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COMPANHIA PETROQUIMICA DO NORDESTE

C.N.

P.J. M.F. N° 16.234.627/0001-47

RELATORIO DA ADMINISTRACAO DE 2003

Senhores Acionistas,

Em conformidade com as disposicdes legais e estatutarias, a
administragdo da COPENOR - Companhia Petroquimica do
Nordeste, submete a apreciacdo de V. S as demonstracoes
financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro 2003,
acompanhadas do parecer dos auditores independentes.
Comentérios Gerais

O ano de 2003 teve como principal evento a transicéo politica,
criando um cenério inicial de desconfianca tanto interna quanto
externa, com reflexos negativos nos mercados financeiros e na
economia.

O novo governo teve sucesso na quebra das expectativas
negativas ao adotar uma politica monetaria extremamente rigida,
com a prética de taxas de juros muito elevadas.

Esta politica teve como reflexos positivos a diminui¢do do risco
Brasil, queda acentuada da taxa de cambio e o retorno, ainda
que gradual, das linhas de crédito externas. Por outro lado, como
aspectos negativos, verificou-se uma diminui¢do no ritmo de
crescimento da economia brasileira e na realizacdo de novos
investimentos.

O resultado da Companhia, reflete 0 aumento da taxa de juros e
seu reflexo negativo no custo do endividamento, alem da reducao
das vendas do pentaeritritol e da hexamina no mercado interno e
dos precos dos produtos neste mercado e no internacional.
Sistema de Gestao Integrada - SGI

A Companhia iniciou a implementacéo do seu Sistema de Gestdo
Integrada, o qual contempla a implantacéo das normas ISO 9.001,

14.001 e OSHA 18.001 envolvendo Qualidade, Meio Ambiente,

Seguranca e Saude Ocupacional. O Sistema englobara todas as

unidades industriais e processos da companhia incluindo a nova

unidade de produgdo de formol cuja operagéo foi iniciada com

bastante sucesso em dezembro de 2003 e que visa atender o

contrato de fornecimento assinado com a Monsanto.

Os trabalhos ja desenvolvidos compreenderam:

» Seminarios motivacionais cobrindo 100% dos funcionarios
préprios e terceirizados.

» Estruturagdo e Treinamento do Comité de Implementacédo e
definicdo da Misséo e Fatores Criticos de Sucesso.

» Elaboragéo do cronograma definindo o processo de certificagdo
para o final do exercicio de 2004.

» Levantamento dos Aspectos e Impactos da Qualidade, Meio
Ambiente, Perigos e Riscos de Salde e Seguranca.

Das etapas previstas no Programa, quais sejam, a Preparacao

para Acdo, o Planejamento, a Implementacédo/Operacéo, a

Verificacdo e Agdo Corretiva e a Analise Critica e Certificagéo,

destacamos o cumprimento das duas primeiras e o consideravel

avango na terceira etapa.

Em adicdo ao SGI também destacamos o inicio da elaboracéo do

Programa de Gerenciamento de Riscos em seqiiéncia aos

trabalhos de Anélise de Risco finalizados no exercicio. Dentro

deste Programa, cabe salientar o desenvolvimento de um Sistema

de Avaliacéo de Integridade para as unidades industriais.

Ressaltamos a consolidagéo do trabalho de recuperagdo das

estruturas civil e industrial da companhia que buscou melhorias,

tanto ambiental e operacional quanto das condi¢des de trabalho

dos nossos colaboradores. Cabe mencionar a continuidade no

programa de treinamento de atendimento a emergéncias, com o

treinamento externo dos grupos de supervisdo e prevendo

participac@o de nova equipe para o préximo exercicio.

Recursos Humanos

No ano de 2003 a Companhia focou a realizagdo de maior

investimento em treinamento de seus profissionais, através de

cursos de pos-graduacdo, participagdes em congressos e

seminarios, cursos técnicos e operacionais, dentre outros,

atingindo uma evolugdo em torno de 95% sobre o valor investido

no ano de 2002.

Destacamos, ainda, o programa de PLR (Participagdo nos Lucros

ou Resultados) que foi aprimorado em 2003 com a participagéo

dos representantes eleitos pelos empregados, mantendo-se o

objetivo do envolvimento de todos na busca por resultados, e a

implantacdo de um programa estruturado para estagios na

Companhia, o qual visa permitir oportunidades para a integracao

da vida académica com a experiéncia profissional.

Investimentos

Os resultados da companhia seguiram sendo favoravelmente

influenciados pela sua significativa recuperacdo econémica,

merecendo destaque 0s seguintes aspectos:

» Manutencgdo da paralisacdo temporaria da unidade de
pentaeritritol de Sorocaba (SP), conforme decisao do Conselho
de Administracdo, com orientagdo para a busca de alternativas
de solugdo definitiva para a operacdo da unidade em nivel

adequado, com disponibilizacdo do apoio técnico dos
Acionistas Controladores, Petroquisa e Grupo Peixoto de
Castro;

» A criagdo de um grupo técnico, com participagéo de consultor
externo, que teve como objetivo principal a melhoria continua
na qualidade dos produtos, aprimoramento da eficiéncia
operacional e desgargalamento das unidades, que ja
apresentou resultados bastante positivos, com destaque para
o aumento de 15% da capacidade nominal de producéo da
planta de pentaeritritol de Camacari (BA) e a melhora de seus
principais indices técnicos de produgéo;

» A busca do conhecimento da tecnologia para a produgéo do
monopentaeritritol, porém, agora, através de unidade piloto,
evitando-se riscos e gastos inerentes a uma escala industrial;

» Inicio de operacéo, em dezembro de 2003, da nova unidade
dedicada ao fornecimento de formol a Monsanto em Camagcari
(BA), conforme contrato assinado, liberando a unidade de
formol de Sorocaba (SP), que vinha sendo utilizada para este
fornecimento desde o inicio do ano, para vendas de formol
na regido sudeste.

Os precos médios dos principais produtos fabricados pela
companhia, incluindo-se o pentaeritritol, apresentaram uma
pequena recuperacao, sendo esperada a manutengéo dos niveis
de pregos ao longo do exercicio de 2004.

A Administracao, finalmente, agradece o decisivo apoio recebido
dos Acionistas, Clientes, Fornecedores, Agentes Financeiros e
em especial, 0 empenho e a dedicacdo de seus Colaboradores.

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003 E 2002 - (Em milhares de reais)

ATIVO 2003 2002
Circulante
Disponibilidades 1.149 1121
AplicagBes financeiras 271 7.843
Contas a receber de clientes (nota 3) 11.205 12.899
Estoques (nota 4) 11.106 10.269
Adiantamentos a fornecedores 1.537 434
Impostos a recuperar (nota 5) 3.481 1.337
Outras contas a receber 571 548
29.320 34.451
Realizavel a longo prazo
Impostos a recuperar (nota 5) 6.107 4.989
Finsocial a recuperar 1.794 2.153
Outras contas a receber 518 443
8.419 7.585
Permanente
Investimentos 578 578
Imobilizado (nota 6 ) 62.753 56.979
Diferido (nota 7) 23.311 25.475
86.642 83.032
124.381 125.068

PASSIVO 2003 2002
Circulante
Fornecedores 7.440 4.650
Empréstimos e financiamentos (nota 8) 16.556 17.782
Impostos e contribuicdes a recolher 238 389
Provisao para férias 1171 786
Outras contas a pagar 656 937
26.061 24.544
Exigivel a longo prazo
Empréstimos e financiamentos (nota 8) 20.185 22.197
Provisao para contingéncias (nota 9) 2.343 2.292
Adiantamentos para futuro aumento
de capital (nota 10) 265 6.415
22.793 30.904
Patriménio Liquido (nota 11)
Capital social 99.960 93.545
Reservas de capital 15.006 14.987
Prejuizos acumulados (39.439) 38.912)
75.527 69.620
124.381 125.068

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras.

DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO - Exercicios findos em
31 de dezembro de 2003 e 2002 - (Em milhares de reais)

Reservas de capital

Corregéo Isencéo de
Capital  monetéaria do imposto de Prejuizos

social capital renda acumulados Total
Saldos em 1 de janeiro de 2002 76.204 182 14.590 (40.841) 50.135
Aumento de capital 17.341 - - - 17.341
Lucro liquido do exercicio - - - 1.929 1.929
Constituicdo de reserva de capital - - 215 - 215
Saldos em 31 de dezembro de 2002 93.545 182 14.805 (38.912) 69.620
Aumento de capital 6.415 - - - 6.415
Prejuizo do exercicio - - - (527) (527)
Constituicdo de reserva de capital - - 19 - 19
Saldos em 31 de dezembro de 2003 99.960 182 14.824 (39.439) 75.527

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracoes financeiras.

DEMONSTRAQ()ES DOS RESULTADOS
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais, exceto o lucro/prejuizo

por acao expresso em reais)
2003 2002
Receita operacional bruta
Venda de produtos 115.619 87.895
Deducdes
Impostos sobre vendas (12.691) (9.457)
Devolugdes e abatimentos (415) (1.094)
(13.106) (10.551)
Receita operacional liquida 102.513 77.344
Custos dos produtos vendidos (88.722) (59.052)
Resultado bruto 13.791 18.292
Despesas operacionais
Vendas (4.350) (3.044)
Gerais e administrativas (2.609) (2.189)
Honorérios dos administradores (297) (256)
Despesas financeiras liquidas (4.875) (7.060)
Outras despesas operacionais
liquidas (478) (1.307)
Lucro operacional 1.182 4.436
Resultado n&o operacional (nota 15) (880) (1.847)
Lucro antes do imposto renda e
participagdes nos lucros
Iresultados 302 2.589
Imposto de renda (nota 13) (400) (516)
Participacdo dos empregados nos
lucros/resultados (429) (144)
Prejuizo (lucro) liquido
do exercicio (527) 1.929
Prejuizo (lucro) por acéo (0,0001) 0,0004

Quantidade de acdes ao final

do exercicio 5.703.256.504 5.221.980.014

As notas explicativas séo parte integrante das
demonstracdes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 - (Em milhares de reais)

1. Contexto operacional

A Companhia tem como principal atividade a industrializacéo e
comercializacdo de produtos petroquimicos e conexos,
especialmente formaldeido, hexametilenotetramina, pentaeritritol e
formiato de sédio, produzidos a partir do metanol fornecido pela
controladora Metanor S.A. - Metanol do Nordeste. A Copenor possui
complexos industriais nas cidades de Camacari - Bahia (inicio de
atividade em 1979) e Sorocaba - S&o Paulo (inicio de atividade em
1996).

O complexo industrial de Sorocaba - Sdo Paulo tem como objetivo
a producdo de monopentaeritritol (a unidade da Bahia produz
pentaeritritol grau técnico), suas principais matérias-primas (formol
e acetal) e a producao de formiato de sédio e acido formico.

A companhia obteve sucesso na operacdo de todas unidades
operacionais neste complexo industrial, com excegdo da nova
unidade de monopenta, onde foram enfrentados problemas
operacionais e de especificagéo do produto em fungéo da dificuldade
em lidar com esta nova tecnologia, o que influenciou negativamente
seus resultados e seu nivel de endividamento.

Ao longo dos exercicios de 1999 (inicio de operac¢éo) e 2000, foram
desenvolvidas pesquisas e efetivadas modificacdes na unidade com
0 objetivo da obtencao de produto dentro das especificacoes técnicas
estabelecidas no projeto de implantagdo, especialmente para o
atendimento do mercado externo. Ndo obstante o produto obtido
ter sido especificado, a capacidade de producao ndo foi atingida e
aliada a depresséo dos precos do penta naquele periodo, n&o foi
possivel alcancar a viabilidade econdmica projetada da unidade.
Em busca de uma solucdo definitiva para assegurar a viabilidade
do projeto e preservar a satide financeira da companhia, o Conselho
de Administrag@o, em 2000 com base em dados apresentados pela
Diretoria, decidiu pela paralisacdo temporaria da unidade de
pentaeritritol - Complexo Industrial de Sorocaba - S&o Paulo.
Adicionalmente, disponibilizou apoio técnico e financeiro dos
Acionistas Controladores - Petrobras Quimica S.A. (Petroquisa) e
Grupo Peixoto de Castro e orientou que fossem procuradas
alternativas de negécios junto a empresas detentoras de tecnologia.
Como conseqiéncia desta orientagdo, a Diretoria iniciou e, ainda
desenvolve, conversagdes com empresa de grande capacidade de
produg&o de monopentaeritritol, detentora de tecnologia comprovada
e, paralelamente, constituiu um grupo técnico com apoio de consultor
externo para uma avaliacdo mais precisa de toda a situacéo.

Na seqiiéncia, optou-se por priorizar as atividades do grupo técnico
na busca de oportunidades de melhorias operacionais nas demais
unidades, tendo como objetivo principal 0 aumento da rentabilidade

da companhia. Tal iniciativa mostrou-se adequada, pois a companhia
obteve ganho de rentabilidade e reducéo do endividamento global.
Atualmente, ap6s as otimizacdes introduzidas nas unidades,
especialmente a de pentaeritritol do Complexo Industrial de
Camagari - Bahia, o grupo técnico tem priorizado o estudo do
desenvolvimento da tecnologia de produgéo do monopenta, porém,
agora, em unidade piloto que pode ser disponibilizada apés as
melhorias da antiga unidade, possibilitando, desta forma, mais
seguranca nas solugdes desenvolvidas com poucos recursos
envolvidos.

Desta forma, acreditamos que o valor residual contabil de R$
28.773 em 31 de dezembro de 2003 (R$ 17.911 de maquinas,
equipamentos e edificacdes e R$ 10.862 de despesas de pré-
operagdo) da unidade de monopentaeritritol do Complexo
Industrial de Sorocaba - SP, seré recuperado com 0 sucesso nas
negociacoes com detentores de tecnologia ou o desenvolvimento
e o dominio da producéo do monopentaeritritol pelos engenheiros
de nosso grupo técnico.

2. Apresentacéo das demonstragoes financeiras

As demonstracdes financeiras foram elaboradas de acordo com as
préticas contabeis emanadas da legislacdo societaria brasileira e
normas da Comisséo de Valores Mobiliarios.

Descricao das principais praticas contabeis

a. Apuragao do resultado

O resultado das operacdes é apurado em conformidade com o
regime contabil de competéncia do exercicio.

A receita de venda de produto é reconhecida no resultado quando
todos os riscos e beneficios inerentes ao produto séo transferidos
para o comprador. Uma receita ndo é reconhecida se had uma
incerteza significativa na sua realizacéo.

b. Estimativas contébeis

As estimativas contabeis foram baseadas em fatores objetivos e
subjetivos, com base no julgamento da administragdo para
determinacao do valor adequado a ser registrado nas demonstracoes
financeiras. Itens significativos sujeitos a estas estimativas e
premissas incluem o valor residual do ativo imobilizado, provisao
para devedores duvidosos, provisdo para contingéncias, valorizagdo
de instrumentos derivativos, e ativos e passivos relacionados a
beneficios a empregados. A liquidacéo das transagdes envolvendo
essas estimativas podera resultar em valores significativamente
divergentes devido a imprecisdes inerentes ao processo de sua
determinacdo. A Companhia revisa as estimativas e premissas pelo
menos anualmente.

c.Aplicacdes financeiras

As aplicacdes financeiras compreendem basicamente fundos de
investimento em renda fixa e sdo demonstrados pelo valor de
aplicacdo, acrescidos dos rendimentos auferidos até a data do
balango, que n&o supera o valor de mercado.

d. Provisdo para créditos duvidosos

A Administracdo, baseada em uma andlise individual, avalia as
perdas estimadas com os créditos cuja recuperacédo é considerada
improvavel. A proviséo foi considerada suficiente para fazer face a
eventuais perdas na realizacao dos créditos.

e. Estoques

Avaliados ao custo médio de aquisicdo ou de producdo que nédo
excede o valor de mercado.

O custo dos estoques inclui gastos incorridos na aquisicao,
transporte e armazenagem dos estoques. No caso de estoques
acabados e estoques em elaboracdo, o custo inclui parte das
despesas gerais de fabricacdo baseadas na capacidade normal de
operagao.

f. Investimentos

Os investimentos foram avaliados pelo custo corrigido e, quando
aplicavel, reduzidos para o valor provavel de realizagdo.

g. Imobilizado

O imobilizado é registrado ao custo de aquisicdo, formagéo ou
construgdo. A depreciacéo é calculada pelo método linear, estando
de acordo com a expectativa de vida til dos bens.

h. Diferido

Refere-se a gastos incorridos com projetos e organizacgéo,
amortizados no prazo de dez anos, a partir do momento em que os
beneficios dos projetos a que estdo relacionados comecam a ser
gerados. Os gastos efetuados com paradas para manutengéo séo
amortizados no prazo de um ano, prazo previsto entre as paradas.
i. Direitos e obrigacdes

Atualizados a taxa de cambio e encargos financeiros, nos termos
dos contratos vigentes, de modo que reflitam os valores incorridos
até a data do balango.

j. Provisdo para contingéncias

A provisdo para contingéncias é registrada com base na expectativa
de perdas feita pela Administracéo, respaldada na opinido de seus
consultores juridicos.

k. Imposto de renda

O imposto sobre a renda é calculado a aliquota de 15% mais
adicional de 10%, com base no resultado do exercicio,
ajustado ao lucro real pelas adi¢oes e exclusdes previstas
na legislacéo fiscal.

DEMONSTRAGCOES DAS ORIGENS E APLICAGOES
DE RECURSOS - Exercicios findos em 31 de
dezembro de 2003 e 2002 - (Em milhares de reais)

2003 2002
Origens de recursos:
Nas operagoes:
Lucro do exercicio - 1.929
Itens no resultado que ndo afetam o
capital circulante liquido:
Encargos de itens de longo prazo - 659
Deprecia¢do e amortizacao - 5.646
Valor residual do permanente baixado - 28
Isencdo imposto de renda - 215
- 8.477
Dos acionistas
Adiantamento para futuro aumento
de capital 265 6.415
De terceiros
Reducéo do realizavel a longo prazo 759 -
Aumento do exigivel a longo prazo 491 12.756
Total das origens 1.515 27.648
Aplicagbes dos recursos:
Nas operagoes:
Prejuizo do exercicio 527 -
Itens no resultado que nao afetam o
capital circulante liquido:
Encargos de itens de longo prazo 1.053 -
Depreciacao e amortizacao (6.493) -
Valor residual do permanente baixado (674) -
Isencdo imposto de renda 19 -
(5.606) -
Reducdo do exigivel a longo prazo
Reducéo do exigivel a longo prazo 349 240
Transferéncia para o circulante 1.439 10.019
Aumento do realizavel a longo prazo
Adiantamento para futuro aumento
de capital 19 3
Aumento do realizavel a longo prazo 1.184 1.427
Permanente
Imobilizado 9.378 4.316
Diferido 1.400 2.151
Total das aplicagdes 8.163 18.156
Aumento (Reducéo) do capital
circulante liquido (6.648) 9.492
Demonstracéo das variacdes no capital
circulante liquido
Ativo circulante
No inicio do exercicio 34.451 21.543
No fim do exercicio 29.320 34.451
(5.131) 12.908
Passivo circulante
No inicio do exercicio 24.544 21.128
No fim do exercicio 26.061 24.544
1517 3.416
Aumento (Reducédo) do capital
circulante liquido (6.648) 9.492
As notas explicativas séo parte integrante das
demonstracdes financeiras.
3. Contas a receber de clientes
2003 2002
No pais 8.664 9.718
No exterior 4.699 5.280
Empresas ligadas 879 640
(-) Adiantamento Contrato de
Exportacéo - ACE (2.792)  (2.675)
(-) Proviséo para devedores duvidosos (245) 64)
11.205 _ 12.899
4. Estoques
2003 2002
Produtos acabados 6.073 6.362
Matérias-primas e embalagens 2.439 2.080
Almoxarifado de manutengéo e reposi¢ao 2.568 1.827
Importagdes em andamento e outros 26 -
11.106 _ 10.269
5. Impostos a recuperar
2003 2002
Curto Prazo
IICMS a recuperar operacdes - Bahia 1.509 173
Impostos federais 1.716 1.062
Impostos a recuperar sobre imobilizado - CIAP 256 102
3.481 1.337
Longo Prazo
Impostos a recuperar - S&o Paulo 5.867 4.686
Impostos a recuperar sobre imobilizado - CIAP 240 303
.107 4.989
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O ICMS arecuperar no estado de S&o Paulo no valor de R$ 5.867
em 31 de dezembro de 2003 (R$ 4.686 em 31 de dezembro de
2002) estdo assim distribuidos:
* R$ 1.711 (relativo ao exercicio de 2003 e 2002) correspondem
a créditos na aquisicdo de imobilizado conforme Lei
Complementar 87/96;
* R$ 4.156 e R$ 3.175 (relativo ao exercicio de 2003 e 2002
respectivamente) correspondem a créditos acumulados pelas
diferencas de aliquotas nas aquisicdes de matérias primas a
aliquota de 18%, enquanto que a maior parte das vendas da
companhia séo realizadas para outras unidades da federacéo cuja
aliquota é de 7%, gerando desta forma créditos para a Companhia.
No momento, a companhia esté aguardando deciséo do processo
administrativo o qual solicitou a autorizacao para transferéncia
desses créditos a terceiros, sob a forma de venda ou pagamento
a fornecedores.
6. Imobilizado
Taxa média
de depreciacao
ao ano (%) 2003 2002
4

Edificacdes e benfeitorias 8.943 8.772

Maquinas e equipamentos 3al10 79.603 78.078
Méveis e utensilios 10 938 907
Veiculos 20 147 169
Computadores e periféricos 20 1.320 1.283
Outros 247 247
91.198  89.456
(-) Depreciacao acumulada (41.526) _(38.045)
Total dos itens sujeitos a
depreciacdo 49.672 51411
Terrenos 2.100 2.117
Almoxarifado 247 406
Obras em andamento 12.142 4.453

(-) Provis&o para gastos
de reativacéo

(1.408) _ (1.408)
62.753 _56.979

Em funcéo da paralisa¢do da planta de pentaeritritol do Complexo
Industrial de Sorocaba descrito na nota explicativa n® 1, a companhia
constituiu uma proviséo para futuros gastos que serao necessarios
para reativacdo das maquinas e equipamentos referentes a planta
em questdo, quando da retomada de suas operacdes normais.

7. Diferido

2003 2002

Gastos de organizagéo e pré-operacao 35.135 34.309
Amortizagdo acumulada (11.824) _ (8.834
25.475

23.311

Gastos de organizagao e pré-operagao
Do montante total do ativo diferido existente em 31 de
dezembro de 2003, R$ 20.248 (valor residual) refere-se aos
gastos incorridos no inicio de 1999 com a implantagdo do
complexo industrial na cidade de Sorocaba-SP, onde foram
montadas quatro plantas de producéo (formaldeido, aldeido
acético, acido férmico e pentaeritritol) e toda infra-estrutura de
utilidades e tratamento de efluentes, objetivando a obten¢éo de
matérias-primas essenciais a fabricacdo dos seus produtos. O
ativo diferido referente a planta de pentaeritritol de Sorocaba-
SP, planta com operagao temporariamente paralisada, monta
R$ 10.862 (valor residual) em 31 de dezembro de 2003 (veja na
nota explicativa n° 1 informacdes sobre a planta de pentaeritritol
de Sorocaba).
8. Empréstimos e financiamentos
2003 2002
Moeda nacional
FINAME - Os saldos devedores sdo
atualizados pela variacdo da URTJLP,
acrescidos de juros de 9% a 12% ao ano.
Capital de giro - O saldo devedor é acrescido
de juros variaveis de 12,15% a 17% a.a.
Moeda estrangeira
Financiamento de ativo fixo em délares
americanos junto a instituicdes financeiras
(US$ 3.315) - Os saldos devedores sdo
acrescidos de juros 6% acima da libor
semestral.
Empréstimos em délares americanos junto
a instituicdes financeiras (US$ 6.385) -
Os saldos devedores séo acrescidos de
juros variéveis de 7,65 % a 10% a.a.
acima da libor semestral.

189 5.602

9.011 103

9579  11.713

17.962
36.741

Parcelas a amortizar a curto prazo classificada
no passivo circulante

Exigivel a longo prazo

22.561
39.979

16.556
20.185

17.782
22.197

a. Cronograma de pagamentos
Controladora

2003
Ano de vencimento:

Até a data deste relatério, a Companhia j& havia liquidado ou
renegociado 12% dos empréstimos venciveis no ano de 2004. As
projecOes de geracdo de caixa e estratégias de refinanciamento
elaboradas pela Administragdo demonstram uma redug&o continua
do endividamento da Companhia no curto e médio prazo.
b. Garantias
Os financiamentos do FINAME estéo garantidos por alienacéo
fiduciaria dos bens e maquinas adquiridos.
Dos empréstimos de capital de giro no montante de R$ 9.011, R$
24 estéo garantidos por duplicatas de vendas mercantil e R$ 8.987
estdo garantidos por aval da Petroquisa S.A. (50%) e GPC
Participacoes S.A. (50%).
Parte dos empréstimos de capital de giro no montante de R$ 8.987
possuiam contratos de swap com taxa de CDI + 3,66% ao ano
(taxa assumida pela companhia) em troca de US$ + 5,81% ao ano
(taxa assumida pelo Banco).
O financiamento de ativo fixo foi obtido para a construcéo da nova
planta de formol da unidade da Companhia em Camagari, no
montante de R$ 9.579 possui aval integral de um cliente da
Companhia, cliente cativo do produto a ser produzido por esta planta.
Dos empréstimos em moeda estrangeira no montante de
R$ 17.962, R$ 5.047 estéo garantidos por aval da Metanor S.A. e
R$ 12.915 estédo garantidos por aval da Petroquisa S.A. (50%),
GPC Participagdes S.A. e Manguinhos Participacdes S.A. (50%).
Parte dos empréstimos em moeda estrangeira (pré-pagamento de
exportacdes) no montante de R$ 12.915 possuiam contratos de swap
com taxa de CDI + 4,28% ao ano (taxa assumida pela Companhia)
em troca de US$ + 9,42% ao ano (taxa assumida pelo Banco).
Os empréstimos em moeda estrangeira para financiamento do ativo
fixo no montante de R$ 9.579 e contrato de leasing (nota explicativa
n° 19) contratados junto ao Banco Citibank, possuem clausulas de
manutencao de indices financeiros “covenants” que caso néo sejam
cumpridos acarretardo antecipagdo do vencimento da divida. Em
31 de dezembro de 2003 estes “covenants” foram cumpridos pela
Companhia.
9. Provisdo para contingéncias
A Companhia é parte em acoes judiciais e processos administrativos
perante varios tribunais e 6rgaos governamentais, decorrentes do
curso normal de operagdes, envolvendo questdes tributarias e
trabalhistas.
A Administragdo, com base em informacdes de seus assessores
juridicos, anélise das demandas judiciais pendentes e, quanto as
acoes trabalhistas, com base na experiéncia anterior referente as
quantias reivindicadas, constituiu provisdo em montante considerada
suficiente para cobrir as perdas potenciais com as agdes em curso,
como segue:
2003
1.998
345
2.343

Trabalhistas
Tributarias

Adicionalmente as provisdes constituidas, a Companhia e sua
controlada possuem diversas contingéncias tributarias em
andamento. Essas contingéncias, cujas expectativas de éxito,
baseadas na opinido de consultores juridicos internos e externos
sdo consideradas possiveis, totalizavam R$ 2.114 em 31 de
dezembro de 2003.

10. Adiantamentos para futuro aumento de capital

A Administracdo da Companhia, em conjunto com a sua
Controladora, Metanor S.A. - Metanol do Nordeste, decidiu por
converter em capital social o saldo de adiantamentos para futuro
aumento de capital existente em 31 de dezembro de 2002 no
montante de R$ 6.415.

O saldo existente em 31 de dezembro de 2003 no montante de
R$ 265 refere-se a valores decorrentes de operagdes de mutuo
entre a Companhia e sua Controladora, os quais foram convertidos
em adiantamento para futuro aumento de capital - AFAC durante o
exercicio 2003. Sobre o AFAC n&o vence quaisquer encargos.

11. Patrimdnio liquido

Capital social

O capital subscrito e integralizado esté representado por 5.703.256
mil acdes sem valor nominal (5.221.980 mil acdes sem valor
nominal em 31 de dezembro de 2002), sendo 2.392.695 mil
ordinérias, 3.063.261 mil preferenciais classe “A”, 9 mil
preferenciais classe “B” e 247.291 mil preferenciais classe “C".
Em 24 de abril de 2003, a Assembléia Geral Extraordinaria autorizou
0 aumento do capital social de R$ 93.545 para R$ 99.960, mediante
emissdo de 481.276 mil acOes, todas nominativas e sem valor
nominal, através de conversdo dos adiantamentos para futuro
aumento de capital - AFAC.

As acdes preferenciais das classes “A”, “B” e “C” ndo tém direito a
voto, tendo entretanto os seguintes direitos: a) prioridade na
distribuicdo de um dividendo minimo ndo cumulativo de 6% (seis
por cento) ao ano, calculados sobre o valor resultante da divisao da
parcela do capital social correspondente a cada uma dessas classes
de acdes pela quantidade das acoes respectivas de cada classe; b)
prioridade no reembolso do capital até o seu valor patrimonial, nos
casos de liquidacido da Companhia; c) participagdo em igualdade
de condicbes com as acoes ordinarias, nos aumentos de capital

2004 16.556  decorrentes de corregdo monetaria e da incorporacéo de reservas
2005 11.200 oy |ucros; e d) participagdo, em igualdade de condigdes com as
2006 4971 acges ordinarias, na distribuicéo de reservas disponiveis e lucros
2007 até 2008 4.014  syspensos, depois de assegurado igualmente as agdes ordinrias
36.741 o dividendo de 6% (seis por cento) ao ano, pago as preferenciais.
12. Transacdes com partes relacionadas
Synteko Produtos
Metanor S.A. Quimicos Prosint Total
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Ativo
Ativo
Clientes - 3 622 637 - - 622 640
Adiantamentos - - - - - - - -
Passivo
Fornecedores 780 764 - - 2.792 1.249 3.572 2.013
Adiantamento para aumento de capital 265 6.415 - - - 265 6.415
Resultado
Compras 39.475 16.160 98 - 4.419 11.496  43.992 27.656
Vendas 53 - 1.292 1.486 - - 1.345 1.486

As operacOes com partes relacionadas sdo realizadas em condi¢oes consideradas pela administragdo da companhia como compativeis
com as de mercado nas datas em que s&o efetuadas, e levam em consideracéo os volumes envolvidos.

13. Imposto de renda

A Companhia goza de beneficio da reducéo de 37,5%, 25% e 12,5%, respectivamente, nos periodos compreendidos entre 01/01/1998
a 31/12/2003, 01/01/2004 & 31/12/2008 e 01/01/2009 a 31/12/2013, do imposto de renda devido e adicionais néo restituiveis, sobre o

lucro da exploragéo proveniente das operagdes.

Os valores relativos a isengédo e reducéo do imposto de renda séo registrados a débito do resultado do exercicio e a crédito de conta

especifica de reserva de capital.

A conciliagdo da despesa calculada pela aplicacdo das aliquotas
fiscais combinadas e da despesa de imposto de renda e contribui¢do
social debitada em resultado é demonstrada como segue:

2003
Lucro contébil antes do imposto de renda 302
(-) Participacdes dos empregados (429)
Lucro contébil ajustado (127)
Aliquota combinada do imposto de renda 25%
Imposto de renda: Pela aliquota fiscal combinada (32)
Adicdes permanentes: Despesas ndo dedutiveis 47
Adicdes temporérias: Despesas ndo dedutiveis
temporariamente 364
Exclusfes permanentes: Receitas isentas de impostos (16)
Compensagcédo de prejuizos fiscais 109)
Imposto de renda do exercicio 2003 254
Imposto de renda do exercicio 2002 146
Imposto de renda no resultado do exercicio 2003 400
Aliquota efetiva 132%

Considerando as perspectivas de resultado da Companhia, ndo
foram diferidos imposto de renda incidentes sobre provisdes
indedutiveis temporariamente no montante acumulado em 31 de
dezembro de 2003 de R$ 5.671 que poderéo vir a serem dedutiveis
no futuro. Pela mesma razéo, também n&o foram diferidos imposto
de renda sobre os prejuizos, cujo montante em 31 de dezembro de
2003 era de R$ 64.695.

A compensacdo de prejuizos fiscais de imposto de renda esta
limitada a base de 30% dos lucros tributaveis anuais gerados a
partir do exercicio de 1995, sem prazo de prescri¢ao.

O imposto de renda do exercicio de 2002 contabilizado no exercicio
2003 demonstrado no quadro acima, refere-se a diferenga na
apuragdo do imposto de renda apurado quando da elaboracéo da
DIPJ - Declaragéo de Informagdes Econdmicos-Fiscais da Pessoa
Juridica. Devido ao montante envolvido ndo ser material, a
Administracdo da Companhia decidiu por ndo contabilizar esta
despesa como ajuste de exercicios anteriores.

14. Contribuicao Social

Em 1992, a Companhia resgatou depoésitos judiciais no montante de
R$ 405, ap6s deciséo final proferida em Mandado de Seguranga movido
contra a Unido Federal, reconhecendo a inconstitucionalidade da
Contribuigdo Social sobre o Lucro.

Em novembro de 1993, a Unido ingressou com Ac¢do Rescisoéria
visando obter a desconstituicdo do Acérdéo favoravel a Companhia,
sendo a mesma julgada procedente pelo Tribunal Regional Federal
da 12 Regido, o que ensejou a interposi¢cdo, pela Companhia, de
Recurso Especial e Recurso Extraordinario. O Recurso Especial foi
admitido, sendo encaminhado ao STJ - Superior Tribunal de Justica,
ja o Recurso Extraordinario nao foi admitido, sendo objeto de Agravo
de Instrumento, que, por sua vez, encontra-se sobrestado,
aguardando pronunciamento final do STJ.

Quando da apreciacdo do Recurso Especial, foi mantida a deciséo
do TRF da 12 Regido, contraria a pretensdo da Companhia, que
interpds Embargos de Divergéncia, que foram inadmitidos pelos
Ministros do STJ, ensejando a interposi¢cdo de Agravo Regimental
que também ndo foram admitidos, tendo o recurso transitado em
julgado perante o STJ, retornando ao TRF da 12 Regido, onde sera
dado seguimento do Agravo de Instrumento acima referenciado.
Os advogados que representam a Companhia, baseados em
jurisprudéncia e nas teses contidas em pareceres emitidos por
eminentes juristas, estdo convencidos das reais probabilidades de
éxito da Companhia, na medida em que a Acdo Rescisoria foi
interposta desacompanhada de documento essencial que deveria
instruir o processo, vez que existem decisdes proferidas por outras
turmas do préprio STJ neste sentido.

A Administragdo da Companhia, baseada na opinido de seus
advogados, esta convencida das reais possibilidades de éxito do
processo, e optou, enquanto néo for rescindida a decisdo transitada
em julgado que deu ganho de causa a Companhia, por nao proceder
qualquer alteragdo em relacdo aos procedimentos societarios e
fiscais até entdo adotados, ou seja, n&o provisionar qualquer valor
a partir do ano 1992 a titulo de contribui¢&o social sobre o lucro.
No caso de uma eventual deciséo desfavoravel a Companhia, sendo
exigida a citada contribuicdo de forma retroativa, os valores
envolvidos até 31 de dezembro de 2003, corrigidos monetariamente
pela UFIR (até dezembro de 1995) e pela SELIC a partir de jan/96,
mas sem incidéncia de multa e juros de mora, seriam de
aproximadamente R$ 2.592.

15. Resultado né&o operacional

2003 2002
Provisdo para gastos de reativacéo (nota 6) - (296)
Custos com capacidade ociosa (993) (1.902)
Lucro na venda de ativo imobilizado 113 351

(880 1.847)

Os custos com capacidade ociosa referem-se substancialmente aos
gastos para conservacdo, manutencéo e outros custos fixos
relacionados a unidade de pentaeritritol do complexo industrial de
Sorocaba que se encontra paralisada desde novembro de 2000
conforme descrito na nota explicativa n°1.

16. Plano de penséo

A Companhia patrocina plano de pens&o para seus funcionarios,
que incluem planos de beneficio definido e contribuicdo definida,
administrados pela Previnor - Associagéo de Previdéncia Privada,
entidade fechada de previdéncia complementar, multi-patrocinada,
mas de responsabilidade néo solidaria entre os patrocinadores. O
objetivo do plano é complementar os beneficios concedidos pela
Previdéncia Oficial, através do recebimento de contribui¢des
individuais dos participantes (empregados) e das patrocinadoras.
As contribuicdes da Companhia no exercicio 2003 totalizaram
R$ 322 (R$ 252 em 2002).

Conforme requerido pela Deliberagcdo CVM n° 371, que aprovou a
NPC 26 do IBRACON - “Contabilizacdo de Beneficios a
Empregados”, a Companhia avaliou atuarialmente, em 31 de
dezembro de 2003, os Planos de Beneficios Previdenciarios da
Previnor, referentes aos planos por ela patrocinados. Os resultados
desta avaliagédo, foram apurados por Atuério Independente que
emitiu seu Estudo Atuarial em 22 de janeiro de 2004, utilizando-se
do método da unidade de crédito projetada, estdo detalhados
abaixo:

Passivo atuarial

Valor presente da obrigacdo atuarial (3.958)

Valor justo dos ativos do plano 4.408
Ativo atuarial (empregados e patrocinadora) 450
Ativo atuarial (parcela da patrocinadora) 319

Segundo o relatério do Atuério, ndo foram apurados Ganhos
(perdas) atuariais e Custo do servico passado para os planos de
beneficio definido patrocinados pela Companhia.

Valores no balanco patrimonial da Previnor correspondente ao
Plano da Companhia

Ativo 6.830
Passivo (6.830)

Passivo liquido no balanco patrimonial da Previnor -

As principais premissas atuariais na data do balanco (expressas
por médias ponderadas) sdo conforme segue:

Em 31 de dezembro de 2003 e 2002 %

Taxa de desconto 6,00
Taxa de rendimento esperada sobre os

ativos do plano 6,00
Aumentos salariais futuros 1,00
Aumentos futuros de beneficios 0,00
Parcela de funcionarios optando por

aposentadoria precoce 0,00
Aumento anual nos custos de assisténcia a sadde 0,00
Alteracdes futuras nos beneficios de satude

do governo 0,00

Os valores justos dos ativos do plano foram apurados com base
nos parametros de mercado existentes no final do exercicio.

A Companhia néo contabilizou o ativo atuarial em 31 de dezembro
de 2003 no montante de R$ 319, pelo fato da legislacdo atual
estabelecer que somente na existéncia de superdvit por 3 anos
seguidos do plano de penséo e tendo este superavit atingido 25%
das reservas matemaéticas (obrigacdes) do plano, ocorrerd uma
reducdo das contribui¢des futuras ou aumento dos beneficios do
plano. O reembolso das contribuicdes anteriormente recolhidas
néo é permitido pela legislacao e estatuto do plano de penséo.
As demonstracdes financeiras da Previnor - Associacédo de
Previdéncia Privada, relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2003, foram examinadas por auditores
independentes que, sobre elas emitiram um parecer sem ressalva,
datado de 11 de fevereiro de 2004, a qual apresentavam superavit
técnico nas suas reservas.

17. Seguros

Em 31 de dezembro de 2003, a Companhia possuia cobertura de
seguros para cobrir 0s seguintes riscos:

Incéndio, raio e explosdo 128.874
Responsabilidade civil geral 1.000
Responsabilidade civil produto 4.000

133.874

18. Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros classificados no circulante,
aproximam-se dos respectivos valores de mercado. Os
instrumentos financeiros classificados no longo prazo, exceto
empréstimos e financiamentos com valores aproximados aos de
mercado, sdo itens especiais sem parametros de mercado
(créditos contra o governo, provisdes para contingéncias e
adiantamentos para aumento de capital que ndo vencem
encargos).

a) Risco de crédito

A politica de venda da Companhia esta subordinada a politica de
crédito fixada por sua Administracéo e visa minimizar eventuais
problemas decorrentes da inadimpléncia de seus clientes. Este
objetivo é alcangado pela administragdo por meio da selecdo
criteriosa da carteira de clientes, que considera a capacidade de
pagamento (andlise de crédito), e da diversificacdo de suas
vendas (pulverizacdo do risco). A Companhia possui ainda, a
provisdo para devedores duvidosos, no montante de R$ 245 (em
2002 - R$ 63) representativos de 1,72% do saldo de contas a
receber em aberto (em 2002 - 0,4%).

b) Risco de taxa de cambio

O resultado da Companhia esta suscetivel a sofrer significativas
variagoes, pois, parte de seus passivos - empréstimos estao
atrelados a volatilidade da taxa de cambio, principalmente do délar
norte-americano, que encerrou o exercicio de 2003 com uma
desvalorizacao frente ao Real de 18%.

Como estratégia para prevencado e reducao dos efeitos da
flutuag@o da taxa de cambio, a Administracido tem adotado a
politica de contratar operagdes de swap conforme descrito na
nota 8.b.

c) Risco de prego

Considerando-se que as exportaces sao equivalentes a apenas
4,65% da receita da Companhia prevista para 2004, a eventual
volatilidade da taxa de cambio, devido sua representatividade,
n&o representa um risco que podera comprometer os resultados
planejados pela Administragéo.

d) Risco de taxa de juros

O resultado da Companhia esta suscetivel a sofrer significativas
variacdes decorrentes das operagdes de financiamento e
empréstimos contratados a taxa de juros flutuantes.

A Companhia tem como politica a eliminacao de riscos de
mercado, evitando assumir posicdes expostas a flutuagoes de
valores de mercado e operando apenas instrumentos que
permitam controles de riscos. A maior parte dos contratos
derivativos € com operacoes de swap, todas registradas na BM&F
e envolvendo taxas prefixadas também descritas na nota 8.b.

A Companhia ndo aplica em derivativos ou quaiquer outros ativos
de riscos em carater especulativo.

19. Arrendamento mercantil

A companhia € arrendataria de maquinas e equipamentos da nova
unidade de formaldeido, com opgao de compra mediante contrato
de arrendamento mercantil junto ao CITICORP LEASING
INTERNATIONAL INC.

Valor do CONtrato: ........ccccooevecnieininiiciiciccinens US$ 6.600.000
Prazo do contrato: 57 meses
Valor residual: .. US$ 1.980.000
Encargos mensais: . .. Libor (semestral) + 6% a.a.

A companhia mantém controle dos bens arrendados, cujo montante,
caso fossem capitalizados, apresentaria o saldo de R$ 20 em 31
de dezembro de 2003.
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Diretores e Acionistas da

Copenor - Companhia Petroquimica do Nordeste

1. Examinamos os balancos patrimoniais da Copenor —
Companhia Petroquimica do Nordeste, levantados em 31 de
dezembro de 2003 e 2002 e as respectivas demonstracoes de
resultados, das mutagdes do patriménio liquido e das origens
e aplicacdes de recursos, correspondentes aos exercicios
findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de
sua Administracdo. Nossa responsabilidade é a de expressar
uma opinido sobre essas demonstracdes financeiras.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as
normas de auditoria aplicaveis no Brasil e compreenderam:
a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia
dos saldos, o volume de transagdes e os sistemas contabil e
de controles internos da Companhia; b) a constatacédo, com
base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam
os valores e as informacdes contabeis divulgados; e c) a
avaliacdo das praticas e das estimativas contébeis mais
representativas adotadas pela Administracdo da Companhia,
bem como da apresentacdo das demonstragoes financeiras
tomadas em conjunto.

3. Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima
referidas, representam, adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicéo patrimonial e financeira da Copenor -
Companhia Petroquimica do Nordeste em 31 de dezembro de
2003 e 2002, os resultados de suas operagdes, as mutagoes
de seu patrimdnio liquido e as origens e aplicagdes de seus
recursos correspondentes aos exercicios findos naquelas datas,
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

4. Conforme mencionado na nota explicativa n® 14 as
demonstracdes financeiras, a Copenor interpos recurso contra
decisdo do Tribunal Regional que acatou agdo rescisoria
impetrada pela Unido visando rescindir agdo transitada em
julgado favoravel a Companhia, autorizando-a ao nao
recolhimento da contribuicdo social sobre o lucro. A
Administracdo da Companhia, suportada pela opinido de seus
consultores juridicos, que esperam éxito no seu pleito, optou
por ndo efetuar qualquer provisionamento para essa
contingéncia estimada em R$ 2.592 mil enquanto nao houver,
se houver, a materializac&o de decisdo definitiva rescindindo
a referida deciséo transitada em julgado.

5. Conforme detalhado na nota explicativa n°® 1 as
demonstragdes financeiras, a Administracdo da Copenor,

decidiu paralisar temporariamente as operagdes da planta de
pentaeritritol do Complexo Industrial de Sorocaba — Séo Paulo
que, desde o inicio de suas operacdes, em janeiro de 1999,
vinha apresentando prejuizos resultantes de deficiéncias
operacionais limitantes das especificacdes técnicas exigidas
na producéo de pentaeritritol pelo mercado, dentro de niveis
adequados para viabilidade financeira do projeto. A recuperacéo
do valor liquido contabil dos ativos relacionados a essa planta,
no montante aproximado de R$ 28.773 mil (R$ 17.911 mil em
maquinas, equipamentos e edificacdes e R$ 10.862 mil em
gastos de organizagao e pré-operacgdo), incluidos no balanco
patrimonial em 31 de dezembro de 2003, depende do sucesso
das acOes da Administragdo visando viabilizar essa
recuperacéo. O resultado destas acdes, por enquanto, ndo sao
previsiveis.

11 de marco de 2004
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