
 

 

 

Desempenho relativo ao exercício social 2011 da MAHLE 
Metal Leve S.A. 

 

Mogi Guaçu (SP), 9 de março de 2012 - A MAHLE Metal Leve S.A. 
(BM&FBOVESPA: LEVE3) , Companhia líder na fabricação de componentes de 
motores no Brasil, divulga hoje os resultados do exercício social 2011. As 
informações operacionais e financeiras, exceto onde estiver indicado de outra forma, 
são apresentadas de forma consolidada e em Reais, conforme a Legislação Societária. 
 

Desempenho 

MAHLE Metal Leve S.A. registra receita líquida de vendas de R$2.236,8 
milhões no exercício social 2011 e EBITDA de R$400,4 milhões. 

Receita Líquida de Vendas atingiu R$2.236,8 milhões, 22,7% maior que em 
2010 (R$1.823,4 milhões), cujo impacto significativo contempla a aquisição 
da empresa MAHLE Participações. 

EBITDA atingiu R$400,4 milhões, 48,5% maior se comparado com o ano de 
2010 (R$269,7 milhões), representando uma margem EBITDA de 17,9%, 3,1 
p.p. maior em relação a 2010.  

R$189,3 milhões de Lucro Líquido , 126,2% maior que o lucro líquido de 
2010.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

A Conferência Telefônica de divulgação dos Resultados de 2011 irá ocorrer em 14 de 
março de 2012, às 11:00hs 
(Consultar o site de RI no seguinte endereço eletrônico: http://ri.mahle.com.br). 
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1 Cenário macroeconômico 
 
Em 2011 a economia brasileira registrou um ciclo de crescimento em ritmo mais condizente 
com taxas avaliadas como sustentáveis a longo prazo, que se justifica pela taxa de crescimento 
do Produto Interno Bruto (PIB) acumulada no ano recuando de 7,5% em 2010 para 2,7% em 
2011, segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). 
 
Ainda segundo o IBGE, a produção do setor industrial no último trimestre deste ano decresceu 
tanto em comparação ao igual período de 2010 (-2,0%), quanto em relação ao trimestre 
imediatamente anterior (-1,4%). O setor industrial encerrou o ano de 2011 com acréscimo de 
0,3%, resultado bem abaixo do registrado em 2010 (10,5%). A moderação no ritmo de 
crescimento foi perceptível em todos os setores da economia, e resultou, em parte, de ações de 
política econômica implementadas pelo Governo Federal no final de 2010, potencializadas pela 
deteriorização do cenário econômico global que se iniciou a partir do terceiro trimestre do ano 
passado. 
 
De janeiro a dezembro deste ano, a balança comercial brasileira acumulou um superávit de US$ 
29,7 bilhões, e apresentou crescimento sobre 2010 (US$ 20,1 bilhões), conforme o Ministério 
do Desenvolvimento, Indústria e Comércio Exterior (MDIC). As exportações apresentaram 
valor de US$ 256,0 bilhões, registrando crescimento de 26,8% em relação ao mesmo período de 
2010. As importações totalizaram US$ 226,2 bilhões, apresentando um crescimento de 24,5% 
em relação ao igual período do ano anterior. 
 
A taxa básica de juros (Selic) registrou uma trajetória de alta no período de janeiro a julho de 
2011 devido ao ritmo acelerado da atividade econômica e inflação acima da meta estipulada 
pelo governo, manutenção em agosto, e redução de outubro até o final do ano, quando fechou 
em 11,00% a.a., sem viés (10,75% a.a. em 2010), conforme o Banco Central do Brasil (Bacen). 
Em 17 e 18 de janeiro deste ano, o Comitê de Política Monetária (COPOM) decidiu novamente 
reduzir a taxa Selic para 10,50% a.a. sem viés. O Comitê avaliou que a desaceleração da 
economia brasileira no segundo semestre de 2011 foi maior do que se antecipava e que eventos 
recentes indicam postergação de uma solução definitiva para a crise financeira europeia, aliado 
ao fato de que houve recuo em relação à pressão inflacionária. 
 
A inflação medida pela variação mensal do Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo 
(IPCA) acumulada em 2011 ficou em 6,50% (5,91% em 2010), situando-se dentro do intervalo 
de tolerância estabelecido pelo Conselho Monetário Nacional (CMN) pelo oitavo ano 
consecutivo. 
 
O dólar norte americano foi cotado a R$ 1,87/US$ no término do quarto trimestre de 2011 (R$ 
1,85/US$ no terceiro trimestre, R$ 1,56/US$ no segundo trimestre, e R$ 1,63/US$ no primeiro 
trimestre), segundo o Bacen. Em 2011, a trajetória das cotações das moedas dólar norte-
americano e euro frente à moeda brasileira registrou duas fases distintas. A primeira, de janeiro 
a agosto, apresentou uma gradativa valorização do Real. A segunda, de setembro a dezembro, 
registrou acentuada valorização do dólar norte-americano e euro, registrando um período de 
volatilidade cambial relacionada às incertezas da economia global e ajustes de política 
monetária no Brasil com a diminuição das taxas de juros. O quadro a seguir apresenta a 
evolução das taxas de câmbio médias do dólar norte-americano e euro nos trimestres do 
exercício social findo em 31/12/2011. 
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Média  de cotações do dólar norte-americano (US$) e euro (€)

Moeda 4T 3T 2T 1T

2011 1,88 1,63 1,60 1,67

2010 1,67 1,75 1,79 1,80

2011 2,42 2,31 2,30 2,28

2010 2,23 2,26 2,28 2,50

Fonte: BACEN.

R$/US$

R$/€

 
 
1.1 Evolução do setor automobilístico brasileiro 
 
O setor automobilístico brasileiro em 2011 registrou novos patamares de fabricação e 
comercialização de veículos, embora a produção na indústria automobilística tenha apresentado 
um crescimento de 0,7% em relação ao ano anterior, um pouco abaixo da previsão da 
Associação Nacional dos Fabricantes de Veículos Automotores (Anfavea) divulgada há um ano 
quando previa um crescimento de apenas 1%. Em contrapartida, as vendas totais de veículos 
cresceram 3,4%, em decorrência do volume de importação, porém excluindo-se as importações, 
a comercialização de veículos nacionais caiu 2,8% em relação a 2010. 
 
O Brasil conseguiu fechar o ano na posição de quarto maior mercado automobilístico mundial 
em vendas de veículos após os resultados do mês de dezembro, posição obtida pela primeira vez 
em 2010. A posição brasileira tornou-se notável, pois ao final do primeiro trimestre o País caíra 
para a sexta posição no ranking global de vendas de veículos, atrás da Alemanha e Índia. 
 
A retrospectiva do desempenho automobilístico brasileiro pode ser resumida da seguinte forma. 
O primeiro trimestre de 2011 fechou com recordes de vendas, em decorrência da demanda 
interna aquecida, manutenção de taxas e prazos atrativos para o financiamento de veículos, 
promoções e feirões, expansão da renda da população, aliados a baixos índices de desemprego. 
O segundo trimestre apresentou recorde de produção e vendas em decorrência da boa demanda 
doméstica, e também porque a base de comparação de 2010 era fraca, em decorrência do 
término da redução da alíquota do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) ocorrido na 
época. Tal período registrou uma maior penetração de veículos importados, que atingiu 22,4% 
do total de veículos vendidos. O terceiro trimestre apresentou uma desaceleração no ritmo de 
produção de veículos, em função do desaquecimento de vendas e também em decorrência do 
estoque elevado de veículos, apesar de apresentar resultado positivo acumulado ao longo do 
ano. 
 
Neste contexto, visando proteger a indústria brasileira, o governo federal divulgou no início de 
agosto um plano para a nova política industrial brasileira - Plano Brasil Maior, estabelecendo, 
para o período de 2011 a 2014, a sua política industrial, tecnológica, de serviços e de comércio 
exterior. O plano está focado no estímulo à inovação e à produção nacional para alavancar a 
competitividade da indústria brasileira. Foram prorrogados por mais 12 meses, a redução da 
alíquota de IPI sobre bens de capital, material de construção, caminhões e veículos comerciais 
leves, bem como o PSI – Programa de Sustentação do Investimento – que incluiu novos setores 
e programas, tais como partes e componentes e ônibus híbridos, além de linha para inovação da 
produção. Os incentivos, que venceriam em 31 de dezembro deste ano, vigorarão até o fim de 
2012. O Plano Brasil Maior também dispôs sobre uma compensação às companhias no 
montante de até 3% da receita advinda com as exportações com o programa Reintegra. 
 
Adicionalmente, inserido no mesmo âmbito de evitar o avanço das vendas de veículos 
importados, em 15 de setembro de  2011 o governo federal divulgou um decreto que aumentou 
em 30 pontos percentuais (p.p.) a alíquota do IPI para veículos que não tenham 65% de índice 
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de nacionalização,  atingindo principalmente os veículos importados de países asiáticos, como 
China e Coréia do Sul, com os quais o Brasil não possui Acordo Comercial. 
 
Conforme o Programa de Controle da Poluição do Ar por Veículos Automotores – Proconve 
(P), instituído pelo Conselho Nacional do Meio Ambiente-IBAMA, em virtude de os caminhões 
motorizados com a legislação de emissões P7 (equivalente ao Euro 5) custarem de 8% a 15% 
mais caros em relação aos motorizados P5 (Euro 3), ocorreu uma antecipação da montagem dos 
modelos atuais, cuja produção para comercialização no Brasil passou a ser proibida a partir do 
início desse ano . Os veículos P5 poderão ser comercializados até o final de março. 
 
O quadro a seguir descreve as vendas de veículos nacionais e importados ao mercado interno no 
quarto trimestre e no exercício social 2011. 
 
Vendas totais de veículos ao mercado interno

Segmento 4T11 4T10 Var. 2011 2010 Var.

Veículos leves (automóveis e 

comerciais leves) 898 960 -6,5% 3.426 3.329 2,9%

Caminhões 43 46 -5,6% 173 158 9,6%

Ônibus 9 7 26,8% 35 28 22,0%

Total de autoveículos 950,5 1.013,2 -6,2% 3.633,2 3.515,1 3,4%

Fonte: Anfavea.

Em mil unidades

 
 
Nota-se que 2010 registrou um primeiro semestre mais calmo e um segundo semeste mais 
acelerado, em contrapartida a 2011 em que as vendas estão bem mais uniformes. As vendas 
totais do quarto trimestre de 2011 representaram um aumento de 0,5% em relação ao trimestre 
imediatamente anterior. O mês de dezembro foi o melhor mês de vendas da indústria 
automobilística em 2011 e apresentou um incremento de vendas de 8,4% em relação a 
novembro, porém 8,7% abaixo do recorde histórico da indústria, de dezembro do ano anterior. 
Com a recuperação das vendas de outubro para novembro os níveis de estoques caíram de 40 
para 35 dias, e encerraram o ano capazes de suprir 30 dias de vendas, com 347,3 mil veículos. 
 
O desempenho de vendas do segmento de caminhões alcançou novo patamar histórico em 2011, 
ao superar em 9,6% o volume comercializado no ano anterior, representado por 172,9 mil 
unidades emplacadas. Tal resultado, no entanto, ficou abaixo das projeções de alguns 
fabricantes, que estimavam vendas de até 177 mil unidades no ano,  indício de que uma 
provável antecipação de compras motivada pela mudança de tecnologia de motores para Euro 5 
não se concretizou da forma esperada. O acréscimo no desempenho das vendas está associado à 
relativa estabilidade da econômica brasileira, ao recorde na safra agrícola, ao Programa de 
Sustentação dos Investimentos – PSI, bem como às condições favoráveis em relação aos preços 
dos veículos comerciais, que tiveram um aumento com a mudança da legislação de emissões. 
 
O segmento de ônibus também registrou recorde de vendas e alcançou 34,7 mil unidades, 
representando um crescimento de 22% em relação ao ano anterior. 
 
Exportação de veículos montados 
 
As vendas de veículos montados ao mercado externo registraram crescimento, tanto no quarto 
trimestre como no exercício social 2011. As exportações de veículos concentram-se 
basicamente em veículos leves (automóveis e comerciais leves) que representaram 93,7% das 
exportações totais de veículos montados em 2011. O segmento de caminhões, embora 
represente uma fatia de 4,9% das vendas, apresentou um aumento de 24,1% em relação ao ano 
anterior. 
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Exportação de veículos montados

Segmento 4T11 4T10 Var. 2011 2010 Var.

Veículos leves (automóveis e 

comerciais leves) 147 125 17,8% 507 472 7,4%

Caminhões 7 6 19,0% 26 21 24,3%

Ônibus 2 3 -30,8% 8 9 -14,9%

Total de autoveículos 155,6 133,1 16,9% 541,6 502,8 7,7%

Fonte: Anfavea.

Em mil unidades

 
 
A receita de exportação totalizou US$ 15,5 bilhões, e registrou crescimento de 20% em relação 
ao ano anterior. O crescimento foi superior às expectativas da Anfavea, que projetava 
inicialmente faturar US$ 15,2 bilhões com as vendas de veículos, peças e serviços automotivos 
no mercado externo. A mudança de mix dos produtos exportados, a recuperação de preços e o 
aumento das exportações de peças para reposição nos mercados internacionais explicam o 
crescimento superior do faturamento. 
 
Importação de veículos 
 
A importação de veículos no quarto trimestre de 2011 totalizou 247,9 mil unidades, registrando 
um crescimento de 12,6% em relação ao trimestre imediatamente anterior. O segmento de 
veículos leves representou 99,5% do total de veículos importados (veículos leves, caminhões e 
ônibus) em 2011. 

 
Importação de veículos

Importação 4T11 4T10 Var. 2011 2010 Var.

Veículos leves, caminhões e 

ônibus 248 208 18,9% 858 660 30,0%

% de participação s/ total das

vendas ao mercado interno 26,1% 20,6% 23,6% 18,8%

Fonte: Anfavea.

Em mil unidades

 
 
Balança comercial brasileira de veículos 
 
O déficit da balança comercial do setor quase dobrou no último ano, principalmente devido ao 
aumento das importações provenientes da Ásia. O quadro a seguir descreve a balança comercial 
brasileira de veículos por região geográfica e país. 
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Região Variação (Exp. - Imp.)

País 2.011 Participação (%) 2.011 Participação (%) 2011

Argentina 402.887 378.247 24.640

Chile 13.100 0 13.100

Uruguai 13.347 8.818 4.529

Outros 11.419 0 11.419

Sub-total 440.753 81% 387.065 45% 53.688

América Central Sub-total 1.626 0% 0 0% 1.626

México 53.142 113.545 -60.403 

Estados Unidos 33 16.776 -16.743 

Sub-total 53.175 10% 130.321 15% -77.146 

Alemanha 12.976 36.927 -23.951 

Inglaterra 41 10.078 -10.037 

França 59 10.456 -10.397 

Outros 11.361 0 11.361

Sub-total 24.438 5% 57.460 7% -33.022 

África do Sul 21.504 0 21.504

Sub-total 21.504 4% 0 0% 21.504

China 2 70.327 -70.325 

Coréia 11 180.371 -180.360 

Japão 58 32.483 -32.425 

Sub-total 72 0% 283.181 33% -283.109 

Total geral 541.568 858.027 -316.459 

Vendas totais de veículos 

no mercado interno

3.633.248 3.633.248

Participação 15% 24%

Fonte: Companhia (com base em informações da Anfavea e MDIC).

África

Ásia

Balança comercial brasileira de veículos
Exportação Importação

América do Sul

América do Norte

Europa

 
 
Produção de veículos 
 
O principal impacto positivo na produção de veículos foi proveniente do segmento de veículos 
pesados (caminhões e ônibus), que apresentou um crescimento expressivo de vendas no 
mercado interno. 
 
Produção de veículos montados por segmento

Segmento 4T11 4T10 Var. 2011 2010 Var.

Veículos leves (automóveis e 

comerciais leves) 242 803 -69,9% 3.142 3.151 -0,3%

Caminhões 20 49 -60,0% 216 190 13,9%

Ônibus 4 9 -50,3% 48 41 17,4%

Total de autoveículos 265,6 860,2 -69,1% 3.406,2 3.381,7 0,7%

Fonte: Anfavea.

Em mil unidades

 
 
A produção de veículos ao longo de 2011 apresentou uma trajetória ascendente até o terceiro 
trimestre do ano. O nível de produção mais baixo no quarto trimestre refletiu basicamente o 
ajuste de estoques nos pátios das montadoras e concessionárias, principalmente no segmento de 
veículos leves, que após atingir 40 dias em outubro, foi reduzido a 35 dias em novembro, 
fechando o ano com um estoque equivalmente a 30 dias. Outro fator não menos importante 
relacionado à produção de veículos no quarto trimestre está relacionado ao nível crescente de 
vendas de veículos importados. 
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Vendas e Produção de máquinas agrícolas 
 
As vendas e produção ao mercado interno de máquinas agrícolas em 2011 foram de 65,3 mil e 
81,8 mil unidades, respectivamente, e tiveram queda de 4,7% e de 7,9%, respectivamente. Nas 
exportações, o quadro também é desfavorável e apresentou uma queda de 4,2% em relação a 
2010. Essa retração é resultado da diminuição dos efeitos da política oficial de incentivo à 
agricultura familiar, como o programa Mais Alimentos. 
 
1.2 Evolução do setor automobilístico argentino 
 
O setor automobilístico argentino em 2011 também registrou recordes de produção e vendas, de 
acordo com números divulgados pela Adefa, Associação dos Fabricantes de Veículos Locais. 
Devido ao fato de que a Argentina importa do Brasil grande parte dos motores à combustão 
interna, os fabricantes de peças para componentes de motores no Brasil também se beneficiam 
desse crescimento. As vendas avançaram 26,5% com relação ao ano anterior, para 883,4 mil 
unidades, e a produção superou em 15,7% o recorde de 2010, com 828,8 mil autoveículos. 

 
Vendas e Produção de veículos

Segmento 4T11 4T10 Var. 2011 2010 Var.

Vendas ao mercado interno 951 1.013 -6,2% 3.633 3.515 3,4%

Vendas ao mercado externo 156 133 16,9% 542 503 7,7%

Produção de veículos 802 860 -6,8% 3.406 3.382 0,7%

Fonte: Adefa.

Em mil unidades

 
 
O mercado automobilístico brasileiro colaborou com o bom desempenho da produção argentina.  
Aproximadamente 75% dos 506,7 mil veículos exportados pelas fábricas argentinas em 2011 
tiveram como destino as redes de concessionárias brasileiras. O segundo maior cliente, a 
Europa, representou 8,4%. No total as vendas externas de veículos produzidos na Argentina 
cresceram 13,1% no ano passado. 
 
2 Excelência e Inovação Tecnológica 
 
Em 2011 o Centro Tecnológico de Jundiaí, SP, aprofundou-se no desenvolvimento de 
componentes de alto desempenho para motores avançados. Novos procedimentos laboratoriais 
foram implementados para as medições das melhorias obtidas com soluções de baixo atrito, 
visando redução de consumo de combustível e emissões de CO2. Foram desenvolvidos novos 
anéis de baixo atrito, camisas de rugosidade reduzida e novos pistões, totalizando o lançamento 
de 10 novos produtos que já conquistaram negócios importantes para a Companhia. Houve 
também o lançamento de nova linha de filtros do combustível ecológicos que aumentam a vida 
do produto reduzindo custos de manutenção e o impacto ambiental. A MAHLE Powertrain 
registrou crescimento em seus resultados operacionais, conseguindo ampliar a sua atuação na 
área de serviços de engenharia. Os processos ligados às estratégias de inovação foram revisados 
buscando maior efetividade na captura de idéias e seu tratamento até a sua eventual 
incorporação nas carteiras de projetos. 
 
Os laboratórios de motores e calibração e instrumentação, após processo de auditoria do 
INMETRO, obtiveram a verificação de conformidade (acreditação) da competência de Ensaio 
de Emissões Gasosas e Calibração de instrumentos, conforme a norma ABNT ISO/IEC 17025 
(Requisitos Gerais para Competência de Laboratórios de Ensaio e Calibração). 
 
No campo de Recursos Humanos reforçaram-se ações de desenvolvimento dos colaboradores, 
com ênfase em treinamentos ligados às competências e novas técnicas. Foram feitas 
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aproximações bem sucedidas para desenvolvimento de pesquisas em parceria com instituições 
de ensino e institutos de pesquisa, inclusive com a obtenção de financiamentos governamentais 
para alguns projetos. 
 
Em 2011 o Centro Tecnológico aplicou 23 novos pedidos de patente e obteve 7 novas 
concessões mundiais. 
 
3 Desempenho econômico e financeiro da Companhia 
 
Em 2011 o desempenho da Companhia foi principalmente decorrente da reorganização 
societária, com a aquisição da MAHLE Participações Ltda. (unidade de anéis de pistão), 
ocorrida em novembro de 2010, que ampliou a linha de produtos até então existente, e reforçou 
ainda mais o posicionamento da Companhia em seus mercados de atuação. A sinergia 
decorrente dessa reorganização resultou ao longo de todos os trimestres de 2011 um incremento 
expressivo nos principais indicadores que medem o desempenho operacional e financeiro da 
Companhia, seja em termos de faturamento, margens de lucratividade (bruta, operacional, 
líquida, EBITDA), ou ainda, na geração de caixa de suas atividades operacionais. 
 
No mercado externo, apesar do nível de incerteza sobre a evolução econômica, a recuperação 
das vendas nos principais mercados de atuação segue sua trajetória positiva, e contribuiu para o 
crescimento das vendas da Companhia. 
 
No último trimestre de 2011 houve um recuo da produção, consequência do ajuste de estoques 
nas montadoras, impactando de modo considerável o faturamento da Companhia, influenciando 
em seu desempenho operacional. E também  é consequência do ritmo de crescimento moderado 
da economia brasileira, em parte como consequência dos efeitos das ações de política monetária 
adotadas pelo Governo Federal, que incorreu numa trajetória de alta na taxa básica de juros 
Selic, que teve início desde o final de 2010 até agosto de 2011, refletindo no resfriamento da 
demanda doméstica nos últimos meses do ano, em especial nos setores de bens de consumo 
duráveis, especialmente automotivo e de autopeças. 
 
3.1  Receita líquida de vendas 
 
O quadro abaixo descreve as variações da receita líquida de vendas de 2011 e em relação ao ano 
anterior da Companhia, nos mercados interno e externo de equipamento original e aftermarket. 
Comportamento da receita líquida de vendas por mercado R$ milhões

2011
% Particip. 

por mercado
2010

% Particip. 

por mercado
%

MAHLE Par 

Jan-Out 

2011

Consolidado 

Ajustado s/ 

MAHLE Par 

Jan-Out 

2011

%

(a) (b) (a/b) (c) d=(a-c) (d/b)

Mercado interno

.Equipamento original 872,7 39,0% 762,2 41,8% 14,5% 83,0 789,7 3,6%

.Aftermarket 538,4 24,1% 463,8 25,4% 16,1% 50,5 487,9 5,2%

Total 1.411,1 63,1% 1.226,0 67,2% 15,1% 133,5 1.277,6 4,2%

Mercado externo

.Equipamento original 719,0 32,1% 524,4 28,8% 37,1% 101,6 617,4 17,7%

.Aftermarket 106,6 4,8% 73,0 4,0% 46,0% 46,7 59,9 -17,9%

Total 825,6 36,9% 597,4 32,8% 38,2% 148,3 677,3 13,4%

Total geral 2.236,8 100,0% 1.823,4 100,0% 22,7% 281,8 1.955,0 7,2%  
(*) Tendo em vista que o registro contábil da aquisição da MAHLE Participações Ltda. (segmento de anéis de pistão) 
ocorreu a partir de novembro de 2010, o ajuste das vendas de 2011 se refere ao período de janeiro a outubro, para 
manter a mesma base de comparação. 
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Em 2011, a receita líquida de vendas da Companhia apresentou um aumento de 22,7% em 
relação ao exercício anterior. Desconsiderando a receita de vendas advinda do segmento de 
anéis de pistão de janeiro a outubro de 2011, o aumento teria sido de 7,2%. Esse desempenho 
favorável é decorrente, principalmente, da recuperação das vendas nos mercados de exportação. 
 
Vendas ao mercado interno de equipamento original 
 
As vendas de equipamento original ao mercado interno apresentaram um crescimento de 14,5% 
em relação a 2010, em função dos negócios de segmento de anéis da MAHLE Participações. 
Desconsiderando a receita de vendas advinda do segmento adquirido, esse mercado teria 
apresentado um aumento de 3,6%, principalmente em decorrência do desempenho das vendas 
totais de veículos no mercado interno, da relativa estabilidade econômica, bem como aos 
segmentos de veículos pesados, caminhões e ônibus.  
 
No último trimestre de 2011, esse mercado sofreu uma queda dos níveis de produção e 
fornecimento para o setor automobilístico, em decorrência da adequação nos níveis de estoque 
de veículos, considerando um estoque que estava em 36 dias em setembro, atingiu 40 dias em 
outubro, e terminou o ano com 30 dias. 
 
Vendas ao mercado interno de Aftermarket 
 
O mercado interno de peças para reposição apresentou uma trajetória de alta ao longo dos 
primeiros nove meses do ano, e um desaquecimento no último trimestre, encerrando o exercício 
de 2011 com um crescimento de 16,1% em relação a 2010. Esse resultado foi principalmente 
decorrente da aquisição dos negócios de segmento de anéis da MAHLE Participações. 
 
Desconsiderando a receita de vendas advinda do segmento adquirido, esse mercado teria 
apresentado um aumento de 5,2%, em decorrência dos investimentos em infra-estrutura, bem 
como dos serviços de manutenção da frota de veículos pesados, em virtude da maior frota em 
circulação. 
 
Vendas ao mercado externo de equipamento original 
 
As vendas de equipamento original ao mercado externo apresentaram um aumento de 37,1% em 
relação a 2010. Desconsiderando o segmento de anéis de pistão, o aumento teria sido de 17,7%. 
Esse resultado foi consequência da recuperação gradativa do setor automobilístico internacional 
nos mercados de atuação da Companhia, especialmente Estados Unidos da América, bem como 
de revisões de preços em contratos de fornecimento. 
 
Vendas ao mercado externo de Aftermarket 
 
As vendas ao mercado externo de aftermarket tiveram um crescimento em 2011 em relação ao 
ano anterior, conforme demonstrado no quadro acima, basicamente em decorrência da aquisição 
da MAHLE Participações (segmento de anéis de pistão). Desconsiderando a receita de vendas 
advinda do segmento adquirido, esse mercado teria apresentado uma queda de 17,9%,  
principalmente em decorrência da redução de vendas, exceto América Latina, em função de 
aumentos de preços praticados para recuperação de margem. 
 
Exportação consolidada por região geográfica 
 
A exportação consolidada em 2011 totalizou R$ 825,6 milhões, representando um aumento de 
38,2% em relação aos R$ 597,4 milhões obtidos em 2010. O resultado positivo nas exportações 
se deve à integração do negócio de segmento de anéis de pistão da MAHLE Participações à 
Companhia, bem como da recuperação gradativa apresentada na América Central e do Norte, 
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especialmente Estados Unidos da América (EUA), México e Canadá, porém em ritmo ainda 
lento e sem indicações de sustentabilidade. 
 
O gráfico a seguir mostra para 2011 a distribuição das vendas por região geográfica. 

349,5 
42,3%

357,8 
43,3%

60,2 
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Receita operacional líquida por produto 
 
O gráfico a seguir mostra a participação das vendas totais por produto em 2011. 
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3.2  Síntese das demonstrações de resultados: 
 

R$ milhões

Síntese de resultados 2011 2010 %

 MAHLE Par 

Jan-Out  

2011 (*) 

 

Consolidado 

Ajustado s/ 

MAHLE Par 

Jan-Out 

2011 

%

Desempenho Operacional (a) (b) (a/b) (c) d=(a-c) * (d/b)

Receita líquida de vendas 2.236,8 1.823,4 22,7% 357,8            1.955,0         7,2%

Custo dos produtos vendidos (1.687,9) (1.418,8) 19,0% (266,4)          (1.497,5)       5,5%

Resultado bruto 548,9 404,6 35,6% 91,4              457,5             13,1%

Despesas com vendas (147,3)          (125,7)         17,2%

Despesas gerais e administrativas (81,9)             (64,2)            27,6%

Despesas com desenv.e tecnologia (72,8)             (46,0)            58,3%

Outras rec. desp. operacionais (4,8)               (49,5)            -90,4%

Financeiras, líquida 8,6                 (10,6)            -181,2%

Resultado operacional 250,7 108,6 130,9%

Lucro líquido 189,3 83,7 126,1%

EBITDA 400,4 269,7 48,5% 77,8              322,6             19,6%

Margens: (a-b) (d-b)

Margem bruta 24,5% 22,2% 2,3 p.p. 25,5% 23,4% 1,2 p.p.

Margem operacional 11,2% 6,0% 5,2 p.p.

Margem líquida 8,5% 4,6% 3,9 p.p.

Margem EBITDA 17,9% 14,8% 3,1 p.p. 21,7% 16,5% 1,7 p.p.

Desp. c/ Vendas, Gerais e Adm. em 

rel. à Receita
10,2% 10,4% -0,2 p.p.

 
 (*) As transações comerciais entre a MAHLE Participações e a unidade de aftermarket da Companhia, que até 
outubro de 2010 eram reconhecidas no resultado da MAHLE Participações como receita de vendas, após a aquisição 
passaram a ser reconhecidas como transferências. Ressalta-se que esse reconhecimento no cálculo do EBITDA 
representa R$ 76 milhões não tem efeito contábil na apuração do resultado consolidado. 
(**) O EBITDA apresentado é: o lucro líquido do período, acrescido de imposto de renda e contribuição social, das 
despesas financeiras deduzidas das receitas financeiras, da depreciação e amortização, da realização do custo 
atribuído,  e da provisão de impairment de ágio apurado na aquisição de negócios. 

 
Resultado e margem bruta 
 
A  melhora na margem em 2,3 p.p. em 2011 deve-se principalmente à aquisição da MAHLE 
Participações (unidade de anéis de pistão) que contribuiu com 1,1 p.p. nesta melhoria, além de 
outros fatores, tais como: desempenho do mercado interno e externo de equipamento original e 
mercado interno de peças para reposição, que resultou em aumento no volume de vendas; 
alteração no mix de produtos; bom desempenho do segmento de veículos pesados no ano; 
revisões de preços em contratos de fornecimento no mercado externo de equipamento original; 
bem como ao continuo controle de custos. No último trimestre do ano, a redução de produção 
na indústria automobilística e as férias coletivas mais prolongadas do que inicialmente 
estimadas para ajuste de estoques, ocasionaram uma maior capacidade ociosa nas linhas de 
produção, contribuindo para uma diminuição do resultado e da margem bruta. 
 
Despesas com vendas e despesas gerais e administrativas 
 
A participação das despesas com vendas em relação à receita líquida de vendas foi de 6,6% em 
2011, apresentando uma leve queda de 0,3 p.p. em relação ao ano anterior, em decorrência do 
aumento no volume de vendas aliado à redução de transportes com fretes especiais. 
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As despesas gerais e administrativas em relação à receita liquida de vendas registraram um leve 
crescimento de 0,2 p.p. em 2011 quando comparadas ao ano anterior, passando de 3,5% para 
3,7%. Esse aumento deve-se principalmente ao acréscimo das despesas com pessoal e 
benefícios. 
 
Despesas com desenvolvimento de tecnologia e produtos 
 
As despesas com desenvolvimento de tecnologia e produtos apresentaram um aumento de 
participação em relação às vendas totais de 0,8 p.p. em 2011, passando de 2,5% para 3,3%. Esse 
acréscimo é decorrente de maiores investimentos em pesquisa e desenvolvimento, bem como da 
aquisição da MAHLE Participações (segmento de anéis) com maior nível de participação de 
despesas com desenvolvimento de seus produtos. 
 
Outras receitas (despesas) operacionais, líquidas 
 
O resultado da conta “outras receitas (despesas) operacionais, líquidas” apresentou despesa 
líquida de R$ 4,8 milhões em 2011, em comparação à despesa de R$ 49,5 milhões ocorrida no 
ano anterior. Esse resultado inclui uma provisão para perdas com intangível  proveniente das 
aquisições das controladas MAHLE Argentina (R$ 21,6 milhões)  em função de uma redução de 
resultados futuros provenientes da situação macroeconômica na Argentina, com alta inflação, 
sem ajuste no câmbio; e da MAHLE Hirschvogel Forjas (R$ 6,7 milhões) decorrente de perda 
de participação de mercado (“market share”). 
 
Por outro lado, houve melhoria na redução de outras despesas operacionais em decorrência 
principalmente de ganhos e reversões de processos trabalhistas e fiscais, bem como de reversão 
da provisão para perdas com produtos, conforme demonstrado na nota explicativa nº 33. 
 
Resultado Operacional medido pelo EBITDA 
 
Em 2011 a margem EBITDA apresentou uma melhora de 3,1 p.p. em relação ao ano anterior, 
indicando um incremento significativo na geração operacional de caixa da Companhia, em 
decorrência da aquisição da MAHLE Participações (unidade de anéis de pistão) que contribuiu 
com 1,4 p.p., em conjunto com um aumento no volume de vendas e maior margem bruta, 
comentados anteriormente. 
 
 
3.3  Informações financeiras pro - forma 
 

Além das informações descritas anteriormente referentes à aquisição da MAHLE Participações 
(unidade de anéis de pistão) ocorrida em novembro de 2010, estão descritas a seguir 
informações financeiras pro-forma, com o objetivo de permitir uma melhor compreensão dos 
resultados. Essas informações financeiras pro-forma, não auditadas, incorporam no exercício de 
2010 os resultados do período de 10 meses da empresa adquirida antes da aquisição. 
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R$ milhões

Informações pro-forma 2011  2010 %

Desempenho Operacional (a) (b) (a/b)

Receita líquida de vendas 2.236,8           2.047,4               9,2%

Custo dos produtos vendidos (1.687,9)         (1.540,7)              9,6%

Resultado bruto 548,9               506,8                   8,3%

Despesas com vendas (147,3)             (144,8)                 1,7%

Despesas gerais e administrativas (81,9)               (80,5)                    1,7%

Despesas com desenv. e tecnologia (72,8)               (67,2)                    8,4%

Outras recs. e desps. operacionais (4,8)                  (50,8)                    -90,6%

Financeiras, líquida 8,6                   (2,0)                      -528,9%

Resultado operacional 250,7               161,4                   55,3%

Lucro líquido 189,3               117,9                   60,5%

EBITDA 400,4               335,5                   19,4%

Margens: (a-b)

Margem bruta 24,5% 24,8% -0,3 p.p.

Margem operacional 11,2% 7,9%

Margem líquida 8,5% 5,8%

Margem EBITDA 17,9% 16,4% 1,5 p.p.

Desp. c/ Vendas, Gerais e Adm. em 

rel. à Receita
10,2% 11,0% -0,8 p.p.

 
 
 

3.4  Gestão financeira 
 
Resultado financeiro líquido 
 
O resultado financeiro líquido foi positivo em R$ 8,6 milhões em 2011 deve-se basicamente à 
variação cambial líquida, em decorrência da variação cambial positiva incidente sobre os ativos 
ao longo do ano. Os instrumentos de hedge atuaram de modo a diminuir o efeito da 
sobrevalorização da moeda brasileira que afetava a rentabilidade das exportações até meados do 
ano. A partir do segundo semestre do ano, com as cotações do dólar norte-americano e euro 
mais elevadas, tais instrumentos se tornaram menos efetivos. 
 
A variação positiva de R$19,2 milhões em 2011 em relação ao ano anterior, deve-se à 
incorporação da MAHLE Participações que incrementou o volume de aplicações financeiras; à 
melhora no resultado dos juros líquidos; bem como da atualização monetária dos processos 
trabalhistas, fiscais e respectivos depósitos judiciais, no montante de R$ 15,4 milhões. 
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Resultado financeiro líquido

2011 2010 Var.

Juros, líquidos (0,4)              (10,7)           10,3            

Variação monetária líquida (6,1)              (12,1)           6,0               

Variação cambial líquida 16,3             13,2             3,1               

Resultado com derivativos -                 0,0               (0,0)             

Outras (1,2)              (1,0)              (0,1)             

Resultado financeiro líquido 8,6               (10,6)           19,2            

R$ milhões

 

 
Endividamento 
 
O endividamento líquido em 2011 foi de R$ 350,3 milhões, dos quais 96,8% em moeda local,  
apresentando um aumento de R$ 28,5 milhões em comparação ao ano anterior. 
 
A geração líquida de caixa da Companhia ao longo do ano proporcionou um aumento no nível 
de aplicações financeiras, e permitiu a distribuição significativa de dividendos e juros sobre o 
capital próprio aos acionistas, conforme o item “Remuneração aos Acionistas”, praticamente 
mantendo-se a estrutura de capital em bases sólidas. O aumento dos financiamentos de curto 
prazo é em decorrência do início das amortizações em setembro dos programas BNDES-Exim. 
 
As informações detalhadas relativas a Empréstimos e Financiamentos e Disponibilidades, 
encontram-se, respectivamente, nas notas explicativas de nºs 18 e 8. 
 
 

Endividamento líquido R$ milhões

Exigibilidade 31.12.2011 31.12.2010

Financiamentos: 692,5           637,6           

.curto prazo 488,8           168,6           

.longo prazo 203,6           468,9           

Ativos:

Caixa / bancos / aplicações financeiras (342,2)         (315,8)         

Endividamento líquido 350,3           321,8            

 
3.5  Lucro líquido 
 
O lucro liquido do exercício social 2011 foi de R$ 189,3 milhões, correspondendo a uma 
margem liquida de 8,4% (R$ 83,7 milhões e 4,6%, respectivamente, em 2010). 
 
A melhoria significativa de resultado e margem líquida em relação ao ano anterior deve-se as 
atividades operacionais da MAHLE Participações Ltda., a um melhor desempenho operacional, 
ao crescimento  da receita líquida de vendas,  ao cenário econômico interno favorável e de uma 
recuperação gradativa dos mercados internacionais. 
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Ressalta-se que a base de cálculo para distribuição de dividendos ou juros sobre o capital 
próprio acumulada em 2011, desconsiderando a depreciação do custo atribuído líquida de 
impostos diferidos, no montante de R$ 26,8 milhões, e da reserva legal de R$ 9,4 milhões, 
resulta em montante aproximadamente de R$ 206 milhões. 
 
3.6  Investimentos 
 
Os investimentos no ativo imobilizado no consolidado totalizaram R$ 121,6 milhões em 2011 
(R$ 67,2 milhões em 2010) e foram destinados a: novos produtos e processos; racionalização da 
produção; máquinas e equipamentos; qualidade; construções e tecnologias da informação; 
intangíveis e outros. 
 
A depreciação total em 2011 foi de R$ 124,2 milhões, e compreende a depreciação normal (R$ 
73,6 milhões) e a depreciação do custo atribuído ao ativo imobilizado (R$ 50,6 milhões), 
relativo ao ajuste para implementação do padrão contábil internacional - IFRS, portanto, em 
linha com os investimentos para manutenção e expansão da capacidade produtiva. 
 
4 Relações com Investidores e Mercado de Capitais 
 
Relações com Investidores 
 
Como parte do programa de aprimoramentos da área de relações com investidores, a Companhia 
realizou em 10 de novembro de 2011, teleconferência para a divulgação dos resultados do 3T11. 
A próxima teleconferência será realizada em 14 de março de 2012, para a divulgação dos 
resultados do exercício social 2011. 
 
Depois da adesão da Companhia ao segmento de listagem denominado Novo Mercado da 
BM&FBovespa no início de julho de 2011, a Companhia participou de duas Conferências, e 
está planejando participar de mais duas Conferências e Non-Deal RoadShows em 2012 no 
exterior e nas cidades de São Paulo e Rio de Janeiro. 
 
Para consultar o Calendário de Eventos Corporativos de 2012  basta acessar a homepage do site 
de relações com investidores da Companhia (http://ri.mahle.com.br). 
 
Mercado de Capitais 
 
Em 2011 merece destaque a finalização da reorganização societária no Grupo MAHLE América 
do Sul. Tal reorganização societária foi concretizada com a oferta pública de ações da 
Companhia em junho de 2011 e a sua adesão ao segmento de listagem denominado Novo 
Mercado da BM&FBovespa - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros em 5 de julho de 2011. 
Com esta migração, a Companhia optou pelo segmento de listagem da Bolsa com as mais 
avançadas práticas de governança corporativa adotadas no Brasil. 
 
Remuneração aos acionistas  
 
Em 2011 a Companhia distribuiu juros sobre capital próprio e dividendos, no montante bruto de 
R$ 205,9 milhões, a serem ratificados na próxima Assembleia Geral Ordinária, conforme 
descrito a seguir: 

 
• Na Reunião do Conselho de Administração (RCA) de 12/08/2011 foi aprovada a 

distribuição de juros sobre o capital próprio, no montante bruto de R$ 41,7 milhões, 
pagos em 15 de dezembro de 2011. 
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• Na RCA de 09/12/2011 foi aprovada a distribuição de juros sobre o capital próprio , no 

montante bruto de R$ 24,6 milhões, e dividendos intermediários antecipados, no 
montante de R$ 113,4 milhões, pagos em 20 de dezembro de 2011. 
 

• Na RCA de 29/12/2011 foi aprovada a distribuição de juros sobre o capital próprio, no 
montante de R$ 6,3 milhões, pagos em 15 de fevereiro de 2012. 
 

• Na RCA de 06/03/2012 foi aprovada a proposta, a ser submetida à próxima Assembleia 
Geral Ordinária, para distribuição de dividendos, no montante de R$ 20,0 milhões. A 
data de pagamento será definida na Assembleia Geral. 

 
Recompra de ações 
 
Com o objetivo de proporcionar segurança ao pequeno investidor em períodos de volatilidade, 
sem comprometer a liquidez do investimento em ações da Companhia, na RCA de 14 de 
outubro de 2011 foi aprovado o programa de recompra de até 1.000.000 de ações de emissão da 
própria Companhia, representando 8,4% do free float. As ações podem ser adquiridas pela 
Companhia à preço de mercado, durante o prazo de 365 dias, vigorando a partir da data dessa 
Reunião e a findar-se em 11 de outubro de 2012. A operação pode ser realizada por meio das 
corretoras Itaú e Fator. Durante o período de 14 de outubro a 31 de dezembro de 2011, a 
Companhia não realizou recompra de ações. 
 
Desempenho das ações 
 
Os quadros abaixo apresentam as cotações, o volume médio diário dos negócios e o giro do 
volume médio em relação a capitalização de mercado do free float, em três períodos:  (I) 2011 
antes da adesão da Companhia ao segmento Novo mercado (NM) da BM&FBovespa, em 5 de 
julho de 2011;  (II) 2011 depois da referida adesão até a contratação do formador de mercado, 
em 8 dezembro de 2011; e (III) desta data até 08/03/2012. 

LEVE3 X Ibovespa

LEVE3 Ibovespa

R$ 45,38

R$ 53,90

69.962 pts

(I) (III)

66.908 pts

(II)

 
 
Fonte: Economática. 
 
 
 
 

LEVE3 18,77%
Ibovespa -4,37%

Variação
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0,22%

(II) 1,4 0,30%

4,2 0,76%

Volume Médio Diário de Negócios e                                       

Giro em relação ao Free-Float  (2011)

Periodo
Volume de negócios 

(R$ milhões)

(III)

Giro (%)

 (I) 0,5

 
 
Perfil dos acionistas  
 
Em 31 de dezembro de 2011, o perfil dos acionistas em relação à quantidade de ações da 
Companhia era representado da seguinte forma: 

72,2%

17,7%

8,0% 2,1%
Grupo Controlador

Investidores Institucionais e 
Pessoas Jurídicas

Investidores Estrangeiros

Pessoas Físicas

 
5 Prêmios e Destaques 
 
Em 2011 merecem destaque as seguintes premiações recebidas pela Companhia: 
 
Prêmio VW Supply Award - A Volkswagen do Brasil premiou os 18 melhores fornecedores do 
Brasil e Argentina do ano de 2010. Na ocasião, a Companhia recebeu o prêmio 
"Desenvolvimento de Qualidade de Campo" relativo a todos os produtos fornecidos. Além deste 
prêmio, a Companhia também foi indicada como finalista na categoria “Engenharia - 
Responsabilidade Ambiental”. Este prêmio é de extrema importância, pois demonstra a 
confiança que a Volkswagen deposita nos produtos MAHLE. 
 
Prêmio Consumidor Moderno de Excelência em Serviços ao Cliente - Com o objetivo de 
identificar e difundir as melhores práticas em serviços ao cliente no Brasil e reconhecer as 
empresas que privilegiam a excelência no atendimento, o Grupo Padrão realizou a 12ª edição do 
Prêmio Consumidor Moderno de Excelência em Serviços ao Cliente, na qual a Companhia foi 
laureada na categoria autopeças. 
 
Prêmio FIESP de Mérito Ambiental – O Programa MAHLE Mercosul de Produção Mais Limpa 
(P+L) recebeu o diploma de Menção Honrosa na 17ª edição do Prêmio Fiesp de Mérito 
Ambiental.  Foram inscritos 70 projetos, dos quais 46 chegaram à final. Os critérios de 
julgamento levaram em conta a otimização do uso dos recursos naturais e os resultados obtidos. 
 
Premiação Melhor Paper Nacional no Congresso SAE Brasil 2011 – A Companha foi premiada 
com o melhor artigo científico sob o contexto da tecnologia de bi-combustíveis “flex fluel” 
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acerca da reação química do etanol com materiais desenvolvidos somente para veículos a 
gasolina. 
 
Premiação REI 2011 – Reconhecimento à Excelência e Inovação, promovida pela Automotive 
Business, na categoria “serviços de engenharia”. O prêmio REI reconhece o desempenho e as 
realizações de profissionais, empresas e entidades da indústria automobilística em diversas áreas 
de negócios. 
 
Prêmio Inova 2011- Empresa com o Melhor Desempenho em Componentes de Motores. Esse 
prêmio refere-se à segunda edição de um estudo bienal da editora Novo Meio elaborado por 
profissionais do varejo de autopeças que avaliam o desempenho de marcas, produtos e serviços 
na indústria do setor. 

6 Recursos Humanos 
 
O efetivo de mão-de-obra da Companhia e suas controladas, e controladas em conjunto, que em 
30 de junho de 2011, ainda contava com 11.870 colaboradores, terminou o ano com 11.229 
colaboradores, representando uma diminuição líquida anual de 90 funcionários em relação a 31 
de dezembro de 2010. O aumento no quadro de funcionários no primeiro semestre do ano deve-
se principalmente ao acréscimo no volume de produção e vendas, enquanto que na segunda 
metade do ano houve uma adaptação ao nível de produção mais baixo. 
 
7 Responsabilidade Social 
 
Em 2011 a Companhia trabalhou pela autonomia e independência das pessoas e comunidades 
com as quais interage, potencializando as competências, inteligências e a empregabilidade dos 
jovens e fortalecendo a sociedade civil, desenvolvendo a participação cidadã dos indivíduos. A 
Companhia mantém incentivos para o aprendizado contínuo, onde foram realizadas 288.764 
horas de treinamentos, subsídios para cursos de idiomas, formação superior, pós-graduação e 
apoio educacional aos colaboradores. 
 
Projetos próprios – Escola MAHLE Formare: escola profissionalizante destinada a jovens 
pertencentes a famílias de baixa renda, desde 2003 já formou 991 jovens, e conta a cada ano 
com 6 escolas ativas e 126 alunos em desenvolvimento;  Difusão do Voluntariado: 
disseminação da cultura do voluntariado com aproximadamente 403 voluntários que atuam em 
grupos de trabalho em ações solidárias junto à comunidade. 
 
Projetos incentivados - Dança e Cidadania: programa destinado a 550 crianças pertencentes a 
famílias de baixa renda das cidades de Campinas e Mogi Guaçu, tem como objetivo principal 
tirá-las das ruas, desenvolver o gosto pela arte e musicalidade e trabalhar valores de cidadania; 
Instituto Cultural Ivoti : formação e aperfeiçoamento de professores de educação musical, 
ministrado à comunidade de Ivoti, no Rio Grande do Sul, e aulas de coral infantil, infanto-
juvenil e juvenil; Doutores da Alegria: Com a parceria da Companhia, os Doutores da Alegria 
capacitaram o grupo Cirurgiões da Alegria , tanto na área artística como na área de gestão da 
organização. Os Cirurgiões da Alegria proporcionam conforto e carinho para as crianças 
hospitalizadas, humanizando os hospitais de Limeira e Campinas; Viva e Deixe Viver: A 
Associação Viva e Deixe Viver promove o entretenimento e a informação educacional de 
crianças internadas em hospitais, transformando essa vivência em um momento mais agradável 
e alegre através da leitura de histórias. Vinte e nove voluntários da Companhia estão 
capacitados e atuam como contadores de histórias. 
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8 Meio Ambiente 
 
Em 2011 a Companhia buscou fomentar o envolvimento de seus colaboradores em diversas 
campanhas ambientais, tais como: “Energia use com sabedoria”; “Dia Mundial do Meio 
Ambiente”; “Dia da Árvore”; “Com que mundo você sonha?”. Uma atividade ambiental 
sustentável de destaque promovida pela Companhia foi o plantio de árvores. A meta inicial era o 
plantio de 11.000 novas árvores. A meta foi superada, com a doação e plantio de 12.368 novas 
árvores. De modo complementar, incentivando a preservação da fauna, a Companhia reafirmou 
sua parceria com a Associação Mata Ciliar e participa do programa “Adote um Animal”. Esse 
formato de parceria é muito importante para manter os esforços de conservação de espécies 
através do estudo dos animais em cativeiro. 
 
Dando continuidade à prática de tecnologia limpa nos processos produtivos, foram 
implementadas ações que buscam evitar a geração de resíduos por meio do aproveitamento 
máximo de materiais e insumos utilizados, tendo como referencia o conceito dos 3R’s – 
Reduzir, Reutilizar e Reciclar.  Como resultado, foram mais 5 casos de sucesso do Programa de 
Produção mais Limpa (P+L) publicados no site oficial da Companhia de Tecnologia de 
Saneamento Ambiental (CETESB), ligada à secretaria do Meio Ambiente do Estado de São 
Paulo, os quais conjuntamente com os atuais 15 casos, a Companhia continuou a manter seu 
nome no topo da lista das empresas com mais casos de sucesso publicados. Com isso o 
Programa P+L foi novamente premiado, agora pela Federação das Indústrias do Estado de São 
Paulo (FIESP) com uma placa de menção honrosa (Prêmio Mérito Ambiental) em 
reconhecimento aos excelentes resultados obtidos na aplicação do Programa em seus processos 
produtivos.  
 
Os Casos de Sucessos do Programa de  P+L publicados em 2011 foram os seguintes: Reuso de 
óleo integral de corte; Redução do consumo de água no sistema de fosfatização; Redução do 
consumo de tinta refratária no processo de centrifugação da fundição; Alteração de processo e 
eliminação do consumo de GLP; Circuito fechado para limpeza de peças. 
 
O Programa de Produção Mais Limpa é uma iniciativa de desenvolvimento sustentável, pois 
materializa os princípios básicos da sustentabilidade - pilares ambiental, econômico e social. 
Pilar Ambiental: Tendo como base os 3R’s, estimula a redução, a reutilização e a reciclagem de 
materiais e insumos, trabalha diretamente no respeito pela capacidade de suporte da natureza, 
retirando somente o necessário para o processo produtivo e aproveitando o todo do que foi 
retirado. Pilar Econômico: Pelo aproveitamento total dos materiais, promove a redução de 
custos e ganhos econômicos significativos. Pilar Social: Através da geração de empregos, pois 
para a total conclusão do ciclo dos materiais até a reciclagem, ou disposição, abre portas para 
novas formas de geração de renda. 
 
9 Auditores Independentes 
 
Em atendimento à Instrução CVM nº 381, a Companhia tem como política não contratar 
auditores independentes para serviços de consultorias que possam gerar conflito de interesses. 
Em 2011 os auditores independentes não tiveram nenhum outro contrato de serviços que 
eventualmente pudesse gerar conflitos de interesses, nos termos dessa instrução. 
 
10 Perspectivas 
 
Cenário macroeconômico 
 
Embora a economia brasileira tenha iniciado 2012 com ritmo de moderação da expansão da 
demanda doméstica, são favoráveis as perspectivas para a atividade econômica. A expansão 
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moderada da oferta de crédito tende a persistir, a confiança de consumidores encontra-se em 
níveis elevados, o vigor do mercado de trabalho reflete em taxas de desemprego historicamente 
baixas e o crescimento dos salários embasam a avaliação. Diante desses fatores, a previsão para 
o crescimento do PIB em 2012 é de 3,5%, segundo o relatório Focus do Banco Central. A 
projeção para a taxa de juros (Selic), conforme relatório Focus, é de redução para os próximos 
meses, devendo atingir 9,50% em 31/12/2012, visando à consolidação de um ambiente 
macroeconômico favorável e sustentável num horizonte temporal mais longo. Essas projeções 
estão também associadas aos grandes projetos de infraestrutura e construções que já se 
encontram em andamento, e que visam atender principalmente a Copa do Mundo (2014) e  
Olimpíadas (2016), e de uma série de grandes projetos tais como o programa “Minha Casa, 
Minha Vida”, Programa de Aceleração do Crescimento (PAC), entre outros. 
 
A economia mundial continua a enfrentar período de incerteza acima da usual, com deterioração 
nas perspectivas para a atividade econômica e industrial. Há sinais de perspectiva positiva para 
os Estados Unidos da América, avanços na governança fiscal europeia e provimento de liquidez 
pelo Banco Central Europeu, em parte, contrabalançados por sinais de deterioração em algumas 
economias maduras, indicando perspectiva de não crescimento. Os riscos para a estabilidade 
financeira global continuam elevados devido, entre outros fatores, a exposição de bancos 
internacionais às dívidas soberanas de países com desequilíbrios fiscais. Nas economias 
emergentes, de modo geral, o viés da política monetária é expansionista, apesar da continuada 
redução nas projeções de crescimento de suas economias. 
 
Setor automobilístico 
 
A Anfavea projetou para 2012 um crescimento de 4% a 5% nas vendas totais ao mercado 
interno, o que significa um novo recorde de vendas, correspondendo a vendas de 3,77 milhões a 
3,81 milhões de veículos, entre automóveis, comerciais leves, caminhões e ônibus. Segundo a 
Associação, a atividade do setor automobilístico será mais concentrada no mercado interno, pois 
segundo suas previsões, as exportações em 2012 devem recuar 5,5% em volume. A estimativa 
da produção de veículos é de um avanço de 2%, devendo atingir 3,48 milhões de veículos. 
 
A produção de veículos no Brasil deve aumentar sua capacidade atual de 4,3 milhões para 6,3 
milhões de unidades por ano até 2015. Essa estimativa toma como base o anúncio de novas 
fábricas no País, e dos investimentos de ampliação dos parques industriais das montadoras já 
instaladas, em decorrência das medidas de incentivo criadas recentemente para aumentar o 
índice de nacionalização dos veículos fabricados no Brasil. 
 
No início de janeiro deste ano, um programa de renovação de frota de veículos voltou à pauta 
política, com o Projeto de Lei nº 2.513/11, que cria o Programa Nacional de Renovação da Frota 
de Veículos Automotores, sendo encaminhado para análise pela Câmara dos Deputados. O 
programa prevê incentivo do poder público para a substituição de veículos com mais de quinze 
anos de uso, que seriam retirados de circulação para virarem sucata, resultando em melhorias no 
trânsito, na segurança de motoristas e pedestres, e nos níveis de emissão de gases poluentes e 
ruídos. 
 
Companhia 
 
Em 2012 a indústria automobilística brasileira indica um crescimento em vendas, porém com 
uma redução no segmento de veículos pesados. O mercado externo continua a enfrentar período 
de incerteza, com perspectiva positiva para a região do NAFTA. Tendo em vista este cenário, a 
Administração da Companhia estima um desempenho em 2012 semelhante ao obtido em 2011, 
em termos de receita, investimentos e margens. A continuidade dos grandes projetos de infra-
estrutura, os anúncios de investimentos dos nossos clientes em aumento de capacidades e 
produção local e às medidas governamentais recentemente anunciadas tendem a proporcionar 
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um bom ambiente de negócios para a Companhia nos próximos anos. A Companhia está 
preparada para acompanhar esse crescimento, seja em relação ao aumento de sua capacidade 
produtiva ou em pesquisa e desenvolvimento de alta tecnologia. 
 
Agradecimento 
 
A Administração da Companhia agradece o apoio e a confiança que recebeu de seus acionistas, 
clientes, fornecedores e colaboradores durante o exercício de 2011. 
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(Reais mil) 31.12.2011 31.12.2010

ATIVO 2.649.332     2.570.731       

Circulante       1.115.876           996.691 
Caixa e equivalentes de caixa            40.293             36.389 
Aplicações Financeiras          301.897           279.408 
Contas a Receber          349.248           331.917 
Estoques          331.392           278.566 
Tributos a Recuperar            72.161             49.312 
Outros Ativos Circulantes            20.885             21.099 

Não circulante 1.533.456 1.574.040
Tributos Diferidos          117.855           136.524 
Créditos com Partes Relacionadas            15.948             11.637 
Outros Ativos Não Circulantes            19.343             10.774 
Investimentos                 370                  369 
Imobilizado          737.590           742.413 
Intangível          642.350           672.323 

PASSIVO 2.649.332     2.570.731       

Circulante          827.016           483.123 
Obrigações sociais e trabalhistas            86.270             83.231 
Fornecedores            69.037             77.791 
Obrigações fiscais            30.503             22.659 
Empréstimos e financiamentos          488.831           168.621 
Outras obrigações          113.590             66.717 
Provisões            38.785             64.104 

Não circulante 480.238 739.772
Empréstimos e financiamentos          203.642           468.944 
Outras obrigações            17.561             13.778 
Tributos diferidos          117.620           100.983 
Provisões          141.415           156.067 

Patrimônio líquido consolidado 1.342.078 1.347.836
Capital social realizado          966.255           966.255 
Reservas de lucros          274.229           244.836 
Lucros/prejuízos acumulados                    -                       -   
Ajustes de avaliação patrimonial            93.738           130.246 
Ajustes acumulados de conversão            (5.760)              (8.469)
Participação dos acionistas não controladores            13.616             14.968 

BALANÇO PATRIMONIAL (CONSOLIDADO)
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(Reais mil)  2011  2010 Var.

Receita de venda de bens e/ou serviços 2.236.756 1.82 3.397 22,7%

Custo dos bens e/ou serviços vendidos  (1.687.901)  (1.418.775) 19,0%

Resultado bruto 548.855 404.622 35,6%

Depesas/receitas operacionais -306.777 -285.468 7,5%

Despesas com vendas     (147.276)     (125.702) 17,2%

Despesas gerais e administrativas       (81.926)       (64.222) 27,6%

Despesas com desenvolvimento de tecnologia e produtos       (72.814)       (46.011) 58,3%

Outras receitas operacionais       118.942         35.683 233,3%

Outras despesas operacionais     (123.703)       (85.216) 45,2%

Resultado antes das receitas (despesas) financeiras 242.078 119.154 103,2%

Receitas financeiras 132.053 91.128 44,9%

Despesas financeiras -123.449 -101.728 21,4%

Lucro antes do imposto de renda e contribuição soci al 250.682 108.554 130,9%

Corrente (21.076)      (50.583)      -58,3%

Diferido (40.319)      25.742       -256,6%

Lucro liquido do exercício 189.287 83.713 126,1%

Atribuído a:
Participação dos acionistas controladores 188.655     82.851       127,7%

Participação dos acionistas não controladores 632            862            -26,7%

Lucro líquido básico/diluído por ação (em Reais) 4,41 2,50 76,4%

DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO (CONSOLIDADO)
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(Reais mil) 31.12.2011 31.12.2010

Caixa Líquido Atividades Operacionais 315.797     260.809     

Caixa gerado nas operações 404.294     282.149     
Lucro líquido do exercício 189.287     83.713       
Depreciações e amortizações 130.076     123.759     
Realização do valor justo atribuível aos estoques -            14.400       
Juros e variações cambiais e monetárias, líquidos 46.641       42.892       
Perdas com instrumentos financeiros derivativos 14.807       276            
Resultado na venda de ativo imobilizado 5.387         (485)          
Imposto de renda e contribuição social diferidos 40.319       (25.742)     
Provisão pra crédito de liquidação duvidosa (468)          1.924         
Provisão para contingências e obrigações legais (19.389)     10.537       
Provisão para garantias (3.222)       701            
Provisões diversas (21.927)     14.578       
Provisão para perdas com imobilizado e intangível 25.503       16.589       
Provisão para perdas nos estoques (2.720)       (993)          
Variações nos ativos e passivos (88.497)     (21.340)     
Contas a receber de clientes (20.491)     (41.619)     
Contas a receber de partes relacionadas 752            36.505       
Estoques (56.315)     (41.494)     
Impostos a recuperar (23.279)     6.050         
Outras contas a receber (19.366)     4.464         
Fornecedores (8.754)       2.247         
Salários, férias e encargos sociais a pagar 3.039         23.250       
Impostos e contribuições a recolher 7.725         6.039         
Contas a pagar a empresas relacionadas 21.457       (17.441)     
Outras contas a pagar e depósitos judiciais 6.735         659            

Caixa Líquido Atividades de Investimentos (118.703)   (39.360)     
Caixa despendido na aquisição de controlada, líquido
caixa recebido -            25.852       

Adições ao imobilizado (120.035)   (65.385)     
Adições ao intangível (1.558)       (1.841)       
Recebimento por vendas do ativo imobilizado 2.890         2.014         

Caixa Líquido Atividades de Financiamentos (172.622)   (73.377)     
Ingressos de financiamentos 251.247     246.783     
Amortizações de principal de financiamentos (198.021)   (168.051)   
Amortizações de juros de financiamentos (42.111)     (29.799)     
Adiantamentos de clientes 730            3.860         
Participação dos acionistas não controladores nos
dividendos e juros sobre o capital próprio (2.154)       (3.715)       

Dividendos prescritos 48              686            
Dividendos e juros sobre o capital próprio pagos (182.362)   (123.141)   

Aumento (Redução) de Caixa e Equivalentes 24.471       148.072     
Saldo inicial de Caixa e Equivalentes 315.797     167.766     
Efeitos da variação das taxas de cambio sobre o caixa e
equivalentes de caixa

1.922         (41)            

Saldo final de Caixa e Equivalentes 342.190     315.797     

DEMONSTRAÇÃO DO FLUXO DE CAIXA (CONSOLIDADO)

 


