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Relatério dos auditores independentes
sobre as demonstracoes financeiras consolidadas

Aos Administradores e Acionistas
Votorantim Industrial S.A.

Examinamos as demonstracoes financeiras consolidadas da Votorantim Industrial S.A. e suas controladas
("Companhia") que compreendem o balan¢o patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2012 e as
respectivas demonstracoes consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das mutacoes do
patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das
principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracéio sobre as
demonstracoes financeiras consolidadas

A administracdo da Companhia é responsével pela elaboracgao e adequada apresentacio dessas
demonstragoes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as praticas contabeis adotadas
no Brasil, e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao de
demonstracgoes financeiras consolidadas livres de distorcao relevante, independentemente se causada por
fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinifo sobre essas demonstragoes financeiras consolidadas
com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja
planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras
consolidadas estdo livres de distor¢do relevante.

Uma auditoria envolve a execugio de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgacoes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao relevante
nas demonstrac6es financeiras consolidadas, independentemente se causada por fraude ou por erro. Nessa
avaliaglo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracao e adequada
apresentacao das demonstracoes financeiras consolidadas da Companhia para planejar os procedimentos
de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma opiniao sobre a eficicia
desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliacao da adequacéo das
politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragao, bem
como a avaliacdo da apresentacao das demonstracgoes financeiras consolidadas tomadas em conjunto.
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Votorantim Industrial S.A.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

Opinidao

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Votorantim
Industrial S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2012, 0 desempenho consolidado de suas
operacoes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as
normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB) e as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Outros assuntos - Informacao suplementar
Demonstracio do valor adicionado

Examinamos, também, a demonstracao consolidada do valor adicionado (DVA), referente ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2012, preparada sob a responsabilidade da administracdo da Companhia, e
apresentada como informacao suplementar, uma vez que as IFRS e as praticas contabeis adotadas no
Brasil ndo requerem sua apresentacao para a Companhia. Essa demonstragao foi submetida aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, esta adequadamente
apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, em relagdo as demonstracoes financeiras tomadas em
conjunto.

Informacoes por unidade de negécio

Examinamos, ainda, as informacG6es suplementares por unidade de negécio, apresentadas para propiciar
informacdes adicionais sobre a Votorantim Industrial S.A. e suas controladas, as quais ndo objetivam estar
de acordo e nao sao requeridas pelas IFRS e pelas praticas contabeis adotadas no Brasil. Essas
informac6es foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em
nossa opiniao, estao adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagio as
demonstracoes financeiras tomadas em conjunto.

Curitiba, 5 de marco de 2013

Iy Coea AT = I HWE OS-= o=y RS

PricewaterhouseCoopers Carlos Eduar&d Gua&éiﬁeﬁdénga
Auditores Independentes Contador CRC 1SP196994/0-2
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Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Balanco patrimonial consolidado em 31 de dezembro

Em milhdes de reais

Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa
Aplicagdes financeiras
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a receberde clientes
Estoques
Tributos a recuperar
Dividendos a receber
Contas a receberporvenda de participacdes
Outros

Ativos m antidos para venda

N&o circulante
Realizavel a longo prazo
Aplicacdes financeiras
Instrumentos financeiros derivativos
Tributos a recuperar
Partes relacionadas
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos
Opcdo de compra de acdes
Adiantamentos a fornecedores
Depésitos judiciais
Outros

Investimentos
Imobilizado
Ativos biolégicos
Intangivel

Total do ativo

Nota 2012 2011
9 3.280 1.380

10 3.744 3.398
6.1.1 86 241
11 2.088 2.154

12 3.894 3.507

13 1.273 930

15 1 9
17 (e) (v) 2.362
626 790

14.992 14.771

14 875 189
15.867 14.960

10 79 26
6.1.1 14 75
13 781 1.103

15 1.412 1.294

23 (b) 3.735 3.450
16 157 104
218 223

24 (e) 497 328
548 430

7.441 7.033

17 1.712 3.361

18 29.086 26.269

19 1.129 1.117

20 12.858 11.366
52.226 49.146

68.093 64.106

As notas explicativas da administragdo séo parte integrante das demonstracdes financeiras consolidadas.

Passivo e patrim énio liquido
Circulante

Empréstimos e financiamentos

Instrumentos financeiros derivativos

Fornecedores

Contas a pagar - Trading

Salarios e encargos sociais

Imposto de renda e contribuigcdo social

Tributos a recolher

Dividendos a pagar para os acionistas controladores
Dividendos a pagar para os acionistas ndo controladores
Adiantamentos de clientes

Uso do bem publico

Contas a pagar poraquisicdo de participagdes
Outros

Passivos relacionados a ativos mantidos para venda

Né&o circulante

Empréstimos e financiamentos

Partes relacionadas

Imposto de renda e contribuigcdo social diferidos
ProvisGes tributarias, civeis, trabalhistas e am bientais
Instrumentos financeiros derivativos

Uso do bem publico

Provisdo para desmobilizagdo de ativos

Outros

Totaldo Passivo

Patrim énio liquido

Capital social

Reservas de lucros

Ajustes de avaliagdo patrimonial

Totaldo patrim 6nio liquido dos acionistas controladores

Participagdo dos acionistas ndo controladores

Totaldo patrim6nio liquido

Totaldo passivo e patrimdnio liquido

Nota 2012 2011
21 1.707 2.028
6.1.1 131 171
2.867 2.576
22 54 24
927 731
128 329
356 383
15 58 596
15 115 92
230 136
25 55 60

17 (e) (iv) 328
768 725
7.724 7.851

14 274
7.998 7.851
21 23.712 20.406
15 893 610
23 (b) 3.336 3.443
24 1.409 1.482
6.1.1 84 186
25 857 780
26 870 557
1.148 825
32.309 28.289
40.307 36.140

27

19.907 19.925
6.053 6.687
(1.436) (1.630)
24524 24,982
3.262 2.984
27.786 27.966
68.093 64.106




Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Demonstracédo do resultado consolidado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhBes de reais, exceto lucro por agéo

Operag8es continuadas

Receita liguida de produtos vendidos e servigos prestados
Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados

Lucro bruto
Despesas operacionais

Com vendas
Gerais e administrativas
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas

Lucro operacional antes das participacdes societarias
e do resultado financeiro

Resultado de participacdes societarias
Equivaléncia patrimonial

Realizagéo dos resultados abrangentes
na baixa de investimentos

Despesas financeiras
Receitas financeiras
Variagdes cambiais, liquidas

Resultado financeiro liquido

Lucro antes do imposto de renda
e da contribuicdo social

Imposto de renda e contribui¢cédo social
Correntes
Diferidos

Lucro liguido do exercicio proveniente de operagdes
continuadas

Operag8es descontinuadas

Lucro liquido do exercicio das operac6es descontinuadas

Lucro liguido do exercicio

Lucro liquido atribuido aos acionistas controladores

Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas
nao controladores

Lucro liquido do exercicio

Lucro basico e diluido por lote de mil agGes de
operagdes continuadas (em reais)

Lucro basico e diluido por lote de mil agGes de
operacdes descontinuadas (em reais)

Quantidade média ponderada de acdes

Nota 2012 2011
28 24.792 23.659
(18.832) (17.259)
5.960 6.400
(1.419) (1.261)
(2.370) (2.023)
29 88 (1.183)
(3.701) (4.467)
2.259 1.933
17 122 356
(91)
31 356
(2.118) (2.014)
869 672
(758) (666)
30 (2.007) (2.008)
283 281
23
(631) (510)
435 643
87 414
35 868
87 1.282
151 1.225
(64) 57
87 1.282
4,97 24,05
50,43

17.509.603.386

As notas explicativas da administragéo séo parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.
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Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Demonstracado do resultado abrangente consolidado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhdes de reais

Lucro liquido do exercicio

Componentes do resultado abrangente do exercicio
Variagdo cambial de investimentos no exterior
Ganhos e perdas atuariais com beneficios de aposentadoria
"Hedge accounting" de investimentos liquidos no exterior

"Hedge accounting” operacional de controladas
Realizacéo dos resultados abrangentes
na baixa do investimento

Outros reflexos de controladas e coligadas

Componentes do resultado abrangente do exercicio

Total do resultado abrangente do exercicio

Resultado abrangente atribuivel aos acionistas
Controladores
N&o controladores

2012 2011
87 1.282
914 1.410
(63) (25)
(442) (559)
(41) (6)
91
(108) (369)
351 451
438 1.733
345 1.242
93 491
438 1.733

As notas explicativas da administra¢éo séo parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.
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Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Demonstracdo das mutacdes do patriménio liquido
Em milhdes de reais

Reservas de lucros

Ajustes de  Patrimonio liquido Participacédo dos
Capital Lucros avaliacéo dos acionistas acionistas ndo  Patrimodnio
Nota social Legal Retencdo acumulados patrimonial controladores controladores liquido
Em 31 de dezembro de 2010 19.367 464 5.289 (1.567) 23.553 2522 26.075
Total do resultado abrangente do exercicio
Lucro liquido do exercicio 1.225 1.225 57 1.282
Componentes do resultado
abrangente do exercicio 17 17 434 451
Total do resultado abrangente do exercicio 1.225 17 1.242 491 1.733
Total de contribui¢cbes dos acionistas e
distribuicbes aos acionistas
Aumento de capital social 558 558 558
Aquisicdo de participagdo dos acionistas
néo controladores (80) (80) (29) (209)
Destinacao do lucro liquido do exercicio
Constitui¢éo de reserva legal 27 (c) 61 (61)
Dividendos pagos e propostos
(R$ 24,05 por lote de mil agbes) 27 (b) (291) (291) (291)
Retencéo de lucros 873 (873)
Total de contribui¢cbes dos acionistas e
distribuicbes aos acionistas 558 61 873 (1.225) (80) 187 (29) 158
Em 31 de dezembro de 2011 19.925 525 6.162 (1.630) 24.982 2.984 27.966

As notas explicativas da administragdo séo parte integrante das demonstracdes financeiras consolidadas.



Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Demonstracdo das mutacdes do patriménio liquido
Em milhdes de reais

Reservas de lucros

Ajustes de Patrimodnio liquido Participagéo dos
Capital Incentivos Lucros avaliagao dos acionistas acionistas nao Patrimonio
Nota social fiscais Legal Retengcdo acumulados patrimonial controladores controladores liquido
Em 31 de dezembro de 2011 19.925 525 6.162 (1.630) 24,982 2.984 27.966
Total do resultado abrangente do exercicio
Lucro liquido do exercicio 151 151 (64) 87
Componentes do resultado
abrangente do exercicio 194 194 157 351
Total do resultado abrangente do exercicio 151 194 345 93 438
Total de contribuicdes dos acionistas e
distribuicdes aos acionistas
Aumento de capital social 27 (a) 402 402 402
Redugao de capital social 27 (a) (420) (420) (420)
Reducao de participagdo dos acionistas
néo controladores (62) (62)
Incorporagdo da Votorantim Cimentos
América ("VCA") (32) (32)
Aumento de participagdo de acionistas
ndo controladores Itacamba e VCEAA 72 72
Efeito de controlada incluida na consolidagéo 207 207
Destinagao do lucro liquido do exercicio
Constitui¢cdo de reserva de incentivos fiscais 5 (5)
Constituicdo de reserva legal 27 (c) 8 8)
Dividendos pagos e propostos
(R$ 4,97 por lote de mil agdes) 27 (b) (750) (35) (785) (785)
Retencéo de lucros 103 (103)
Total de contribui¢Bes dos acionistas e
distribuicbes aos acionistas (18) 5 8 (647) (151) (803) 185 (618)
Em 31 de dezembro de 2012 19.907 5 533 5.515 (1.436) 24524 3.262 27.786

As notas explicativas da administragdo séo parte integrante das demonstracdes financeiras consolidadas.




Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhdes de reais

Nota 2012 2011
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigao
social das operagcdes continuadas 283 281
Lucro liguido das operagdes descontinuadas 868
Ajustes de itens que ndo representam alteracéo
de caixa e equivalentes de caixa
Juros, variagdes monetarias e cam biais 2.466 1.733
Equivaléncia patrim onial 17 (c) (122) (356)
Realizagdo de outros resultados abrangentes
na realizagdo do investim ento 91
Depreciagcdo, amortizagdo e exaustao 18,19 e 20 2.544 2.128
Resultado liquido de venda de im obilizado (23) (17)
Resultado liquido de venda de investim ento 6
Ganho na remensuragdo do valor justo
do investimento inicial da Cim por 17 (e) (i) (267)
Ganho na remensuragdo do valor justo
do investimento inicial da Artigas 17 (e) (iv) (73)
Alteragdo no valor justo da opcédo de acdes (53) 347
Provisdo para impairment de agio 464
Provisdo para impairment de investimentos 586
Provisdo para perda em ativos 156
Provisdo para impairment de ativo imobilizado 94 101
Alteragdo no valor justo do ativo biolégico 19 (84) (100)
Ganho de capital na alienacédo de investimentos (1.248)
Ajuste pelo valor justo dos instrum entos derivativos (11) (79)
Provisdes 337 23
5.653 4.423
Variagdes nos ativos e passivos
Aplicagdes financeiras (371) 1.182
Instrum entos financeiros derivativos 177 240
Contas areceber de clientes 81 (44)
Estoques (175) (700)
Tributos a recuperar 21 (211)
Partes relacionadas 890 (183)
Dem ais créditos e outros ativos 132 205
Fornecedores 240 (81)
Contas a pagar - trading 30 (371)
Contas a pagar por aquisicdes de acdes 0 (423)
Salarios e encargos sociais 190 171
Tributos a recolher (375) 9
Adiantam ento de clientes 91 27
Dem ais obrigagdes e outros passivos (533) 883
Caixa proveniente das operacgdes 6.051 5.127
Juros pagos 21(c) (1.527) (1.307)
Imposto de renda e contribuicdo social pagos (832) (356)
Caixa liguido proveniente das atividades
operacionais 3.691 3.464
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aquisicdo de imobilizado 18 (2.872) (3.335)
Aquisicdo de ativo biolégico 19 (247) (520)
Aquisicdo de intangivel 20 (481) (287)
Aquisicdo de investimentos (58) (109)
Partes relacionadas (484) 183
Caixa liquido obtido na aquisicdo de investimentos 195 609
Recebimento pela venda de imobilizado 240 523
Recebimento pela venda da Usiminas 17 (e) (v) 2.362
Recebimento pela venda de investimentos 30
Recebimento de dividendos 206 135
Caixa liquido aplicado nas atividades
de investimento (1.109) (2.801)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Captacbes de recursos 21 (c) 4.835 6.138
Instrum entos financeiros derivativos (161) (98)
Liguidacado de em préstimos e financiamentos 21 (c) (4.410) (6.650)
Partes relacionadas 283 (509)
Pagamento de dividendos (1.300) (538)
Caixa liquido aplicado nas atividades
de financiamentos (753) (1.657)
Acréscimo (decréscimo) em caixa e equivalentes de caixa 1.829 (994)
Efeito de oscilagdes nas taxas cam biais 71 40
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 1.380 2.334
Caixa e equivalentes de caixa no fim do exercicio 3.280 1.380

As notas explicativas da administra¢éo séo parte integrante das demonstragées financeiras consolidadas.
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Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Demonstracdo consolidada do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhdes de reais

Receitas
Vendas de produtos e servigcos
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas
Reversdo (complemento) da provisao para
créditos de liquidacao duvidosa

Insumos adquiridos de terceiros
Custos dos produtos vendidos e dos servicos prestados

Valor adicionado bruto
Depreciacdo, amortizacdo e exaustao
Valor adicionado liquido produzido
Valor adicionado recebido em transferéncia
Equivaléncia patrimonial

Realizagdo dos outros abrangentes na baixa do investimento
Receitas financeiras

Valor adicionado total a distribuir

Distribui¢cdo do valor adicionado
Pessoal e encargos

Remuneracao direta
Beneficios

Impostos, taxas e contribuigfes
Federais
Estaduais
Municipais
Tributos diferidos

Remuneracgédo de capitais de terceiros
Despesas financeiras
Aluguéis

Remuneracao de capitais proprios
Dividendos

Participacdo dos acionistas néo controladores
Lucros retidos
Lucro liquido de operagdes descontinuadas

Valor adicionado distribuido

Nota 2012 2011
28 29.513 28.100
29 88 (1.183)

(24) 15
29.587 26.932
(16.904) (14.834)
12.683 12.098
18,19 e 20 (2.544) (2.128)
10.139 9.970
122 356
(91)
30 869 672
900 1.028
11.039 10.998
2.301 1.894
34 1.917 1.574
34 384 320
5.547 4.997
3.239 2.976
2.709 2.632
34 32
(435) (643)
3.104 2.825
30 2.876 2.680
228 145
87 1.282
35 291
(64) 57
116 66
868
11.039 10.998

As notas explicativas da administra¢éo séo parte integrante das demonstragées financeiras consolidadas.

10




2.1

(@)

(b)

(c)

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Consideracdes gerais

A Votorantim Industrial S.A. ("Companhia", “Controladora” ou “VID"), é uma empresa de capital
privado integralmente controlada pela familia “Ermirio de Moraes” e que constitui a holding das
empresas industriais Votorantim (“Unidades” ou “UNs”). Com sede na cidade de Sdo Paulo, tem
por objetivo a administracdo de bens e empresas, podendo participar em outras companhias de
qualquer natureza, no interesse de suas finalidades. A Companhia, por meio de suas controladas
e coligadas, atua nos segmentos de cimento, concreto e agregados, celulose, metais (aluminio,
cobre, zinco e niquel), siderurgia (acos longos) e geracdo de energia elétrica.

Apresentacdo das demonstracdes financeiras consolidadas
e resumo das principais préaticas contabeis

Base de apresentacao
Resumo das principais préaticas contabeis

As principais praticas contdbeis aplicadas na preparacéo destas demonstracdes financeiras
consolidadas estao definidas a seguir. Estas politicas foram aplicadas de modo consistente nos
exercicios apresentados.

Base de preparacéo

A preparacdo das demonstracoes financeiras consolidadas considerou o custo histérico como
base de valor, e certos ativos e passivos financeiros, inclusive instrumentos derivativos,
mensurados ao valor justo por meio do resultado.

As demonstracdes financeiras requerem o uso de certas estimativas contabeis criticas e também
o0 exercicio de julgamento por parte da administragdo da Companhia no processo de aplicacao de
suas praticas contabeis. As areas que requerem maior nivel de julgamento e apresentam maior
complexidade, bem como as &reas nas quais premissas e estimativas séo significativas para as
demonstracgdes financeiras consolidadas, estdo divulgadas na nota 4.

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas
conforme as préticas contabeis adotadas no Brasil vigentes em 31 dezembro de 2012, o que inclui
0s pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPCs), e conforme as
normas internacionais de relatérios financeiros (International Financial Reporting Standards -
IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Aprovacao das demonstracdes financeiras

A emissao destas demonstracdes financeiras consolidadas foi aprovada pela Administracdo em 4
de margo de 2013.
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2.2

(@)

(b)

(c)

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Consolidacao

As seguintes praticas contabeis sdo aplicadas na elaboracdo das demonstracoes financeiras
consolidadas.

Controladas e controladas em conjunto

As controladas séo todas as entidades (inclusive as de propésito especifico) cujas politicas
financeiras e operacionais sdo conduzidas pela Companhia e nas quais normalmente ha uma
participacdo acionaria de mais da metade dos direitos de voto. A existéncia e o efeito de
potenciais direitos de voto atualmente exerciveis ou conversiveis sédo levados em consideragdo
para avaliar se a Companhia controla outra entidade. As controladas séo integralmente
consolidadas na data em que o controle é transferido para a Companhia e deixam de ser
consolidadas na data em que o controle cessa.

As participacdes em fundos de investimentos exclusivos sdo consolidadas de acordo com a
segregacao dos investimentos que comp&em o patrimoénio desses fundos.

As controladas em conjunto sdo empresas nas quais a Companhia mantém o compartilhamento
do controle (por acordo contratual) sobre a atividade econémica e que existem somente quando
as decisdes estratégicas, financeiras e operacionais relativas a atividade exigem o consentimento
unanime das partes que compartilham o controle. As controladas em conjunto foram consolidadas
proporcionalmente ao percentual de participacao.

Transac0Oes, saldos e ganhos néo realizados em operacdes entre empresas controladas sédo
eliminados. As praticas contabeis das controladas sédo, quando necessério, uniformizadas para
assegurar a coeréncia com as politicas adotadas pela Companhia.

TransacOes com participacdes de ndo controladores

A Companhia trata as transacdes com participacdes de ndo controladores como transagcfes com
proprietarios de ativos da Companhia. Para as compras de participagdes de ndo controladores, a
diferenca entre qualquer contraprestacao paga e a parcela adquirida do valor contabil dos ativos
liquidos da controlada é registrada no patrimdnio. Ganhos ou perdas sobre alienagfes para
participac6es de ndo controladores também sao registrados diretamente no patriménio, na conta
“Ajustes de avaliacado patrimonial”.

Quando a Companhia deixa de ter controle ou influéncia significativa, qualquer participacao retida
na entidade é remensurada ao seu valor justo, sendo a mudanca no valor contabil reconhecida no
resultado. Além disso, valores previamente reconhecidos em “Ajuste de avaliagdo patrimonial”
relativos aquela entidade séo contabilizados como se a Companhia tivesse alienado diretamente
0s ativos ou passivos relacionados. Isso significa que os valores reconhecidos previamente em
“Ajuste de avaliacdo patrimonial” sdo reclassificados para o resultado.

Coligadas

Coligadas séo todas as entidades sobre as quais a Companhia tem influéncia significativa, mas
nao o controle, geralmente por meio de uma participacao societaria entre 20% e 50% dos direitos
de voto. Os investimentos em coligadas séo contabilizados pelo método de equivaléncia
patrimonial e inicialmente reconhecidos pelo seu valor de aquisi¢do. O investimento da
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Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Companhia em coligadas inclui o agio identificado na aquisicao, liquido de qualquer perda por
impairment acumulada, quando aplicavel.

A participagdo da Companhia nos lucros ou prejuizos de suas coligadas é reconhecida na
demonstracgdo do resultado, e sua participacdo na movimentacao nas contas de patriménio liquido
dessas coligadas é reconhecida de forma correspondente em seu patriménio liquido. Quando a
participacdo da Companhia nas perdas de uma coligada for igual ou superior & sua participagéo
na coligada, incluindo quaisquer outros recebiveis, a Companhia ndo reconhecera perdas
adicionais, a menos que tenha incorrido em obrigacdes ou efetuado pagamentos em nome da
coligada.

Quando existentes, os ganhos nao realizados das operacdes entre a Companhia e suas coligadas
sdo eliminados na propor¢éo da participacdo da Companhia nas coligadas. As politicas contabeis
das coligadas sao uniformizadas, quando necessario, para assegurar coeréncia com as politicas

adotadas pela Companhia.

Caso a participagao societaria na coligada venha ser reduzida, mas seja retida influéncia
significativa, somente uma parte proporcional dos valores anteriormente reconhecidos em “Ajuste
de avaliagcdo patrimonial” sera reclassificada para o resultado, quando apropriado.

Os ganhos e as perdas de diluicdo, ocorridos em participagbes em coligadas, sdo reconhecidos
na demonstracdo do resultado.
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(d)

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes
financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012

Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Principais empresas incluidas nas demonstracdes financeiras consolidadas

Cimentos
Acariiba Mineragéo e Participagéo Ltda.
Interavia Transportes Ltda.
Silcar Empreendimentos, Comércio e Participacdes S.A
Votorantim Cimentos S.A.
Votorantim Cimentos N/NE S.A.
St. Barbara Cement Inc.
Votorantim Cement North America Inc.- "VCNA"
Votorantim Cimentos EAA Inversiones, S.L. - "VCEAA"
Prairie Material Sales Inc.
St. Marys Cement Inc.
Sumter Cement Co. LLC
Suwannee American Cement, LLC
Trinity Materials LLC
Cementos Artigas S.A.

Metais
Votorantim Metais Participagdes Ltda.
Votorantim Metais S.A.
Votorantim Metais Zinco S.A.
Companhia Brasileira de Aluminio
Indistria e Comércio Metallrgica Atlas S.A
Campos Novos Energia S.A
US Zinc Corporation -"USZinc"
Votorantim Metais - Cajamarquilla S.AA.
Compafiia Minera Atacocha S.AA.
Compafiia Minera Milpo S.AA
Siderurgia
Acerbrag S.A.
Votorantim Siderurgia S.A.
Sitrel - Siderurgia Trés Lagoas Ltda.
Acerias Paz del Rio S.A - "APDR"

Celulose
Fibria Celulose S.A.

Holding, Trading e outras
Votorantim GmbH
Santa Cruz Geragéo de Energia S.A
Votorantim Administragéo e Participacdes Ltda.
Votorantim Energia Ltda.
Votorantim Investimentos Latino-Americanos S.A.
Voto - Votorantim Overseas Trading Operations IIl Ltd.
Voto - Votorantim Overseas Trading Operations IV Ltd.

Fundos de aplicacéo financeira exclusivos
Fundo de Investimento Pentadgono Multimercado - Crédito Privado
Odessa Multimercado Crédito Privado

Percentual do capital total

Percentual de capital votante

Localizagdo da sede

Atividade principal

2012 2011 2012 2011
100,00 100,00 100,00 100,00 Brasil Holding
100,00 100,00 100,00 100,00 Brasil Transporte
100,00 100,00 100,00 100,00 Brasil Holding
98,97 95,97 98,97 95,97 Brasil Cimentos
96,18 96,18 96,44 96,44 Brasil Cimentos
100,00 100,00 100,00 100,00 Canada Cimentos
100,00 100,00 100,00 100,00 Ccanada Cimentos
100,00 100,00 Espanha Holding
100,00 100,00 100,00 100,00 EUA Cimentos
100,00 100,00 100,00 100,00 EUA Cimentos
50,00 50,00 50,00 50,00 EUA Cimentos
50,00 50,00 50,00 50,00 EUA Cimentos
50,00 50,00 50,00 50,00 EUA Cimentos
51,00 38,39 51,00 38,39 Uruguai Cimentos
100,00 97,10 100,00 97,10 Brasil Holding
100,00 100,00 100,00 100,00 Brasil Niquel
100,00 100,00 100,00 100,00 Brasil Zinco
100,00 100,00 100,00 100,00 Brasil Aluminio
99,80 99,86 99,80 99,86 Brasil Equipamentos Industrial
44,76 44,76 44,76 44,76 Brasil Energia Elétrica
100,00 100,00 100,00 100,00 EUA Zinco
99,89 99,68 99,89 99,68 Peru Zinco
88,19 88,19 88,19 88,19 Peru Zinco
50,06 50,02 50,06 50,02 Peru Zinco
100,00 100,00 100,00 100,00 Argentina Siderurgia
100,00 100,00 100,00 100,00 Brasil Siderurgia
50,00 50,00 50,00 50,00 Brasil Siderurgia
82,42 72,38 82,42 72,38 Colombia Siderurgia
29,42 29,34 29,42 29,34 PBrasil Celulose
100,00 100,00 100,00 100,00 Austria Trading
100,00 100,00 100,00 100,00 Brasil Energia Elétrica
100,00 100,00 Brasil Holding
100,00 100,00 100,00 100,00 Brasil Holding
99,74 99,70 99,74 99,70 Brasil Holding
100,00 100,00 100,00 100,00 llhas Cayman Holding
64,71 64,67 64,71 64,67 Ilhas Cayman Holding
100,00 87,09
94,94 86,08
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Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Principais cifras das empresas controladas em conjunto

Os valores dos grupos de ativos, passivos e resultado das principais controladas em conjunto sédo

apresentados a seguir, considerando-se o percentual detido pela Companhia:
Consolidacao proporcional

Campos Novos Energia S.A. Fibria S.A.

2012 2011 2012 2011

Percentual de participacdo 44.76% 44,76% 29,42% 29,34%
Ativo circulante 50 48 1.838 1.546
Ativo néo circulante 620 646 6.624 6.626
Passivo circulante 62 59 729 565
Passivo ndo circulante 225 272 3.263 3.341
Receita liquida 189 179 1.817 1.718
Despesas operacionais 29 36 68 103
Lucro (prejuizo) do exercicio 73 57 (205) (256)

Efeito de sociedades incluidas na consolidacéo

Para efeito de comparacdo das presentes demonstracdes financeiras, é apresentado a seguir o
resumo das principais inclusdes na consolidacao realizadas em decorréncia de aquisicdes de
controle no ano de 2012. Essas informacdes foram obtidas mediante a aplicacéo das
participacdes adquiridas as cifras das demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2012,
referentes as companhias que foram objeto das transacoes.

Votorantim Cimentos

Cementos Artigas EAA Inversiones, S.L. -

SA. "VCEAA"

Ativo circulante 144 2.096
Ativo ndo circulante 369 1.873
Passivo circulante 30 894
Passivo ndo circulante 79 1.264
Participacdo minoritaria 94 70

Conversao de moeda estrangeira

Moeda funcional e de apresentacdo das demonstracdes financeiras

A Administracao, apos andlise das operagdes e da concentracdo dos negocios no Brasil, concluiu
que o real (“R$”) é a moeda funcional e de apresentagdo da Companhia e de suas controladas
localizadas no Brasil. Essa conclusédo baseia-se na analise dos seguintes indicadores:

e Moeda que mais influencia os precos de bens e servicos;

e Moeda do pais cujas forcas competitivas e cujos regulamentos mais influenciam na
determinacgdo do preco de venda de seus produtos e servicos;

e Moeda que mais influencia os custos de mao de obra, material e de outros itens para
fornecimento de produtos ou servigos;

¢ Moeda na qual séo obtidos, substancialmente, os recursos das atividades financeiras;
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(b)

(c)

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

e Moeda na qual sdo normalmente acumulados os valores recebidos de atividades
operacionais.

A seguir, descrevemos as moedas funcionais definidas para as controladas relevantes no exterior:

Empresa Pais Moeda funcional
VCNA Canada/EUA  Dolar Norte Americano
Cajamarquilla Peru Délar Norte Americano
Milpo Peru Délar Norte Americano
VGmbH Austria Délar Norte Americano
USZinc EUA Délar Norte Americano
APDR Colémbia Peso Colombiano
Acerbrag Argentina Peso Argentino
VCEAA Espanha Euro

TransacOes e saldos

As operacdes com moedas estrangeiras sdo convertidas em reais. Para essa conversao, utilizam-
se as taxas de cambio vigentes nas datas das transacdes ou do fechamento contabil . Os ganhos
e as perdas cambiais resultantes da liquidac&o dessas transacdes e da conversao, de ativos e
passivos monetarios em moedas estrangeiras sao reconhecidos na demonstracao do resultado,
exceto quando diferidos no patriménio como operacdes de hedge de fluxo de caixa e de hedge de
investimento liquido no exterior.

Os ganhos e as perdas cambiais relacionados a empréstimos e financiamentos, caixa e
equivalentes de caixa sédo apresentados na demonstracdo do resultado como receita ou despesa
financeira.

Empresas controladas com moeda funcional diferente da Companhia

Os resultados e a posicao financeira de todas as entidades (nenhuma das quais opera em
economias hiperinflacionarias) cuja moeda funcional difere da moeda de apresentacao séo
convertidos na moeda de apresentacdo, como segue:

(i) os ativos e passivos de cada balanco patrimonial apresentado sdo convertidos pela taxa de
fechamento da data do balanco;

(i) as receitas e despesas de cada demonstracéo do resultado sédo convertidas pelas taxas
médias mensais de cambio;

(i) todas as diferencas de cambio resultantes sdo reconhecidas como um componente separado
no patrimdnio liquido, na conta “Ajustes de avaliacao patrimonial”.

Na consolidacdo, as diferencas de cambio decorrentes da conversao do investimento liquido em
operacgdes no exterior sdo reconhecidas no patriménio liquido. Quando uma operagao no exterior
€ parcialmente alienada ou vendida, as diferencas de cambio que foram registradas no patriménio
sdo reconhecidas na demonstracao do resultado na rubrica “Realizacao dos outros resultados
abrangentes na baixa de investimentos”.

Agio e ajustes no valor justo decorrentes da aquisi¢cdo de uma entidade no exterior sdo tratados
como ativos e passivos da entidade no exterior e convertidos pela taxa de cambio de fechamento.
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Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depdésitos bancarios e outros investimentos de
curto prazo de alta liquidez, que sé&o prontamente conversiveis em um montante conhecido de
caixa e que estdo sujeitos a insignificante risco de mudanca de valor.

Ativos financeiros
Classificacéao

A Companhia e suas controladas classificam seus ativos financeiros nas seguintes categorias:
mensurado ao valor justo por meio do resultado (“mantidos para negocia¢do”), mantidos até o
vencimento e empréstimos e recebiveis. A classificacdo depende da finalidade para a qual os

ativos financeiros foram adquiridos. A Administracdo determina a classificacdo de seus ativos

financeiros no reconhecimento inicial.

Mantidos para negociacéao

Os ativos financeiros mantidos para negocia¢do tém como caracteristica a sua negociagao ativa e
frequente nos mercados financeiros. Esses ativos sdo mensurados por seu valor justo, e suas
variacdes sao reconhecidas no resultado do exercicio, na rubrica “Resultado financeiro liquido”.

As operacdes com instrumentos financeiros derivativos séo classificadas neste grupo, a menos
gue eles tenham sido designados como instrumentos de hedge. Os ativos dessa categoria sdo
classificados como ativos circulantes.

Mantidos até o vencimento

Os investimentos em valores mobilidrios ndo derivativos que a Companhia tem capacidade e
intencdo em manter até a data de vencimento, sdo classificados como investimentos mantidos até
0 vencimento e sao registrados pelo custo amortizado. A Companhia avalia, na data do balanco,
se h4 evidéncia objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos financeiros esta
registrado por valor acima de seu valor recuperavel. Quando aplicavel, € reconhecida provisdo
para desvalorizacdo desse ativo.

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou
determinaveis ndo cotados em mercado ativo. Os empréstimos recebiveis sdo atualizados de
acordo com a taxa efetiva da respectiva transacdo. Compreende-se como taxa efetiva aquela
fixada nos contratos e ajustada pelos respectivos custos de cada transagao. Os empréstimos e
recebiveis da Companhia compreendem principalmente “Contas a receber de clientes” e “Caixa e
equivalentes de caixa”. Sdo apresentados como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de
vencimento superior a 12 meses apos a data do balanco.

Valor justo
O valor justo dos investimentos com cotacao publica se baseia nos precos atuais de mercado.

Para os ativos financeiros sem mercado ativo, a Companhia estabelece o valor justo por meio de
técnicas de avaliacdo. Essas técnicas podem incluir a comparac¢ao com operacdes recentes

17



252

2.5.3

254

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

contratadas com terceiros, a referéncia a outros instrumentos que séo substancialmente similares,
a analise de fluxos de caixa descontados e os modelos de precificacdo de opc¢oes.

A Companhia avalia, periodicamente, se ha evidéncia objetiva de que um ativo financeiro esteja
registrado por valor acima de seu valor recuperavel. Quando aplicavel, é reconhecida provisdo
para desvalorizacdo desse ativo.

Reconhecimento e mensuracéao

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sdo reconhecidas na data de negociagéo
gquando a Companhia se compromete a comprar ou vender o ativo. Os investimentos sao
inicialmente reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos da transacéo para todos 0s
ativos financeiros ndo mensurados ao valor justo por meio do resultado. Esses ativos sdo
inicialmente reconhecidos pelo valor justo e os custos da transacéo sédo debitados a
demonstracgdo do resultado. Os ativos financeiros sédo baixados quando os direitos de receber
fluxos de caixa desses ativos vencem ou sédo transferidos; neste Gltimo caso, desde que tenham
sido transferidos significativamente todos os riscos e os beneficios da propriedade. Os ativos
financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado sdo subsequentemente mensurados
e contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo
amortizado de acordo com o0 método da taxa de juros efetiva.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variacdes no valor justo de ativos financeiros sdo
apresentados na demonstracdo do resultado, em "Resultado financeiro liquido ", no exercicio em
gue ocorrem.

Compensacao de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros somente sdo apresentados de forma liquida, quando ha um direito
legalmente aplicavel de compensar os valores reconhecidos e ha intencdo de liquida-los numa
base liquida ou de realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.

Impairment de ativos financeiros mensurados ao custo amortizado

A Companhia avalia se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou o grupo de ativos
financeiros esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado, e as perdas
por impairment sdo registradas, somente se ha evidéncia objetiva de impairment como resultado
de um ou mais eventos ocorridos apds o reconhecimento inicial dos ativos (um "evento de perda")
e se esse evento (ou eventos) de perda tem impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do
ativo financeiro (ou do grupo de ativos financeiros) que possa ser estimado de maneira confiavel.

A Companhia avalia em primeiro lugar se existe evidéncia objetiva de impairment.

O montante da perda por impairment € mensurada como a diferenca entre o valor contébil dos
ativos e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo-se os prejuizos de
crédito futuro que ndo foram incorridos) descontados a taxa de juros na data de aquisicdo original
dos ativos financeiros. O valor contabil do ativo é reduzido e o valor da perda é reconhecida na
demonstragéo do resultado. Se um empréstimo ou investimento mantido até o vencimento tiver
uma taxa de juros variavel, a taxa de desconto para medir uma perda por impairment sera a atual
taxa de juros efetiva determinada de acordo com o contrato. Como um expediente pratico, a
Companhia pode calcular o impairment com base no valor justo de um instrumento utilizando um
preco de mercado observavel.
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Se, em periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir, e a diminui¢cdo puder ser
relacionada objetivamente a um evento ocorrido apds o reconhecimento do impairment (como
uma melhoria na classificacdo de crédito do devedor), a reversdo da perda por impairment
reconhecida anteriormente sera reconhecida, também, na demonstracéo do resultado.

Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge

Inicialmente, os derivativos séo reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato de
derivativos é celebrado e séo, subsequentemente, remensurados ao seu valor justo a cada
periodo. O método para reconhecer o ganho ou a perda resultante depende da designacdo ou ndo
do derivativo como um instrumento de hedge. Em caso afirmativo, 0 método depende da natureza
do item que esta sendo protegido por hedge, o que designa certos derivativos como:

(i) hedge de um risco especifico associado a um ativo ou passivo reconhecido ou de uma
operacao prevista altamente provavel (hedge de fluxo de caixa); ou

(i) hedge de um risco especifico associado a um ativo, passivo ou compromisso firme (hedge
de valor justo); ou

(iii) hedge de risco de moeda de um investimento liquido em uma operac¢éo no exterior (hedge
de investimento liquido).

A Companhia documenta, no inicio da operacao, a relacdo entre os instrumentos de hedge e os
itens protegidos por hedge, assim como os objetivos da gestao de risco e a estratégia para a
realizacao de vérias operacdes de hedge. A Companhia também documenta sua avaliagéo, no
inicio do hedge e de forma continua, de que os derivativos usados nas opera¢fes de hedge sdo
altamente eficazes na compensacao de variacdes no valor justo ou nos fluxos de caixa dos itens
protegidos por hedge.

O valor justo dos instrumentos derivativos usados para fins de contabilidade de hedge esta
divulgado na nota 6.1.1. O valor justo total de um derivativo de hedge € classificado como ativo ou
passivo ndo circulante, quando o vencimento remanescente do item protegido por hedge é
superior a 12 meses, e como ativo ou passivo circulante, quando o vencimento remanescente do
item protegido por hedge é inferior a 12 meses.

Hedge de valor justo

Com o objetivo de garantir a fixacdo de margem operacional em reais para parte da producao das
empresas que integram o segmento de metais, as empresas controladas contratam instrumentos
financeiros derivativos para efetuar a venda a termo de cada commaodity (zinco, aluminio e niquel)
em conjunto com a venda a termo de ddlar americano. Essas empresas controladas adotam a
contabilidade de hedge para os instrumentos derivativos contratados com essa finalidade. A
parcela efetiva das variagées no valor justo dos derivativos designados e qualificados como hedge
de fluxo de caixa € reconhecida no patrimdnio liquido na rubrica “Ajustes de avaliacdo
patrimonial”. Ganhos ou perdas relacionados a parcela ndo efetiva sdo imediatamente
reconhecidos como outros resultados operacionais. Os valores acumulados no patriménio liquido
sdo levados ao resultado (ha mesma linha de resultado afetada pela operacdo originalmente
protegida) nos periodos em que se realizam as referidas exportacdes e/ou vendas referenciadas
em preco LME (London Metal Exchange).
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Quando um instrumento de hedge vence ou € vendido, ou quando um hedge ndo atende mais aos
critérios de contabilizacdo de hedge, todo ganho ou toda perda cumulativa existente no patriménio
naquele momento permanece no patrimdnio e é reconhecida quando a operacao prevista é
finalmente reconhecida na demonstragéo do resultado. Quando ndo se espera mais a ocorréncia
de uma operacéo prevista, o ganho ou a perda cumulativa que havia sido apresentada no
patrimdnio € imediatamente transferida para a demonstracéo do resultado em "Outras receitas
(despesas) operacionais, liquidas".

A Companhia também adota a contabilidade de hedge para instrumentos derivativos de LIBOR.
Esses hedges sdo executados com o objetivo de proteger a exposicdo ao risco de taxa de juros
existente em empréstimos e financiamentos indexados a taxa LIBOR. A parcela efetiva das
variacdes no valor justo desses derivativos é reconhecida no patriménio liquido na rubrica “Ajustes
de avaliacdo patrimonial’, e sdo levados ao resultado na amortizacdo dos empréstimos e
financiamentos.

Hedge de fluxo de caixa

Com o objetivo de manter o fluxo de receitas operacionais das empresas que fazem parte do
segmento de metais referenciado em preco LME, as empresas controladas contratam operagcoes
de hedge nas quais trocam de fixo para flutuante o preco definido nas transacdes comerciais com
clientes interessados em comprar produtos a preco fixo. Para os instrumentos derivativos
contratados com essa finalidade, em 1° de dezembro de 2010, essas controladas adotaram a
contabilidade de hedge, observados os volumes minimos de transacao de 1.000 toneladas para
zinco e aluminio e de 100 toneladas para niquel. As variacdes no valor justo dos derivativos
designados e qualificados como hedge de valor justo s&o reconhecidas no resultado operacional.
Em contrapartida, € reconhecida no resultado operacional a variacdo do valor justo do objeto de
hedge, no caso, o compromisso firme da venda a preco fixo ao cliente.

Hedge de investimento liquido

A Companhia e sua controlada Votorantim Cimentos S.A. a partir de 2008 e 2010,
respectivamente, designaram alguns contratos de empréstimos e financiamentos em moeda
estrangeira como hedge de parte de seus investimentos no exterior. O objetivo desse
procedimento € atenuar os impactos da volatilidade cambial nos resultados. Periodicamente
comprova-se a efetividade dessas operacdes de hedge. Nesse contexto, a parcela de variagéo
cambial sobre os referidos contratos de empréstimos e financiamentos é acumulada no patrimoénio
liguido na rubrica “Ajustes de avaliacdo patrimonial’. Essa modalidade de contabilidade de hedge
€ utilizada para os investimentos no exterior mantidos nas empresas VCNA, Cajamarquilla, US
Zinc e VCEAA, essa Ultima, a partir de dezembro de 2012.

As operacdes de hedge de investimentos liquidos em operacfes no exterior sdo contabilizadas de
modo semelhante as de hedge de fluxo de caixa.

Ganhos e perdas acumulados no patrimdnio séo transferidos para a demonstracéo do resultado
gquando a operacado no exterior € integral ou parcialmente alienada ou vendida.

Derivativos mensurados ao valor justo por meio do resultado
Certos instrumentos derivativos ndo se qualificam para a contabilizacdo de hedge. As variacbes

no valor justo que tenham como finalidade a protecéo do resultado operacional desses
instrumentos derivativos sdo reconhecidas imediatamente na demonstracdo do resultado em
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"Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas". Os instrumentos ndo qualificados para a
contabilizacdo de hedge que tenham como finalidade a protecdo das variacdes nas taxas de juros
sdo classificados no “Resultado financeiro liquido”.

Contas areceber de clientes

As contas a receber de clientes correspondem aos valores referentes a venda de mercadorias ou
a prestacao de servigos no curso normal das atividades da Companhia. Se o prazo de
recebimento é equivalente a um ano ou menos, as contas a receber sdo classificadas no ativo
circulante. Caso contrério, sdo apresentadas no ativo ndo circulante.

As contas a receber sao inicialmente reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente,
mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método da taxa de juros efetiva menos a
provisao de créditos de liquidacao duvidosa (“PDD”). As contas a receber de clientes no mercado
externo sdo atualizadas com base nas taxas de cambio vigentes na data do balanco.

Estoques

Os estoques séo apresentados pelo menor valor entre o custo e o valor realizavel liquido. O custo
€ determinado pelo método do custo médio ponderado. O custo dos produtos acabados e dos
produtos em elaboracdo compreende matérias primas, mao de obra direta e outros custos diretos
e indiretos de producao. As matérias-primas provenientes de ativos biolégicos sdo mensuradas ao
valor justo, menos as despesas de vendas no ponto do desbaste, quando séo transferidas do
ativo ndo circulante para o grupo de estoques. O valor realizavel liquido dos estoques é o preco
de venda estimado para o curso normal dos negdcios, deduzidos 0s custos de execugdo e as
despesas de venda. As importaces em andamento sdo demonstradas ao custo acumulado de
cada importacao.

Imposto de renda e contribuicéo social

Sao calculados com base nas aliquotas vigentes de imposto de renda e contribuigéo social sobre
o lucro liquido, em cada pais onde estédo sediadas as controladas no exterior, e consideram a
compensacao de prejuizos fiscais e base negativa de contribuicdo social para fins de
determinacgéo de exigibilidade. Portanto, as inclusdes no lucro contabil de despesas
temporariamente ndo dedutiveis ou as exclusdes de receitas temporariamente nao tributaveis
para apuracgédo do lucro tributavel corrente geram créditos ou débitos tributarios diferidos. As
aliquotas desses impostos no Brasil sdo de 25% para o imposto de renda e de 9% para a
contribuigcdo social.

Os creéditos tributarios diferidos decorrentes de prejuizo fiscal e base negativa da contribuicdo
social sdo reconhecidos somente na extensdo em que sua realizagdo seja provavel, tendo como
base o histoérico de rentabilidade e as projecdes de resultados futuros.

O imposto de renda e a contribui¢cdo social diferidos ndo sédo contabilizados quando resultam do
reconhecimento inicial de um ativo ou passivo em uma opera¢cao que ndo seja uma combinacao
de negécios, a qual, na época da transagéao, ndo afeta o resultado contabil, nem o lucro tributavel
ou prejuizo fiscal.
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As despesas tributarias do exercicio compreendem o imposto de renda e a contribui¢éo social
correntes e diferidos. O imposto e a contribuicdo social sdo reconhecidos na demonstracéo do
resultado, exceto na propor¢cdo em que estiverem relacionados com itens reconhecidos
diretamente no patrimonio liquido. Nesse caso, sao reconhecidos no patrimdnio liquido.

Depositos judiciais

Os depositos judiciais sdo atualizados monetariamente e quando possuirem provisao
correspondente sdo apresentados de forma liquida em “provis@es tributarias, civeis e trabalhistas”.
Os depdsitos que ndo possuem provisdo correspondente sdo apresentados no ativo ndo
circulante.

Imobilizado

O imobilizado é demonstrado pelo custo historico de aquisicdo ou de construgdo deduzido da
depreciacado. O custo historico também inclui os custos de financiamento relacionados com a
aquisicdo ou a construcao de ativos qualificados.

Os custos subsequentes sao incluidos no valor contébil do ativo ou reconhecidos como um ativo
separado, conforme apropriado, somente quando ha probabilidade de beneficios econdmicos
futuros associados ao item e quando o custo do item pode ser mensurado com seguranca. O valor
contébil de itens ou pecas substituidos € baixado.

Reparos e manutencao sdo apropriados ao resultado durante o periodo em que séo incorridos. O
custo das principais reformas é acrescido ao valor contabil do ativo quando os beneficios
econdmicos futuros ultrapassam o padrao de desempenho inicialmente estimado para o ativo em
guestdo. As reformas sao depreciadas ao longo da vida util econémica restante do ativo
relacionado.

A depreciacdo dos ativos é calculada pelo método linear, considerados 0s custos e os valores
residuais durante a vida Gtil estimada em funcéo de laudos técnicos de avaliagdo, como segue:

- Edificacbes 25 - 59 anos
- Maquinas e equipamentos 6 - 40 anos
- Veiculos 8 - 10 anos
- Moveis e utensilios 4 -19 anos

Os valores residuais e a vida util dos ativos sao revisados e ajustados, se apropriado, ao fim de
cada exercicio.

O valor contabil de um ativo é imediatamente baixado para seu valor recuperavel quando o valor
contabil é maior do que o valor recuperavel estimado, de acordo com os critérios que a
Companhia adota para determinar o valor recuperavel.

Os ganhos e as perdas de alienagfes séo determinados pela comparacédo do valor da venda com

o valor contabil e sdo reconhecidos em "Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas" na
demonstragéo do resultado.

22



2.12

2.13

2.14

2.15

(@)

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Arrendamento mercantil

Os arrendamentos nos quais uma parcela significativa dos riscos e beneficios da propriedade é
retida pelo arrendador séo classificados como arrendamentos operacionais. Os pagamentos
efetuados para arrendamentos operacionais (liquidos de quaisquer incentivos recebidos do
arrendador) sé@o debitados a demonstracéo do resultado durante o periodo do arrendamento.

Os arrendamentos do imobilizado, nos quais a Companhia detém, substancialmente, todos os
riscos e as recompensas da propriedade, sdo classificados como arrendamentos financeiros.
Estes séo capitalizados no inicio do arrendamento pelo menor valor entre o valor justo do bem
arrendado e o valor presente dos pagamentos minimos do arrendamento.

Cada parcela paga do arrendamento é alocada, parte para amortizacdo do passivo e parte aos
encargos financeiros. As obriga¢cfes correspondentes, liquidas dos encargos financeiros, sdo
incluidas em outros passivos a longo prazo. Os juros sao debitados a demonstragéo do resultado
durante o periodo do arrendamento para produzir uma taxa periddica constante de juros sobre o
saldo remanescente do passivo em cada periodo. O imobilizado adquirido por meio de
arrendamentos financeiros € depreciado durante a vida Util do ativo.

Ativos biolégicos

Os ativos biolégicos correspondem, em sua maior parte, as florestas de eucalipto provenientes
exclusivamente de plantios renovaveis e sao destinados para producédo de celulose branqueada.

Os ativos biolégicos sdo mensurados ao valor justo, deduzidos dos custos estimados de venda no
momento do corte. Sua exaustao é calculada com base no corte das florestas.

A Companhia possui uma politica de avaliacdo do valor justo de seus ativos biolégicos com
periodicidade semestral.

Ativos nao circulantes mantidos para venda

Os ativos nao circulantes classificados como ativos mantidos para venda quando seu valor
contdbil for recuperéavel, principalmente, por meio de venda e quando essa venda for praticamente
certa. Estes ativos sdo avaliados pelo menor valor entre o valor contabil e o valor justo menos os
custos de venda.

Ativos intangiveis
Agio

O agio (goodwill) é representado pela diferenca positiva entre o valor pago e/ou a pagar pela
aquisicao de um negdcio e o montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da entidade
adquirida. O &gio de aquisi¢cdes de controladas é registrado como "ativo intangivel" nas
demonstrac¢des financeiras consolidadas. O agio é testado anualmente para verificacdo de
provaveis perdas (impairment) e contabilizado pelo seu valor de custo menos as perdas
acumuladas por impairment, que n&o séo revertidas. Os ganhos e as perdas da alienagéo de uma
entidade incluem o valor contabil do agio relacionado com a entidade vendida.

23



(b)

(c)

(d)

2.16

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

O agio € alocado as Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de impairment. A
alocacdo é feita para as Unidades Geradoras de Caixa ou para os grupos de Unidades Geradoras
de Caixa que devem se beneficiar da combinacéo de negdcios da qual o agio se originou.

Se a adquirente apurar desagio, devera registrar o montante como ganho no resultado do
exercicio, na data da aquisicao.

Direitos sobre recursos naturais

Os custos com a aquisicao de direitos de exploracédo de minas séo capitalizados e amortizados
usando-se 0 meétodo linear ao longo das vidas Uteis, ou, quando aplicavel, com base na exaustdo
de minas.

Softwares

As licencgas de software adquiridas séo registradas no ativo intangivel com base nos custos
incorridos para adquirir os softwares e fazer com que eles estejam prontos para ser utilizados.
Esses custos sdo amortizados durante sua vida util estimavel de trés a cinco anos.

Os custos associados a manutencédo de softwares séo reconhecidos como despesa, conforme
incorridos. Os custos de desenvolvimento que sao diretamente atribuiveis ao projeto e aos testes
de produtos de software identificaveis e exclusivos, controlados pela Companhia, sdo
reconhecidos como ativos intangiveis.

Uso do bem publico

Corresponde aos valores estabelecidos nos contratos de concesséo relacionados aos direitos de
exploracao do potencial de geracdo energia hidreelétrica (concessao onerosa), cujo contrato €
assinado na modalidade de Uso do Bem Publico (UBP). O registro contabil é feito no momento da
liberagcéo da licenca de operacéo, independentemente do cronograma de desembolsos
estabelecido no contrato. O registro inicial desse passivo (obrigacao) e do ativo intangivel (direito
de concessao) corresponde aos valores das obrigacdes futuras trazidos a valor presente (valor
presente do fluxo de caixa dos pagamentos futuros).

Combinacgao de negécios e 4gio fundamentado pela expectativa de rentabilidade futura
(“Goodwill™)

A Companhia usa o método de aquisi¢cao para contabilizar as combinagfes de negdcios. A
contraprestacdo transferida para a aquisicdo de uma controlada é o valor justo dos ativos
transferidos, passivos incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pela Companhia. A
contraprestacgao transferida inclui o valor justo de ativos e passivos resultantes de um contrato de
contraprestacdo contingente, quando aplicavel. Custos relacionados com a aquisicao sao
contabilizados no resultado do exercicio, conforme incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e
0s passivos assumidos numa combinagéo de negdcios sdo mensurados inicialmente pelos valores
justos na data da aquisi¢cdo. A Companhia reconhece a participacéo ndo controladora na
adquirida, tanto pelo seu valor justo como pela parcela proporcional da participacdo nao
controlada no valor justo dos ativos liquidos da adquirida. A mensuragao da participacdo nao
controladora é determinada em cada aquisi¢ao realizada.

24



2.17

2.18

2.19

2.20

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

O excesso da contraprestacéo transferida adicionada ao valor justo na data da aquisi¢éao, de
qgualquer participagéo patrimonial anterior na adquirida em relacdo a participacdo da Companhia
no valor justo dos ativos liquidos identificaveis adquiridos é registrado como agio (goodwill). Nas
aquisicdes em que a Companhia atribui valor justo aos ndo controladores, a determinagéo do 4gio
inclui também o valor de qualquer participagdo ndo controladora na adquirida, e o agio
determinado de acordo com a participacdo da Companhia e dos ndo controladores.

Impairment de ativos ndo financeiros

Os ativos que tém uma vida util indefinida, como o agio, ndo estédo sujeitos a amortizacéo e sdo
testados anualmente para identificar a necessidade de reducéo ao valor recuperavel (impairment).
Os ativos que estéo sujeitos a amortizacdo sao revisados para verificar a necessidade de
impairment sempre que eventos ou mudancgas nas circunstancias indiquem que o valor contabil
talvez ndo seja recuperavel. Uma perda por impairment € reconhecida pelo montante excedente
entre o valor contébil do ativo e seu valor recuperavel. Este ultimo é o valor mais alto entre o valor
justo de um ativo menos os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins de avaliagdo do
impairment, os ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos de caixa
identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa - UGC). Os ativos nao financeiros,
exceto 0 agio, que tenham sido ajustados por impairment, seréo revisados subsequentemente
para a andlise de uma possivel reversédo do impairment na data do balanco.

Gastos com estudos e pesquisas minerais

Os gastos com estudos e pesquisas minerais sdo considerados como despesas operacionais até
gque se tenha a comprovacao efetiva da viabilidade econémica da exploracdo comercial de
determinada jazida. A partir desta comprovacao, os gastos incorridos passam a ser capitalizados
como custo de desenvolvimento de mina. Durante a fase de desenvolvimento de uma mina, antes
do inicio da produgé&o e nas campanhas de decapeamento programadas no plano de lavra, 0s
gastos de remocao de estéril sdo contabilizados como parte do ativo na rubrica custo de
desenvolvimento de mina. Subsequentemente, estes custos sdo amortizados durante o periodo
de vida Util da mina com base nas reservas provaveis e provadas. Apés o inicio da fase produtiva
da mina, os gastos com remocao de estéril sdo tratados como custo de producao.

Contas a pagar aos fornecedores

As contas a pagar aos fornecedores sao obrigacfes a pagar por bens ou servi¢cos que foram
adquiridos no curso normal dos negdcios, sendo classificadas como passivo circulante quando o
pagamento é devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas a pagar sao
apresentadas como passivo ndo circulante.

Elas séo inicialmente reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo
amortizado com o uso do método de taxa de juros efetiva.

Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos e financiamentos sédo reconhecidos inicialmente pelo valor justo, liquido dos
custos da transacéo incorridos, e subsequentemente, sdo demonstrados pelo custo amortizado.
Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos da transagéo) e o valor total a
pagar é reconhecida na demonstracéo do resultado durante o periodo em que 0s empréstimos e
financiamentos estejam em aberto, utilizando-se o método da taxa de juros efetiva.
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Os empréstimos e financiamentos séo classificados como passivo circulante, a menos que se
tenha um direito incondicional de diferir a liquidac&o do passivo por, pelo menos, 12 meses apos a
data do balanco patrimonial.

Provisdes

As provisdes de natureza tributaria, civel, trabalhistas, ambiental e a¢des judiciais séo
reconhecidas quando: (i) ha uma obrigagéo presente ou ndo formalizada como resultado de
eventos passados; (ii) € provavel uma saida de recursos para liquidar a obrigacao; (iii) o valor
pode ser estimado com seguranca. Nao sdo reconhecidas provisées em relacéo as perdas
operacionais futuras.

Quando houver uma série de obrigacBes similares, a probabilidade de a Companhia liquida-las
sera determinada levando-se em consideracao a classe de obrigagdes como um todo. Uma
provisdo é reconhecida mesmo que seja pequena a probabilidade de liquidacdo relacionada com
qgualquer item individual incluido na mesma classe de obrigagdes.

As provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para
liquidar a obrigacao, a qual reflete as avalia¢cdes atuais do mercado do valor temporal do dinheiro
e dos riscos especificos da obrigacdo. O aumento da obrigacdo em decorréncia da passagem do
tempo é reconhecido como despesa financeira.

Provisdo com obrigacBes de desmobilizacdo de ativos

Refere-se, basicamente, aos custos para fechamento de mina, com a finalizacdo das atividades
minerarias e desativacéo dos ativos vinculados a mina. A provisdo é constituida com o registro de
passivo de longo prazo com contrapartida a um item do ativo intangivel. O registro inicial desse
passivo e do ativo intangivel corresponde aos valores das obrigacdes futuras trazidos a valor
presente (valor presente do fluxo de caixa dos pagamentos futuros).

Beneficios a empregados
Obrigacdes de aposentadoria

A Companhia e suas controladas participam de planos de penséo, administrados por entidade
fechada de previdéncia privada, que provéem a seus empregados beneficios pds-emprego.

A Companhia e suas principais controladas tém planos de beneficio definido e de contribuigdo
definida. Um plano de contribuicdo definida é aquele segundo o qual a Companhia paga
contribuices a entidades fechadas de previdéncia privada em bases compulsérias, contratuais ou
voluntérias e ndo tem obrigacdes legais nem construtivas de fazer contribui¢cdes se o fundo nao
tiver ativos suficientes para pagar a todos os empregados os beneficios relacionados ao servigo
prestado no exercicio corrente e anterior. As contribuicdes feitas antecipadamente séo
reconhecidas como um ativo na propor¢cdo em que um reembolso em dinheiro ou uma reducéo
dos pagamentos futuros estiver disponivel.

Um plano de beneficio definido estabelece, em geral, um valor de aposentadoria que um
empregado receberd, normalmente de acordo com um ou mais fatores, como idade, tempo de
servico e remuneracao.

As contribui¢cdes regulares sdo reconhecidas como despesas operacionais.
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O passivo reconhecido no balanco patrimonial com relagéo aos planos de penséo de beneficio
definido € o valor presente da obrigacao de beneficio definido na data do balan¢co, menos o valor
justo dos ativos do plano, com os ajustes de custos de servicos passados ndo reconhecidos. A
obrigacao de beneficio definido é calculada anualmente por atuarios independentes, com o uso do
método da unidade de crédito projetada. O valor presente da obrigacéo de beneficio definido é
determinado mediante 0 desconto das saidas futuras estimadas de caixa. Usam-se taxas de juros
condizentes com os rendimentos de mercado, as quais sdo denominadas na moeda em que 0s
beneficios serdo pagos, e prazos de vencimento préximos daqueles da respectiva obrigacéo do
plano de penséo.

Os ganhos e as perdas atuariais decorrentes de mudancas nas premissas atuariais e nos planos
de penséao sao reconhecidos integralmente em “Ajustes de avaliacdo patrimonial”.

Os custos de servicos passados sdo imediatamente reconhecidos no resultado, a menos que as
mudancas do plano de pensédo estejam condicionadas a permanéncia do empregado no emprego
por um periodo de tempo especifico (o periodo no qual o direito € adquirido). Nesse caso, 0s
custos de servicos passados sdo amortizados pelo método linear durante o periodo em que o
direito foi adquirido.

(b) Assisténcia médica (pés-aposentadoria)

Algumas empresas controladas oferecem também beneficio de assisténcia médica pos-
aposentadoria a seus empregados. O beneficio de assisténcia médica para aposentados é
oferecido pela Companhia de acordo com uma politica existente no passado. Essa politica
estabelecia a concessao vitalicia do beneficio a um grupo predeterminado de empregados. Esse
beneficio ndo é mais oferecido a novos participantes, e ndo existem empregados ativos elegiveis
aele.

O passivo relacionado ao plano de assisténcia médica aos aposentados é registrado pelo valor
presente da obrigacédo, menos o valor de mercado dos ativos do plano, ajustado por ganhos e
perdas atuariais e custos de servigos passados, de forma similar a metodologia contabil usada
para os planos de pensao de beneficio definido. A obrigacédo de beneficio definido € calculada
anualmente por atuarios independentes, usando-se o método de beneficio projetado pro rata. O
valor presente da obrigac@o de beneficio definido é determinado pela estimativa de saida futura
de caixa.

Os ganhos e as perdas atuariais decorrentes de mudancas nas premissas atuariais sdo
reconhecidos integralmente em “Ajustes de avaliacdo patrimonial”.

(c) Participacdo dos empregados nos resultados

Sao registradas provisdes para reconhecer a despesa referente a participacado dos empregados
nos resultados. Essas provisdes sao calculadas com base em metas qualitativas e quantitativas
definidas pela Administracédo e contabilizadas no resultado a medida que os direitos sdo
adquiridos.

2.24 Capital social

E representado exclusivamente por a¢ées ordinarias que séo classificadas no patriménio liquido.
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Reconhecimento da receita

A receita compreende o valor justo da contraprestacdo recebida ou a receber pela
comercializacao de produtos e servicos no curso normal das atividades das empresas. A receita €
apresentada liquida dos impostos, das devolugfes, dos abatimentos e dos descontos, bem como
das eliminacdes das vendas entre as empresas consolidadas.

A Companhia e suas controladas reconhecem a receita quando: (i) seu valor pode ser mensurado
com seguranca,; (ii) ha probabilidade de beneficios econémicos futuros para a entidade; (iii)
critérios especificos tenham sido atendidos para cada uma das atividades conforme descri¢do a
seguir.

Venda de produtos

O reconhecimento da receita de vendas tanto no mercado interno como no mercado externo, é
efetivado, em geral, quando os produtos séo entregues e 0s riscos e beneficios sao transferidos
para o cliente.

Venda de servicos

A receita de servicos compreende servigos de concretagem, co-processamento e transporte de
cargas. Esses servicos sao prestados com base no tempo e no material ou, como um contrato de
preco fixo, e os termos do contrato, geralmente, variam entre menos de um e trés anos. A receita
de contratos de prestacdo de servigos de transporte por preco fixo €, em geral, reconhecida no
periodo em que os servigos sdo prestados, usando o método linear de reconhecimento de receita
conforme o periodo do contrato.

Receita financeira

A receita financeira decorrente de ativos financeiros mensurados ao custo amortizado é
reconhecida conforme o prazo decorrido das operagfes, usando-se o método da taxa de juros
efetiva.

Distribuicdo de dividendos

A distribuicdo de dividendos para os acionistas é reconhecida como um passivo nas
demonstragdes financeiras ao fim do exercicio com base no estatuto social. Qualquer valor acima
do minimo obrigatdrio somente é provisionado na data de aprovacao pelos acionistas, em
Assembleia Geral.

Lucro por acédo

O lucro por acéo é calculado dividindo o lucro liquido atribuido aos acionistas controladores pela
guantidade média ponderada de acdes ordinarias em circulacdo para cada periodo. A média
ponderada de agbes é calculada com base nos periodos nos quais as acgdes estavam em
circulacdo. A Companhia ndo possui instrumentos conversiveis, op¢des ou bdnus de subscricéo,
potenciais de conversdo que pudessem influenciar ao calculo do lucro diluido.
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Juros sobre capital proprio

Foram calculados com base no limite de variacdo da TJLP. O total dos juros foi contabilizado em
despesa financeira conforme requerido pela legislagéo fiscal. Para efeitos destas demonstractes
financeiras, esses juros foram revertidos da demonstracdo do resultado para o patriménio liquido,
sendo apresentado nas destinacdes do resultado.

Subsidios governamentais

Subsidios do governo séo reconhecidos pelo valor justo quando existe uma garantia razoavel de
que o subsidio sera recebido e a Companhia cumprird todas as condicées.

Subsidios governamentais relacionadas aos custos sao diferidos e reconhecidos no resultado
durante o periodo necessario para conciliar com os custos que o subsidio tem a intencéo de
compensar.

Demonstracao do fluxo de caixa

A demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa apresenta as mudancas de caixa e equivalentes
de caixa durante o exercicio nas atividades operacionais, investimento e financiamento. Caixa e
equivalentes de caixa incluem investimentos altamente liquidos financeiros.

Os fluxos de caixa das atividades operacionais sdo apresentados pelo método indireto. O lucro
liquido consolidado € ajustado pelos efeitos de transagfes que ndo envolvem caixa, pelos efeitos
de quaisquer diferimentos ou apropriagdes por competéncia sobre recebimentos de caixa ou
pagamentos em caixa operacionais passados ou futuros, e pelos efeitos de itens de receita ou
despesa associados com fluxos de caixa das atividades de investimento ou de financiamento.
Todas as receitas e despesas decorrentes de operagdes ndo monetérias, atribuiveis ao
investimento e de financiamento, sdo eliminados. Juros recebidos ou pagos sao classificados
como fluxos de caixa operacionais.

Durante o exercicio de 2012 e 2011, a Companhia possuia as seguintes principais transacdes
financeiras relativas a investimento e de financiamento:

. A eliminacé&o do investimento da Companhia no capital da Cimpor e da aquisicdo
relacionado de sua controlada VCEAA conforme descrito na nota 17 (e) (i).

. A aquisicdo de investimentos da Companhia no capital da Cementos Artigas S.A.
conforme descrito na nota 17 (e) (iii).

. A aquisicdo de investimentos da Companhia no capital da Cementos Avellaneda S.A.
conforme descrito na nota 17 (e) (iv).

Normas novas, alteracdes e interpretacdes
de normas que ainda n&o estdo em vigor

As seguintes novas normas, alteragdes e interpretagdes de normas foram emitidas pelo IASB mas
ndo estdo em vigor para o exercicio de 2012. A adoc¢do antecipada dessas normas, embora
encorajada pelo IASB, nao foi permitida, no Brasil, pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC).

e |AS 1 -"Apresentacdo das DemonstracGes Financeiras". A principal alteracdo € a
separacao dos outros componentes do resultado abrangente em dois grupos: os que seréo
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realizados contra o resultado e 0s que permanecerdo no patrimonio liquido. A alteracdo da
norma é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013. O impacto previsto na sua adoc&o é
somente de divulgacao.

o |AS 19 - "Beneficios a Empregados”, alterada em junho de 2011. Essa alteracéo foi
incluida no texto do CPC 33 (R1) - "Beneficios a Empregados”. A norma é aplicavel a partir
de 1° de janeiro de 2013. Os principais impactos previstos para a sua adogdo nas
demonstrac¢des financeiras da Companhia séo os seguintes: (a) reconhecimento imediato
dos custos dos servigos passados; (b) a reposicao dos juros do passivo e do retorno
esperado dos ativos por uma Unica taxa de juros liquida. A politica contabil da Companhia
ja esta alinhada com a norma e ndo impactard materialmente as demonstragées
financeiras consolidadas.

e |FRS 11 - "Acordos em Conjunto" emitida em maio de 2011 e incluida como alteracdo ao
texto do CPC 19 (R2) — Negécios em Conjunto. A nova norma, ndo permite mais a
consolidacdo proporcional de entidades cujo controle dos ativos liquidos seja
compartilhado através de um acordo entre duas ou mais partes e que seja classificado
como uma joint venture.

O IFRS 11 conceitua dois tipos de classificacdo para acordos:

.. Joint operations - quando as partes controlam em conjunto ativos e passivos,
independentemente de estes ativos estarem em uma entidade a parte (separate
vehicle), de acordo com os dispositivos contratuais e esséncia da operagédo. Nesses
acordos, os ativos, passivos, receitas e despesas sao contabilizados na entidade
gue participa do acordo joint operator na proporcdo de seus direitos e obrigacoes.

.. Joint ventures - quando as partes controlam em conjunto os ativos liquidos de um
acordo, estruturado através de uma entidade a parte e os respectivos resultados
desses ativos sao divididos entre as partes participantes. Nesses acordos, a
participacdo da entidade deve ser contabilizada pelo método de equivaléncia
patrimonial e apresentado na rubrica "Investimentos".

Os efeitos decorrentes da exclusdo de consolidacdo da Fibria S.A., empresa controlada
em conjunto, nos grupos de ativos, passivos e resultado nas demonstracdes financeiras
consolidadas da Companhia em 31 de dezembro de 2012, na adog¢&o desta norma sao 0s
abaixo demonstrados:
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Antes Impacto Depois
Balango patrimonial
Total ativos circulantes 15.867 (1.838) 14.029
Total ativos néo circulantes 52.226 (2.154) 50.072
Total do ativo 68.093 (3.992) 64.101
Total passivos circulantes 7.998 (729) 7.269
Total passivos néo circulantes 32.309 (3.263) 29.046
Total do passivo 40.307 (3.992) 36.315
Total patriménio liquido 27.786 27.786
Demonstracéo do resultado
Receita liquida 24.792 (1.817) 22975
Despesas operacionais (3.701) 68 (3.633)
Equivaléncia patrimonial 122 (205) (83)
Lucro liquido do exercicio 87 87

e |IFRS 12 - "Divulgacao sobre Participacdes em Outras Entidades”, considerada em um
novo pronunciamento, o CPC 45 - "Divulgacao de Participacbes em Outras Entidades".
Trata das exigéncias de divulgagéo para todas as formas de participacdo em outras
entidades, incluindo acordos conjuntos, associacdes, participacdes com fins especificos e
outras participacdes ndo registradas contabilmente. A norma é aplicivel a partir de 1° de
janeiro de 2013. O impacto dessa norma serd basicamente um incremento na divulgacéo.

e |IFRS 9 - "Instrumentos Financeiros", emitido em novembro de 2009. O IFRS 9 € o primeiro
padréo emitido como parte de um projeto maior para substituir o IAS 39. O IFRS 9 retém,
mas simplifica, 0 modelo de mensuracao e estabelece duas categorias de mensuracao
principais para os ativos financeiros: custo amortizado e valor justo. A base de
classificacdo depende do modelo de negécios da entidade e das caracteristicas
contratuais do fluxo de caixa dos ativos financeiros. A orientag¢&o incluida no IAS 39 sobre
impairment dos ativos financeiros e contabilizacdo de hedge continua a ser aplicada. A
norma € aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2015. A Administracdo ainda esta avaliando
0s possiveis impactos da norma.

o |IFRS 10 - "Demonstracdes Financeiras Consolidadas", incluida como alteracéo ao texto do
CPC 36(R3) - "Demonstra¢des Consolidadas”, emitido em maio de 2011. Esta norma esta
baseada nos principios existentes quanto a identificacdo do conceito de controle como
fator determinante de quando uma entidade deve ser consolidada nas demonstracdes
financeiras. A norma prové orientacdo adicional para auxiliar na determinacao de controle
gquando ha duvida na avaliacdo. A norma € aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013. Ndo
€ esperado que haja impactos relevantes nas demonstracdes financeiras da Companhia
decorrentes da ado¢ao dessa norma.
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e [IFRS 13 - "Mensuracao de Valor Justo”, emitido em maio de 2011, e divulgada em um
novo pronunciamento, o CPC 46 - "Mensuracao do Valor Justo". A norma tem como
objetivo aprimorar a consisténcia e reduzir a complexidade nas divulgagfes requeridas
pelo IFRS. A nova norma orienta como deve ser aplicado o valor justo quando seu uso for
requerido ou permitido por outra norma. A norma é aplicavel a partir de 1° de janeiro de
2013, e ha uma isencao para aplicacdo das novas exigéncias de divulgacéo para periodos
comparativos. O impacto dessa norma sera basicamente um incremento na divulgacao.

N&o ha outras normas IFRS ou interpretacdes IFRIC que ainda ndo entraram em vigor que
poderiam ter impacto significativo sobre a Companhia.

Estimativas e julgamentos contabeis criticos

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na
experiéncia historica e em outros fatores, inclusive expectativas de eventos futuros considerados
razoaveis para as circunstancias.

Com base em premissas, a Companhia faz estimativas com relacdo aos resultados futuros. Por
definicao, tais estimativas contébeis resultantes raramente serdo iguais aos respectivos resultados
reais. As estimativas e premissas que apresentam um risco significativo, com probabilidade de
causar um ajuste relevante nos valores contabeis de ativos e passivos para 0 préximo exercicio
financeiro, estdo contempladas a seguir:

Combinacéo de negécios e avaliacdo de
perda (impairment) estimada do agio

Em combinacéo de negdcios, os ativos adquiridos e passivos assumidos devem ser mensurados
ao valor justo na data da aquisi¢do e a participacao de acionistas ndo controladores pode ser
mensurada ao valor justo. A avaliacdo destes ativos e passivos na data da aquisicao requer o uso
do julgamento sobre o valor justo dos ativos, incluindo a estimativa dos fluxos de caixa futuros,
valores de mercado, qualidade dos créditos, entre outros, os quais podem divergir
significativamente dos respectivos resultados reais.

Valor justo de derivativos e outros instrumentos financeiros

O valor justo de instrumentos financeiros que ndo sdo negociados em mercados ativos é
determinado por meio de modelos consagrados de precificacdo. A Companhia utiliza seu
julgamento para escolher diversos métodos e definir premissas que se baseiam principalmente
nas condicbes de mercado existentes na data do balanco patrimonial.

Obrigacdes para desmobilizacdo de ativos

A Companhia reconhece uma obrigacdo segundo o valor justo para desmobilizacdo de ativos no
periodo em que elas ocorrerem, conforme nota 2.21, tendo como contrapartida o respectivo ativo
intangivel. A Companhia considera as estimativas contdbeis relacionadas com a recuperacao de
areas degradadas e 0s custos de encerramento de uma mina como uma pratica contébil critica
por envolver valores expressivos de provisao e se tratar de estimativas que envolvem diversas
premissas, como taxas de juros, inflacao, vida Gtil do ativo considerando o estagio atual de
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exaustdo, os custos envolvidos e as datas projetadas de exaustdo de cada mina. Estas
estimativas sao revisadas anualmente pela Companhia.

Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos

A Companhia esta sujeita ao imposto de renda e contribuicéo social com base nas aliquotas
vigentes. A Companhia também reconhece provisdes por conta de situacbes em que é provavel
gue valores adicionais de impostos sejam devidos. Quando o resultado final dessa avaliagao é
diferente dos valores inicialmente estimados e registrados, essas diferencas afetam os ativos e
passivos fiscais atuais e diferidos no periodo em que o valor definitivo é determinado.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo baseados em diferencas temporarias entre os valores
contibeis e a base fiscal. Se a Companhia e suas controladas operarem com prejuizo ou nao
forem capazes de gerar lucro tributavel futuro suficiente, ou se houver uma mudanca material nas
atuais taxas de imposto, ou periodo de tempo no qual as diferencas temporarias relacionadas se
tornarem tributaveis ou dedutiveis, seria necessario uma reversao de parte significativa do ativo
fiscal diferido.

Beneficios a empregados

O valor atual de obrigacbes do plano de assisténcia médica depende de uma série de fatores que
séo determinados com base em célculos atuariais e utilizam uma série de premissas. Entre as
premissas usadas na determinacao do custo (receita) liquido para os saldos das obrigacdes
atuariais, esta a taxa de desconto.

Ativos biolbgicos

O calculo do valor justo dos ativos bioldgicos leva em consideracao diversas premissas com alto
grau de julgamento, tais como prec¢o estimado de venda, quantidade cubica de madeira e
incremento médio anual por regido.

Ativos ndo circulantes e revisdo da vida util do imobilizado e intangivel

A capacidade de recuperacéo dos ativos que sao utilizados nas atividades da Companhia e suas
controladas é avaliada sempre que eventos ou mudancgas nas circunstancias indicarem que o
valor contabil de um ativo ou grupo de ativos pode n&o ser recuperavel com base em fluxos de
caixa futuros. Se o valor contabil destes ativos for superior ao seu valor recuperavel, o valor
liquido é ajustado e sua vida util readequada para novos patamares.

Provisdes tributarias, civeis, trabalhistas e ambientais

A Companhia é parte envolvida em processos tributarios, civeis, trabalhistas e ambientais que se
encontram em instancias diversas. As provisfes constituidas para fazer face a potenciais perdas

decorrentes dos processos em curso, sdo estabelecidas e atualizadas com base na avaliacdo da
administracdo, fundamentada na opinido de seus assessores legais e requerem elevado grau de

julgamento sobre as matérias envolvidas.
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Gestao de risco s6cio ambiental

A Companhia, por meio de suas controladas e coligadas, atua nos segmentos de cimento,
concreto e agregados, celulose, metais (aluminio, cobre, zinco e niquel), siderurgia e geracao de
energia elétrica, e dessa forma, suas atividades estao sujeitas a inimeras leis ambientais
nacionais e internacionais, regulamentos, tratados e convencdes, incluindo aqueles que regulam a
descarga de materiais para o ambiente, que obrigam a remocao e limpeza de contaminacao do
ambiente, ou relativas a protecdo ambiental. As violagfes a regulamentacdo ambiental existente
expdem os infratores a multas e sanc8es pecuniarias substanciais e poderao exigir medidas
técnicas ou investimentos de forma a assegurar o cumprimento dos limites obrigatérios de
emissao.

A Companhia realiza periodicamente levantamentos com o objetivo de identificar areas
potencialmente impactadas e registra com base na melhor estimativa do custo, os valores
estimados para investigacao, tratamento e limpeza das localidades potencialmente impactadas.

A Companhia e suas controladas entendem estar de acordo com todas as normas ambientais
apliciveis nos paises nos quais conduzem operacgoes.

Gestdo derisco financeiro

Fatores de risco financeiro

As atividades da Companhia e de suas controladas as expdem a diversos riscos financeiros, a
saber: (a) risco de mercado (moeda, precos de commodities e taxa de juros); (b) risco de crédito;
e (c) risco de liquidez.

Parte significativa dos produtos vendidos pela Companhia e suas controladas, tais como aluminio,
niquel e zinco, sdo commodities, cujos precos tém referéncia nas cotacdes internacionais e séo
denominados em ddlares norte-americanos. Os custos, porém, sdo predominantemente
denominados em reais, resultando em um descasamento natural de moedas entre receitas e
custos. Adicionalmente, a Companhia e suas controladas possuem dividas atreladas a
indexadores e moedas distintos, que podem afetar seu fluxo de caixa.

Para atenuar os efeitos diversos de cada fator de risco de mercado, a Companhia e suas
controladas seguem a Politica de Gestédo de Riscos de Mercado, aprovada pelo Comité de
Financas, Gestao de Riscos e Auditoria Interna (referido como “Comité de Finan¢as” no contetdo
desta nota), com o objetivo de estabelecer a governancga e suas macro- diretrizes no processo de
gestéo de riscos, assim como indicadores de mensuragéo e acompanhamento.

Essa politica é complementada por outras, que estabelecem diretrizes e normas para: (i) gestéo
de exposicdo cambial; (ii) gestdo de exposicdo a taxa de juros; (iii) gestdo de exposicao a preco
de commodities; (iv) gestao de riscos de emissores e contrapartes; e (v) gestao de liquidez e
endividamento financeiro. As propostas feitas para atender a cada uma das politicas séo
discutidas no Comité de Tesouraria e posteriormente levadas para aprovac¢do do Comité de
Financas, conforme a estrutura de governanca descrita na Politica de Gestao de Riscos de
Mercado.

Os instrumentos financeiros que podem ser contratados para protecdo financeira e gestéo de
riscos séo: swaps convencionais, compra de op¢des de compra (calls), compra de opcdes de
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venda (puts), collars, contratos futuros de moedas e contratos a termo de moedas (NDF — Non-
Deliverable Forward). As estratégias que contemplam compras e vendas de opcdes
simultaneamente somente sdo autorizadas quando néo resultam em posicao liquida vendida em
volatilidade do ativo-objeto. A Companhia ndo contrata instrumentos financeiros para fins
especulativos.

Risco de mercado

O processo de gestéo de riscos de mercado tem por objetivo a protecao do fluxo de caixa da
Companhia contra eventos adversos, tais como oscilagdes de taxas de cambio, precos de
commodities e taxas de juros. A governanca e as macro- diretrizes desse processo estao
definidas na Politica de Gestédo de Riscos de Mercado.

Risco cambial

A Companhia atua internacionalmente e esta submetida ao risco cambial decorrente de
exposi¢cdes a algumas moedas, principalmente ao ddlar norte-americano.

A Politica de Gestao de Exposicdo Cambial estabelece diretrizes e normas para protecéo contra
oscilacbes das moedas estrangeiras que afetam o fluxo de caixa da Companhia. As propostas
para contratacdo de hedge séo elaboradas pelo Comité de Tesouraria para aprovacdo do Comité
de Financgas e baseiam-se na exposi¢do cambial projetada até o fim do ano subsequente a data
de referéncia.

Adicionalmente, podem ser definidos programas de hedge para protecéo de fluxo de caixa das
Unidades. Nesses casos, 0 Comité de Tesouraria elabora a proposta em coordenacdo com a
Unidade em questéo, para posterior aprovacao do Comité de Financas.

O real (R$) € a moeda funcional da Companhia, e todos os esfor¢os do processo de gestéo de
riscos de mercado tém como objetivo a protecdo do fluxo de caixa nesta moeda, a preservacao da
capacidade de pagamento de obrigacdes financeiras e a manutencao de niveis de liquidez e
endividamento definidos pela Administracéo.

A Companhia tem certos investimentos em operacdes no exterior cujos ativos liquidos estao
expostos ao risco cambial. A exposi¢cdo cambial decorrente da participagdo em operagdes no
exterior € protegida, principalmente, por meio de empréstimos e financiamentos na mesma moeda
desses investimentos, classificados como Hedge de investimento liquido, conforme descrito na
nota 2.6 (c).

Risco do fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros

O resultado e os fluxos de caixa operacionais da Companhia séo substancialmente independentes
das mudancas nas taxas de juros do mercado.

O risco de taxa de juros da Companhia decorre de empréstimos e financiamentos de longo prazo.
Os empréstimos e financiamentos emitidos a taxas variaveis expdem a Companhia ao risco de
taxa de juros de fluxo de caixa. Os empréstimos e financiamentos emitidos a taxas fixas expdem a
Companhia ao risco de valor justo associado a taxa de juros.
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A Politica de Gestao de Exposicéo a Taxas de Juros estabelece diretrizes e normas para a
protecao contra oscilagdes de taxas de juros que afetam o fluxo de caixa da Companhia e de suas
Unidades. Com base nas exposicdes projetadas para cada indexador de taxa de juros
(principalmente CDI, LIBOR e TJLP), o Comité de Tesouraria elabora propostas para contratacdo
de hedge e as submete a aprovacdo do Comité de Financas.

Risco do preco de commodities

Este risco esta relacionado a possibilidade de oscilagdo no pre¢o das commodities da Companhia,
tais como aluminio, niquel, zinco e celulose. Os precos flutuam em virtude da demanda, da
capacidade produtiva, do nivel de estoque dos produtores, das estratégias comerciais dos
grandes produtores e da disponibilidade de substitutos no mercado global.

A Politica de Gestao de Exposicdo em Commodities estabelece diretrizes para a protecao contra
oscilagbes de precos de commodities que afetam os fluxos de caixa de suas subsidiarias
operacionais.

As exposi¢cdes a cada commodity consideram as projecdes mensais de producgéo, de compras de
insumos e os fluxos de vencimentos dos hedges a ela associados. Os hedges executados sao
classificados nas seguintes modalidades:

Operacgdes Comerciais a Preco Fixo - opera¢cdes de hedge que trocam de fixo para flutuante o
preco contratado nas operacdes comerciais com clientes interessados em comprar produtos a
preco fixo;

Hedge para “Periodo Cotacional” - é 0 que equaliza os “periodos cotacionais” entre as compras de
determinados insumos (concentrado de metais) e as vendas de produtos provenientes do
beneficiamento desses insumos;

Hedge para “Custos de Insumos” - tem por objetivo garantir a protecdo contra oscilacoes de
precos para exposicdes que afetem custos como petréleo e gas natural nas subsidiarias
operacionais;

Hedge de “Margem Operacional” - visa a garantir a fixagdo da margem operacional para parte da
producédo de determinadas subsididrias operacionais.

Risco de crédito

Os instrumentos financeiros derivativos, timedeposits, CDBs e operacdes compromissadas com
lastro em debéntures e titulos publicos federais criam exposi¢ao a risco de crédito de contrapartes
e emissores. A Companhia tem como politica trabalhar com emissores que possuam, no minimo,
avaliacdo de duas das seguintes agéncias de rating: Fitch, Moody’s ou Standard & Poor’s. O
rating minimo exigido para as contrapartes € “A+” (em escala local) ou “BBB-" (em escala global),
ou equivalente. Para ativos financeiros cujos emissores ndo atendem as classificacdes de risco de
crédito minimas anteriormente descritas, sdo aplicados, como alternativa, critérios propostos pelo

Comité de Tesouraria e aprovados pelo Comité de Finangas.

A qualidade de crédito dos ativos financeiros esta descrita na nota 8. Os ratings divulgados nesta
nota, sempre sdo 0s mais conservadores das agéncias mencionadas.
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A metodologia utilizada para avaliar os riscos de contraparte nas opera¢des de instrumentos
derivativos é o risco de pré-liquidacdo (pre-settlement risk). Tal metodologia consiste na
determinacéo, por meio de simulacdes de “Monte Carlo”, do valor em risco associado ao nao
cumprimento dos compromissos financeiros definidos em contrato para cada contraparte. A
utilizacdo da metodologia foi aprovada pelo Comité de Financas.

No caso do risco de crédito decorrente de exposi¢des a clientes, a Companhia avalia a qualidade
do crédito do cliente levando em consideracgéao, principalmente, o histérico de relacionamento e
indicadores financeiros. Com isso, definem-se limites individuais, os quais sdo regularmente
monitorados. A Companhia reconhece proviséo para perda sempre que necessario.

A proviséo € registrada em quantia considerada suficiente para cobrir todas as perdas provaveis
no momento da execuc¢ao das contas a receber e é incluida nas despesas de vendas.

Sao realizadas andlises de crédito iniciais dos clientes e, quando necessério, sdo obtidas caugdes
ou cartas de crédito para proteger os interesses da Companhia. Além disso, a maior parte das
vendas por exportacéo, para Estados Unidos, Europa e Asia, esta protegida por cartas de crédito
e seguro de crédito.

Risco de liquidez

O risco de liquidez é gerenciado de acordo com a Politica de Gestao de Liquidez e Endividamento,
visando a garantir recursos liquidos suficientes para honrar os compromissos financeiros da
Companhia no prazo e sem custo adicional. O principal instrumento de medi¢cdo e monitoramento
da liquidez é a projecao de fluxo de caixa, observando-se um prazo minimo de 12 meses de
projecdo a partir da data de referéncia.

A gestdo de liquidez e endividamento adota métricas comparaveis fornecidas por agéncias
classificadoras de riscos de abrangéncia global para riscos de crédito BBB estavel ou equivalente.

A tabela a seguir apresenta os passivos financeiros ndo derivativos da Companhia e os ativos e
passivos financeiros derivativos a serem liquidados pela Companhia por faixas de vencimento
(periodo remanescente no balanco patrimonial até a data contratual do vencimento). Os passivos
financeiros derivativos séo incluidos na analise quando seus vencimentos contratuais sdo
essenciais para um entendimento dos fluxos de caixa temporarios. Os valores divulgados na
tabela s&o os fluxos de caixa futuros, que incluem os juros a incorrer, motivo pelo qual esses
valores ndo podem ser conciliados com os valores divulgados no balanco patrimonial para
empréstimos e financiamentos.

37



Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Até1l Entrele Entre2e Entre5e Acimade

ano 2 anos 5 anos 10 anos 10 anos
Em 31 de dezembro de 2012
Empréstimos e financiamentos 2.819 3.123 10.429 14.243 6.065
Instrumentos financeiros derivativos 131 18 51 15
Dividendos a pagar 173
Partes relacionadas 57 335 501
Contas a pagar - Trading 54
Fornecedores 2.867
6.101 3.476 10.480 14.258 6.566
Em 31 de dezembro de 2011
Empréstimos e financiamentos 2.983 2.904 7.703 15.514 3.507
Instrumentos financeiros derivativos 171 25 137 24
Dividendos a pagar 688
Partes relacionadas 122 45 443
Contas a pagar - Trading 24
Fornecedores 2.576
6.564 2974 7.840 15.538 3.950

6.1.1 Derivativos contratados

S&o descritos a seguir todos os instrumentos financeiros derivativos contratados pela Companhia.
Todas as operacdes de instrumentos financeiros derivativos foram realizadas em mercados de
balcéo.

Programa de protecdo de taxa de juros em USD — instrumentos financeiros derivativos
contratados com o objetivo de adequar a exposicdo a LIBOR (gerada por dividas em USD
indexadas em taxas flutuantes em LIBOR) aos parametros estabelecidos pela politica. A protecao
€ realizada por meio de swaps e collars.

Programa de venda de niquel, zinco e aluminio a preco fixo — operacédo de hedge que troca de
fixo para flutuante o preco contratado nas operagcdes comerciais com clientes interessados em
comprar produtos a preco fixo, a fim de manter o fluxo de receitas operacionais da UN atrelado
aos precos LME. As operacdes usualmente realizadas sao compras de niquel, zinco e aluminio
para liquidacéo futura no mercado de balcéo.

Programa de protecdo para descasamento de periodo cotacional — é o hedge que equaliza os
“periodos cotacionais” entre as compras de determinados insumos (concentrado de metais) e as
vendas de produtos provenientes do beneficiamento desses insumos. As operagdes usualmente
realizadas sdo compras e vendas de niquel, zinco e aluminio para liquidagéo futura no mercado
de balcéo.

Programa de protecdo do custo de 6leo combustivel — instrumentos financeiros derivativos
contratados com o objetivo de reduzir a volatilidade do resultado da operacao de niquel. A
protecao é realizada por meio de collar de WTI (venda de opcdes de venda de petréleo e compra
de opc¢Bes de compra de petréleo).

Programa de protecdo de margem operacional dos metais — instrumentos financeiros
derivativos contratados com o objetivo de reduzir a volatilidade do resultado das operacdes de
zinco, niquel e aluminio. De modo a garantir a fixacdo de margem operacional em reais para parte
da producéo dos metais, a protecdo € realizada por meio da venda a termo de cada commaodity
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em conjunto com a venda a termo de délar americano. Adicionalmente a esse programa a
Companhia passou a contratar instrumentos financeiros derivativos com o objetivo de reduzir a
volatilidade do resultado de suas operac¢@es de zinco, cobre e prata no Peru.

Programa de protecéo da exposicao cambial — instrumentos de protecdo financeira contratados
com o objetivo de ajustar a exposicdo cambial de acordo com os limites definidos pelo Comité de
Financas. A protecao é realizada por meio de compra a termo de délar americano e euro.

Instrumentos de protecédo de divida em Reais - instrumentos financeiros derivativos
contratados com o objetivo de transformar taxas fixas de dividas contratadas em reais para
flutuantes em CDI. A protecao é realizada por meio de swaps, com a variacdo do valor justo
registrada no resultado.

A seguir € apresentado um quadro resumido dos instrumentos financeiros derivativos e do objeto
protegido pelos mesmos:
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Ganho (perda)

Valor principal Unidade Valor justo .
Programa realizado
2012 2011 2012 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018+
Protegdo de taxas de juros em USD
Swaps taxa flutuante em libor vs. taxa fixa em
libor; Zero CostCollar 438 1.061 USD MM (14) (95) (112) (10) (4)
(14) (95) (112)
Venda de niquel, zinco e alum inio a pre¢o fixo
Termo de niquel 820 1.392 ton
Termo de zinco 4.800 9.092 ton 1 (2) (4) 1
1 (2) (4)
Protecédo para Periodo Cotacional
Termo de niquel 2.200 156 ton 4
Termo de zinco 290.318 123.400 ton (12) 10 17 (12)
(12) 10 21
Protecédo do custo de 6leo com bustivel
Collarde WTI 42.000 bbl (*) 1 1
1 1
Protegcdo do resultado operacional de metais
Termo de niquel 5.698 5.222 ton 10 37 60 10
Termo de zinco 125.045 98.910 ton (18) 70 72 (18)
Termo de aluminio 149.695 142.833 ton 26 120 151 26
Termo de cobre 5.481 ton 2 1 2
Termo de prata 998 k oz (**) 5 6 5
Termo de ddlaram ericano 621 694 USD MM (37) (95) (130) (39) 2
(13) 132 160
Protegdo da exposicdo cambial
Termo de délar USD MM 6
Termo de euro 57 EUR MM (2) (2)
(2) 6
Protecdo de divida
iv[\;?pstaxa fixa em reais vs.taxa flutuante em 500 BRL MM 5 5 . .
Swap USD vs.lene 43 USD MM (25) (18)
5 (25) (18)
Sub-total (35) 21 54 (34) (1) 1
Empresas de capital aberto (Fibria) (80) (62) (37) (11) (12) (16) (13) (16) (13)
Total Consolidado (liguido entre (115) (41) 17 (45) (13) (15) (13) (16) (13)

ativo e passivo)

(*) bbl = Barrilde petréleo
(**) oz=0ngas troy
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Estimativa do valor justo

Os principais instrumentos financeiros ativos e passivos sdo descritos a seguir, bem como as
premissas para sua valorizacgéo:

Caixa e equivalentes de caixa, aplicacdes financeiras, contas a receber e outros ativos circulantes
— considerando-se a natureza e 0s prazos, os valores contabilizados aproximam-se dos valores de
realizacéo.

Passivos financeiros — estéo sujeitos a juros com taxas usuais de mercado. O valor de mercado
foi utilizado tendo por base o valor presente do desembolso futuro de caixa, de acordo com as
taxas de juros atualmente disponiveis para emissédo de débitos com vencimentos e termos
similares (nota 21 (i)).

Instrumentos financeiros derivativos — os métodos de apuracdo do valor justo dos instrumentos
financeiros derivativos utilizados pela Companhia para as operacfes de protecdo pautaram-se por
procedimentos comumente aplicados no mercado e condizentes com embasamentos tedricos
amplamente testados. Para cada um dos instrumentos, descreve-se a seguir um resumo do
procedimento utilizado para a obtenc¢éo dos valores justo:

NDF

E feita uma projecédo da cotacéo futura da moeda com base na curva de cupom cambial e na
prefixada em reais para cada vencimento. Em seguida, verifica-se qual a diferenca entre a
cotacao obtida e a taxa contratada. Tal diferenca é multiplicada pelo valor do principal de cada
contrato e trazida a valor presente pela curva prefixada em reais.

Contratos de swap

Tanto o valor presente da ponta ativa quanto o da ponta passiva sdo estimados com base no
desconto dos fluxos de caixa pela taxa de juros de mercado da moeda em que o swap €
denominado. O valor justo do contrato é a diferenga entre essas duas pontas.

Opcao de compra de acbes

As op¢Oes de compra de acdes sdo mensuradas aos respectivos valores justos de acordo com o
modelo de Black & Scholes.

Hierarquia do valor justo

A Companhia aplica o CPC 40/IFRS 7 para instrumentos financeiros mensurados no balanco
patrimonial pelo valor justo, o que requer a divulgacédo das mensuracfes do valor justo de acordo
com a seguinte hierarquia de niveis:

e Precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos (nivel
1).
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e Informacdes, além dos precos cotados, incluidas no nivel 1 que sdo adotadas pelo mercado
para o ativo ou passivo, seja diretamente (como precos) ou indiretamente (derivados dos
precos) (nivel 2).

e Insercdes para os ativos ou passivos que ndo se baseiam nos dados adotados pelo mercado
(insercBes ndo observaveis) (nivel 3).

Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, os ativos financeiros mensurados ao valor justo e
passivos financeiros divulgados ao valor justo foram classificados no nivel 2 de hierarquia do valor
justo.

Demonstrativo da analise de sensibilidade

A analise de sensibilidade apresentada a seguir para as posi¢cdes em aberto dos instrumentos
financeiros com base na apreciacao/depreciagéo dos principais fatores de risco tem base nestes

cenarios:

= Cenario I: Considera choque nas curvas e cotacdes de mercado de 31 de dezembro de
2012, conforme cenario de provavel ocorréncia definido pela Administracdo para 31 de
dezembro de 2013.

= Cenario Il: considera choque de + ou - 25% nas curvas de 31 de dezembro de 2012.

= Cenario lll: considera choque de + ou - 50% nas curvas de 31 de dezembro de 2012.
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Impactos no resultado Impactos no resultado abrangente
Saldos patrimoniais Cenério | Cenarios 1 & I Cenério | Cenarios I1& Il
Choque nas
Fatores de Risco Ativo Passivo  Nocional  Unidade  curvasde  esuradosdo oo 5o 2506 soge  Resultadosdo oo 5006 2506 509
cenario | cenario |
31/12/2012
Cambio
usD 2.245 13.524 1.059 uUsD 3% a77) 1.649 3.297 (1.649) (3.297) 228 (2.078) (4.156) 2.078 4.156
EUR 40 2119 57 EUR 1% 1) (12) (25) 12 25 (16) 491 982 (491) (982)
Taxas de Juros
BRL - CDI 4.144 5.129 1.758 BRL 0 bps 20 39 (20) (39) 8 15 8) (15)
USD Libor 5.039 1.206 UsD 12 bps (4) 2 4 2) 4) 1) 1 1)
Preco - Commodities
Niquel 8.718 ton 2% ) 21 43 (21) (43) 4) 45 90 (45)  (90)
Zinco 420.163 ton 7% (14) 51 103 (51) (103) (38) 145 290 (145) (290)
Aluminio 149.695 ton 1% (6) 146 291 (146) (291)
Cobre 5.481 ton 0% 0) 21 41 (21) (41)
Prata 998 k oz (**) 2% 1) 14 28 (14)  (28)
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Principais transacdes e compromissos futuros que
sdo objeto de protecéo de fluxo de caixa e de valor justo

A Companhia adota contabilidade de hedge para o Programa de protecdo de margem operacional
dos metais, designando os derivativos contratados como hedge de fluxo de caixa. Como
consequéncia da aplicacdo da contabilidade de hedge, as varia¢cdes no valor justo dos derivativos
contratados para o programa sao contabilizadas no patrimonio liquido até o momento de
realizacdo das vendas gque sao objeto da protecdo. Na ocasido, o valor justo desses derivativos é
lancado no resultado do exercicio.

Para o Programa de venda de niquel, zinco e aluminio a preco fixo, a Companhia adota
contabilidade de hedge e designa os derivativos contratados como hedge de valor justo do
compromisso firme. As variag@es no valor justo dos derivativos contratados para o programa sao
reconhecidas no resultado operacional. Em contrapartida, é reconhecida no resultado operacional
a variacao do valor justo do objeto de hedge — no caso, o0 compromisso firme da venda a preco
fixo ao cliente. Para o programa de hedge de aluminio a precgo fixo, estdo contempladas nessa
modalidade de contabilidade de hedge as varia¢cdes do valor justo a partir de 1° de dezembro de
2010.

A Companhia também adota contabilidade de hedge para uma parcela dos swaps contratados a
fim de adequar a exposi¢do a LIBOR.

A tabela abaixo apresenta um resumo dos derivativos classificados nesses regimes.
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Detalhamento dos principais programas de derivativos

Valor justo das posigdes

Ganho Valor justo
erda or
Programa Valor principal Compra/ Taxa/Preco FWD r::éadzig Valor justo reg)lizadcz vencime?to
2012 2011 Unidade Venda Média (dias) 2012 2011 2012 2012 2013
Hedge acounting - Cash flow hedge
Protecao do resultado operacional de
metais
Termo de niquel 5.152 4.422 ton \% 17.992 USS$/ton 180 9 27 45 9
Termo de zinco 112.605 90.910 ton Y, 2.022 US$/ton 170 17) 61 56 a7)
Termo de aluminio 136.515 123.500 ton \% 2.169 USS$/ton 166 22 105 119 22
Termo de cobre 5.081 ton Y, 8.095 US$/ton 202 2 2
Termo de prata 901 k oz (**) \% 33 kUSS$/oz 168 4 5 4
Termo de délar americano 561 607 USD MM \% 2,04 R$/US$ 165 (25) (95) (109) 27)
(5) 98 116 )
Protegéo para periodo cotacional
Termo de zinco 94.426 ton C 35 (4) (4)
Protecao de taxas de juros em USD
ﬁt\)/\(/)arps taxa flutuante em libor vs. taxa fixa em 276 USD MM (68) (89)
Hedge acounting - Fair value hedge
Venda de niquel, zinco e aluminio a preco
fixo
Termo de zinco 900 900 ton C 1.929 US$/ton 76 1) 1)

(**) oz— Ongas troy
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Hedge de investimentos liquido em entidades no exterior

A Companhia adota contabilidade de hedge para uma parcela dos investimentos no exterior (nota
2.6 (c)).

Valor e tipo de margens dadas em garantia

As operacdes com derivativos contratadas pela Companhia ndo estao sujeitas a depdsitos de
garantia, chamada de margem ou qualquer outro tipo de garantia ou mecanismo equivalente.

Gestéo de capital

Os objetivos da Companhia ao administrar seu capital sédo os de salvaguardar a capacidade de
continuar a oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de
manter uma estrutura de capital ideal para reduzir seus custos.

Para manter ou ajustar a estrutura do capital, a Companhia pode, ou propde, nos casos em que €
necessaria a aprovacao do Conselho de Administracao, rever a politica de pagamento de
dividendos, devolver capital aos acionistas, emitir novas a¢des ou vender ativos para reduzir, por
exemplo, o nivel de endividamento.

A Companhia monitora o capital com base no indice de alavancagem financeira. Esse indice
corresponde a divida liquida dividida pelo EBITDA. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao
total de empréstimos e financiamentos (incluindo empréstimos e financiamentos de curto e longo
prazos, conforme demonstrado no balanco patrimonial consolidado), subtraido do montante de
caixa e equivalentes de caixa e do montante das aplicacoes financeiras. O EBITDA é apurado por
meio da soma do lucro operacional, depreciacdo, amortizacdo, exaustéo, dividendos recebidos e
itens, avaliados pela Administracdo da Companhia, como néo recorrentes.

Os indices de alavancagem financeira em 31 de dezembro de 2012 e 2011 sdo assim resumidos:
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Nota 2012 2011
Empréstimos e financiamentos 21 25.419 22.434
Caixa e equivalentes de caixa 9 (3.280) (1.380)
Valor justo de contratos derivativos 6.1.1 115 41
Aplicacdes financeiras 10 (3.823) (3.424)
Divida liquida (A) 18.431 17.671
Composicao do EBITDA
Receita liquida 28 24792 23.659
Custos dos produtos vendidos e seni¢os prestados (18.832) (17.259)
Despesas operacionais liquidas (3.701) (4.467)
Operacgdes descontinuadas 35 1.286
EBIT 2.259 3.219
Depreciagdo, amortizacdo e exaustédo 18,19e 20 2544 2.128
EBITDA 4.803 5.347
Ajustes no EBITDA
Dividendos recebidos no exercicio 206 135
Ajustes/itens ndo recorrentes
Marcacdo a mercado do derivativo embutido - op¢éo Fibria 16 (53) 347
Ganho na venda da Conpacel e KSR 35 (1205)
Ganho na venda da Usiminas 35 (1.247)
Perda na venda da Nitroquimica 35 104
Ganho na combinacéo de negécios - VCEAA 17 (e) (i) (267)
Ganho na combinacéo de negécios - Artigas 17 (e) (iv) (73)
Perda na venda da - Yguazi 8
Impairment de investimentos 29 586
Impairment de agio 29 464
Impairment de ativo imobilizado 29 94 101
Variacao do valor justo de ativos bioldgicos (88) (43)
Provisédo para perda em ativos 156
Outros 7 8
EBITDA ajustado (B) 5.101 5.389
Indice de alavancagem financeira (A/B) 3,61 3,28
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Instrumentos financeiros por categoria

31 de dezembro de 2012

Ativos, conforme o balango patrimonial
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a receber de clientes
Aplicacdes financeiras

Caixa e equivalentes de caixa

Partes relacionadas

31 de dezembro de 2012

Passivo, conforme o balango patrimonial
Empréstimos e financiamentos

Instrumentos financeiros derivativos
Fornecedores

Partes relacionadas

Uso do bem publico

Contas a pagar por aquisicao de participagdes
Contas a pagar Trading

31 de dezembro de 2011

Ativos, conforme o balango patrimonial
Instrumentos financeiros derivativos

Contas a receber de clientes

Aplicacdes financeiras

Caixa e equivalentes de caixa

Contas a receber por venda de participacdes
Partes relacionadas

31 de dezembro de 2011

Passivo, conforme o balango patrimonial
Empréstimos e financiamentos
Instrumentos financeiros derivativos
Fornecedores

Partes relacionadas

Uso do bem publico

Contas a pagar Trading

Derivativos
Empréstimos  Ativos mantidos usados
erecebiveis  para negociacéo para hedge Total
27 73 100
2.088 2.088
79 3.744 3.823
3.280 3.280
1.412 1.412
6.859 3.771 73 10.703
Passivos
mensurados ao
valor justo por Derivativos
meio do usados para  Qutros passivos
resultado hedge financeiros Total
25.419 25.419
126 89 215
2.867 2.867
893 893
55 55
328 328
54 54
126 89 29.616 29.831
Derivativos
Empréstimos  Ativos mantidos usados
e recebiveis  paranegociacdo para hedge Total
111 205 316
2.154 2.154
26 3.384 3.410
1.380 1.380
2.362 2.362
1.294 1.294
7.216 3.495 205 10.916
Passivos
mensurados ao
valor justo por Derivativos
meio do usados para  Qutros passivos
resultado hedge financeiros Total
22.434 22.434
190 167 357
2.576 2.576
610 610
60 60
24 24
190 167 25.704 26.061
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Qualidade dos créditos dos ativos financeiros

A tabela a seguir reflete a qualidade de crédito dos emissores e das contrapartes em operacoes
de caixa e equivalentes de caixas, aplicacdes financeiras e derivativos:

2012 2011
Rating Rating Rating Rating
local global Total local global Total
Caixa e equivalentes de caixa
AAA 1.209 1.209 544 4 548
AA+ 236 236 31 31
AA 104 104
AA- 1 1
A+ 784 784 164 164
A 106 106 5 124 129
A 10 10 36 36
BBB+ 3 3 5 48 53
BBB 455 455 8 95 103
B 25 25
BBB- 187 187 315 315
B+ 13 13
CCC+ 6 6
Sem rating 142 142
1.549 1.731 3.280 593 787 1.380
Aplicacdes financeiras
AAA 1.866 1.866 1.230 2 1.232
AA+ 737 737 1.386 1.386
AA 16 16 134 134
AA- 21 20 41 35 4 39
A+ 369 369
A 70 70 14 113 127
A- 1 194 195 1 122 123
BBB 221 221 159 159
BBB- 29 29 224 224
CCC+ 40 40
Sem rating 163 80 239
2.804 1.023 3.823 2.800 624 3.424
Ativos financeiros derivativos
AAA 42 42 90 90
AA+ 1 1
A+ 10 10 122 122
A 34 34 36 36
A- 1 1 10 10
BBB+ 5 5 20 20
BBB 8 8 37 37
42 58 100 91 225 316
4.395 2.812 7.203 3.484 1.636 5.120

Os ratings decorrentes de classificacdo interna e externa foram extraidos de agéncias de rating
(Standard&Poor’s, Moody’s, Fitch). Para apresentacéo foi considerada o padrao de nomenclatura
da Standard&Poor’s e Fitch.
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Caixa e equivalentes de caixa

2012 2011
Caixa e equivalentes de caixa em moeda nacional

Caixa e bancos em moeda nacional 33 123
Certificado de Depodsito Bancario - CDB’s 1.045 220
Operagdes compromissadas 471 330

Caixa e equivalentes de caixa em moeda estrangeira
Caixa e bancos 1.433 308
Depésito a prazo fixo 298 399
3.280 1.380

As aplicacgfes financeiras em depdsitos de prazo fixo possuem alta liquidez, sdo prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e estdo sujeitas a um insignificante risco de
mudanca no valor justo caso seja requerido resgate antecipado.

O rendimento médio da carteira do exercicio findo em 31 de dezembro 2012 foi de 102,1% do CDI
(2011 - 102,2% do CDI).

Aplicacdes financeiras

Incluem ativos financeiros classificados como mantidos para negociacao e mantidos até o
vencimento, conforme discriminado a seguir:

2012 2011
Mantidos para negociacéo

Letras Financeiras do Tesouro - LFT's 464 869
Letras do Tesouro Nacional - LTN’s 231 39

Notas do Tesouro Nacional - NTN’s 55
Quotas de fundos de investimento 4 43
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios - FIDC 174 147
Aplicacdes denominadas em moeda estrangeira 1.023 585
Certificado de Depo6sito Bancario - CDB’s 191 161
Operagbes compromissadas 1.600 1.540

Outros 2
3.744 3.384

Mantidos até o vencimento

Letras Financeiras do Tesouro - LFT's 41 26
Certificado de Depo6sito Bancario - CDB’s 23 14

Operagbes compromissadas 15
79 40
3.823 3.424
Circulante (3.744) (3.398)
Nao circulante 79 26
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O rendimento médio da carteira em 2012 foi de 102,1% do CDI (2011 - 102,2% do CDI).

As aplicacgfes financeiras foram mensuradas a mercado e classificadas nos niveis de hierarquia

de valor justo entre Nivel | e Il, nos montantes abaixo:

2012 2011
Nivel | 795 977
Nivel Il 3.028 2.447
3.823 3.424
Contas areceber de clientes
Composicéo
2012 2011
Contas a receber de clientes - no Brasil 700 858
Contas a receber de clientes - exportagBes a partir do Brasil 211 276
Contas a receber de clientes - empresas no exterior 1.268 1.018
Partes relacionadas (Nota 15) 79 71
Provisdo para créditos de liquidacao duvidosa (170) (69)
2.088 2.154
Composicdo por moeda
2012 2011
Reais 737 898
Dolar Norte Americano 695 728
Délar Canadense 184
Euro 129 268
Pesos Colombianos 80 71
Pesos Argentinos 60 48
Outras moedas 203 141
2.088 2.154
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Movimentacado da provisdo para crédito de liquidacao duvidosa

2012 2011
Saldo no inicio do exercicio 69 84
AdicBes (reversdes) 14 2)
Valores baixados como incobraveis (24) (16)
Variagbes cambiais 4 6
Efeitos de empresas incluidas(excluidas) na consolidagao 97 3)
Saldo no final do exercicio 170 69
Estoques
2012 2011
Produtos acabados 837 841
Produtos semi acabados 1.408 1.237
Matérias-primas 715 636
Materiais auxiliares 858 729
Importagées em andamento 249 223
Outros 13 44
Proviséo para perdas (i) (186) (203)
3.894 3.507
® Refere-se, substancialmente, a obsolescéncia de materiais no estoque que apresentam
baixa expectativa de realizagdo. Nao h& estoques dados como garantia de passivos.
Tributos arecuperar
2012 2011
Imposto sobre circulagdo de mercadorias e servigcos - ICMS 783 717
Imposto de renda e contribui¢cdo social sobre o lucro liquido - IRPJ e CSLL 552 656
Contribuicéo para o financiamento da seguridade social - COFINS 244 310
VAT - Imposto sobre valor adicionado (empresas no exterior) 229 169
Programa de integracdo social - PIS 54 81
Imposto sobre produtos industrializados - IPI 45 48
Imposto de renda retido na fonte - IRRF 13 14
Outros 134 38
2.054 2.033
Circulante (1.273) (930)
N&o circulante 781 1.103

Os créditos de ICMS séo resultantes da compra de ativo imobilizado (com prazo de realizagéo de
48 parcelas mensais) e da aquisi¢cao de produtos consumiveis. Sua realizacao decorre da propria
operacao das controladas. Os créditos de IRPJ e CSLL referem-se a antecipa¢des que serao
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compensadas, sem prazos prescricionais, com 0s mesmos tributos e contribuicdes incidentes
sobre os resultados futuros num prazo estimado de até cinco anos.

Ativos mantidos para a venda

Em 21 de dezembro de 2012, a sociedade controlada Votorantim Cimentos S.A., decidiu que n&o
pretende continuar suas operagdes na China, as quais sdo provenientes da troca de ativos de
nossa participacao de 21,21% na Cimpor pelos ativos operacionais conforme nota 17 (e) (i).

Em 30 de junho de 2011, a sociedade controlada em conjunto Fibria S.A. anunciou a intengao de
alienar os ativos relacionados ao Projeto Losango (conforme detalhado abaixo), que inclui
aproximadamente 100 mil hectares de areas proprias e aproximadamente 39 mil hectares de
eucaliptos plantados em areas proprias e em areas arrendadas de terceiros, localizados no estado
do Rio Grande do Sul. Em 28 de dezembro de 2012, a Fibria e a CMPC Celulose Riograndense
S.A. ("CMPC") assinaram o compromisso final de compra e venda desses ativos pelo valor total
de R$ 615 (ndo proporcionalizados), sendo que a efetivagdo da venda devera ocorrer quando da
obtencéo das aprovacdes governamentais.

(a) - UGC - VCEAA/China 2012
Estoques 39
Ativo imobilizado 301
Agio 234
Intangivel 42
Outros ativos 85
701
Outras contas a pagar 213
Outros passivos correntes 27
Provisdes 34
274
(b) - UGC - Projeto Losango 2012 2011
Ativo imobilizado - substancialmente terras 90 100
Ativo biolégico 84 79
Outros ativos 10
174 189
875 189
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Partes relacionadas

Contas areceber de clientes

Dividendos a receber

Ativo ndo circulante

Passivo ndo circulante

Sociedade controladora 2012 2011

2012 2011 2012 2011 2012 2011

Votorantim Participacdes S.A. 51 177 538 502
Sociedades ligadas
Citrovita Agro Industrial Ltda. 1 3 649 24
Cia de Cimento ltambé 19 4
Hailstone Limited 10 10 284 20
LIT Tele Ltda. 51 45
Ibar Administracfes e Participa¢fes Ltda. 5 5
Maré Cimento Ltda. 2 8
Mineracdo Rio do Norte S.A 3
Mizu S.A. 5 6
Polimix Concreto Ltda. 19 19
ST. Helen Holding Il B.V. 501 443 20 19
Supermix Concreto S.A. 28 29
Votorantim Empreendimentos Ltda. 6
INECAP Investimentos S.A. 4
Citrosuco GmbH 180
Citrovita Orange Juice GmbH 377
Citrosuco S.A. Agroinduastria 4 286
Outras 1 2 1 2 2 4

79 71 1 9 1412 1.294 893 610
Circulante (79) (71) Q) 9)
N&o circulante 1412 1.294 893 610

54



Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhBes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Receita (despesa)

Fornecedores Dividendos a pagar financeira Compras Vendas
Sociedade controladora 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Votorantim Participagbes S.A. 58 519 (14) (18)
Sociedades ligadas
Baesa - Energ.Barra Grande S.A. 4 7 44 61
Citrovita Agro Industrial Ltda. 94 5 262 613 5 7
Citrovita Agropecuaria Ltda. 1 101 51
Hailstone Limited 4)
LIT Tele Ltda. 2) 2)
Maesa - Machadinho Energetica 57 62
ST. Helen Holding Il B.V. 19 15
INECAP Investimentos S.A. 77
Citrosuco S.A. AgroindUstria 5 2 3
Alumina do Norte do Brasil S.A 9
Citrovita Orange Juice GmbH 3
Cia.de Cimento ltambé 15 1
Somix Concreto Ltda. 8 9
Supermix Concreto S.A. 328 288
Polimix Concreto Ltda 137 101
Mizu S.A 61 59
Maré Cimento Ltda. 54 61
QOutras 4 1
Total de saldos entre partes
relacionadas controladores 18 105 58 596 9 4) 464 787 611 527
Total acionistas n&o controladores 115 92
18 105 173 688 9 (4) 464 787 611 527
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Opcéo de compra de acdes

Nos termos dos Acordos de Investimento e de Acionistas da Fibria firmado em 2009, a VID
tem o direito de adquirir até 11,04% de a¢des ordinarias da Fibria até 29 de outubro de
2014. O valor justo dessa “Opcéao de Compra” em 31 de dezembro de 2012 é de R$ 157
(2011 — R$ 104) e esta registrado na rubrica “Opg¢éo de compra de a¢des” no ativo nao
circulante.
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Investimentos

Composicéo

Informagdes das investidas em 31 de dezembro de Resultado de equivaléncia
2012 patrimonial Saldo de investimentos
Patriménio Resultado do Percentual de
Investimentos avaliados por equivaléncia patrimonial liquido exercicio participagao (%) 2012 2011 2012 2011
Sirama Participacdes Administracao
e Transportes Ltda. 752 193 38,25 74 85 288 226
Cementos Awvellaneda S.A. 345 80 49,00 31 25 254 206
Alunorte - Alumina do Norte S.A. 4.084 (490) 3,62 (18) (2) 148 166
MAESA - Machadinho Energética S.A. 472 52 39,90 20 20 188 162
Cementos Bio Bio S.A 873 (135) 15,15 (20) (16) 132 117
BAESA - Energética Barra Grande S.A. 632 86 15,00 13 8 95 86
Polimix Concreto Ltda. (a) 336 31 27,57 9 13 93 45
Maré Cimento Ltda. (b) 166 55 51,00 28 31 85 116
Mineracdo Rio do Norte S.A. 652 101 10,63 10 4 69 59
Cemento Portland S.A. 217 2) 29,50 64 56
Supermix Concreto S.A. (&) 224 66 25,00 17 15 56 48
Mizu S.A. (b) 80 17 51,00 9 11 38 39
Verona Participacdes Ltda. (a) 116 72 25,00 18 15 29 28
Polimix Cimento Ltda. (b) 30 51,00 15 15
Cementos Artigas S.A. 225 45 51,00 14 18 67
Cimpor Cimentos de Portugal SGPS S.A. (79) 124 1.751
Iguazi Cementos S.A 3 4 31
Inecap Investimentos S.A. 12 18,72 2 52
Outros investimentos 9) 1 158 91
Total dos investimentos 122 356 1.712 3.361

(a) Referem-se a investidas da controlada Silcar - Empreendimentos Comércio e Participa¢Oes Ltda. Nestes investimentos sua
participacdo € baseada em determinado segmento de produtos da empresa, portanto a Silcar ndo detém o controle total ou compartilhado
e recebe dividendos desproporcionais. Entretanto a Companhia possui influéncia significativa sobre essas entidades.

(b) Referem-se a empresas nas quais ha uma participagéo acima de 50%, no entanto, ndo se tem o controle dessas entidades, devido

aos direitos limitados para tomar decisbes operacionais, estratégicas e financas.
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Informacgdes sobre as empresas investidas

Apresentamos a seguir, um resumo das informacdes financeiras selecionadas de nossas principais coligadas em 31 de dezembro de

2012:

Empresas coligadas diretas e indiretas e ndo controladas

Sirama Participacdes Administracdo e Transportes Ltda.

Cementos Avellaneda S.A.

Alunorte - Alumina do Norte S.A.
MAESA - Machadinho Energética S.A.
Cementos Bio Bio S.A

BAESA - Energética Barra Grande S.A.
Polimix Concreto Ltda.

Maré Cimento Ltda.

Mineracdo Rio do Norte S.A.
Cemento Portland S.A.

Supermix Concreto S.A.

Mizu S.A.

Verona Participacdes Ltda.

Resultado

Patrimonio Resultado do exercicio

% Total % Votante Ativo Passivo liquido operacional ajustado
38,26 38,26 753 1 752 2) 193
49,00 49,00 516 171 345 48 80
3,62 3,62 6.985 2.901 4.084 (470) (490)
39,90 39,90 593 121 472 96 52
15,15 15,15 2.356 1.483 873 (21) (135)
15,00 15,00 1.427 795 632 179 86
27,57 27,57 531 195 336 70 31
51,00 51,00 504 338 166 83 55
10,63 10,63 2.043 1.391 652 192 101
59,00 59,00 226 9 217 (3) 2)
25,00 25,00 496 272 224 77 66
51,00 51,00 127 47 80 19 17
25,00 25,00 120 4 116 72
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(c) Movimentacdo dos investimentos

2012 2011

Saldo no inicio do exercicio 3.361 3.718
Equivaléncia patrimonial 122 356
Aumento de capital em investidas 230 109
Baixa de investimentos (2.037) (122)
Variagdo cambial 248 97
Dividendos (197) (142)
Impairment (i) (586)
Outros resultados abrangentes (15) (69)
Saldo no final do exercicio 1712 3.361

(i) Foram reconhecidos em 2011 perdas por impairment em relacdo a Cimpor e Cementos Bio Bio
S.A., nos montantes de R$ 522 e R$ 64, respectivamente. Para o exercicio de 2012 ndo houve
indicativo de impairment.

(d) Investimentos em empresas com agdes cotadas em bolsas de valores
2012 2011
Valor Valor de Valor Valor de
patrimonial mercado patrimonial mercado
Cementos Bio Bio S.A. (*) 132 131 117 108
Cimpor Cimentos de Portugal SGPS S.A. (*) 1.751 1.846

(*) Calculado de forma proporcional a participagao detida pela Companhia

(e) Principais modificacGes em participacdes em investidas em 2012 e 2011

(i) Troca de participacao no investimento CIMPOR

Em 21 de dezembro de 2012 foi concluida a transa¢&o que resultou na troca da participacao de
21,21% detida pela Companhia no capital da Cimpor, pelo controle acionario dos negocios na
Espanha, Marrocos, Tunisia, Turquia, india, China e Peru, detidos pela Intercement (uma empresa
do Grupo Camargo Correa).

Nessa transacéo, a participacdo da Companhia de 21,21% na Cimpor foi transferida pelo valor de
R$ 2.077, que levou em consideracao as 142.492.130 a¢bes da Cimpor pelo valor unitario de 5,33
euros por acéo, conforme determinado pelo acordo de reorganizacéo datado de 25 de junho de
2012. O valor justo do negdcio adquirido foi apurado com base na avaliacdo independente de dois
bancos de investimentos contratados, que resultou em pagamento adicional pela Companhia de
R$ 157.
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A operacdo resultou em ganho no valor de R$ 267 referente a diferenga entre o valor de custo e o
valor justo da participacdo da Cimpor entregue e agio preliminar no montante de R$ 1.103. Na
operacédo foram ainda revertidos os tributos diferidos passivos anteriormente registrados no valor
de R$ 391.

(i) Combinacdo de nego6cios VCEAA

Como descrito na nota 17 (e) (i), a sociedade controlada “VCSA” adquiriu participacdo de 100%
em VCEAA, uma entidade recentemente incorporada que mantem operagcdes na Espanha,
Turquia, Marrocos, Tunisia, China e india. A data de aquisicéo é 21 de dezembro de 2012 e,
consequentemente, a VCSA ainda esta no processo de alocacao da consideracao transferida aos
ativos e passivos identificaveis da VCEAA e espera finalizar este processo no segundo trimestre
de 2013. A tabela a seguir, sumariza a consideracéo transferida, o valor justo preliminar dos ativos
adquiridos identificaveis, passivos assumidos na data de aquisi¢édo e o valor contabil
correspondente imediatamente antes a aquisi¢ao:

Acdes ordinarias detidas antes da combinagédo de negécios - em milhdes 142
Preco da acdo em 21 de dezembro de 2012 (conforme contrato de compra e venda) 14,58
Valor justo do investimento inicial detido na Cimpor 2.077

(-) Saldos contabeis em 21 de dezembro de 2012
Custo contabil do investimento Cimpor 1.810

Resultado bruto da avaliagcao ao valor justo da participacgéo inicial na Cimpor (i) 267

Preco de compra considerado

Valor pago pela compra de participagdo adicional 156
Valor justo da participacao inicial na Cimpor 2.077
Valor justo da participacao de ndo controladores na data da aquisi¢éo 70

2.303

(-) Valor justo dos ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos

Valor justo total dos ativos liquidos adquiridos 1.279
(+) IR e CS diferidos oriundos de diferengas temporarias na data de aquisicéo 79
(=) Agio fundamentado pela expectativa de rentabilidade futura de investimentos 1.103

(i) Registrado contabilmente na rubrica “Outras receitas operacionais, liquidas” (nota 29).

(i) O valor justo e valor bruto de contas a receber sao de R$ 385. As contas a receber ndo
sofreram nenhuma perda e esperamos coletar o valor contratual em sua totalidade.

Os valores justos divulgados na tabela acima séo preliminares e sujeitos a finalizagdo da
avaliacdo dos ativos a passivos adquiridos.

O 4gio preliminar de R$ 1.103 esta baseado principalmente nas sinergias que a Companhia
espera conseguir por meio de economias de escala e também por intangiveis ndo reconhecidos
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por ndo atenderem os critérios estabelecidos no IFRS 3(R), tais como, relacdo com clientes e
forca de trabalho. O agio esta suportado por avaliagdes independentes e internas, com base em
projec@es e previsbes de mercado. O agio reconhecido ndo € dedutivel para fins fiscais.

Os custos relacionados a aquisi¢do no valor de R$ 12 ndo foram incluidos na consideragéo
transferida e foram reconhecidos no resultado do ano 2012, na linha de Outras receitas
operacionais, liquidas (nota 29).

(itf) Aquisicao de participagdo da Cementos Avellaneda S.A.

Em 27 de dezembro de 2012, a Companhia por meio de sua controlada VCEAA adquiriu da
Cementos Molins S.A., a participacado de 10,61% da Cementos Avallaneda S.A., na Argentina,
pelo montante de US$ 60 milhdes (R$ 121).

A obrigacdo assumida sobre a referida aquisicdo esta apresentada na rubrica de “contas a pagar
para aquisicdo de participacdes” no passivo circulante.

(iv) Combinacao de negécios — Artigas

A Companhia por meio de sua controlada VCEAA adquiriu da Cementos Molins S.A., a
participacdo de 12,61% da Cementos Artigas S.A., ou Artigas, no Uruguai, pelo montante de US$
25 milhdes (R$ 51). Foi utilizado o método de aquisicio para a contabilizacdo dos ativos
identificAveis adquiridos e a participa¢do de nao controladores.

A Companhia reavaliou sua participacao anterior de 38,39% na Artigas pelo valor justo na data da
aquisicao e reconheceu no resultado do periodo o ganho resultante:

Acdes ordinarias detidas antes da combinac¢édo de neg6cios - em milhées 374
Preco da acdo em 27 de dezembro de 2012 (conforme contrato de compra e venda) 0,43
Valor justo da participacéo inicial detida na Artigas 160

(-) Saldos contabeis em 27 de dezembro de 2012
Custo contabil do investimento 87

Resultado bruto da avaliagéo ao valor justo da participacgéo inicial (i) 73

Preco de compra considerado

Valor pago pela compra de participacdo adicional 51
Valor justo da participacgédo inicial na Artigas 160
Valor justo da participagdo de néo controladores na data da aquisi¢ao 207

418

(-) Valor justo dos ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos

Valor justo total dos ativos liquidos adquiridos 483
(+) IR e CS diferidos oriundos de diferengas temporéarias na data de aquisicdo 76
(=) Agio fundamentado pela expectativa de rentabilidade futura de investimentos 11
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(i) Registrado contabilmente na rubrica “Outras receitas operacionais, liquidas” (nota 29).

A obrigacdo assumida sobre a referida aquisicdo esta apresentada na rubrica de “contas a pagar
para aquisicao de participacdes” no passivo circulante. Os custos relacionados com a transacao
nao foram relevantes.

(v) Alienacéo da participagédo na Usinas Siderargicas de Minas Gerais S.A. — USIMINAS

Em 27 de novembro de 2011, a Companhia firmou com as empresas do Grupo Ternium (Confab
Industrial S.A., Siderar S.A.l.C., Prosid Investments S.C.A., Ternium Investments S.ar.l. e Ternium
S.A.),contratos de compra e venda de acdes pelos quais alienou, ao valor unitario de R$ 36 (trinta
e seis reais), a totalidade de sua participacdo no capital social da Usiminas, correspondente a
12,98% das ac¢les ordinarias, o que representava 6,47% do capital total da empresa. A
participacao alienada estava vinculada ao bloco de controle da Usiminas.

O valor total da operacéo de venda foi de R$ 2.362, que resultou num ganho, no montante de R$
1.247, registrado na rubrica “Lucro liquido das operac¢des descontinuadas” da demonstragdo do
resultado.

(vi) Alienacdo da participacdo na Companhia Nitro Quimica Brasileira.

Em 14 de outubro de 2011, por meio de contrato de compra e venda de a¢des, firmado com o
fundo de investimentos e participacbes Faro Capital, a Companhia alienou, a totalidade de sua
participacdo no capital social da Companhia Nitro Quimica Brasileira, que resultou numa perda, no
montante de R$ 104, registrada na rubrica “Lucro liquido das operagfes descontinuadas” da
demonstragéo do resultado.

(vii)Aquisicdo de acdes de Atacocha
Em 1° de agosto de 2011, por meio de sua controlada Milpo, a Companhia lan¢ou oferta publica
de a¢Bes (“OPA") na qual adquiriu, pelo valor de R$ 84 (equivalentes a US$ 54,3),19,51% das

acoles representativas do capital da Compafia Minera Atacocha S.A.A. (“Atacocha”).Como
resultado dessa operacao, passou a deter 88,19% de participacdo na sociedade.
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18 Imobilizado

(@) Composicdo e movimentagao

2012
Terras, Maquinas, Benfeitorias em
terrenos e Edificios e  equipamentos e Moéveis e  Imobilizado em propriedade de
benfeitorias construgdes instalagdes Veiculos utensilios andamento terceiros  Outros Total
Saldo no inicio do exercicio
Custo 1.754 8.135 23.623 900 145 4.453 523 418 39.951
Depreciacdo acumulada (22) (2.591) (9.835) (600) (95) (210) (329) (13.682)
Saldo liquido no final do exercicio 1.732 5.544 13.788 300 50 4.453 313 89 26.269
Saldo no inicio do exercicio 1.732 5.544 13.788 300 50 4.453 313 89 26.269
Adicdo 31 15 139 28 1 2.648 10 2.872
Baixa (29) (15) (35) (10) 92) 171)
Depreciacdo (15) (233) (1.463) (101) (8) (22) 7) (1.849)
Variagdo cambial 87 87 219 22 4 80 16 515
Efeito de controladas incluidas
(excluidas) na consolidagéo 223 257 1.122 21 3 19 1) 1.644
Reclassificacédo para ativos
mantidos para venda Q) Q) )
Transferéncias 12 582 1.743 88 7 (2.626) 13 (11) (192)
Saldo no final do exercicio 2.051 6.236 15512 348 57 4.482 330 70 29.086
Custo 2.150 9.190 29.846 1.142 184 4.482 568 406 47.968
Depreciacdo acumulada (99) (2.954) (14.334) (794) (127) (238) (336) (18.882)
Saldo liquido no final do exercicio 2.051 6.236 15512 348 57 4.482 330 70 29.086
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2011
Terras, Magquinas, Benfeitorias em
terrenos e Edificios e = equipamentos e Méveis e  Imobilizado em propriedade de
benfeitorias constru¢bes instalagbes Veiculos utensilios andamento terceiros  Outros Total
Saldo no inicio do exercicio
Custo 1.815 7.137 21.750 837 148 6.122 505 497 38.811
Depreciacdo acumulada (90) (2.421) (9.448) (556) (94) (187) (335) (13.131)
Saldo liquido no final do exercicio 1.725 4.716 12.302 281 54 6.122 318 162 25.680
Saldo no inicio do exercicio 1.725 4.716 12.302 281 54 6.122 318 162 25.680
Adicdo 66 301 553 42 3 2.331 36 3 3.335
Baixa (19) (95) (71) 4 3) (14) 1) (21) (228)
Depreciagéo (10) (245) (1.005) (85) @) (24) (40) (1.416)
Variagdo cambial 62 118 314 27 1 70 (14) 12 590
Efeito de controladas incluidas
(excluidas) na consolidagao 6 3 19 1 31 60
Reclassificagdo para ativos
mantidos para venda (144) (105) (810) 4) ) (357) 51 (1.372)
Transferéncias 46 851 2.486 42 5 (3.730) 2) (78) (380)
Saldo no final do exercicio 1.732 5.544 13.788 300 50 4.453 313 89 26.269

A Companhia ndo tem ativos de longo prazo que espera abandonar ou alienar e que exigiriam a constituicdo de provisédo para obrigagbes
por descontinuagéo de ativos. O montante consolidado relativo aos ativos dados em garantia de empréstimos esta descrito na nota 21(f).

Do montante consolidado de R$ 2.544 referente & despesa com depreciagdo, amortizagéo e exaustao, foi debitado no resultado do

exercicio nas rubricas de “custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados” e “despesas operacionais” o0 montante de R$ 2.296 e R$

248, respectivamente.
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Imobilizado em andamento

O saldo de imobilizado em andamento é composto principalmente de projetos de expanséo e

otimizacéo das unidades industriais, conforme descrito a seguir:

2012 2011
Segmento
Cimentos 2.103 1.303
Metais 1.729 2.538
Siderurgia 522 491
Celulose 125 118
Outros 3 3
4.482 4.453
Apresentamos abaixo os principais projetos em andamento por segmento de negécio:
Principais projetos em andamento - Cimentos 2012 2011
Nova Linha de Producéo Rio Branco/PR 536 163
Nova unidade - Cuiaba/MT 503 133
Nova unidade - Edealina/GO 117 41
Nova fabrica Vidal Ramos/SC 46 31
Nova unidade - Primavera/PA 42 23
Nova linha de produc¢éo Salto de Pirapora 36 39
Moagem de cimentos - Santa Helena 26
Nova unidade - ltuagiu/BA 12 10
Moagem de cimento Z3 - Cimesa 3
Moagem Séao Luis/MA 20
Moagem de cimento - Imbituba 7
Nova unidade Porto Velho/RO 19
Moagem de pozolana - Poty Paulista 12
Const.e Pavimentadora Vicente Matheus 13
Nova unidade - Xambioa 12
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Principais projetos em andamento - Metais 2012 2011
Ferro niquel 559 555
Polimetélicos 132 493
Forno de calcinacdo 88 88
Reforma de cubas 72 62
Projeto expansao Vazante 56 34
Sala fornos 58 162
Reforma laminadores 24

Substitui¢do cobertura fundicéo 20

Utilidades calcinacao e silo de 6xido IV 12 12
Moinho de barras/bolas V 12 13
Expanséo extruséo, anodizacgdo e pintura 5 24
Alteamento barragem Palmital 132
Principais projetos em andamento - Siderurgia 2012 2011
Projeto Sitrel 145 71
Integracao carvao xferro gusa 15

Ramal de gas 10

Ativos biolégicos
Os ativos biolégicos estéo representados pelas florestas de eucalipto em formacéo.

As principais florestas em formacéo situam-se nos estados de Sdo Paulo, Mato Grosso do Sul,
Espirito Santo, Bahia e Minas Gerais.

A conciliagdo dos saldos contabeis no inicio e no final do exercicio é a seguinte

2012 2011
Saldo no inicio do exercicio 1117 896
Adicbes 247 520
Baixas (38)
Exaustéo (283) (348)
Transferéncias de imobilizado 2 7
Transferéncias de adiantamentos a fornecedores 13
Reclassificagdo para ativos mantidos para venda (71)
Alteracdo no valor justo 84 100
Saldo no final do exercicio 1.129 1117
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Para a determinacao do valor justo dos ativos biolégicos foi utilizado o modelo Discounted Cash
Flow (DCF), cujas projecfes estdo baseadas em um Unico cenario projetivo, com produtividade e
area de plantio (cultura de eucalipto) para um ciclo de corte de seis a sete anos.

O periodo dos fluxos de caixa foi projetado de acordo com o ciclo de produtividade das areas
objeto de avaliacdo. O volume de producéo de "madeira em pé" de eucalipto a ser cortada foi
estimado considerando a produtividade média por m3 de madeira de cada plantagéo por hectare
na idade de corte. A produtividade média varia em funcdo do material genético, condi¢cdes edafo-
climaticas (clima e solo) e dos tratamentos silviculturais. Este componente de volume projetado
consiste no Incremento Médio Anual (IMA) por regido.

O preco liquido médio de venda considerado foi projetado com base no preco estimado para
eucalipto no mercado local, em estudo de mercado e amostras de algumas pesquisas de
transacdes, ajustado para refletir o preco da "madeira em pé" por regido. O custo-padrdo médio
estimado contempla gastos com as atividades de rogcada, controle quimico de matocompeticao,
combate a formigas e outras pragas, adubacdo, manutencéo de estradas, insumos e servicos de
mao de obra. Foram também considerados os efeitos tributarios com base nas aliquotas vigentes,
bem como os ativos que contribuem, tais como o ativo imobilizado e terras proprias, considerando
uma taxa média de remuneracédo para estes ativos.

Na tabela a seguir apresentamos as principais premissas consideradas pela controlada em

conjunto Fibria S.A. no célculo do valor justo de seus ativos bioldgicos, os quais representam a
gquase totalidade do saldo deste grupo.

Em milhares

2012 2011
Area de efetivo plantio (hectare) 446.168 551.959
Incremento médio anual (IMA) - m3/hectare 41 41
Preco liquido médio de venda - reais/m3 53,86 50,70
Remuneracao dos ativos proprios que contribuem - % 5,6 5,6
Taxa de desconto - % 6,5 7.9

As avaliacBes dos valores justos dos ativos bioldgicos em 31 de dezembro de 2012 e 2011 foram
realizadas pela administracdo, com o suporte de consultores especializados.

A Companhia ndo possui ativos biol6gicos dados em garantia no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2012.
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Intangivel

Composicdo e movimentagao

2012
Direitos Direitos Contratos, relagéo
sobre sobre Uso do com clientes e
recursos marcas e bem acordos de nédo
Agios naturais patentes Software publico concorréncia Outros Total
Saldo no inicio do exercicio
Custo 5.514 4.770 261 260 536 266 787 12.394
Amortizacdo acumulada (349) (67) (167) (78) (88) (279) (1.028)
Saldo liquido no final do exercicio 5.514 4421 194 93 458 178 508 11.366
Em 31 de dezembro de 2012
Saldo inicial 5514 4421 194 93 458 178 508 11.366
Adicéo 841 416 1 1 63 1.322
Baixa (44) (96) (140)
Amortizacdo e exaustao (208) (15) (45) (29) (26) (98) (411)
Impairment (464) (464)
Variagdo cambial 185 421 0 ) 15 10 629
Efeito de controladas incluidas
(excluidas) na consolidacéo 374 17 5 396
Transferéncias 28 (2) 53 4 77 160
Saldo no final do exercicio 6.032 5.452 99 107 437 171 560 12.858
Custo 6.032 6.036 239 357 767 292 934 14.657
Amortiza¢éo acumulada (584) (140) (250) (330) (121) (374) (1.799)
Saldo liquido no final do exercicio 6.032 5.452 99 107 437 171 560 12.858
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Saldo no inicio do exercicio
Custo
Amortizagdo acumulada

Saldo liquido no final do exercicio

Saldo no inicio do exercicio
Adicéo
Baixa
Amortizagdo e exaustao
Varia¢do cambial
Efeito de controladas incluidas

(excluidas) na consolidagéo

Transferéncias

Saldo no final do exercicio

2011

Direitos Direitos Contratos, relagdo

sobre sobre Uso do com clientes e

recursos marcas e bem acordos de nao
Agios naturais patentes Software publico concorréncia Qutros Total
5.420 3.970 164 188 583 232 1.021 11.578
(510) (94) (143) (108) (58) (259) (1.172)
5.420 3.460 70 45 475 174 762 10.406
5.420 3.460 70 45 475 174 762 10.406
60 207 16 4 287
(129) (8) (1) (14) (152)
(191) (6) (29) (18) (22) (98) (364)
229 512 1 22 764
61 2) ) 52
(127) 435 138 61 1 (135) 373
5.514 4.421 194 93 458 178 508 11.366
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Agios decorrentes de aquisicdes

Descrigcao 2012 2011
Aluminio
Campos Novos Energia S.A. 57 57
Metalex Ltda. 49 49
Rio Verdinho Energia S.A. 29 29
Machadinho Energética S.A. 15 15
BAESA - Energética Barra Grande S.A. 7 7
Mineragcdo Zona da Mata Ltda. 26
157 183
Cimentos
Votorantim Cimentos EAA Inversiones, S.L. 854
Votorantim Investimentos Internacionais S.A. 774 774
Prairie Material Sales Inc. 409 376
St. Marys Cement Inc. 266 253
Companhia de Cimento Ribeirdo Grande 206 206
Prestige Gunite Inc. 143 132
Florida JVs 85 78
Engemix S.A. 76 76
Mineragao Potilide 71 71
Petrolina Zeta Mineracé&o Ltda. 14 13
Pedreira Pedra Negra Ltda. 12 12
CJ Mineragéao Ltda. 16 16
Cementos Artigas S.A. 11
SPCIM Ind. Comércio e Part. S.A 2 3
2.939 2.010
Siderurgia
Acerbrag S.A. 157 157
Acerholding S.A. 37 38
Acerias Paz Del Rio S.A. 438
194 633
Celulose e Papel
Fibria Celulose S.A. 1.245 1.241
1.245 1.241
Zinco
Compafiia Minera Milpo S.A. 1.274 1.204
Votorantim Metais - Cajamarquilla S.A. 189 137
UsZinc Corporation 18 67
1.481 1.408
Holdings e outras
The Bulk Service 23
Outros 16 16
16 39
TOTAL 6.032 5.514
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Teste do 4gio para verificacdo de impairment

Ao fim do exercicio de 2012, a Companhia e suas controladas avaliaram a recuperacéo do valor
contébil dos agios, com base em seu valor em uso, utilizando o0 modelo de fluxo de caixa
descontado para cada segmento de negécio. O processo de avaliagdo do valor em uso envolve a
utilizacdo de premissas, julgamentos e proje¢cdes sobre os fluxos de caixa futuros e representa a
melhor estimativa aprovada pela Administracao. .

Conforme demonstrado na nota 20 (b), os 4gios sdo alocados as empresas identificadas de
acordo com o segmento operacional.

Os célculos do valor em uso tém como premissas as projecdes de fluxo de caixa, antes do calculo
do imposto de renda e da contribuicéo social, e como base os orgcamentos financeiros aprovados
pela administracdo para o periodo projetado para os proximos cinco anos. Os valores referentes
aos fluxos de caixa, para o periodo excedente aos cinco anos, foram extrapolados com base nas
taxas de crescimento estimadas que apresentamos a seguir. A taxa de crescimento ndo
ultrapassa a média de longo prazo para o setor de atuacao de cada segmento.

As principais premissas utilizadas nos célculos do valor em uso em 31 de dezembro de 2012, que
representam também as médias usadas para a analise de cada segmento operacional, séo as
seguintes:

. Sid i .
Cimento ! erurg; Zinco Celulose
Margem bruta 30,03% 13,67% 53,21% 43,50%
Taxa de crescimento (i) 0-1%
Taxa de desconto (ii) 8,17% 11,71% 10,83% 7,14%

(i) Apurada de acordo com a média ponderada, usada para extrapolar os fluxos de caixa apds o periodo de cinco anos.

(ii) WACC média ponderada por segmento.

A Companhia determinou a margem bruta or¢cada com base no desempenho passado e em suas
expectativas para o crescimento de cada negdcio. As taxas de crescimento médias ponderadas
utilizadas sao consistentes com as previsdes incluidas nos relatorios de cada setor. As taxas de
desconto utilizadas correspondem as taxas antes dos impostos e refletem riscos especificos em
relacdo aos segmentos operacionais relevantes.

Exceto para a APDR (siderurgia) e Mineracdo Zona da Mata (aluminio), o resultado dos testes
apresentaram valores recuperaveis dos 4gios superiores aos registrados contabilmente. Para
APDR e Mineragdo Zona da Mata, os resultados indicaram a necessidade de impairment, no
montante de R$ 438 e R$ 26, respectivamente, totalizando R$ 464, reconhecidos contabilmente
na rubrica “Outras receitas (despesas) operacionais” na demonstracdo de resultado do exercicio
de 2012.
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Empréstimos e financiamentos

Composigéao

Circulante N&o circulante Total

Modalidade Encargos anuais médios (%) 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Moeda nacional

BNDES 5,02% Pré BRL /TILP + 2,61% 699 739 2.856 3.199 3.555 3.938
FINAME 6,03% Pré BRL / TIJLP + 2,36% 24 35 91 55 115 90
Debéntures 111,70% CDI 87 70 4.840 2.643 4.927 2.713
Nota de crédito exportacédo 100% CDI 15 13 187 229 202 242
Agéncia de fomento 9,81% Pré BRL / TILP + 3,50% 8 7 32 32 40 39
Outros 16 26 32 47 48 73
Sub-total 849 890 8.038 6.205 8.887 7.095
Moeda estrangeira

BNDES UMBNDES + 2,31% 113 100 470 500 583 600
Agéncia de fomento LIBOR USD +2,11% 29 51 206 662 235 713
Eurobonds - USD 7,03% Pré USD 123 107 7.858 6.952 7.981 7.059
Eurobonds - EUR 5,25% Pré EUR 71 64 2.022 1.826 2.093 1.890
Empréstimos sindicalizados 3,75% Pré USD /LIBOR USD + 1,53% 228 181 1.923 788 2.151 969
Créditos de exportacdo (pré-pagamento) 5,30% Pré USD /LIBOR USD + 1,60% 66 16 3.073 3.423 3.139 3.439
Créditos de exportagdo (ACC/ACE) 2,38% Pré USD 130 198 63 193 198
Capital de giro 3,60% Pré USD /LIBOR USD + 2,50% 19 321 5 19 326
Outros 79 100 59 45 138 145
Sub-total 858 1.138 15.674 14.201 16.532 15.339
Total 1.707 2.028 23.712 20.406 25.419 22.434
Juros sobre empréstimos e financiamentos 323 304

Faiteld cliiculdiite uus erpiesuiiius e

financiamentos captados a longo

nrasn 1.295 1.345

Empréstimos e financiamentos

captados a curto prazo 89 379
Total 1.707 2.028
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BNDES - Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social

CDI — Certificado de Depésito Interbancério

EUR - Moeda da Uniéo Européia (Euro)

FINAME — Fundo de Financiamento para Aquisi¢cdo de Maquinas e Equipamentos Industriais

LIBOR — London Interbank Offered Rate

TJLP — Taxa de Juros de Longo Prazo, fixada pelo Conselho Monetario Nacional. E o custo basico de financiamentos do BNDES

UMBNDES - Unidade monetaria do BNDES. E uma cesta de moedas que representa a composicao das obrigages em moeda estrangeira do BNDES. Em 31 de dezembro de 2012, o délar norte-americano representou 97% dessa composigao.
USD — Délar Norte Americano

(b) Vencimento

O perfil dos vencimentos das parcelas de empréstimos e financiamentos em 31 de dezembro de 2012 é demonstrado a seguir:

Acimade

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total
Moeda nacional
BNDES 699 740 679 516 365 233 129 54 48 28 64 3.555
FINAME 24 19 19 18 13 7 5 4 4 2 115
Debéntures 87 3 3 3 3 2523 1.404 644 244 13 4.927
Nota de crédito exportagéo 15 12 21 20 56 52 13 13 202
Agéncia de fomento 8 7 8 7 4 1 1 1 1 1 1 40
QOutros 16 17 12 3 48
Sub-total 849 798 742 564 441 2.816 1.555 716 297 44 65 8.887
% 9,55 8,98 8,35 6,35 4,96 31,69 17,50 8,06 3,34 0,50 0,73
Moeda estrangeira
BNDES 113 118 113 94 71 44 20 6 4 583
Agéncia de fomento 29 30 30 30 30 25 18 18 13 9 3 235
Eurobonds - USD 123 2.075 1.258 1971 2.554 7.981
Eurobonds - EUR 71 2.022 2.093
Empréstimos sindicalizados 228 1.057 152 436 100 100 78 2151
Créditos de exportacéo (pré-pagamento) 66 234 481 680 739 614 298 27 3.139
Créditos de exportacdo (ACC/ACE) 130 63 193
Capital de giro 19 19
Outros 79 25 13 9 1 1 1 1 1 1 6 138
Sub-total 858 1.527 789 1.249 2.963 784 2.490 1.310 1.989 10 2.563 16.532
% 5,19 9,24 4,77 7,56 17,92 4,74 15,06 7,92 12,03 0,06 15,50
Total 1.707 2.325 1.531 1.813 3.404 3.600 4,045 2.026 2.286 54 2.628 25419
% 6,72 9,15 6,02 7,13 13,39 14,16 15,91 7,97 8,99 0,21 10,34
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(c) Movimentacao

2012 2011
Saldo no inicio do exercicio 22434 21.649
Captagbes 4.835 6.139
Juros e variacdo cambial 3.178 3.124
Pagamentos - principal (4.410) (6.650)
Pagamentos - juros (1.527) (1.307)
Efeitos de empresas incluidas(excluidas) na consolidagéo 909 (521)
Saldo no final do exercicio 25.419 22.434
(d) Composicado por moeda
2012 2011
Real 8.887 7.095
Délar Norte Americano 13.524 12.555
Euro 2.119 1.895
Cestas de moedas 538 550
Outras 351 339
Total 25.419 22434
(e) Composicao por indexador
2012 2011
Moeda local
CDI 5.129 2.909
TILP 3.365 3.810
Taxa pré-fixada 392 361
Outras 1 15
8.887 7.095
Moeda estrangeira
LIBOR 5.039 5.003
UMBNDES 583 600
Taxa pré-fixada 10.549 9.405
Outras 361 331
16.532 15.339
Total 25419 22434

) Garantias

Em 31 de dezembro de 2012, R$ 10.198 de saldo de empréstimos e financiamentos estavam
garantidos por notas promissoérias e avais da Companhia ou de suas controladas, enquanto R$ 115
estavam garantidos por bens do ativo imobilizado em fungéo de alienacéo fiduciéria.
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A controlada em conjunto Fibria possuia em 31 de dezembro de 2012, R$ 15 (ndo
proporcionalizados) dos bens do ativo imobilizado como garantia de seus empréstimos e
financiamentos.

Obrigagdes contratuais / indices financeiros

Determinados contratos de empréstimos e financiamentos estdo sujeitos ao cumprimento de certos
indices financeiros (“covenants”), como (i) indice de Alavancagem financeira (Divida Liquida/ Lucro
Antes de Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizacdo — “EBITDA Ajustado”); (i) indice de
capitalizagdo (Divida Total/(Divida Total + Patrimdnio Liquido) ou Patriménio Liquido/ Ativo Total);
(iii) indice de cobertura de juros (Caixa + EBITDA Ajustado/(Juros + divida de curto prazo)).
Quando aplicaveis, tais obrigacdes sdo padronizadas para todos os contratos de empréstimos e
financiamentos.

A Companhia e suas controladas atenderam a todas as condi¢des estabelecidas nas clausulas
contratuais de empréstimos e financiamentos, quando aplicaveis.

Captacdes

Por meio de captacdes e pagamentos antecipados de certas dividas, a Companhia vem alongando
0 prazo médio dos vencimentos dos empréstimos e financiamentos. As operacfes de captacdes
referentes as controladas em conjunto ndo estdo descritos nesta nota.

As principais captac@es efetuadas foram as seguintes:

Em dezembro de 2012, com a conclus&o da troca de ativos com a Cimpor, a controlada VCEAA
assumiu um empréstimo no valor de US$ 434,1 milhdes com vencimento em fevereiro de 2014, e
custo médio de LIBOR + 1,33% a.a..Os recursos desta operacéo foram utilizados para pagamento
antecipado de empréstimos por mudanca de controle aciondrio e reducéo do custo do
endividamento.

Em dezembro de 2012, a controlada Votorantim Cimentos S.A. efetuou sua quinta emisséo publica
de debéntures simples, ndo conversiveis em ac¢fes, em série Unica, da espécie quirograféria, com
garantia fidejussoria. As debéntures foram distribuidas com esforgos restritos de colocagéo e com
dispensa de registro na Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”), nos termos do artigo 6° da
Instrugdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009. A emissao no valor de R$ 1.200 milh&es, com
vencimento em dezembro de 2018, tem remuneracédo de 109,2% do CDI.

Em dezembro de 2012 a controlada Milpo contratou empréstimo no valor de US$ 80 milhdes com
prazo de 7 anos, caréncia de 21 meses e juros equivalentes a LIBOR + 3,3% a.a. Os recursos
dessa captacéo foram utilizados, principalmente, para os investimentos da Companhia.

Em junho de 2012, a controlada Siderurgica Trés Lagoas Ltda. (Sitrel) contratou empréstimo no
valor de US$ 35 milhdes com a participacdo da agéncia italiana de financiamento de longo prazo
“SACE” para financiar equipamentos importados. O prazo de amortizacdo € de 10 anos e
incidéncia de juros equivalentes a LIBOR + 2,50%a.a.

Em fevereiro 2012, a controlada Votorantim Cimentos S.A. reabriu no mercado internacional os
bénus com vencimento em 2041 em emissao adicional de US$ 500 milhées. Com o valor captado,
a operagao tera valor de principal US$ 1.250 milhdes e as demais condi¢des serdo mantidas, como
0 pagamento de cupom semestral de 7,25% ao ano. A emissédo tem avaliac&do de risco “BBB” da
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agéncia de rating Standard&Poor’s”, “Baa3” da Moody'’s e “BBB" da Fitch. Os recursos oriundos da
emisséao foram utilizados para o pagamento antecipado de dividas, alongando assim o perfil da
divida.

Em janeiro 2012, a controlada Votorantim Cimentos S.A. efetuou sua quarta emisséo publica de
debéntures simples, ndo conversiveis em acdes, em duas séries de R$ 500 milhées cada uma, da
espécie quirografaria, com garantia fidejusséria. As debéntures foram distribuidas com esforgos
restritos de colocacao e com dispensa de registro na Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”), nos
termos do artigo 6° da Instrucdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009. A 12 série no valor de R$
500 milhdes tem remuneracao de CDI + 1,09% a.a. e a 22 série, também no valor de R$ 500
milhdes, tem remuneracao de 111% do CDI. Ambas as séries vencem em maio de 2018.

Ao longo de 2012, as controladas da Companhia receberam do BNDES R$ 619 (2011 - R$ 868) em
empreéstimos para financiar seus projetos de expansao e modernizagao ao custo médio de TILP +
2,84% a.a. (TJLP + 2,73% a.a. - 2011).

Em novembro de 2011, a controlada Votorantim Cement North America (VCNA), refinanciou
contrato de empréstimo sindicalizado de US$ 325 milhdes contratado em outubro de 2010,
alongando o prazo de vencimento para 2016, com reducédo de taxa de juros. As demais condicbes
do contrato ndo tiveram alteracdes.

Em agosto de 2011, a Votorantim GmbH contratou US$ 2.650 milhdes por meio de duas operacdes
distintas. A primeira € uma linha de crédito rotativo, com prazo de cinco anos, no valor de US$
1.500 milhdes, que fica disponivel para sua utilizacéo imediata, podendo ser sacada por certas
controladas no Brasil e no exterior. A outra € uma linha de pré-pagamento de exportagéo no valor
de US$ 1.150 milh&es, contratada por meio da controlada Votorantim GMBH e dividida em duas
tranches: uma com vencimento em sete anos e outra em oito anos. Ha incidéncia de juros
equivalente a LIBOR + 1,35% e LIBOR + 1,50% a. a., respectivamente. Os recursos oriundos da
linha de pré-pagamento de exportacao foram utilizados para o pagamento antecipado de
empréstimos.

Em 4 de abril de 2011, a controlada Votorantim Cimentos S.A. emitiu titulos com prazo de 30 anos
no mercado internacional no valor de US$ 750 milhdes, com vencimento em abril de 2041. A
emissao tem avalia¢éo de risco “BBB” da agéncia de rating Standard &Poor’s, “Baa3” da Moody's
e “BBB" da Fitch. Apés o cumprimento de alguns requerimentos, a Votorantim Industrial S.A. passa
a ser a Unica garantidora desta transacado. Os titulos foram emitidos com juros (cupom) de 7,25%
a.a., a serem pagos semestralmente. Os recursos oriundos da emisséo foram utilizados para o
pagamento antecipado e alongamento do perfil da divida.

Em fevereiro de 2011, a Votorantim Cimentos S.A. contratou dois empréstimos nos valores de US$
37 milhGes e US$ 34 milhdes com a participagdo da agéncia dinamarquesa de financiamento de
longo prazo “EKF” para financiar equipamentos importados. O prazo de amortizacéo é de 10 anos
com incidéncia de juros equivalentes a LIBOR + 1,375% a.a

Em fevereiro de 2011, a controlada Votorantim Cimentos S.A. efetuou sua terceira emissao publica
de debéntures simples, ndo conversiveis em ac¢des, em série Unica, da espécie quirografaria, com
garantia fidejussoria. As debéntures foram distribuidas com esforgos restritos de colocagédo e com
dispensa de registro na Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM”), nos termos do artigo 6° da
Instrucdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009. A emissao no valor de R$ 600 milhées, com
vencimento em fevereiro de 2021, tem remuneracao de 113,9% do CDI.
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Valor justo dos empréstimos e financiamentos

Os valores a seguir foram calculados de acordo com os critérios da nota 6.1.2.

2012
Valor contabil Valor justo
Moeda nacional

BNDES 3.555 3.532
FINAME 115 113
Debéntures 4,927 5.173
Nota de crédito exportacéo 202 214
Agéncia de fomento 40 41
Outros 48 45
Sub-total 8.887 9.118

Moeda estrangeira
BNDES 583 625
Agéncia de fomento 235 243
Eurobonds - USD 7.981 9.309
Eurobonds - EUR 2.093 2.300
Empréstimos sindicalizados 2.151 2.364
Créditos de exportacéo (pré-pagamento) 3.139 3.345
Créditos de exportacao (ACC/ACE) 193 195
Capital de giro 19 19
Outros 138 149
Sub-total 16.532 18.549
Total 25.419 27.667

Contas a pagar - Trading

Refere-se a compras de determinadas matérias-primas efetuadas por meio de empresas de trading
gue apresentam prazos de pagamento de até 360 dias, com comisséo calculada e acertada entre
as partes, antes ou no momento de cada transagdo comercial, sobre o valor total das compras
efetuadas.

Imposto de renda e contribuic&o social diferidos

A Companhia e suas controladas utilizam a sistematica do lucro real e calcularam e registraram seu
imposto e sua contribui¢do social com base nas aliquotas efetivas vigentes na data de elaboragéo
das demonstracgdes financeiras. Os créditos tributarios diferidos de imposto de renda e contribuicédo
social sdo decorrentes de prejuizos fiscais, bases negativas e de diferencas temporarias referentes
(a) ao efeito da variacdo cambial apurada (sisteméatica de apuracdo do imposto de renda e
contribuicdo social pelo regime de caixa - efeitos cambiais); (b) a ajuste a valor justo dos
instrumentos financeiros derivativos; (c) a provisdes ndo dedutiveis até 0 momento da sua efetiva
realizacao; (d) a investimentos na atividade rural; () a diferencas temporarias surgidas na
aplicacdo dos CPCs.
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Reconciliacdo da despesa do imposto de renda e da contribui¢cdo social

Os valores correntes sao calculados com base nas aliquotas em vigor atualmente sobre o lucro
tributado, acrescido ou diminuido das respectivas adi¢cdes e exclusoes.

Os valores de imposto de renda e contribui¢cdo social demonstrados no resultado dos exercicios
findos em 31 de dezembro apresentam a seguinte reconciliagdo com base na aliquota nominal
brasileira:

2012 2011

Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo social 283 281
Aliguotas nominais 34% 34%
IRPJ e CSLL calculados as aliquotas nominais (96) (96)
Ajustes para apuracdo do IRPJ e da CSLL efetivos

Equivaléncia patrimonial 41 121

Prejuizo fiscal sem constituicdo do diferido (80) 3

Base negativa sem constitui¢cdo do diferido (33) 1

Impairment do IRPJ diferido (425)

Impairment da CSLL diferido (162)

Reversdo de imposto de renda diferido da CIMPOR 391

Outras exclus6es permanentes liquidas 131 64

Diferencial de aliquota de empresas no exterior 37 40

IRPJ e CSLL apurados (196) 133
Correntes (631) (510)
Diferidos 435 643
IRPJ e CSLL no resultado (196) 133
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Composicéao

A origem do imposto de renda e da contribuicdo social diferidos é apresentada a seguir:

Ativo

Créditos tributarios sobre prejuizo fiscal (+) base negativa de

contribuicdo social (i)
Créditos tributarios sobre diferencas temporarias

Provisbes

Proviséo para perdas em investimentos
Variagdo cambial (MP n.1858-10/1999 art.30)
Derivativos Lein°® 11.051/04

Beneficio fiscal sobre agio

Uso do bem publico - UBP

CPC 29 - Ativo bioldgico

Diferimento da perda em contratos de "swap"
Provisédo para impostos "sub-judice"
Provisdo para baixa de ativo

Provisdo para perda de créditos tributarios no exterior
Depreciagdo acelerada e ajuste vida util
Passivos ambientais

Outras provisdes

Passivo
Débitos tributarios sobre diferencas temporarias

Diferimento de ganhos em contrato de derivativos
Combinacéo de negécios

Ajustes a valor de mercado do ativo imobilizado
Depreciagdo acelerada e ajuste vida util

Custo de reflorestamento

Variagdo cambial (MP n.1858-10/1999 art.30)
Amortizacdo de agio

CPC 12 - Ajuste a valor presente

CPC 29 - Ativo bioldgico

CPC 20 - Juros capitalizados

Outros

Passivo nao circulante

Liquido (ativo - passivo)
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2012 2011
1.601 1.682
671 862
139 96
615 190
38 41
60 65
160 128
43 42
1 59
14 17
77 63
(70) (59)
55
58
273 264
3.735 3.450
5 130
1.203 1.457
121 34
1.264 982
91 83
60 188
311 173
21 41
70 63
109 41
81 251
3.336 3.443
399 7
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Movimentacao

2012

Saldo no inicio do exercicio 7

Efeitos no resultado do exercicio 1.022

Impairment de prejuizo fiscal (587)

Efeitos no resultado abrangente 112
Operacdes descontinuadas

IR e CS diferidos constituido na combinacgéo de negécios (155)

Saldo no final do exercicio 399

Os créditos tributérios diferidos decorrentes de prejuizo fiscal e base negativa da contribuicédo
social sdo reconhecidos somente na extensdo em que sua realizagdo seja provavel, tendo como
base o historico de rentabilidade e as projecdes de resultados futuros. Ao fim do exercicio de 2012,
a Companhia e suas controladas reavaliaram a recuperacao do valor do saldo de prejuizos fiscais
registrados em sua apuracao fiscal, o estudo técnico realizado pela administracdo demonstra que
ndo é possivel a utilizacao integral do saldo. Desta forma, a Companhia registrou uma provisao
para perda do crédito tributario registrado em suas controladas de R$ 587, registrado na rubrica
“Imposto de renda e contribui¢édo social — Diferidos”.

A expectativa de realizacdo dos créditos relativos ao prejuizo fiscal e a base negativa da
contribuicdo social ocorrera de acordo com o cronograma a segulir:

2012 Percentual

Nos proximos 12 meses 204 13
Em 2014 121 8
Em 2015 128 8
Em 2016 173 11
Em 2017 223 14
Apés 2017 752 47

1.601 100

Provisdes tributarias, civeis, trabalhistas e ambientais

A VID e suas controladas séo partes envolvidas em processos tributérios, trabalhistas, civeis e
ambientais em andamento, e estédo discutindo essas questdes tanto na esfera administrativa como
na judicial. Quando aplicavel, foram efetuados depoésitos judiciais para fazer frente a parte dessas
obrigacoes.

As provisdes para as perdas consideradas provaveis decorrentes de passivos contingentes sao
reconhecidas contabilmente. Os passivos contingentes classificados como perdas possiveis ndo
sao reconhecidos contabilmente, sendo divulgados nas notas explicativas. Os passivos
contingentes classificados como remotos nao sao provisionados nem divulgados. Os montantes
envolvidos nas contingéncias sdo estimados e atualizados periodicamente. A classificacdo das
perdas entre possiveis, provaveis e remotas baseia-se na indicacdo dos consultores juridicos da
Companhia.
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(a) Composicdo e movimentacao das provisdes

Os saldos das obrigacdes tributarias e provisdes registradas contabilmente sdo apresentados a

seguir:
2012 2011
Tributarias 1.646 1.476
Trabalhistas 194 211
Civeis 101 115
Outras 71 47
(-) Depdsitos judiciais (603) (367)
1.409 1.482
(b)
A movimentag&o de provisdo no exercicio estd demonstrada a seguir:
2012 2011
Saldo no inicio do exercicio 1.482 1.435
Adi¢cbes 340 279
Baixas (423) (103)
Atualizagbes monetérias 246 99
Efeito de controladas excluidas e incluidas na consolidacéo (40)
Depésitos judiciais (236) (188)
Saldo no final do exercicio 1.409 1.482

(c) Comentarios sobre as provis@es reconhecidas contabilmente

Os processos tributarios com probabilidade de perda provavel estao representados por discussées
relacionadas a tributos federais, estaduais e municipais.

No que se referem aos processos judiciais de contestacao de legalidade ou constitucionalidade de
obrigacdao tributaria, eles tém seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstracdes
financeiras, independentemente da probabilidade de sucesso dos processos judiciais em
andamento.

As provisdes civeis e trabalhistas constituem, principalmente, reclamac¢des movidas por ex-
empregados e terceiros, cujos pleitos consistem em pagamento de verbas rescisérias, adicionais
por insalubridade e periculosidade, horas extras, horas in itinere, bem como ag¢@es civeis referentes
a pedidos de indenizacdo de ex-empregados ou terceiros por supostas doengas ocupacionais,
acidentes de trabalho, danos materiais e morais.

As provisdes civeis tém origem em ag¢des de indeniza¢do por danos materiais, danos emergentes,
danos morais, cobrancas e execuc¢oes.
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Processos com probabilidade de perdas consideradas possiveis

A composicao por natureza dos processos com probabilidade de perda avaliada como possivel nos
quais a VID e suas controladas estédo envolvidas é demonstrada a seguir:

2012 2011

Tributarios 5.020 4.149

Trabalhistas 95 168

Civeis 4.441 916
Ambientais 646

QOutros 29 33

10.231 5.266

(i) Contingéncias tributéarias

Plano Verao - questionamento para deduzir a atualizagdo monetaria correspondente a variacédo
do IPC no més de janeiro de 1989, de 70,28%.

ICMS - questionamento da legitimidade da inclusdo do ICMS na base de calculo da COFINS.

A controlada Votorantim Investimento Latino Americano S.A. foi autuada com relagdo ao
Imposto sobre a Renda e a Contribuigdo Social sobre lucros no exterior referentes aos anos de
2006 e 2007. O auto de infracdo aguarda julgamento na esfera administrativa no montante de
R$ 364.

Auto de infracdo - IRPJ/CSLL - permuta de ativos industriais e florestais - em dezembro de 2012,
a controlada em conjunto Fibria S.A., foi autuada, pela Secretaria da Receita Federal do Brasil
referente ao imposto de renda e contribuicéo social montante de R$ 1.666, sendo R$ 556 de
principal e R$ 1.110 de multa e juros, cujo montante atualizado em 31 de dezembro de 2012
totaliza R$ 1.683 que, proporcionalizado a participacdo nesta controlada em conjunto (29,42%),
resulta em R$ 495. A autoridade fiscal questiona um suposto ganho de capital em operacao
realizada em fevereiro de 2007 na qual a Fibria celebrou um acordo com a International Paper,
cujo objeto foi a permuta de ativos industriais e florestais das duas empresas. Em 9 de janeiro
de 2013, a Companhia protocolou defesa administrativa junto & Delegacia da Receita Federal do
Brasil.

Auto de infracdo IRPJ/CSLL — em dezembro de 2007, a Normus Empreendimentos e
Participacdes Ltda., empresa controlada pela Fibria S.A., foi autuada por autoridades da
Secretaria da Receita Federal do Brasil por suposta falta de recolhimento de imposto de renda e
contribuic&o social sobre os resultados auferidos no exterior por sua subsidiaria, referente aos
exercicios de 2002 a 2006. O montante autuado e atualizado até 31 de dezembro de 2012
totaliza R$ 1.528 que, proporcionalizado a participacdo nesta controlada em conjunto (29,42%),
resulta em R$ 450.
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Contingéncias civeis
Investigacfes administrativas pela Secretaria de Direito Econémico (SDE)

Em 2003, a SDE iniciou investigacBes administrativas nas maiores empresas produtoras de
cimento brasileiras. Essa investigacao é relativa a alegacdes, por parte dos produtores de mistura
pronta de concreto, que as grandes empresas produtoras de cimentos brasileiras podem ter violado
a lei antitruste, pois ndo venderam certos tipos de cimento para as companhias de mistura pronta
de concreto. Se as empresas de cimento/concreto da Companhia forem consideradas culpadas
por violar essas leis antitrustes, a Companhia pode estar sujeita a san¢cdes administrativas e
penais, incluindo uma multa administrativa que pode variar de 1,0% a 30,0% das receitas anuais
liquidas dos impostos das empresas de cimento, ou variar de 0,1% a 20% da receita liquida anual
baseada nas ultimas leis antitrustes brasileiras. A SDE vai continuar a analisar essas alegacoes, e
nao ha certeza de quando vai concluir a sua investigacao.

Em 2006, a SDE iniciou investigacGes administrativas nas maiores empresas produtoras de
cimento brasileiras, com investigacdes relacionadas a alegac¢8es de praticas anti-competitivas que
incluem a formacao de Cartel. Se as empresas de cimento/concreto da Companhia forem
consideradas culpadas por violar essas leis antitrustes, a Companhia pode estar sujeita a san¢ées
administrativas e penais, incluindo uma multa administrativa que pode variar de 1,0% a 30,0% da
receita anual liquida dos impostos das empresas de cimento, ou variar de 0,1% a 20% da receita
liquida anual amparada nas ultimas leis antitrustes brasileiras. Em 10 de novembro de 2011, a SDE
emitiu uma recomendacao néo vinculativa ao CADE para impor multas as empresas de cimento
sob investigacao, incluindo as empresas de cimento da Companhia no Brasil, por violagdo das leis
antitrustes brasileiras. N&o ha prazo formal para o0 CADE completar a andlise da matéria e emitir a
sua decisdo, de modo que pode emitir a sua decisdo a qualquer momento.

Acdao Civil Publica - Cartel

O Gabinete do Ministério Publico do Rio Grande do Norte entrou com uma acao civil publica contra
a Companhia, juntamente com oito outros acusados, incluindo varias das maiores fabricantes
brasileiras de cimento, relativas a violagéo da legislacdo brasileira de antitruste como resultado da
formac&o de cartel, o qual menciona o pagamento de indenizacdo, de forma conjunta, em favor dos
autores de ac¢do de classe por danos morais e coletivos; pagamento de multa de acordo com as
regras brasileiras de antitruste. Em func@o do valor total desta acao civil pablica ser de R$ 5.600 e
as reivindicacdes alegam responsabilidade solidaria, e estimamos que, com base em nossa
participacado de mercado, a nossa quota de responsabilidade seria de aproximadamente R$ 2.400.
No entanto, ndo pode haver garantia de que esta reparticdo iria prevalecer e que ndo se
responsabilizamos por uma parte diferente, que pode ser maior, ou para o valor total desta
reivindicacéo.

Contingéncias ambientais

A Companhia e suas subsidiarias estao sujeitas a leis e regulamentos nos diversos paises em gue
operam. A Votorantim estabeleceu politicas e procedimentos ambientais voltados ao cumprimento
de leis ambientais e outras. A administracdo conduz analises regulares para identificar riscos

83



(e)

()

(i)

(ii)

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhdes de reais, exceto quando indicado de outra forma

ambientais e para garantir que os sistemas em funcionamento sejam adequados para gerenciar
esses riscos.

O contencioso ambiental judicial da Companhia e de suas subsidiarias refere-se, basicamente, a
acOes civis publicas e acdes populares, que tém como finalidade de obstaculizar o andamento de
licenciamento ambiental de novos projetos, a recuperacdo de areas de preservacao permanente,
descontaminac¢do de terrenos, dentre outras. Em caso de eventual condenacao, estima-se o custo
da elaboracéo de novos estudos ambientais e o0 custo de recuperacdo das areas de propriedade da
Companhia. Os gastos com os referidos custos sao registrados como despesa no resultado do
exercicio, a medida de sua ocorréncia.

Depdsitos judiciais remanescentes

A Companhia possui em 31 de dezembro de 2012 R$ 497 (2011 - R$ 328) depositados
judicialmente em processos classificados pelos assessores juridicos da Companhia como de perda
remota ou possivel, portanto, sem respectiva provisdo para contingéncias.

Compromissos

As controladas Votorantim Cimentos S.A. e a St. Marys Cement Inc. tém contratos de fornecimento
com usinas siderurgicas para a compra de escoria, 0s quais vencem em 2023.

A controlada em conjunto Fibria possui contratos de longo prazo de "Take or Pay" com
fornecedores de energia, transporte, 6leo diesel e produtos quimicos e gas natural com vencimento
até 2028. Os contratos prevéem clausulas de rescisdo e suspenséao de fornecimento por motivos
de descumprimento de obrigagdes essenciais. As obrigagdes contratuais assumidas em 31 de
dezembro de 2012 representam R$ 259 (2011 - R$ 301) - (valores ndo proporcionalizados).

(iii) A VID e suas controladas possuem contratos para compra de energia elétrica de cerca de 950

MW/ano até 2020.

(iv) A VID e suas controladas possuem concessdes de usinas hidroelétricas de geracéo de energia

(V)

propria e consorciadas, cujo desembolso futuro esperado pela Administracéo é de cerca de R$ 2,5
bilhdes.

Em 10 de julho de 2008, a Votorantim Metais firmou acordo de compra de minério concentrado de
niquel com a Mirabela Minerag&o, empresa do grupo australiano Mirabela Nickel, que iniciou a
operacédo de sua mina na Bahia no fim de 2009. O contrato, de cinco anos, soma US$ 1 bilhao.

(vi) Arrendamentos operacionais — sociedade controlada em conjunto Fibria S.A

e Arrendamento de terras - a sociedade controlada em conjunto Fibria S.A. arrenda areas de
plantio de madeira com base em arrendamentos operacionais de terceiros como uma fonte
de matérias-primas para os produtos. Os arrendamentos, sdo geralmente efetuados pelo
prazo de até 21 anos. Os pagamentos de arrendamentos, equivalentes a valor de mercado,
séo efetuados de acordo com clausula contratual. Esses contratos possuem opg¢éo de
renovacao a valor de mercado.
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e Transporte maritimo (nacional) - a sociedade controlada em conjunto Fibria S.A. é parte em
um contrato de longo prazo de prestacéo de servicos de transporte maritimo, cujo prazo é
de 20 anos e tem por objeto a operacao de transporte maritimo de cabotagem, mediante a
utilizacdo de empurradores e barcacas maritimas para transportar matéria-prima (madeira)
do Terminal de Caravelas (BA) ao de Portocel (ES).

¢ Transporte maritimo (exportacéo) - a sociedade controlada em conjunto Fibria S.A. é parte
em um contrato de longo prazo com a STX para servicos de frete maritimo por 25 anos para
transporte de celulose do Brasil a diversos portos na Europa, América do Norte e Asia.

Em 31 de dezembro de 2012, os pagamentos minimos (valores proporcionalizados a participacao
da sociedade controlada em conjunto) de arrendamentos operacionais futuros eram os seguintes:

Transporte Transporte

Arrendamento maritimo maritimo

Anos de terras (nacional) (exportacéo)
2013 27 14 5
2014 a 2015 53 27 9
2016 a 2018 79 41 14
Acima de 2019 281 68 86
439 149 113

Uso do bem publico

A Companhia possui ou participa de empresas que detém contratos de concesséo do setor de
energia elétrica. Esses contratos preveem, em sua grande maioria, pagamentos anuais a partir do
inicio da operacao e reajuste pelo IGPM a titulo de uso do bem publico (UBP).

Os contratos apresentam prazo de duracdo média de 35 anos, e 0s valores a serem pagos
anualmente estdo demonstrados a seguir:
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2012
) ) .. . Datainicioda Datafimda Data inicio Ativo .
Usinas / Empresas Investidora Participacéo ~ ~ . o Passivo
Concessdo Concessdo pagamento intangivel
Salto Pildo Companhia Brasileira de Auminio 60% nov-01 dez-36 jan-10 245 406
Campos Novos Companhia Brasileira de Aluminio 25% abr-00 mai-35 jun-06 3 6
Salto do Rio Verdinho Companhia Brasileira de Aluminio 100% ago-02 set-37 out-10 8 15
ltupararanga Companhia Brasileira de Aluminio 100% nov-03 dez-23 jan-04 1 2
Piraju Companhia Brasileira de Aluminio 100% dez-98 jan-34 fev-03 2 5
Ourinhos Companhia Brasileira de Aluminio 100% jul-00 ago-35 set-05 2 4
Capim Branco | e Capim Branc Votorantim Metais Zinco S.A. 13% ago-01 set-36 out-07 3 9
Picada Votorantim Metais Zinco S.A. 100% mai-01 jun-36 jul-06 22 56
Campos Novos Votorantim Metais S.A. 20% abr-00 mai-35 jun-06 3 5
Pedra do Cavalo Votorantim Cimentos NNE S.A. 100% mar-02 abr-37 abr-06 148 405
437 912
Circulante (55)
Nao circulante 437 857
2011
. . - . Datainicioda Datafimda Datainicio Ativo .
Usinas / Empresas Investidora Participagao ~ ~ . . Passivo
Concessdo Concessdo pagamento intangivel
Salto Pildo Companhia Brasileira de Auminio 60% nov-01 dez-36 jan-10 255 367
Campos Novos Companhia Brasileira de Aluminio 25% abr-00 mai-35 jun-06 4 8
Salto do Rio Verdinho Companhia Brasileira de Aluminio 100% ago-02 set-37 out-10 10 14
ltupararanga Companhia Brasileira de Auminio 100% nov-03 dez-23 jan-04 1 2
Piraju Companhia Brasileira de Aluminio 100% dez-98 jan-34 fev-03 1 5
Ourinhos Companhia Brasileira de Aluminio 100% jul-00 ago-35 set-05 2 4
Capim Branco | e Capim Branc Votorantim Metais Zinco S.A. 13% ago-01 set-36 out-07 4 8
Picada Votorantim Metais Zinco S.A. 100% mai-01 jun-36 jul-06 24 52
Campos Novos Votorantim Metais S.A. 20% abr-00 mai-35 jun-06 3 6
Pedra do Cavalo Votorantim Cimentos NNE S.A. 100% mar-02 abr-37 abr-06 153 374
458 840
Circulante (60)
Nao circulante 458 780

Provisdo para desmobilizacdo de ativos

A mensuracado das obrigacdes para desmobilizacdo de ativos envolve julgamento sobre diversas
premissas. Sob o ponto de vista ambiental, refere-se as obrigag6es futuras de restaurar/ recuperar
0 meio ambiente, para as condi¢des ecologicamente similares as existentes, antes do inicio do
projeto ou atividade ou de fazer medidas compensatérias, acordadas com os 6rgdos competentes,
em virtude da impossibilidade do retorno a essas condi¢des pré-existentes. Essas obrigacdes
surgem a partir do direito de uso do ativo, o qual causa degradacédo ambiental, objeto da operagéo
ou a partir de compromissos formais assumidos com o 6rgado ambiental, cuja degradacéo precisa
ser compensada, dando outras destinacdes e uso para o local impactado.

A desmontagem e retirada da operacédo de um ativo ocorre quando ele for permanentemente
desativado, por meio de sua paralisacéo, venda ou alienacao. Esta obrigacao futura sera
reconhecida no resultado, uma parte, via exaustdo durante toda a vida util do ativo que a originou
e, outra parte, pela reversédo do ajuste a valor presente mais a atualizacdo do passivo pela inflagéo.
Por serem obrigacdes de longo prazo sdo ajustadas a valor presente, pela taxa real de juros e
atualizadas periodicamente pelo indice de inflagéo.

A taxa de juros utilizada para desconto a valor presente e atualizacdo da provisao foi de 2% a.a.

A variacdo na provisdo para desmobilizacdo de ativos esta demonstrada como segue:

86



27
@)

(b)

Votorantim Industrial S.A. e suas controladas

Notas explicativas da administracdo as demonstracdes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2012
Em milhdes de reais, exceto quando indicado de outra forma

2012 2011
Saldo no inicio do exercicio 557 466
Ajuste a valor presente 40 24
Liquidacéo financeira (54) (35)
Revisdes estimadas nos fluxos de caixa 387 83
Variacdo cambial 18 19
Reclassificagdo para "Provisdes e outros passivos” (78)
Saldo no final do exercicio 870 557

Patriménio liquido
Capital social

Em assembleia Geral Extraordinéria realizada em 31 de outubro de 2012, o capital social da
Companhia, mediante a capitalizacdo das ac¢des que a sua controladora possuia na Inecap
Investimentos S.A., aumentou no valor de R$ 250, com a emisséo de 176.544.938 novas agfes
ordinérias nominativas.

Em assembleia Geral Extraordinaria realizada em 18 de dezembro de 2012, o capital social da
Companhia, mediante capitalizagdo em moeda corrente nacional, aumentou no valor de R$ 152,
com a emissdo de 112.069.602 novas acdes ordinarias nominativas.

Com o objetivo de equalizar o capital social com seu objeto social, a Companhia reduziu capital de
R$ 420 (cancelando o equivalente a 298.844.478 de agfes), extinguindo o mutuo a receber de sua
controladora Votorantim Participacdes S.A.

Em 31 de dezembro de 2012 o capital social totalmente subscrito e integralizado, no montante de
R$ 19.907 (2011 — R$ 19.925), é representado por 17.501.930.932 (2011 — 17.512.160.870) agGes
ordinarias nominativas.

Dividendos

Os dividendos sé&o calculados com base em 25% do lucro liquido do exercicio deduzido de reserva
legal, de acordo com o estatuto da Companhia.

Dessa forma, o célculo dos dividendos em 31 de dezembro pode ser assim demonstrado:
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2012 2011
Lucro liquido do exercicio - atribuido aos acionistas controladores 151 1.225
Reserva legal (8) (61)
Reserva de incentivos fiscais (5)
Base de calculo dos dividendos 138 1.164
Dividendos (35) (291)
Dividendos adicionais (750)

(785) (291)
Porcentagem sobre o lucro liquido do exercicio 569% 25%

Reserva legal e reserva de retencéo de lucros

A reserva legal é constituida pela apropriacdo de 5% do lucro liquido do exercicio social ou saldo
remanescente, limitado a 20% do capital social, podendo ser utilizada somente para aumento de
capital ou absorcao de prejuizos acumulados.

A reserva de retencdo foi constituida para registrar a retencao do saldo remanescente de lucros
acumulados, a fim de atender principalmente ao projeto de crescimento dos negocios estabelecido
no plano de investimentos da Companhia.

Reserva para incentivos fiscais

Constituida de acordo com o estabelecido no artigo 195-A da Lei das Sociedades por Acbes
(emendado pela Lei 11.638/07). Essa reserva recebe a parcela dos incentivos fiscais, reconhecidos
no resultado do exercicio e a ela destinados a partir da conta de lucros acumulados. Esses
incentivos ndo entram na base de calculo do dividendo minimo obrigatdrio.

Ajustes de avaliacdo patrimonial
A Companhia reconhece nesta rubrica o efeito das variacdes cambiais sobre os investimentos em
controladas detidas de forma direta ou indireta no exterior. Esse efeito acumulado sera revertido

para o resultado do exercicio como ganho ou perda somente em caso de alienag&o ou perda do
investimento.

Também sdo consideradas nesta rubrica: a variagdo cambial de dividas e derivativos designados
para mitigar riscos cambiais, precos de commodities e taxa de juros (contabilidade de hedge),
ganhos e perdas atuariais dos planos de penséo, e a parcela de valor justo de ativos financeiros
disponiveis para venda.

Receita liquida

Reconciliacdo das receitas

Demonstramos a seguir a reconciliacdo da receita bruta e a receita liquida para os exercicios findos
em 31 de dezembro.
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2012 2011

Receita bruta
Vendas de produtos no mercado interno 21.206 20.571
Vendas de produtos no mercado externo 6.340 5.812
Fornecimento e suprimento de energia elétrica 614 370
Receita de servigcos 1.353 1.347
29.513 28.100
Impostos sobre vendas e servigos e outras deducdes (4.721) (4.441)
Receita liquida 24,792 23.659

(b) Informacgdes sobre areas geograficas

A abertura da receita liquida por destino é baseada na localizacéo dos clientes. As receitas liquidas
da Companhia classificadas por destino e por moeda sdo demonstradas como segue:

(i) Pais onde a receita foi destinada

2012 2011

Brasil 15.086 13.521
Estados Unidos 3.173 2.173
Peru 1.186 1.487
Canada 844 767
Colémbia 651 763
Argentina 572 561
Alemanha 467 286
China 391 314
ltalia 118 138
Australia 72 92
Austria 15 17
Outros paises 2.217 3.540
24.792 23.659
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(if) Receita por moeda

2012 2011
Reais 13.879 13.049
Délar Norte Americano 8.840 8.743
Délar Canadense 744 641
Euro 6 30
Peso Colombiano 642 644
Peso Argentino 552 501
luan-renminbi 60 51
Outros 69
24.792 23.659
29 Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas
2012 2011
Resultado liquido de venda de imobilizado 23 17
Marcacdo a mercado do derivativo embutido - op¢éo Fibria (nota 16) 53 (347)
Provisédo para perda em ativos (156)
Impairment de ativo imobilizado (94) (101)
Impairment de investimentos (586)
Impairment de agio (nota 20 (c)) (464)
Recuperacgédo de tributos 100 38
Receita liguida na venda de sucata 20 21
Receitas eventuais 88 12
Ganho na combinacao de neg6cios - VCEAA (nota 17 (e) (i)) 267
Ganho na combinacdo de negécios - Artigas (nota 17 (e) (iv)) 73
Geracao prépria de energia elétrica 42 16
Outras despesas liquidas (20) (97)
88 (1.183)
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Resultado financeiro liquido

2012 2011

Despesas financeiras
Juros sobre empréstimos e financiamentos (1.416) (1.279)
Juros e atualizagdo monetaria UBP (130) (94)
Instrumentos financeiros derivativos (101) (237)
Atualizacdo monetéaria sobre passivos (83) (114)
IR sobre remessas de juros ao exterior (33) (22)
Comissdes sobre operacdes financeiras (33) (8)
Juros sobre operacdes de partes relacionadas (24) a7
Outras despesas financeiras (298) (343)
(2.118) (2.014)

Receitas financeiras

Receita de aplicacdes financeiras 454 489
Atualizacdo monetéaria sobre ativos 199 84
Juros sobre operacdes de partes relacionadas 33 13
Outras receitas financeiras 183 86
869 672
Variag6es cambiais e monetarias, liquidas (758) (666)
Resultado financeiro liquido (2.007) (2.008)

Plano de aposentadoria privada

Majoritariamente, a VID mantém plano de contribuicdo definida. Algumas investidas, no entanto,
possuem plano de beneficio definido.

Contribuicao definida

A VID e suas controladas no Brasil séo patrocinadoras de planos de aposentadoria privada
administrados pela Fundagédo Senador José Ermirio de Moraes (FUNSEJEM), fundo fechado de
previdéncia privada, sem fins lucrativos, disponivel a todos os funcionéarios da Votorantim. Nos
termos do regulamento do fundo, as contribui¢cdes dos funcionarios a FUNSEJEM sao igualadas
pelas patrocinadoras, de acordo com o nivel de remuneracao do funcionario. Para os que tém
remuneracgéo inferior ao patamar especificado pelo regulamento, as contribuigées séo igualadas até
o limite de 1,5% da remuneracdo mensal do funcionario. Para aqueles com remuneracao superior
ao patamar, igualam-se as contribuigdes do funcionario até o limite de 6% da remuneracao mensal.
Podem também ser realizadas contribui¢cdes voluntarias a FUNSEJEM.

Uma vez cumpridas as contribuic6es desse plano, ndo existem obrigacdes de pagamentos
adicionais.

Beneficio definido (planos de pensao e saude)
A Votorantim Cement North America Inc., a Votorantim Cimentos N/NE e a Acerias Paz Del Rio
dispdem de planos de aposentadoria de beneficio definido, que oferecem também assisténcia

médica e seguro de vida, entre outros. O custo dos beneficios de aposentadoria e de outros
beneficios desses planos concedidos a funcionéarios é determinado pelo método de beneficio
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projetado pro rata sobre o servico e as melhores expectativas da Administracdo quanto a margens
de investimentos, reajustes salariais, tendéncias de custo e mortalidade, bem como a idade de
aposentadoria dos funcionarios.

Os valores reconhecidos no balanco patrimonial sdo os seguintes:

2012 2011
Obrigacdes de beneficios projetadas para:
Planos de beneficios registrados 726 633
Planos de beneficios complementares 29 24
Beneficios de salde pés emprego 81 63
836 720
Resultado
Beneficios de plano de penséao Q) (4)
Beneficios de saude p6s emprego (recuperagéo) 5 (6)
4 (10)
Ganhos atuariais reconhecidos no resultado abrangente 63 25
Ganhos atuariais acumuladas no resultado abrangente 137 58
Valor presente das obriga¢@es financiadas 836 720
Valor justo dos ativos do plano 537 461
Déficit dos planos financiados 299 259
Saldo de balango 299 259
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Movimentacéo da obrigacao de beneficio definido 2012 2011

Saldo no inicio do exercicio 720 709
Custo do servi¢o corrente 4 5
Custo financeiro 42 25
Contribuicdes de participantes do plano 3 2
Perdas atuariais 77 9
Variagcdes cambiais 53 43
Beneficios pagos (63) (60)
Custo de beneficios passados (20)
Redugdes nos beneficios 3)

Saldo no final do exercicio 836 720

Movimentacéao do valor justo dos ativos do plano

Saldo no inicio do exercicio 461 443
Retorno esperado sobre ativos do plano 24 11
Ganhos atuariais 9
Contribuicdes do empregador 20 20
Contribuicdes do empregado 1 4
Beneficios pagos (31) (30)
Variagcdes cambiais 53 13

Saldo no final do exercicio 537 461

Os custos liquidos dos beneficios 2012 2011

Custos dos servigos correntes 4 5

Custo financeiro 42 25

Retorno esperado sobre os ativos do plano 27) (25)

Custo do servigo prestado (20)

Reducdes nos beneficios )

Despesa reconhecida no resultado 19 (8)

Patrimonio liquido - Outros resultados abrangentes

Saldo de perdas atuariais no patriménio liquido em 1° de janeiro 74 33
Perda atuarial sobre obrigagéo 63 25
Saldo de perdas atuariais no patrimonio liquido em 31 de dezembro 137 58
Seguros

De acordo com a Politica Corporativa de Gestdo de Seguros da Companhia e suas controladas,
sdo contratados diferentes tipos de apdlices de seguros, tais como seguros de riscos operacionais
e responsabilidade civil, proporcionando protecao relacionada a possiveis perdas com interrupcéo
na producao, danos a terceiros e patriménio.

A Companhia e suas controladas mantém seguros de responsabilidade civil para suas operacdes e
seus administradores, com coberturas e condi¢fes consideradas pela Administragdo adequadas
aos riscos inerentes.

A cobertura de seguro operacional vigente em 31 de dezembro de 2012 € a seguinte:
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Ativo Tipo de cobertura Importancia segurada

Instalacdes, equipamentos e Danos materiais 50.239
produtos em estoque

Lucros cessantes 10.131

A controlada em conjunto Fibria S.A. possui em 31 de dezembro de 2012 seguro para risco
operacional e seguro de responsabilidade civil geral nos montantes de R$ 3.075 e R$ 51,
respectivamente (valores n&o proporcionalizados).

Abertura do resultado por natureza

A Administracdo da Companhia optou por divulgar os gastos por funcédo na demonstracéo do
resultado do periodo e, consequentemente, apresenta a seguir a natureza das despesas.

As despesas de custo dos produtos vendidos, vendas e administracdo para os exercicios findos em
31 de dezembro séo as seguintes:

2012 2011
Matérias-primas, insumos e materiais de consumo 13.497 12.688
Despesa de beneficios a empregados 3.213 2.651
Depreciacdo, amortizagdo e exaustao 2.544 2.128
Despesas de transporte 1.312 902
Servigos de terceiros e manutencgéo 1.404 1.200
Outras despesas 651 974
Custo total das vendas, despesas de vendas e administrativas
22.621 20.543
Reconciliagéo
Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados 18.832 17.259
Com vendas 1.419 1.261
Gerais e administrativas 2.370 2.023
Custo total das vendas, despesas de vendas e administrativas 22.621 20.543
Despesas de beneficios a empregados
2012 2011
Salérios e adicionais 1.917 1574
Encargos sociais 912 757
Beneficios sociais 384 320
3.213 2.651
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Resultado de operacdes descontinuadas

2011
CONPACEL

Usiminas Nitroquimica e KSR Total

Receita liquida 588 136 19 743
Custo dos produtos vendidos (519) (85) (12) (616)
Lucro bruto 69 51 7 127
Despesas operacionais (44) (48) (5) (97)
Resultado financeiro liquido (6) 2 (4)
Equivaléncia patrimonial 3 3
Ganho de capital 1.247 (104) 105 1.248
Outras receitas (despesas) operacionais 7 4 2) 9
Lucro (.pre-]U~IZO) an_tes do imposto d? rgnda eda 1976 (95) 105 1286

contribui¢do social sobre o lucro liquido

Imposto de renda e contribuigdo social (416) 34 (36) (418)
Lucro (prejuizo) liquido das operagBes descontinuadas 860 (61) 69 868

Informacgdes suplementares - UN

A fim de proporcionar um maior nivel de informacdes, a Companhia optou por divulgar informacdes
financeiras por UN. As informacgdes a seguir referem-se a abertura da VID por UN e consideram as
eliminagdes de saldos e transacgfes entre as empresas, antes: (i) das eliminacdes entre as UN; (ii)
das eliminacdes dos investimentos mantidos pelas empresas holdings. Adicionalmente, sdo
destacadas as eliminacdes e reclassificacbes entre as empresas, de forma que o resultado liquido
corresponda as informacdes financeiras consolidadas da VID, divulgadas como informacdes
suplementares. Essas informacdes suplementares ndo objetivam estar de acordo e ndo séo
requeridas pelas praticas contabeis adotadas no Brasil e nem pelo IFRS.
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Ativo

Circulante
Caixa e equivalentes de caixa,
aplicacgdes financeiras e instrumentos
financeiros derivativos
Contas a receber de clientes
Estoques
Tributos a recuperar
Dividendos a receber
QOutros ativos

Ativos mantidos para venda

N&o circulante

Realizavel a longo prazo
Aplicagdes financeiras e instrumentos
financeiros derivativos
Tributos a recuperar
Partes relacionadas
Imposto de renda e contribuicdo

social diferidos

Depésitos judiciais
Adiantamento a fornecedores
Outros ativos

Investimentos
Imobilizado e ativo biolégico
Intangivel

Total do ativo

Metais Holding e Eliminages e Total
Cimentos outros Aluminio Niquel Zinco Siderurgia  Celulose outras reclassificagdes Consolidado
3.485 26 1.566 107 685 269 972 7.110
955 65 201 26 306 366 231 41 (103) 2.088
1.223 29 584 224 660 826 348 3.894
263 6 131 285 333 158 62 35 1.273

1 29 414 (443) 1

259 9 61 35 100 32 48 86 (4) 626
6.186 135 2.572 677 2.084 1.651 1.661 576 (550) 14.992
701 174 875
93

3 40 13 37

41 4 153 313 32 24 194 20 781

59 5 1.082 1.499 2 2 839 (2.076) 1.412
1.021 33 443 299 543 334 439 623 3.735
246 38 48 18 39 60 46 2 497
218 218

258 12 31 6 19 23 49 307 705
1.628 132 1.757 2.135 635 441 961 1.828 (2.076) 7.441
1.636 2.394 1.968 478 403 12 20.838 (26.017) 1.712
9.682 605 4.765 1.662 5.118 4,064 4.266 53 30.215
4,992 44 712 215 5.263 243 1.388 1 12.858
18.639 3.175 9.202 4.490 11.419 4748 6.801 22.720 (28.093) 53.101
24.825 3.310 11.774 5.167 13.503 6.399 8.462 23.296 (28.643) 68.093
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Metais Holding e Eliminagdes e Total
Cimentos outros  Aluminio Niguel Zinco Siderurgia  Celulose outras reclassificagfes Consolidado
Passivo
Circulante
Empréstimos e financiamentos 616 37 178 41 355 146 334 1.707
Fornecedores 1.024 16 237 158 814 493 128 108 (111) 2.867
Contas a pagar - Trading 54 54
Salarios e encargos sociais 235 26 86 27 117 351 38 47 927
Imposto de renda e contribui¢do social 51 5 8 3 45 5 11 128
Tributos a recolher 211 21 10 14 22 30 8 40 356
Dividendos a pagar 446 67 3 18 1 81 (443) 173
Adiantamento de clientes 22 23 1 2 2 40 139 3 ) 230
Contas a pagar na aquisicao de
participacbes 328 328
Contas a pagar e outros passivos 462 8 80 12 219 34 79 60 954
3.449 203 600 254 1.535 1.157 732 350 (556) 7.724
Passivos disponiveis para venda 274 274
N&o circulante
Empréstimos e financiamentos 12.177 211 4.701 701 1.789 921 2.833 379 23.712
Partes relacionadas 488 65 1 1 1.418 12 978 (2.070) 893
Imposto de renda e contribui¢édo social 919 4 438 130 1.184 351 251 59 3.336
Provisbes tributarias, civeis,
trabalhistas e ambientais 794 28 64 70 185 111 31 126 1.409
Provisdo para desmobilizacao de ativos 128 120 187 402 33 870
Contas a pagar e outros passivos 1.096 30 407 34 171 186 145 20 2.089
15.602 338 5.731 1.123 5.149 1.614 3.260 1.562 (2.070) 32.309
Patrimdnio liquido 5.500 2.769 5.443 3.790 6.819 3.628 4.470 21.384 (26.017) 27.786
Total do passivo e patriménio liquido 24825 3.310 11.774 5.167 13.503 6.399 8.462 23.296 (28.643) 68.093
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Receita liquida de produtos vendidos e servigos prestados
Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados

Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais

Com vendas
Gerais e administrativas
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas

Lucro (prejuizo) operacional antes das participacdes
societéarias e do resultado financeiro

Resultado de participac8es societéarias

Equivaléncia patrimonial
Outros resultados abrangentes

Resultado financeiro liquido

Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda, da
contribuicdo social e das participagbes

Imposto de renda e contribuigdo social
Correntes
Diferidos

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio

Lucro liquido atribuido aos acionistas controladores
Lucro liquido atribuido aos acionistas ndo-controladores

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio

Depreciagéo, exaustdo e amortizagédo

Metais Holding e EliminacGes e Total
Cimentos outros Aluminio Niguel Zinco Siderurgia Celulose outras reclassificagdes Consolidado
9.779 271 2.984 1.403 4.533 3.312 1.817 1.233 (540) 24.792
(6.315) (120) (2.858) (1.245) (3.583) (2.560) (1.541) (1.150) 540 (18.832)
3.464 151 126 158 950 752 276 83 5.960
(685) 1) (89) (24) (222) (290) (88) (20) (1.419)
(686) (65) (279) 173) (441) (364) (84) (278) (2.370)
658 (41) 61 (95) (679) 9 104 71 88
(713) (107) (307) (292) (1.342) (645) (68) (227) (3.701)
2.751 44 (181) (134) (392) 107 208 (144) 2.259
35 8) (30) 1 (5) (670) 799 122
(170) 79 (91)
(135) (8) (30) 1 (5) (591) 799 31
(937) (73) (514) (51) (402) (140) (499) 609 (2.007)
1.679 (29) (703) (215) (793) (38) (291) (126) 799 283
(369) (44) 17) (10) (89) (41) (12) (49) (631)
479 (51) 144 (227) 152 (1) 98 (159) 435
1.789 (124) (576) (452) (730) (80) (205) (334) 799 87
1.789 (124) (576) (452) (631) (80) (207) (334) 766 151
(99) 2 33 (64)
1.789 (124) (576) (452) (730) (80) (205) (334) 799 87
(561) (24) (361) (65) (715) (243) (544) (31) (2.544)
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Subsidios governamentais

As sociedades controladas Votorantim Cimentos S.A. - “VCSA” e Votorantim Cimentos Norte e
Nordeste Ltda. — “VCNNE” possuem incentivos fiscais relacionados a:

Lucro da exploracdo: As sociedades controladas VCSA e VCNNE possuem beneficio de reducao
parcial do imposto de renda devido, relativas a certas operacdes regionais com cimento,
argamassa e clinquer. O incentivo fiscal é calculado com base no lucro fiscal ajustado pelo
incentivo fiscal (chamado “lucro da explorag&o”), levando em consideracéo o resultado dos
projetos que séo beneficiados pelo incentivo fiscal durante um periodo fixo. Os incentivos fiscais
da Companhia possuem prazo de expirardo de 2012 a 2020. A economia fiscal deve ser
apropriada em uma conta de reserva de lucros, no patriménio liquido da entidade que se beneficia
com o incentivo fiscal, e ndo pode ser distribuido como dividendos aos acionistas.

Podemos também reinvestir parte do beneficio fiscal na aquisi¢cdo de novos equipamentos para a
operacéo incentivada, sujeita a aprovacao posterior pela agéncia reguladora da area incentivada,
Superintendéncia de Desenvolvimento da Amazonia - SUDAM e Superintendéncia de
Desenvolvimento do Nordeste SUDENE. Quando aprovado o reinvestimento, o beneficio fiscal
correspondente deve ser apropriado também em uma reserva de lucros sujeito as mesmas
restricbes, com respeito a futura distribuicdo como dividendos aos acionistas.

Programa FDI Il (Fundo de Desenvolvimento Industrial do Estado do Ceard): A sociedade
controlada VCNNE possui incentivo fiscal enquadrado em programas de desenvolvimento
industrial estadual na forma de financiamento ou diferimento do pagamento de impostos, com
reducdes parciais do valor devido. Esses programas estaduais objetivam promover no longo prazo
o desenvolvimento das atividades industriais no Estado do Ceara.

Nesse Estado, os prazos de caréncia, fruicdo e as redugdes sao previstas na legislacéo fiscal e,
guando existentes, as condi¢bes referem-se a fatos sob controle da Companhia. O beneficio
relativo a reducdo no pagamento desses impostos é registrado no resultado do exercicio da
Companhia, com base no regime de competéncia de registro desses impostos, ou no momento
em que a Companhia cumpre com as obrigag@es fixadas nos programas estaduais, para ter
beneficio concedido.

As porcentagens de reducgéo do valor devido de ICMS séo fixas ao longo do programa e variam de
64% a 75% do ICMS de producéo propria. Sendo os valores diferidos a um indice geral de pregos
ou taxas pré-fixadas. Os incentivos fiscais da Companhia possuem prazo de expirardo de 2016 a
2020.

Programa PRO-DF Il - A sociedade controlada VCSA possui incentivo fiscal enquadrado em
programas de desenvolvimento industrial estadual na forma de financiamento ou diferimento do
pagamento de impostos. Esses programas estaduais objetivam promover no longo prazo a
ampliacdo da capacidade econdmica local na producéo de bens e servigos e geracao de
empregos, e promover o desenvolvimento econdmico e social, sustentavel e integrado do Distrito
Federal.

Os prazos de caréncia e a fruicdo séo previstas na legislacéo fiscal e, quando existentes, as
condictes referem-se a fatos sob controle da Companhia.
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A porcentagem de financiamento mensal é de 70% do saldo de ICMS relativo ao produto
incentivado (Cimento comum) por um prazo de fruicdo de até 300 meses. Sendo os valores
diferidos a um indice geral de precos ou taxas pré-fixadas. O prazo de vigéncia deste beneficio é
de 300 meses a partir de 25 de junho de 2010, ou até o valor total do contrato.

Eventos subsequentes

Em janeiro 2013, a sociedade controlada Votorantim Cimentos EAA Inversiones, S.L. - "VCEAA",
liguidou antecipadamente US$ 200 milhdes da operacdo com vencimento em fevereiro 2014 com
0 objetivo de reduzir o endividamento bruto. O saldo atual deste empréstimo é de US$ 234,1
milhdes.

Em fevereiro de 2013, a controlada Companhia Brasileira de Aluminio firmou contratos de
Nota de Crédito de Exportagdo no montante total de R$ 230 milhdes. O prazo de amortizagao
€ de 3 anos com incidéncia de juros de 8% a.a. Estas operacdes estdo vinculadas a swaps
com o objetivo de alteracdo da taxa fixa para flutuante, sendo o custo final de 94% do CDI.
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