuarial 38.370 53.571
Ganhos atuariais ndo reconhecidos ........ (19.684) (37.544)
Antecipagdes de contribui¢des futuras (superavit) ... 18.686 16.027

Para determinagdo dos passivos e custo com pds-empregados relativamente ao plano
de complementagao de aposentadoria, foi adotado o método atuarial do Crédito Unitario
Projetado, estando apresentadas a seguir as premissas utilizadas, as taxas reais, para

o referido célculo: Percentual
2004 2003

Taxas de desconto definidas para determinar obrigagées
Estimadas e custos de juros 6 6
Taxa média de crescimento das remuneragoes .... 3 3
Taxa de retorno de longo prazo esperada para os ativos .. 6 6

(b) Assisténcia médica

A companhia mantém um plano de assisténcia médica como beneficio pés-emprego
para os funcionarios admitidos até 31 de dezembro de 1998, com o objetivo de pro-
mover o bem-estar de seus participantes. O plano é estruturado na modalidade de be-
neficios definidos, determinado anualmente em razao de célculo atuarial procedido por
atuério independente.

Com a divisao do segmento de quimicos e parte do negécio de polimeros, a companhia
transferiu o valor de R$ 19.322 para a Lanxess Industria de Produtos Quimicos e Plas-
ticos Ltda.

O passivo atuarial do fundo em 31 de dezembro, conforme laudo emitido por atuario in-
dependente, totaliza R$ 35.275 (2003 - R$ 39.592).

A movimentagédo da provisdo para assisténcia médica registrada no exigivel a longo

prazo foi a seguinte: 2004 2003
Saldo inicial 57.781 56.187
Beneficios pagos (4.730) (4.715)
Custo do servigo corrente e juros sobre a obrigacéo
atuarial 10.245 6.309
Perdas atuariais, liquidas ... 64.247 -
Transferéncia para a Lanxess .. (19.322) -
Passivo atuarial em 31 de dezembro ..........ccccceevievieenennns 108.221 57.781
Passivo atuarial ndo reconhecido - perdas atuariais, liquido (72.946) (18.189)
Saldo fiNAl e 35.275 39.592

Em agosto de 2004, determinadas premissas utilizadas pelos atuarios independentes
para o calculo da provisdo para assisténcia médica foram alteradas, conforme de-

monstrado abaixo: 2004 2003
Atualizacéo da tabela de mortalidade ... UP94 AT49
Projecao de inflagao ..... . 5% 9,3%
Taxa estimada para custo de assisténcia médica .. 3% 0%
Fator de idade .......ccceeieeiieeiiieiieeeese s 4% 0%

15. Instrumentos financeiros
A companhia avaliou seus ativos e passivos em relacao aos valores de mercado/
realizagdo, por meio de informagdes disponiveis e metodologias de avaliagbes es-
tabelecidas pela administragao. Entretanto, tanto a interpretacao dos dados de mercado
quanto a selecdo de métodos de avaliagdo requerem consideravel julgamento e ra-
zoaveis estimativas para produzir o valor de realizagdo mais adequado. Con-
seqlientemente, as estimativas apresentadas ndo indicam, necessariamente, os mon-
tantes que poderao ser realizados no mercado corrente. O uso de diferentes hipéteses
de mercado e/ou metodologia para estimativas pode ter um efeito material nos valores
de realizagdo estimados.
Valorizacéo dos instrumentos financeiros
Os principais instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia em 31 de de-
zembro de 2004 estdo descritos a seguir, bem como os critérios para sua valorizagao/
avaliagao:
(a) Caixa e bancos, aplicacées financeiras, contas a receber, outros ativos cir-
culantes e contas a pagar
Os valores contabilizados aproximam-se dos de realizagéo.
(b) Financiamentos
Suijeitos a juros com taxas usuais de mercado, conforme descrito na Nota 10.
(c) Derivativos
A administragdo da companhia, por meio de uma politica conservadora de derivativos
realizou operagdes de "swap" e "forward" de moedas com o objetivo de proteger-se dos
efeitos de variagdes das taxas de cambio sobre a exposigédo de passivos indexados ao
ddlar norte-americano.
O montante nominal em aberto dos derivativos e os valores contabeis dos cor-
respondentes instrumentos financeiros estao apresentados como segue:

Taxas de cambio/

taxas anual de juros 2004 2003
Contratos de “forward”
Compromissos de compra
Moeda estrangeira
Valor referencial R$ 2,7175 18.750 32.937
Valor a receber - ganho 13
Valor a pagar - perda (414) (708)
Contratos de "swap"
Posicao ativa
Moeda estrangeira
Valor referencial ... De 2,8% a 3,0% +
variagdo cambial ~ 142.604 84.446
Valor a receber - ganho 652
Valor a pagar - perda (1.859)
Posigdo passiva
Mercado interfinanceiro
Valor referencial ...........cccveeee. De 102,5% a
102,6% do CDI  142.604 85.207
Valor a receber - ganho ... 365
Valor a pagar - perda (1.413)

Em 31 de dezembro de 2004, os resultados dessas operagdes em aberto com o pro-
pdsito de minimizar a exposi¢cdo da companhia a flutuagdes de moeda estrangeira e
taxa de juros representaram uma perda de R$ 1.249 (2003 - perda de R$ 6.975), cujas
contrapartidas estao registradas no resultado do exercicio.

Os valores de mercado dos demais instrumentos ativos e passivos, em 31 de dezembro
de 2004 e de 2003, nao diferem substancialmente daqueles reconhecidos nas de-
monstragdes financeiras.

A Companhia ndo mantém instrumentos financeiros nao registrados contabilmente em
31 de dezembro de 2004.

16. Garantias

Existem garantias prestadas pela companhia a instituicdes financeiras, em montantes
equivalentes as operagdes realizadas, relativas as operagdes de "vendor", no montante
de R$ 18.235 (2003 - R$ 12.911)

17. Cobertura de seguros

E politica da sociedade manter apélices de seguros em montantes considerados suficientes
para cobrir eventuais sinistros que atinjam seu patriménio ou responsabilidade civil a ela im-
putada. Considerando-se a natureza de suas atividades e a orientagao de seus consultores
de seguros, a companhia mantinha, em 31 de dezembro de 2004, cobertura de seguros
contra riscos operacionais (estoques, bens do ativo permanente, lucros cessantes,
entre outros) no valor de R$ 1.733.040 (2003 - R$ 1.604.399), e cobertura de seguros
contra riscos de responsabilidade civil, no valor de R$ 589 (2003 - R$ 400).

18. Evento subseqtiente

Aquisicdo do negdcio de medicamentos livres de prescricdo médica (OTC) da
Roche

Em 12 de janeiro de 2005, a companhia, com o propésito de fortalecer as atividades de
produtos de consumo, adquiriu os negécios de medicamentos isentos de prescricao
médica da Roche. Essa aquisicdo, somada ao conhecimento sobre os seres humanos,
constitui o alicerce para um crescimento consistente e de longo prazo, propiciando a
companhia a ocupar posi¢ao de destaque nos mercados local e mundial do segmento
"consumer care".

Em 27 de dezembro de 2004 a companhia efetuou o pagamento antecipado a Roche
no montante de R$ 105.890.

Presidente - ARMIN BURMEISTER

Diretor Executivo - HANS CHRISTOPH VON PODEWILS

Contadora: MARTA DE ALENCAR BORST - CRC (SP) N¢ 1SP 216958/0-0

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Acionistas

Bayer S.A.

1. Examinamos os balangos patrimoniais da Bayer S.A. em 31 de dezembro de 2004 e
de 2003 e as correspondentes demonstragdes do resultado, das mutagdes do pa-
triménio liquido e das origens e aplicagdes de recursos dos exercicios findos nessas
datas, elaborados sob a responsabilidade de sua administragdo. Nossa res-
ponsabilidade é a de emitir parecer sobre essas demonstragoes financeiras.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis
no Brasil, as quais requerem que os exames sejam realizados com o objetivo de com-
provar a adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras em todos os seus as-
pectos relevantes. Portanto, nossos exames compreenderam, entre outros pro-
cedimentos: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o
volume de transagdes e os sistemas contabil e de controles internos das companhia,

(b) a constatagdo, com base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam
os valores e as informagdes contébeis divulgados e (c) a avaliagdo das praticas e es-
timativas contabeis mais representativas adotadas pela administragdo da companhia,
bem como da apresentagdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

3. Somos de parecer que as referidas demonstragoes financeiras apresentam ade-
quadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da
Bayer S.A. em 31 de dezembro de 2004 e de 2003 e o resultado das operagoes, as
mutagdes do patriménio liquido e as origens e aplicacdes de recursos dos exercicios
findos nessas datas, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

4. Nossos exames foram conduzidos com o objetivo de emitir parecer sobre as de-
monstragdes financeiras referidas no primeiro paragrafo, tomadas em conjunto. As de-
monstragoes do fluxo de caixa e do valor adicionado, apresentadas para propiciar in-
formagbes suplementares sobre a companhia, ndo sdo requeridas como parte

integrante das demonstracdes financeiras. As demonstragdes do fluxo de caixa e do
valor adicionado foram submetidas aos procedimentos de auditoria descritos no se-
gundo paragrafo e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas em todos
0s seus aspectos relevantes em relagdo as demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto.

Séao Paulo, 17 de janeiro de 2005
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CRC 2SP009963/0-1
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