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RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Senhores Acionistas,

Em cumprimento as disposicdes legais e estatutdrias, a Administracdo da Dixie Toga S.A.
apresenta a sua apreciacdo as Demonstragdes Financeiras, com o parecer dos Auditores
Independentes, do exercicio encerrado em 31 de Dezembro de 2003.

1. Operacoes

A Dixie Toga S.A. apresentou boa evolucdo operacional em 2003, especialmente quando
comparada a perda do poder aquisitivo da populacdo brasileira e a retracdo do mercado ocorrida
no exercicio.

Todas as unidades de negdécio do grupo mantiveram a estratégia de buscar oportunidades em
novos mercados e clientes. De acordo com essa estratégia, houve um aumento do volume de
vendas de exportacdo seja diretamente ou indiretamente, através de seus clientes. O mercado
externo, principalmente America Latina, € visto como uma grande alavanca para o crescimento
do Grupo.

A estratégia da Companhia, védlida para os mercados atuais € novos, busca atingir trés pontos
fundamentais: atendimento das necessidades do cliente, menor custo de produgdo e inovacao.

O relacionamento profundo com nossos clientes € o entendimento de suas cadeias logisticas
foram fundamentais na implantagcao de projetos que agregaram valor na operagdo dos clientes e,
também, na identificacio de oportunidades de novos negdcios para a Companhia.

A Dixie Toga tem investido no desenvolvimento de produtos, novas tecnologias,
aperfeicoamento do processo industrial e logistico e no treinamento de mao de obra, com o
objetivo de reduzir o custo de produgao.

Em 2003 houve uma forte pressdo nos custos, decorrente principalmente, de incremento nos
precos das matérias primas. A competitividade do mercado dificultou o repasse destes aumentos
de custo para os seus produtos. No entanto, os impactos na margem operacional foram
minimizados por algumas a¢des internas que contribuiram para a redug¢do do custo de producgao.
Além de mantermos os programas internos vinculados a melhoria da produtividade e eficiéncia
industrial, focamos fortemente no controle dos custos.

A Inovagdo também foi utilizada como objetivo de reducdo de custo. Através do
desenvolvimento de novas estruturas, estruturas similares ou mesmo novos designs buscamos
reduzir a participacdo da matéria prima e otimizar o processo de producao industrial.

Todos os fatores citados contribuiram para que a margem bruta consolidada da empresa, em
2003, mantivesse praticamente estdvel com relagcdo a 2002 (2002: 20,1% - 2003: 20,9%).
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Paralelamente ao trabalho desenvolvido nas dreas industriais, a Companhia tem implementado
rigido controle das despesas operacionais. Em 2003, apesar da inflacdo no periodo, as despesas
operacionais antes das financeiras cresceram numa propor¢do inferior ao crescimento das
vendas, o que possibilitou a elevacdo da margem operacional da Companhia de 8,7% em 2002
para 10,4% em 2003.
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2. Financas

Além do rigoroso controle de despesas, j& mencionado anteriormente, a Administracdo focou
seus esforcos na geracdo de caixa e na gestdo do capital de giro.

A geracgdo de caixa da Companhia aumentou de R$102 milhdes, em 2002, para R$131 milhdes

em 2003, conforme demonstrado abaixo.

LUCRO OPERACIONAL
Depreciacdes e amortizagdes
Resultado Financeiro

Amortizacdo de dgio e desdgio em investimentos, liquida
EBITDA
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Esta gerac@o de caixa, permitiu a redugao da divida liquida de R$152 milhdes para R$63 milhoes

em dezembro de 2003.
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A empresa utilizou instrumentos de hedge para a cobertura integral de sua exposi¢do cambial,
seja a de curto como a de longo prazo, devido a grande volatilidade das taxas de cambio no
Brasil.

3. Informacoes Adicionais

Dando continuidade a busca de oportunidades de crescimento, novos negdécios foram
incorporados ao grupo neste periodo. A Laminor, joint-venture entre Dixie Toga e Huhtamaki
para producdo de laminados especiais utilizados em bisnagas para a industria de higiene pessoal
e farmacéutica, iniciou sua opera¢do em Novembro de 2003. Essa operagao terd um efeito muito
positivo na balancga exportagdes / importagdes do grupo, contribuindo, dentro de sua escala, para
o equilibrio das contas externas do pais. Além da substituicdo das importagdes, uma vez que
estes laminados serdo produzidos localmente, uma parte significativa do volume de produgdo
estard destinada a exportacdo, alcancando tanto os mercados mais tradicionais da empresa
(América do Sul e Central), mas também a novos mercados onde a atuacio era muito reduzida,
como México e Estados Unidos.

Em 31/12/03, a subsididria Itap Bemis Ltda. incorporou a Curwood Itap Ltda. que produz
embalagens flexiveis encolhiveis para o mercado de carnes e queijos. A Curwood Itap Ltda. foi
criada, em 2000, apds a Bemis adquirir, mundialmente, as operagdes da Viskase. A Itap Bemis ja
detinha, antes desta incorporacdo, 10% do capital da Curwood Itap. A incorporacdo se deu
mediante um processo de “swap” de cotas da Itap Bemis entre a Dixie Toga e a Bemis. O capital
social da Itap Bemis Ltda. passou entdo a ser composto da seguinte forma: Dixie Toga, com
55% das quotas; Bemis com 45% das quotas. A empresa considera este mercado bastante
promissor, pela alta tecnologia aplicada e pela relevancia da regido dentro do cendrio
internacional: o Brasil j4 é o 2° maior exportador mundial de carnes e a Argentina estd
recuperando seus mercados tradicionais. Além disto a incorporagdo propiciard, ja em 2004, a
captura de sinergias administrativas e na cadeia de suprimentos.

Em 2004, a Administracdo manterda o foco na geracao de caixa operacional e na diminuicao do
capital de giro, buscando a reducdo do endividamento liquido da empresa e de seu componente
em moeda estrangeira.



De acordo a Instru¢do CVM n° 381/03 informamos que nossos auditores independentes nao
prestaram outros servicos para as empresas auditadas.

A Administragdo agradece a cada um de seus funciondrios, por todo o seu empenho, dedicacio e
criatividade ao longo deste ano de 2003; igualmente aos nossos clientes, acionistas, fornecedores
e instituicdes financeiras nossos agradecimentos pela confianca e contribuicdo demonstrada
durante este exercicio.

Sao Paulo, 19 de Marco de 2004

A Administragdo



PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Ao Conselho de Administracdo da
Dixie Toga S.A.
Sao Paulo - SP

1.

Examinamos os balan¢os patrimoniais (controladora e consolidado) da Dixie Toga S.A. e
controladas, levantados em 31 de dezembro de 2003 e de 2002, e as respectivas
demonstragdes do resultado, das mutagdes do patrimonio liquido e das origens e aplicacdes
de recursos para os exercicios findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de
sua Administracdo. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas
demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas brasileiras de auditoria e
compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o
volume de transacdes e os sistemas contdbil e de controles internos das Sociedades; (b) a
constatacdo, com base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as
informacdes contdbeis divulgados; e (c) a avaliacdo das praticas e das estimativas contabeis
mais representativas adotadas pela Administracdo das Sociedades, bem como da
apresentacao das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras referidas no pardgrafo 1 representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cdo patrimonial e financeira
(controladora e consolidado) da Dixie Toga S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2003
e de 2002, o resultado de suas operacdes, as mutacdes de seu patrimdnio liquido e as origens
e aplicagdes de seus recursos referentes aos exercicios findos naquelas datas, de acordo com
as praticas contdbeis adotadas no Brasil.

Sao Paulo, 11 de fevereiro de 2004

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Agenor N. Yamamoto
Auditores Independentes Contador
CRCn°2 SP 011609/0-8 CRCn® 1 SP 115257/0-7
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DIXIE TOGA S.A. E CONTROLADAS

DEMONSTRACOES DO RESULTADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003 E DE 2002
(Em milhares de reais, exceto o lucro liquido por lote de mil agdes)

Controladora Consolidado

2003 2002 2003 2002
RECEITA BRUTA
Vendas de produtos e servigos 326.089 315.124 1.032.154 888.415
Devolugdes, abatimentos e impostos incidentes (79.114) (78.292) (228.002) (218.620)

246.975 236.832 804.152 669.795
CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (193.474) (182.145) (635.795) (535.152)
[LUCRO BRUTO 53.501 54.687 168.357 134.643
DESPESAS OPERACIONAIS
Vendas (14.354) (12.579) (33.448) (31.498)
Gerais e administrativas (21.467) (19.739) (40.928) (36.026)
Honordrios da Administracio (2.185) (2374 (6.055) (4.697)
Outros resultados operacionais, liquidos (586) (3.003) 4.075) (4.044)

(38.592) (37.695) (84.506) (76.265)
LUCRO ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO, DAS DESPESAS
COMREESTRUTURACAO E DAS PARTICIPACOES

EM SOCIEDADES CONTROLADAS 14.909 16.992 83.851 58.378
RESULTADO FINANCEIRO
Variagdes monetdrias/cambiais, liquidas 23425 (46.987) (21.130) (22.669)
Despesas financeiras (5.946) (41.950) (33.071) (46.058)
Receitas financeiras 2151 21.005 11.372 41.359

19.630 (67.932) @289  (27368)

DESPESAS COM REESTRUTURACAO (549) (2.220) (549) (3.330)

PARTICIPACAO EM SOCIEDADES CONTROLADAS

Participacio no resultado de controladas e coligadas (10.298) 64.186 - -

Amortizagdo de agio e desdgio em investimentos, liquida (237) (237) (237) (237)
(10.535) 63.949 (237 (237

LUCRO OPERACIONAL 23.455 10.789 40.236 27.443

RESULTADOS NAO OPERACIONAIS, LIQUIDOS 13.724 1.671 10.965 (35)

(Continua)



DIXIE TOGA S.A. E CONTROLADAS

DEMONSTRACOES DO RESULTADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003 E DE 2002

(Em milhares de reais, exceto o lucro liquido por lote de mil acdes) (Continuacio)
Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002

LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA CONTRIBUICAO

SOCIAL E DAS PARTICIPACOES DE FUNCIONARIOS E

ACIONISTAS MINORITARIOS 37.179 12.460 51.201 27.388
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
Corrente (1.568) - (12.986) (3.547)
Diferido 384 1.534 16.935 (1.173)

(1.184) 1.534 3.949 (4.720)

LUCRO ANTES DAS PARTICIPACOES DE FUNCIONARIOS E

ACIONISTAS MINORITARIOS 35.995 13.994 55.150 22.668
PARTICIPACAO DE FUNCIONARIOS (747) (1.431) (3.023) (3.513)
LUCRO ANTES DA PARTICIPACAO DOS

ACIONISTAS MINORITARIOS 35.248 12.563 52.127 19.155
PARTICIPACAO DOS ACIONISTAS MINORITARIOS - - (16.879) (7.882)
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO 35.248 12.563 35.248 11.273
LUCRO LIQUIDO POR LOTE DE MIL ACOES - R$ 117,76 40,55

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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DIXIE TOGA S.A. E CONTROLADAS

DEMONSTRACOES DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003 E DE 2002

(Em milhares de reais)

ORIGENS DE RECURSOS
Das operagdes:
Lucro (prejuizo) liquido
Participacdes de minoritdrios
Itens que ndo afetam o capital circulante:
Depreciagdes e amortizacdes
Perda em investimento em processo de incorporacio
Varia¢des monetdrias de itens de longo prazo
Participacdo nos resultados de controladas e coligadas
Participacdo nos resultados de controladas e coligadas - ndo operacional
Provisdo para perda em controlada
Amortizag@o de agio e desdgio em investimentos
Imposto de renda e contribui¢ido social diferidos
Valor residual de bens do permanente baixados
Provisdo para contingéncias fiscais e trabalhistas
Ganho de capital na mudanca de participacio aciondria em controlada
Dividendos recebidos de controladas
Dividendos a receber de controladas

De terceiros:
Aumento liquido do exigivel a longo prazo
Aumento de capital por acionistas minoritarios
Redugdo liquida do realizdvel a longo prazo
Transferéncia do permanente para o circulante
Transferéncia do realizdvel a longo prazo para o circulante
Aumento da participagdo de minoritdrios

Total das origens

APLICACOES DE RECURSOS

Aumento liquido do realizdvel a longo prazo

Adig¢des aos investimentos

Adicdes ao imobilizado

Adigdes ao diferido

Transferéncia do exigivel a longo prazo para o curto prazo
Compra de acdes para permanéncia em tesouraria
Compra de “eurobonds” para permanéncia em carteira
Dividendos propostos

Dividendos adicionais referentes ao exercicio de 2002

Total das aplicagdes

AUMENTO (REDUCAO) DO CAPITAL CIRCULANTE
LIQUIDO

REPRESENTADO POR
Ativo circulante:
Inicio do exercicio
Fim do exercicio

Passivo circulante:

Inicio do exercicio
Fim do exercicio

AUMENTO (REDUCAO) DO CAPITAL CIRCULANTE
LIQUIDO

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracoes financeiras.

Controladora Consolidado

2003 2002 2003 2002
35.248 12.563 35.248 11.273
- - 16.879 7.882
14.947 16.528 47.372 47.082
- - 803 -
(54.446) 100.712 (52.917) 123.207
10.298 (64.186) - -
(972) - - -
R (44) - R
237 237 237 237
(384) (1.534) (20.055) 2.055
479 11.364 815 1.456
2.423 7.127 4.382 9.227
(12.237) - - -
- 1.743 - -
3.279 5.756 - -
(1.127) 90.266 32.764 202.419
10.173 28.671 41.248 71.438
- - - 1.501
- - - 69.111
2.063 - 176 -
- - 174 -
- - 26.803 -
11.109 118.937 101.165 344.469
3.917 5.841 7.107 -
122.767 3.959 - -
3.453 2.763 32.001 32.010
- 293 1.371 2.315
20.429 7.788 56.842 52.003
8.122 - 8.122 -
- - 191.799 -
8.853 3.945 8.853 3.945
928 - 928 -
168.468 24.589 307.023 90.273
(157.359) 94.348 (205.858) 254.196
215.946 172.909 514.713 293.085
72.804 215.946 323.551 514.713
(143.142) 43.037 (191.162) 221.628
76.586 127.897 210.376 242.944
90.803 76.586 225.072 210.376
14.217 (51.311) 14.696 (32.568)
(157.359) 94.348 (205.858) 254.196




DIXIE TOGA S.A. E CONTROLADAS

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003 E DE 2002
(Valores expressos em milhares de reais, exceto se de outra forma indicado)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A Sociedade tem como objetivo principal a fabricacdo de embalagens rigidas, cartuchos,
rotulos e produtos descartaveis, atuando basicamente nos segmentos de alimentos, bebidas e
higiene e limpeza, atendendo nio s6 ao mercado industrial, como ao de consumo.

Adicionalmente, a Sociedade possui investimentos diretos em empresas controladas, no
Brasil e no exterior, com atividades complementares, como a fabricacdo e comercializagdo
de laminados plasticos e de embalagens flexiveis impressas por processo de rotogravura e
flexografia.

2. APRESENTACAQ DAS DEMONSTRACC)ES FINANCEIRAS E SUMARIO DAS
PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As demonstracdes financeiras anexas foram elaboradas de acordo com as préticas contabeis
adotadas no Brasil e instru¢des complementares da Comissdo de Valores Mobilidrios -
CVM.

O sumdrio das principais prdticas contdbeis adotadas na preparacdo dessas demonstracdes
financeiras € o seguinte:

a) Aplicacdes financeiras

Registradas ao custo, acrescido dos rendimentos auferidos até as datas dos balangos,
ajustados ao valor de mercado, quando aplicavel.

b) Provisdo para devedores duvidosos

Constituida com base em andlise das contas a receber e em montante considerado
suficiente pela Administragdo para cobrir possiveis perdas na sua realizagao.

c) Estoques

Demonstrados ao custo médio de aquisi¢ao/producdo ou mercado, inferior aos custos de
reposi¢ao ou aos valores de realizacdo. As importacdes em andamento sdo demonstradas ao
custo acumulado de cada importagao.
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d)

g)

h)

Investimentos

Os investimentos em controladas e coligadas sdo avaliados pelo método de equivaléncia
patrimonial, sendo os demais registrados pelo custo histérico, corrigidos
monetariamente at€ 31 de dezembro de 1995. Os agios resultantes da aquisicdo de
investimentos sdo amortizados linearmente pelo periodo de dez anos, desde 1° de
Janeiro de 1996. Deségios resultantes da aquisicdo de investimentos sdo amortizados em
razdo da realizacdo dos ativos da controlada que os originou. As demonstragdes
financeiras das controladas American Plast S.A. e American Packaging S.A., sediadas
na Argentina, e Dixie Toga International Ltd., sediada em Grand Cayman, foram
preparadas de acordo com praticas contdbeis substancialmente idénticas as praticas
contdbeis adotadas pela controladora, em ddlares norte-americanos, tendo sido
convertidas para reais pelas taxas de cdmbio vigentes em 31 de dezembro de 2003 e de
2002. Em 2002, as demonstracOes financeiras das controladas na Argentina foram
preparadas em moeda de poder aquisitivo constante, tendo seus reflexos reconhecidos
ao resultado daquele exercicio. Em 2003, essa prética contébil foi descontinuada, pois a
Argentina voltou a ser considerada um pais nao hiperinflaciondrio.

Imobilizado

Registrado ao custo historico de aquisi¢do, formacdo ou construcdo, corrigido
monetariamente até 31 de dezembro de 1995, acrescido dos encargos financeiros dos
financiamentos correspondentes e de reavaliacdo parcial. As depreciacdes sao
computadas pelo método linear, de acordo com a vida util estimada dos bens, conforme
taxas anuais descritas na nota explicativa n® 7.

Diferido

Registrado ao custo de formacdo, corrigido monetariamente até 31 de dezembro de
1995, basicamente composto por gastos pré-operacionais e gastos com instalacdes de
sistemas, amortizados pelos prazos de dez e cinco anos, respectivamente, conforme
demonstrado na nota explicativa n° 8.

Imposto de renda e contribui¢do social

Determinados pela aplicacdo das aliquotas vigentes ao lucro contdbil, ajustado de
acordo com a legislagdo fiscal em vigor. A Sociedade reconhece os efeitos fiscais sobre
as principais diferencas tempordrias entre o resultado apurado para fins fiscais e o
apurado de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil, nos termos da
Deliberacdo n°® 273, de 20 de agosto de 1998, e Instrucdo n°® 371, de 27 de junho de
2002, emitidas pela CVM.

Ativos e passivos vinculados a moedas estrangeiras ou sujeitos a atualizacdo monetdria

Os direitos e as obrigacOes, legal ou contratualmente sujeitos a variacdo monetaria, sao
atualizados até as datas dos balancos, bem como o0s ativos e passivos denominados em
moeda estrangeira sdo convertidos para reais as taxas de cAmbio em vigor nas datas dos
balancos. As contrapartidas dessas atualizacdes sao refletidas diretamente no resultado
dos exercicios.
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i) Provisdo para contingéncias

A provisdo para contingéncias refere-se a questdes trabalhistas, tributdrias e civeis e
estd registrada de acordo com avaliacdo de risco efetuada pela Administracdo e por
seus consultores juridicos, inclusive quanto a sua classificacdo no longo prazo.

j)  Lucro por acdo

Calculado com base no niimero de a¢gdes em circulacio nas datas dos balangos.

3. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

As demonstragcdes financeiras consolidadas sdo elaboradas com base nas praticas contabeis
descritas na nota explicativa n° 2 e incluem as demonstracdes financeiras da Dixie Toga
S.A. e das seguintes controladas e controlada em conjunto: Impressora Paranaense S.A.,
American Plast S.A., Itap Bemis Ltda., Dixie Toga Nordeste S.A., Dixie Toga International
Ltd., American Packaging S.A., Insit Embalagens Ltda. e Laminor S.A. (controlada em
conjunto, em operacao desde novembro de 2003).

As demonstragdes financeiras consolidadas sdo preparadas de acordo com os seguintes
principais critérios: (a) eliminacdo dos saldos entre as empresas consolidadas;
(b) eliminacdo dos investimentos entre as empresas consolidadas contra o respectivo
patrimdnio liquido da empresa investida; (c) eliminac@o das receitas e despesas decorrentes
de negdcios entre as empresas consolidadas; (d) eliminacdo do lucro nos estoques, quando
aplicavel, oriundo de vendas entre as empresas consolidadas; e (e) cdlculo de participacao
dos acionistas minoritdrios no patrimonio liquido e no resultado consolidado.

A conciliacdo do patrimonio liquido entre a controladora e o consolidado, para o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2003, é demonstrada como segue:

Patrimdnio
liquido

Saldo controladora 210.311
Lucro nao realizado na venda de ativo imobilizado as controladas (1.013)
Saldo consolidado 209.298

Conforme disposto no artigo 32 da Instrucio CVM n°® 247/96, a Sociedade efetuou
consolidacdo proporcional das demonstragdes financeiras da empresa controlada em
conjunto Laminor S.A., cujas principais informagdes sdo as seguintes:
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Participacdo da Dixie Toga S.A. - %

Saldos proporcionais na posi¢ao financeira:

Circulante:
Ativo
Passivo
Longo prazo:
Realizavel
Exigivel
Permanente
Patrimoénio liquido

Montantes proporcionais no resultado:

Vendas liquidas

Prejuizo bruto

Despesas operacionais, liquidas
Resultado financeiro, liquido
Prejuizo do periodo

ESTOQUES

Produtos acabados

Produtos em processo
Matérias-primas e embalagens
Outros

Controladora

o
()

5.398
14.731

5.778
18.143
_3.266

3.553
(532)
(423)
(795)

(L.750)

Consolidado

2003

2002

2003

2002

5.610
2.126
7.483
3.597

5.811
2.785
9.936
3.474

21.105
16.811
28.428
11.342

26.038
10.080
28.961
12.125

18.816

22.006

77.686

77.204
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Em 2003 e 2002, a Sociedade constituiu provisao de 100% de sua participacdo no valor do
passivo a descoberto da Insit Embalagens Ltda., registrado na rubrica “Outras contas a
pagar” no passivo circulante.

a)

b)

American Plast S.A. - E uma empresa de capital aberto sediada na Argentina e lider do
mercado de embalagens rigidas e produtos para restaurantes tipo “fast food”.

Itap Bemis Ltda. - A principal atividade da empresa é a produgcdo de embalagens
flexiveis a partir de maquinas que utilizam a tecnologia de impressao em flexografia e
rotogravura.

O valor do 4gio apurado na aquisi¢do do controle aciondrio dessa sociedade estd sendo
amortizado linearmente, em um prazo de dez anos, a partir de janeiro de 1998, com base
em projecao de resultados futuros elaborada quando dessa aquisicao.

Em 31 de dezembro de 2003, foi aprovada a incorporacdo da Curwood Itap Ltda.,
empresa na qual a Itap Bemis Ltda. participava com 10% de seu capital social e cujo
objeto social era a manufatura, transformagdo e conversao de resinas termoplasticas em
filmes plésticos e embalagens flexiveis. Essa incorporagdo teve como objetivo
racionalizar as operacdes, otimizar a administracdo e minimizar as despesas através da
economia de escala. A incorporacdo teve como base o balango patrimonial em 31 de
dezembro de 2003 da Curwood Itap Ltda., conforme laudo de avaliagdo elaborado por
peritos independentes, tendo sido aprovada através de Instrumento Particular de
Alteracao de Contrato Social datado de 31 de dezembro de 2003.

A incorporagdo foi realizada por “relacdo de troca”, que assegurou aos acionistas da
empresa incorporada cotas de emissdo da incorporadora, com as mesmas vantagens €
privilégios das cotas extintas e em quantidade que lhes assegurou equivaléncia em
termos de valor patrimonial. O acervo incorporado é demonstrado como segue (saldos
em 31 de dezembro de 2003):

RS

Capital circulante liquido 39.041
Longo prazo:

Ativo realizavel 2.900

Passivo exigivel (603)
Permanente:

Investimentos 570

Imobilizado 9.466

Diferido 10.218
Acervo liquido 61.592
Menos- Valor do investimento da Itap Bemis Ltda. na data-base da

incorporacao (6.160)

Aumento de capital por incorporac¢ao 55.432
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d)

e)

Com a variac@o ocorrida no capital social da controlada, o percentual de participacao
aciondria da Sociedade na Itap Bemis Ltda. passou a ser de 55% (66,67% em 31 de
dezembro de 2002). Em virtude do resultado positivo obtido pela Itap Bemis Ltda. em
2003, mesmo com essa mudanca de percentual de participagdo aciondria, houve um
ganho de capital para a Sociedade, em 31 de dezembro de 2003, no valor de R$12.237,
registrado na demonstracio do resultado na rubrica “Resultados ndo operacionais,
liquidos”.

Impressora Paranaense S.A. - A Impressora Paranaense S.A. € uma sociedade de capital
fechado que produz embalagens do tipo cartucho e rétulos para as inddstrias de
alimentos e de higiene e limpeza através de sua unidade operacional localizada em
Curitiba - PR. O desdgio apurado na aquisicio estd sendo amortizado
proporcionalmente a realizacao dos seus ativos.

Em 31 de julho de 2003 a controlada aderiu ao programa de parcelamento de débitos
fiscais (PAES), de acordo com a Lei n°® 10.684/03, da Secretaria da Receita Federal. O
total do débito no valor de R$9.750, referente a litigios judiciais desistidos pela
controlada, foi levantado e informado aos 6rgdos reguladores do referido programa
através do formulario “Declaracdo do PAES” em 23 de outubro de 2003. A partir de 31
de julho de 2003, a controlada vem pagando regularmente a referida divida, classificada
no passivo a curto e longo prazos na rubrica “Impostos e contribui¢des a recolher”, de
acordo com seus vencimentos.

Com base nos resultados obtidos em 2003, em 31 de dezembro de 2003 a controlada
estd propondo distribuicao de dividendos a controladora Dixie Toga S.A., no valor de
R$1.744, que serdo pagos em 2004.

Dixie Toga Nordeste S.A. - Subsididria integral, tem como objetivo atender a demanda
regional com a fabricacdo de embalagens para as industrias de alimentos e higiene
pessoal.

Em 18 de junho de 2003, em Assembléia Geral Extraordindria, a controlada homologou
reducdo do capital social no valor de R$4.413, mediante a baixa e transferéncia, pelo
seu valor contdbil, ao acionista controlador Dixie Toga S.A., da participacdo aciondria
que a subsididria possuia na empresa Laminor S.A. (correspondente a 7.355 acdes
ordindrias). O capital social atual é de R$2.987 (R$7.400 em 31 de dezembro de 2002)
e esta dividido em 4.590 acOes ordindrias nominativas.

Com base nos resultados obtidos em 2003, em 31 de dezembro de 2003 a controlada
estd propondo distribuicao de dividendos a controladora Dixie Toga S.A., no valor de
R$1.535, que serdo pagos em 2004.

Dixie Toga International Ltd. - Subsididria integral, com sede em Grand Cayman, nas
IThas Cayman, tendo como atividade principal a administracio de investimentos no
exterior.

Em 2003, a controlada recebeu da sua controladora Dixie Toga S.A., a titulo de
adiantamento para futuro aumento de capital, o valor de R$122.163 (equivalente, na
data da transagdo, a US$35.951.000), o qual foi consignado em subconta especifica no
patrimonio liquido, tendo em vista que este s6 podera ser utilizado para esse fim, sem a
possibilidade de devolucgdo a controladora.



Dixie Toga S.A. e Controladas

f) Insit Embalagens Ltda. - Empresa controlada, cujo objeto social € a producio,
industrializacdo e comercializacio de embalagens. A empresa iniciou suas atividades
em julho de 2002.

g) American Packaging S.A. - Empresa controlada, constituida em 2001, cujo objeto social
¢ a producgdo e comercializacdo de embalagens e rétulos de papel, cartolina, papel cartdo
e outros produtos similares. Essa empresa foi constituida através da cisdo parcial de
ativos e passivos da controlada American Plast S.A.

h) Laminor S.A. - Empresa controlada em conjunto, constituida em dezembro de 2002,

com capital inicial de R$30, sendo uma “joint venture” entre a Dixie Toga S.A. e
Huhtamaki Finance B.V. (empresa sediada na Holanda), cujo objeto social € a
fabricacdo, comercializacdo e exportacdo de laminados pldsticos a serem utilizados na
fabricacdo de tubos para produtos de higiene, medicamentos e limpeza. A empresa
iniciou suas operacdes em novembro de 2003.
Em 8 de abril e 25 de agosto de 2003, através de Assembléias Gerais Extraordindrias de
Acionistas, foram aprovados aumentos no capital social da controlada, nos valores de
R$9.971 e R$30, respectivamente, com a emissdo de 16.668 novas agdes ordindrias,
sem valor nominal, subscrito e integralizado em partes iguais pelos seus acionistas, com
bens e em espécie, passando a ser de R$10.031.

5.2. Saldos e transacdes com partes relacionadas
Os saldos com partes relacionadas, referentes aos exercicios findos em 31 de dezembro
de 2003 e de 2002, sao assim resumidos:

Dividendos  Contas a Outros Outras
2003 a receber receber créditos  obrigacdes  Receitas  Despesas
American Plast S.A. - 166 27 136 74 864
Itap Bemis Ltda. - 50 - 1.998 318 1.848
Impressora Paranaense S.A. 1.744 35 - 2.560 1.208 109
Dixie Toga Nordeste S.A. 1.535 361 - 1.979 2.351 1.002
Dixie Toga International Ltd. - - 9.279 - 124 -
Insit Embalagens Ltda. - 2.242 8.810 258 3.367 238
Laminor S.A. - - 1.856 - 82 -
Saldos/Montantes em 31 de
dezembro de 2003 3.279 2.854 19.972 6.931 7.524 4.061
Dividendos  Contas a Outros Outras
2002 a receber receber créditos  obrigacdes  Receitas  Despesas
American Plast S.A. - 411 27 64 373 1.169
Itap Bemis Ltda. - 1.360 159 350 2.067 1.803
Impressora Paranaense S.A. 738 1.295 2.922 118 1.163 1.142
Dixie Toga Nordeste S.A. 5.018 4.359 - 1.921 11.774 11.774
Dixie Toga International Ltd. - - 1.877 1.176 4 176
Insit Embalagens Ltda. - 2.565 7.982 - 3914 1.240
Saldos/Montantes em 31 de
dezembro de 2002 5.756 9.990 12.967 3.629 19.295 17.304

As

transagdes classificadas como contas a receber e outras obrigacdes sdo mercantis e

referem-se a aquisi¢ao/venda de produtos diretamente relacionados com as suas atividades
operacionais e sao efetuadas em condi¢des similares aquelas praticadas com terceiros.
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O saldo de outros créditos € representado principalmente por contratos de mutuo, sendo
cobrada, a titulo de encargos financeiros, a taxa de remuneracdo média das aplicacdes
financeiras da Sociedade (variacdo do Certificado de Depdsito Interbancdrio - CDI mais
juros de 1% ao ano ou variacdo da LIBOR mais juros de 5% ao ano em 2003 e 100% do
CDI em 2002).

6. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

Em atendimento as disposi¢des da Deliberacdio CVM n° 273/98 e Instrug¢ao CVM n° 371/02,
foram registrados créditos fiscais diferidos decorrentes de prejuizos fiscais, base negativa de
contribuicdo social e diferencas temporarias referentes a Sociedade e as suas controladas e
controlada em conjunto. Esses créditos estdo mantidos no realizavel a longo prazo,
considerando sua expectativa de realizacdo, com base nas proje¢des de rentabilidade futura
dessas empresas e no limite de 30% para compensacao anual, conforme legislagcdo vigente.

Para efeito de determinacdo do montante de imposto de renda diferido a ser registrado, a
Administracdo da Sociedade e de suas controladas e controlada em conjunto utilizou-se das
projecdes de resultados para os proximos exercicios e avaliou, de maneira consistente, a
efetiva capacidade de realizagdo desses créditos, com base nas estimativas de lucros
tributdveis futuros. Como resultado dessas andlises, a Administracdo constituiu provisao
para riscos de realizacdo para os créditos fiscais cuja expectativa de realizacdo ultrapassa
cinco anos.

Em 2003, com base em nova avaliagdo de resultados para os préximos exercicios, efetuada
por sua Administracdo, a Sociedade e suas controladas reverteram parcialmente provisao
para créditos tributdrios constituida anteriormente sobre a parcela dos créditos cuja
expectativa de realizag@o ultrapassava cinco anos.

As perspectivas futuras dos negécios da Sociedade e de suas controladas e suas projecdes de
resultados constituem-se em previsdes suportadas pelas expectativas da Administracdo;
portanto, sao dependentes de varidveis que estdo sujeitas a mudangas.

a) Natureza dos créditos tributarios

Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002

Ativo de imposto de renda e contribuicio social diferidos
ndo circulantes:
Relativo as provisdes dedutiveis para fins fiscais apenas

quando a despesa € incorrida (1.489) 7.296 2.065 10.485
Relativo ao saldo de prejuizos fiscais 14.360 15.516 38.348 39.761
Relativo a depreciagdo acelerada incentivada (1.501) (1.844) (1.501) (1.844)

11.370 20.968 38.912 48.402
Provisdo para créditos tributdrios (3.609) (12.347) (3.609) (31.387)

7.761 8.621 35.303 17.015

Passivo de imposto de renda e contribui¢do social diferidos

ndo circulantes:
Relativo a reavaliacio de imobilizado 9.837 11.081 14.556 16.323
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b) Perspectiva de realizacdo do crédito sobre prejuizos fiscais e base negativa de

contribuicao social

A realizacdo dos créditos tributdrios, decorrentes de prejuizos fiscais e base negativa de
contribuicdo social, respaldada em projecdes de rentabilidade da Sociedade e de suas

controladas, estd estimada em quatro anos.

¢) Reconciliacdo de imposto de renda e contribuicao social

Os encargos de imposto de renda e contribui¢do social sdo reconciliados com as

aliquotas oficiais como segue:

Lucro antes do imposto de renda e da
contribuicdo social e das participagdes de
funciondrios e acionistas minoritdrios

Participagdo dos funcionarios

Aliquotas oficiais de imposto - %
Despesa de imposto de renda e contribui¢ao
social as aliquotas oficiais
Ajustes a taxa efetiva:
Provisdes operacionais e despesas
indedutiveis
Resultado de equivaléncia patrimonial
Resultado decorrente de mudanca de
participacao aciondria em controlada
Impostos sobre lucros em controlada no
exterior
Impostos pagos sobre juros sobre o capital
proprio
Créditos tributdrios ndo registrados em
controladas no exterior
Reversdo (provisao) para créditos
tributarios
Demais ajustes
Encargo de imposto de renda e contribui¢ao
social antes dos beneficios fiscais
Beneficios fiscais:
Programa de Alimentag¢do do Trabalhador -
PAT
Encargo de imposto de renda e contribui¢ao
social na demonstracio do resultado

Controladora Consolidado

2003 2002 2003 2002
37.179 12.460  51.201 27.388
(747) (1.431) (3.023) (3.513)
36.432 11.029  48.178 23.875
34 34 34 34
(12.387) (3.750) (16.381) (8.117)
(175) 279) (1.132) 431)
(3.501) 21.823 - -
4211 - - -
- (3.053) - (3.053)
- (543) - -
- - (9.502) 20.469
8.738 (12.347) 27.778 (12.347)
1.888 (317) 2.986 (1.331)
(1.226) 1.534 3.749 (4.810)
41 - 200 90
(1.184) 1.534 3.949 (4.720)
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7. IMOBILIZADO

Taxas anuais de Controladora Consolidado
depreciacio - % 2003 2002 2003 2002
Edificios e construcdes 4 55.872 55.846  113.691 90.455
Maéquinas e equipamentos 10e 20 158.926 158.045  520.242  417.099
Instalacdes industriais 10 15.774 15.584 26.443 17.070
Moveis, utensilios e
equipamentos de informatica 10 e 20 11.510 11.438 21.560 18.526
Veiculos 20 1.738 1.777 2.710 2431
Outros 10e 20 2.100 1.844 8.209 5.349
245920 244534  692.855 550.930
Depreciacido acumulada (139.964) (127.640) (379.222) (234.374)
Terrenos 20.915 20.915 30.186 26.566
Imobilizagdes em andamento 2.069 1.549 5.676 8.706
Adiantamentos a fornecedores 51 51 196 157

128.991 139409  349.691  351.985

A Sociedade registrou, em anos anteriores, reavaliacOes parciais de seu ativo imobilizado,
principalmente terrenos, edificios, construcdes e maquinas e equipamentos, baseada em
laudos preparados por peritos independentes, cuja contrapartida foi registrada em subconta
especifica do patrimonio liquido, ja deduzidas do imposto de renda e da contribuicao social.

O saldo das referidas reavaliagdes no ativo imobilizado da Sociedade em 31 de dezembro de
2003 ¢ de R$35.334 (R$36.830 em 2002).

8. DIFERIDO
Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002
Agio na aquisi¢do de investimento
incorporado - - 30.655 -
Com instalacdo de sistemas 3.303 3.303 3.898 3.898
Gastos pré-operacionais 3.052 3.052 15.176 13.805
Outros 7.982 7.982 17.001 17.001
14.337  14.337 66.730 34.704
Amortiza¢cdo acumulada (11.289) (9.557) (41.379) (16.876)

3.048 4.780 25.351 17.828

O valor de R$30.665 refere-se ao agio apurado quando da aquisi¢do de investimento, pela
Curwood Itap Ltda., do controle aciondrio da Viskase Ltda. em 31 de agosto de 2000,
registrado pela controlada Itap Bemis Ltda. apds a incorporacdo comentada na nota
explicativa n® 5.1.b). Esse dgio estd sendo amortizado linearmente pelo periodo de cinco
anos, de acordo com a expectativa de resultados futuros, suportado por laudo preparado por
empresa especializada.
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9.  EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

Institui¢do financeira

Controladora:
BNDES
FINIMP

Capital de giro

Outros (*)

Juros dos “eurobonds”
Operagdes de “compror”

Provisdo para perdas com
instrumentos financeiros
(nota explicativa n® 17)

Total controladora

Controladas:
Itap Bemis Ltda.:
BNDES

Dixie Toga International Ltd.:
Linha de crédito

Insit Embalagens Ltda.:
BNDES
Empréstimo EDC

Dixie Toga Nordeste S.A.:
FINIMP

BNDES

Provisdo para perdas com
instrumentos financeiros
(nota explicativa n® 17)

Laminor S.A:
Operagoes de “compror”

Capital de giro

FINIMP

Operagdo de pré-pagamento

Provisdo para perdas com
instrumentos financeiros
(nota explicativa n® 17)

American Plast S.A.:
IFC
Outros
Total consolidado

Encargos

TILP + 3,5% a 4% a.a.
Variacdo cambial +
LIBOR + 1% a 3% a.a.
5,8% a.a.

Variagdo cambial + 6% a
6,5% a.a.
Vide nota explicativa
n° 10
103,5% do CDI a.m.

TILP + 4% a.a.

Variagdo cambial +
8% a.a.

TILP + 4,7% a.a.
Variacdo cambial +
LIBOR +4,25% a.a.

Variacdo cambial +
LIBOR + 1% a2% a.a.
TILP + 4% a.a.

109% da taxa mensal do
CDI
107% do CDI ou CDI +
0,15% a 0,25% a.m.

Varia¢do cambial (US$) +

LIBOR + 0,25% a.a. +

comissdo de 2,72% a.a.
Variagdo cambial (US$) +

LIBOR + 3% a.a.

LIBOR + 4% a.a.
Diversos

Forma de
amortizacio Vencimento
Mensal Maio de 2005
Anual Janeiro de 2004
Final do Margo de 2004
contrato
Semestral Abril de 2007
Semestral Marco de 2005
Final do Dezembro de 2004
contrato
Mensal Julho de 2006
Semestral Fevereiro de 2004
Trimestral Setembro de 2007
Semestral Dezembro de 2007
Anual Junho de 2004
Trimestral Maio de 2005
Final do Dezembro de 2004
contrato
Final do Junho de 2004
contrato
Anual Setembro de 2004
Trimestral Dezembro de 2006
Semestral Novembro de 2005
Mensal Diversos

Curto
prazo

8.388
2.034

2.166
1.365
779

11.199

1.423
6.637

2473

949

761

6.042
2.700

1.350

10

21

5.802
5.754
81.722

Longo
prazo

[\]
NeJ
(O8]
n
o]

2.407

3.785
8.307

2.715

5.779

5.778
634
58.763

(*) Esse saldo é composto substancialmente pelo contrato de empréstimo assinado em 2002 com o Banco do Brasil S.A.,
no montante de US$10.000.000 (equivalentes a R$28.892 em 31 de dezembro de 2003), com vencimento em abril de
2007, sujeito a juros de LIBOR mais 5% ao ano, pagdvel trimestralmente, a partir da data do desembolso, e que
contém cldusulas restritivas incluindo, entre outras limitacdes, nivel de endividamento, venda, cessdo, transferéncia

ou arrendamento de ativos substanciais e transa¢des mantidas por empresas coligadas e controladas.
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10.

1.

Os empréstimos e financiamentos sdao garantidos por alienacdo fiducidria e/ou notas
promissorias.

TITULOS EMITIDOS NO EXTERIOR (“EUROBONDS”)

Em marco de 1997, a Sociedade colocou bonus no mercado europeu (“‘eurobonds’) no valor
bruto de US$77.000.000 (equivalentes a R$222.468 em 31 de dezembro de 2003 e
R$272.064 em 31 de dezembro de 2002) com vencimento em margo de 2009 (o vencimento
original em marco de 2005 foi prorrogado para 2009 com aprovacdo da maioria dos
portadores dos titulos, podendo, entretanto, ser exercido o direito de resgate em 2005),
sujeitos a juros de 9,5625% ao ano, pagdveis semestralmente a partir de setembro de 1997,
0s quais contém clausulas restritivas incluindo, entre outras limitacdes, restricdo a prestacao
de garantias para obtencdo de empréstimos através de ativos, bens ou receitas de valor
superior a0 montante dos empréstimos; aquisicdo ou fusdo da Sociedade, cujo patrimonio
liquido resultante seja inferior a US$200.000.000; venda, cessdo, transferéncia ou
arrendamento de ativos substanciais; endividamento das empresas controladas; e transacoes
mantidas por empresas afiliadas.

Em marco de 2003, através de nova aprovacao da maioria dos seus portadores, esses titulos
foram divididos em duas categorias, de acordo com os seus detentores: (i) “global bonds™ -
referem-se aos titulos que permanecem no mercado aberto, cujas condi¢des e remuneragdes
sdo as mesmas descritas anteriormente; e (ii) “reset global bonds™ - referem-se aos titulos
pertencentes a empresas afiliadas do Grupo Dixie Toga, cuja remuneracdo dos papéis
passou a ser zero, sendo este percentual mantido até que venha a ser acordado de outra
forma.

Em 2002 e ao longo de 2003, a controlada Dixie Toga International Ltd. efetuou compras
parciais de “eurobonds” que permaneceram em carteira. Dessa forma, em 31 de dezembro
de 2003, a subsididria possui R$194.790, equivalentes a US$67.420.000, desses titulos em
carteira. Como melhor forma de apresentacdo ao mercado, os titulos em carteira da
subsididria Dixie Toga International Ltd. foram registrados, no balanco consolidado, como
redutores da divida original, em subconta especifica no exigivel a longo prazo.

IMPOSTOS E CONTRIBUICOES A RECOLHER

A Sociedade e sua controlada Itap Bemis Ltda. participam do programa de apoio aos
investimentos produtivos - Parand Mais Emprego (posteriormente substituido pelo
Programa de Desenvolvimento do Parand - PRODEPAR), concedido pelo Governo Estadual
do Parand, o qual se destina a apoiar a implantacdo e a expansao de empresas, bem como a
modernizacdo tecnoldgica e o incremento ao emprego naquele Estado. A amortizacdo dos
valores corrigidos monetariamente com base na variagdo do Fator de Conversdo e
Atualizagdo Monetdria do ICMS - FCA iniciou-se, em 2003, para a Sociedade e iniciar-se-4,
durante o ano 2004, para a sua controlada Itap Bemis Ltda.

Em 31 de dezembro de 2003, o saldo a pagar ao referido Programa é de R$31.827
(controladora) e R$89.315 (consolidado), sendo R$1.051 registrados no passivo circulante
consolidado na rubrica “Impostos e contribui¢des a recolher’e R$88.264 registrados na
mesma rubrica no exigivel a longo prazo.
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12. CONTINGENCIAS

13.

A Sociedade e suas controladas possuem processos judiciais em andamento, perante
diferentes tribunais e instancias, de natureza trabalhista, tributaria e civel. Para esses
processos a Sociedade e suas controladas apresentaram defesa administrativa ou judicial. A
Administracdo e seus assessores legais acreditam em decis@o final favoravel as sociedades
na maior parte dos processos. A Sociedade possui provisionados em 31 de dezembro de
2003 os montantes de R$20.884 (R$17.449 em 2002) e R$31.676 (R$25.703 em 2002) nos
balancos consolidados, para fazer face aqueles processos cujos desfechos sdo considerados
provéaveis de perda, conforme demonstrado a seguir:

Controladora Consolidado
2003 2002 2003 2002

Natureza da contingéncia:
Tributaria (a) 18511 16205  26.616 22.688
Trabalhista/civel (b) 2.373 1.244 5.060 3.015
20.884 17449  31.676 25.703

(a) Acdo ordinaria em que a Sociedade e suas controladas questionam judicialmente a
sistemdtica introduzida pela Lei n°®9.718/98, que ampliou a base de cdlculo do
Programa de Integracdo Social - PIS e da Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social - COFINS e majorou a aliquota da COFINS.

(b) Sao representadas, principalmente, por litigios decorrentes de reclamacdes trabalhistas e
encargos previdencidrios e agdes indenizatérias por perdas e danos, oriundos de
acidentes de trabalho e de rela¢des de consumo, ndo amparados por cobertura de seguro.

A Administracdo da Sociedade entende ndao haver riscos significativos futuros que nao
estejam cobertos por provisdes suficientes em suas demonstragdes financeiras.

CAPITAL SOCIAL
a) Capital e caracteristicas das acdes

Em 31 de dezembro de 2003, o capital social, subscrito e integralizado, ¢ composto por
300.341.433 acdes sem valor nominal (309.801.433 a¢des em 31 de dezembro de 2002),
todas escriturais, sendo 191.100.116 acdes ordindrias (mesma quantidade em 31 de
dezembro de 2002) e 109.241.317 ag¢des preferenciais (118.701.317 acdes em 31 de
dezembro de 2002). Em 31 de dezembro de 2003 e de 2002, o capital autorizado esta
limitado ao valor de R$600.000.
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b) Acgdes em tesouraria

A Sociedade mantém a politica iniciada em 1996 para a aquisi¢cdo de suas proprias
acdes, que nao atingem o limite de 10% conforme Instrucio CVM n° 10/80 e sua
alteracdo conforme Instru¢io CVM n° 268/97. Em 2003, foram adquiridas no mercado
aciondrio 10.480.000 agdes preferenciais do seu capital, no valor de R$8.122, que
permaneceram em tesouraria. Em 20 de novembro de 2003, através de reunido do
Conselho de Administracdo, foi aprovado o cancelamento de 9.460.000 acdes
preferenciais, no valor de R$7.153, as quais a Sociedade mantinha em tesouraria. Dessa
forma, em 31 de dezembro de 2003, a Sociedade possui em tesouraria 1.020.000 acdes
preferenciais.

14. DIVIDENDOS PROPOSTOS E DESTINACAO DO LUCRO DO EXERCICIO

Aos acionistas detentores de agdes ordindrias € assegurado um dividendo ndo inferior a
25%, calculado com base no lucro liquido ajustado na forma da lei. Aos acionistas
detentores de acdes preferenciais sdo assegurados dividendos 10% superiores aos dividendos
que forem atribuidos aos detentores de acdes ordindrias. As acdes preferenciais ndo tém
direito a voto, sendo-lhes garantida a prioridade no reembolso do capital, bem como
participacao nos aumentos de capital decorrentes de capitalizacio de reservas de lucros, em
igualdade de condi¢des com as a¢des ordindrias.

Em 2003, os dividendos foram calculados tendo como base o lucro liquido societario
conforme demonstrado a seguir:

Lucro liquido do exercicio 35.248
Reserva legal (1.762)
Efeito liquido da realizagdo da reserva de reavaliacao 1.926
Lucro liquido a disposicao 35.412
Dividendos minimos obrigatérios (25% sobre a base de célculo) 8.853
Total dos dividendos propostos 8.853

As demonstracdes financeiras foram preparadas levando-se em consideracdo que tal
deliberacdo serd aprovada pelos acionistas.

O saldo remanescente de lucros acumulados em 31 de dezembro de 2003, no valor de
R$26.559, esta sendo transferido, conforme proposta da Administracdo, para a conta
“Reserva de lucros”, no pressuposto de sua aprovacdo pela Assembléia Geral Ordindria,
juntamente com as demonstracdes financeiras do exercicio findo naquela data. Essa
proposta estd baseada na necessidade de manter capital de giro, bem como de atender ao
projeto de expansdo e crescimento dos negdcios estabelecido em seu plano de investimento
(denominado “Or¢amento de Capital”).

Em 30 de abril de 2003, através da Assembléia Geral Ordindria de Acionistas, foi aprovada
alteracdo na proposi¢do da Administracdo para distribuicdo dos dividendos propostos e
apresentados nas demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2002. O valor proposto
era de R$3.945, sendo o valor aprovado de R$4.873. Conseqiientemente, o valor destinado a
conta “Reserva de lucros” foi reduzido de R$9.979 para R$9.051.
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15.

16.

17.

DESPESAS COM REESTRUTURACAO

Dando continuidade ao processo de reestruturacio interna iniciado em 2001, objetivando
aumentar a produtividade, reduzir os custos e melhorar a eficiéncia de seus processos
produtivos e administrativos, a Sociedade incorreu, em 2003, em gastos no montante de
R$549 (R$2.220 - controladora ¢ R$3.330 - consolidado em 2002) com indenizagdes
trabalhistas relativas a reducdo do quadro de pessoal.

PARTICIPACAO NOS RESULTADOS

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, a Sociedade e suas controladas
constitufram provisdo para participagao nos resultados no valor de R$747 (R$1.431 -
controladora) em 2002) e R$3.023 (R$3.513 - consolidado em 2002), parcialmente
distribuida em 2003, R$385 (controladora) e R$1.743 (consolidado), sendo os saldos
remanescentes a serem distribuidos aos seus funciondrios. Essa participacdo foi definida
com base em indicadores e metas de desempenho operacional, ndo estando condicionada
aos resultados contdbeis apresentados pela Sociedade e suas controladas.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS
a) Gerenciamento de risco

Em 31 de dezembro de 2003, a Sociedade possuia instrumentos financeiros na forma de
“swap” de taxas de juros e/ou variacdo cambial e compra futura de moeda no intuito de
proteger a totalidade de seus passivos contra riscos cambiais, apresentando as seguintes
operagdes envolvendo instrumentos financeiros:

e Contratos de “swap” que asseguravam a variagdo cambial mais 4,82% (em média),
garantindo a totalidade da variacdo do CDI.

e Contratos de compra futura de moeda (ddlar norte-americano) equivalentes a
US$31.500.000, visando, principalmente, a protecdo de parte de seus passivos em
moeda estrangeira.

Essas operacdes, em 31 de dezembro de 2003, geraram ganhos liquidos para a
Sociedade no valor de R$414, sendo a parcela das perdas referentes aos contratos de
“swap”, no valor de R$1.973, registrada na rubrica “Empréstimos e financiamentos” e a
parcela dos ganhos referentes aos contratos de compra futura de moeda, no valor de
R$2.387, registrada na rubrica “Outras contas a receber’” no balango patrimonial.

Controladas

Com o mesmo objetivo da controladora, as controladas Dixie Toga Nordeste S.A. e
Laminor S.A. realizaram operacOes de “swap” que asseguravam a variacdo cambial
mais 8,02% ao ano (em média), garantindo a totalidade do CDI. Essas operacodes
geraram perdas para as controladas no valor total de R$782, cuja contrapartida se
encontra registrada na rubrica “Empréstimos e financiamentos” nas demonstracoes
financeiras consolidadas (vide nota explicativa n° 9).
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b) Risco de crédito - concentracio

A Sociedade e suas controladas estdo potencialmente sujeitas a risco de crédito com
relagdo ao contas a receber em virtude da grande concentracdo existente na carteira de
clientes, o que € inerente ao setor de embalagens. A Sociedade possui politica de vendas
que consiste em uma gestao de crédito rigorosa e procedimentos de monitoramento dos
saldos dos clientes.

Risco de taxa de cambio - exposi¢do cambial

O endividamento e o resultado das operacdes da Sociedade e de suas controladas sdao
afetados significativamente pela desvalorizacio cambial. A politica adotada pela
Sociedade € principalmente a de reduzir o endividamento em moeda estrangeira e
contratar instrumentos financeiros conforme descrito anteriormente para diminuir a
exposicao a variacao cambial.

A exposicao cambial estd preponderantemente indexada ao ddlar norte-americano como
segue:

2003
Controladora  Consolidado
Ativo:
Ativos financeiros 93 229.342
Clientes 1.443 14.872
Investimentos 193.714 -
Outros ativos 9.279 1.738
204.529 245.952
Passivo:
Empréstimos e financiamentos (33.227) (70.115)
Fornecedores (10.544) (30.448)
“Eurobonds” (223.248) (223.248)
(267.019) (323.811)
Passivo, liquido - R$ (62.490) (77.859)
Passivo, liquido - equivalente a US$ (21.629) (26.948)

A exposicao cambial demonstrada acima estd protegida pelos contratos de compra futura
de ddlares norte-americanos.

d) Aplicagdes financeiras

A Sociedade e suas controladas estdo sujeitas a risco de crédito referente as suas
aplicacodes financeiras. Esse risco € mitigado pela politica de aplicacdo dos recursos
disponiveis somente em institui¢des financeiras de primeira linha. Em 31 de dezembro
de 2003, o saldo de aplicacdes financeiras em moeda nacional e estrangeira,
controladora e consolidado, refere-se a aplicagdes em titulos de renda fixa, conforme
demonstrado a seguir:
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2003

2002

Controladora Consolidado

Controladora Consolidado

Certificado de Depdsito

Bancério - CDB - 60.974
Em délares - US$ 93 34.552
Contas remuneradas de

depdsitos a vista no pais e

no exterior (“pledge”) - -
Notas do Banco Central -

NBC-E -
5.52

[S1,
Ne)
(@)}

e) Valores estimados de mercado

827 9.667
110.810 266.594
- 6.129

1.439 7.273
113.076 289.663

Para os demais instrumentos financeiros nao hé diferencas relevantes entre os valores de
mercado e os apresentados nas demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2003,
controladora e consolidado, originados de operacdes envolvendo instrumentos
financeiros na referida data-base, que requeressem divulgacdo adicional especifica.

SEGUROS

A Sociedade e suas controladas mantém cobertura de seguros em montante considerado
suficiente pela Administracio para cobrir eventuais riscos sobre seus ativos e/ou

responsabilidades.
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