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Relatério dos auditores independentes sobre
as demonstracoes financeiras consolidadas

Aos Administradores e Acionistas
Votorantim Industrial S.A.

Examinamos as demonstracdes financeiras consolidadas da Votorantim Industrial S.A. (a "Companhia") e
suas controladas que compreendem o balango patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2014 e as
respectivas demonstracdes consolidadas do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das
principais politicas contébeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracao sobre as
demonstracoes financeiras consolidadas

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracio e adequada apresentacao dessas
demonstracdes financeiras consolidadas, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e as
normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como necessérios para permitir a elaboragao
de demonstracdes financeiras consolidadas livres de distor¢éo relevante, independentemente se causada
por fraude ou por erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes 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¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execuciio de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgacoes apresentados nas demonstracdes financeiras consolidadas. Os
procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacgdo dos riscos de
distorcéo relevante nas demonstracdes financeiras consolidadas, independentemente se causada por
fraude ou por erro.

Nessa avaliacio de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e
adequada apresentacio das demonstracdes financeiras consolidadas da Companhia para planejar os
procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstincias, mas ndo para expressar uma opiniao
sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliagdo da
adequacio das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela
administraco, bem como a avalia¢do da apresentagdo das demonstragoes 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
opiniao..

Opinido

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢io patrimonial e financeira da Votorantim
Industrial S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2014, o0 desempenho consolidado de suas
operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de acordo com as
praticas contéabeis adotadas no Brasil e as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas
pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Outros assuntos - informacao suplementar
Demonstracio do valor adicionado

Examinamos, também, a demonstracio consolidada do valor adicionado (DVA), referente ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2014, preparada sob a responsabilidade da administracdo da Companhia, e
apresentada como informagdo suplementar, uma vez que as préticas contébeis adotadas no Brasil e as
IFRS nao requerem sua apresentacao para a Companhia. Essa demonstragao foi submetida aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, est4d adequadamente
apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, em rela¢do as demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto.

Informacoées por unidade de negécio

Examinamos, ainda, as informag6es suplementares por unidade de negécio, apresentadas para propiciar
informagdes adicionais sobre a Votorantim Industrial S.A. e suas controladas, as quais ndo objetivam estar
de acordo e nao sdo requeridas pelas praticas contabeis adotadas no Brasil e pelas IFRS. Essas
informacGes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em
nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relago as
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Curitiba, 27 fevereiro de 2015
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Votorantim Industrial S.A.

Balanco patrimonial consolidado

Exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhées de reais

Nota 2014 2013
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 9 3.564 2.498
Aplicagdes financeiras 10 3.846 4.092
Instrumentos financeiros derivativos 6.1.1 105 108
Contas areceber de clientes 11 2.466 2.346
Estoques 12 3.473 3.402
Tributos a recuperar 13 1.086 1.048
Dividendos a receber 15 45 28
Opcéo de compra de acbes 16 127
Instrumentos financeiros - compromisso firme 1 (i) 405
Outros ativos 17 467 509
15.457 14.158
Ativos classificados como mantidos para venda 14 (a) 849 788
16.306 14.946
N&o circulante
Realizavel a longo prazo
Aplicagdes financeiras 10 19 41
Instrumentos financeiros derivativos 6.1.1 197
Tributos a recuperar 13 1.524 1.618
Partes relacionadas 15 2.482 1.977
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 24 (b) 2.205 1.910
Depésitos judiciais 28 (c) 433 414
Instrumentos financeiros - compromisso firme 1 (ii) 889
Outros ativos 17 297 355
8.046 6.315
Investimentos 18 6.270 5.993
Imobilizado 19 26.037 26.314
Ativos biolégicos 20 134 109
Intangivel 21 12.518 11.684
53.005 50.415
Total do ativo 69.311 65.361

Passivo e patrimdnio liquido
Circulante

Empréstimos e financiamentos

Instrumentos financeiros derivativos

Fornecedores

Contas a pagar - Trading

Salarios e encargos sociais

Imposto de renda e contribui¢éo social

Tributos a recolher

Dividendos a pagar para os acionistas controladores
Dividendos a pagar para os acionistas néo controladores
Adiantamento de clientes

Uso do bem publico - UBP

Outros passivos

Passivos relacionados a ativos mantidos para venda

N&o circulante

Empréstimos e financiamentos

Instrumentos financeiros derivativos

Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos
Partes relacionadas

Provisdes

Uso do bem publico - UBP

Plano de penséo

QOutros passivos

Total do passivo

Patrimonio liquido

Capital social
Reservas de lucros
Ajustes de avaliagdo patrimonial

Total do patriménio liquido dos acionistas controladores

Participagdo dos acionistas néo controladores

Total do patriménio liquido

Total do passivo e patrimoénio liquido

As notas explicativas da Administragéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.
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Nota 2014 2013
22 1.530 1517
6.1.1 242 116
3.242 2.807
23 116 112
791 758
108 146
385 357
15 379 104
15 10 47
250 191
29 64 60
25 624 539
7741 6.754
14 (b) 461 390
8.202 7.144
22 22.473 21.918
6.1.1 3 12
24 (b) 1513 1.392
15 895 916
28 1.922 2.020
29 954 935
36 303 374
25 1.310 697
29373 28.264
37.575 35.408
30
20.363 20.167
7.295 6.294
589 61
28.247 26.522
3.489 3.431
31.736 29.953
69.311 65.361




Votorantim Industrial S.A.

Demonstracio do resultado consolidado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhdes de reais, exceto quando indicado de outra forma

Nota 2014 2013
Operagdes continuadas
Receita liquida de produtos vendidos e senigos prestados 31 28.059 26.244
Custo dos produtos vendidos e dos servicos prestados 34 (20.202) (19.127)
Lucro bruto 7.857 7.117
Receitas (despesas) operacionais
Com vendas 34 (1.846) (1.676)
Gerais e administrativas 34 (2.264) (2.244)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 32 329 (1.068)
(3.781) (4.988)
Lucro operacional antes das participagdes
societérias e do resultado financeiro 4.076 2.129
Resultado de participagdes societarias
Equivaléncia patrimonial 18 258 (74)
Resultado financeiro liquido 33
Despesas financeiras (3.026) (2.009)
Receitas financeiras 782 911
Variagfes cambiais, liquidas (85) (514)
(2.329) (1.612)
Lucro antes do imposto de renda e da
contribui¢&o social 2.005 443
Imposto de renda e contribui¢éo social 24
Correntes (492) (963)
Diferidos 152 807
Lucro liquido do exercicio proveniente
de operagdes continuadas 1.665 287
Operacdes descontinuadas
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio das
operacdes descontinuadas 14 (c) 16 (49)
Lucro liquido do exercicio 1.681 238
Lucro liquido atribuido aos acionistas controladores 1.594 433
Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas
néo controladores 87 (195)
Lucro liquido do exercicio 1.681 238
Quantidade média ponderada de ac¢des - milhares 17.698.165 17.532.872
Lucro liquido bésico e diluido por lote de mil agdes em reais* 90,07 24,70
Das operagdes continuadas:
Lucro liquido béasico e diluido por lote de mil agdes em reais* 89,11 27,49
Das operagdes descontinuadas:
Lucro liquido (prejuizo) basico e diluido por lote de mil agdes em reais* 0,90 (2,79)

* Considera em 2014 para fins de diluicdo 90 mil acoes referentes a titulo conversivel em acoes (Nota

30 ().

As notas explicativas daAdministracéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras
consolidadas.
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Votorantim Industrial S.A.

Demonstracio do resultado abrangente consolidado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhoées de reais

Lucro liquido do exercicio

Outros componentes do resultado abrangente liquido
de imposto de renda e contribuigéo social do exercicio a
serem posteriormente reclassificados para o resultado

Variagdo cambial de investidas localizadas no exterior
Hedge accounting de investimentos liquidos no exterior
Hedge accounting operacional de controladas

Participagd@o nos outros resultados abrangentes das investidas

Outros componentes do resultado abrangente liquido
de imposto de renda e contribui¢do social do exercicio que
nédo serdo reclassificados para o resultado

Remensuracdes dos beneficios de aposentadoria
Outros componentes do resultado abrangente do exercicio, liquido dos efeitos tributarios

Total do resultado abrangente do exercicio
Resultado abrangente atribuivel aos acionistas
Controladores
N&o controladores

Nota 2014 2013
1.681 238
1.759 1.967
6.1.4 (883) (892)
20 (38)
(13) 28
883 1.065
36 18 (24)
901 1.041
2,582 1.279
2122 1.028
460 251
2,582 1.279

As notas explicativas daAdministracéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

consolidadas.
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Votorantim Industrial S.A.

Demonstracao das mutacoes do patrimonio liquido

Exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Em 1°de janeiro de 2014
Total do resultado abrangente do exercicio
Lucro liquido do exercicio

Outros componentes do resultado abrangente do exercicio
Total do resultado abrangente do exercicio

Total de contribui¢des dos acionistas e distribui¢des aos acionistas
Remuneragdo do titulo conversivel em agdes

Aumento de capital social
Aquisicdo e aumento de participagao de acionistas ndo controladores

Aquisicao de participagdo de ndo controladores VCNNE

Aumento de participagéo de acionistas ndo controladores Yacuces

Aumento de participacéo de acionistas ndo controladores Iltacamba
Reclassificagdo entre ndo controladores e reserva de lucros
Destinagao do lucro liquido do exercicio

Constitui¢ao de reserva legal

Dividendos (R$ 0,04 por acéo)

Retencao de lucros

Total de contribui¢Bes dos acionistas e
distribui¢des aos acionistas

Em 31 dezembro de 2014

Atribuivel aos acionistas controladores

Reservas de lucros

Ajustes de Participagéo dos
Incentivos Lucros avaliagdo acionistas ndo Patrimonio
Nota Capital social fiscais Legal Retengéo acumulados patrimonial Total controladores liquido
20.167 6 555 5733 61 26.522 3431 29.953
1.594 1.594 87 1.681
528 528 373 901
1.594 528 2122 460 2.582
30(f) (68) (68) (68)
1() 196 196 196
1) (38) (38) (100) (138)
48 48
13 13
30 (g) 294 294 (294)
30(c) 80 (80)
30 (b) (402) (379) (781) (69) (850)
1.067 (1.067)
196 80 921 (1.594) (397) (402) (799)
20.363 6 635 6.654 589 28.247 3.489 31.736

As notas explicativas da Administragéo sdo parte integrante das demonstragdes financei ras consolidadas.
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Votorantim Industrial S.A.

Demonstracao das mutacoes do patrimonio liquido

Exercicios findos em 31 de dezembro

Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Em 1°de janeiro de 2013
Total do resultado abrangente do exercicio
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio
Outros componentes do resultado abrangente do exercicio

Total do resultado abrangente do exercicio

Total de contribui¢es dos acionistas e distribuicBes aos acionistas
Titulo conversiveis em agBes
Aumento de capital social
Aquisicao de participagéo de acionistas ndo controladores
Reducdo de participacdo de acionistas néo controladores Macau
Aumento de participacdo de acionistas néo controladores Antequera
Reverséo de dividendos prescritos e ndo reclamados
Destinacdo do lucro liquido do exercicio
Constituicéo de reserva de incentivos fiscais
Constituicdo de reserva de reserva legal
Dividendos (R$ 0,01 por agéo)
Retencéo de lucros

Total de contribuicdes dos acionistas e
distribuicdes aos acionistas

Em 31 dezembro de 2013
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Atribuivel aos acionistas controladores

Reservas de lucros Ajustes de Participacdo dos
Incentivos Lucros avaliacéo acionistas ndo Patrimdnio
Nota Capital social fiscais Legal Retengéo acumulados patrimonial Total controladores liquido
19.907 5 533 5.513 (1.434) 24524 3.249 27.773
433 433 (195) 238
595 595 446 1.041
433 595 1.028 251 1.279
30(f) ) 900 898 898
260 260 260
38 38 (47 ©)
(10) (10) (28) (38)
6 6
62 62 62
1 (1)
30(c) 22 (22)
30 (b) (176) (102) (278) (278)
306 (306)
260 1 22 220 (433) 900 970 (69) 901
20.167 6 555 5.733 61 26.522 3431 29.953




Votorantim Industrial S.A.

Demonstracio consolidada dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhoées de reais

Nota 2014 2013
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro liguido antes do imposto de renda e
da contribuigéo social 2.005 443
Lucro liquido (prejuizo) das operacdes descontinuadas 16 (49)
Ajustes de itens que ndo representam alteracéao
de caixa e equivalentes de caixa
Juros e variagbes monetarias e cambiais 3.102 1.483
Equivaléncia patrimonial 18 (258) 74
Depreciacdo, amortizagdo e exaustao 19,20e 21 2.291 2.226
Resultado na baixa ou venda de ativos néo circulantes 86
Opcéao de compra de agdes 32 126 30
Alteracéo no valor justo do ativo biolégico 32) 34
Instrumentos financeiros derivativos “44) 12)
Provisédo para desvalorizagcdo de ativos (Impairment) 32 621 928
Instrumento financeiro — compromisso firme 32 (1.294)
Provisbes (143) 199
6.390 5.442
Decréscimo (acréscimo) em ativos
Aplicagbes financeiras 642 (686)
Instrumentos financeiros derivativos “43) 152
Contas a receber de clientes (144) 273)
Estoques (135) (64)
Tributos a recuperar 138 39
Partes relacionadas (505) (25)
Outros ativos 77 a4a7)
Acréscimo (decréscimo) em passivos
Fornecedores 425 69
Receita diferida - obrigagédo por performance 905
Contas a pagar - Trading 4 58
Salarios e encargos sociais 33 160
Tributos a recolher az2) 8
Adiantamento de clientes 59 100
Uso do bem publico - UBP 59 80
Outros passivos (365) (818)
Caixa proveniente das operacdes 7.368 4.095
Juros pagos sobre empréstimos e uso do bem publico (1.599) (1.449)
Prémio pago na recompra de Bonds (527) (78)
Imposto de renda e contribuigdo social pagos (330) (361)
Caixa liquido proveniente das atividades
operacionais 4.912 2.207
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aquisicdo de imobilizado (2.435) (2.354)
Aumento de ativo biolégico 20 34) (26)
Aumento de intangivel 21 82) (114)
Aquisicdo de investimentos (356)
Aumento de capital em investidas 18 (20)
Recebimento de venda de ativos né&o circulantes 336 248
Recebimento de dividendos 56 71
Caixa liquido aplicado nas atividades
de investimento (2.159) (2.551)
Huxo de caixa das atividades de financiamento
Captacbes de recursos 8.235 3.380
Liquidacdo de empréstimos e financiamentos (9.040) (4.368)
Instrumentos financeiros derivativos (149) (22)
Partes relacionadas (21) (189)
Captacdes de titulo conversivel em agdes 900
Aumento de capital 260
Aquisicao participacdo de nao controladores Macau (38)
Aquisicdo de participagdo de ndo controladores VCNNE 1 (V) (138)
Aumento de participagédo de acionistas nédo controladores Yacuces 48
Aumento de participacédo de acionistas ndo controladores Iltacamba 13
Juros das debéntures da VFIN (68)
Pagamento de dividendos (612) (233)
Caixa liquido aplicado nas atividades
de financiamentos (1.732) (310)
Acréscimo (decréscimo) em caixa e equivalentes de caixa 1.021 (654)
Efeito de oscilagdes nas taxas cambiais 45 181
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 2.498 2.971
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 3.564 2.498
Principais transag¢fes que néo afetaram o caixa
Pagamento de REFIS com tributo diferido sobre prejuizo fiscal e base negativa 562 167
Captacdes de FINAME para aquisi¢céo de imobilizado 67 62
Aumento de capital por meio de participagédo acionaria e outros ativos nao circulantes 196

As notas explicativas daAdministracéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

consolidadas.
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Votorantim Industrial S.A.

Demonstracio consolidada das demonstracoes do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhoées de reais

Receitas

Receita bruta de produtos vendidos e servi¢cos prestados,

deduzida de descontos e devolugdes
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas
Proviséo para créditos de liquidacdo duvidosa

Insumos adquiridos de terceiros

Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados

Perda do valor dos ativos (Impairment)
Valor adicionado bruto

Depreciagdo, amortizacdo e exaustao
Valor adicionado liquido produzido

Valor adicionado recebido em transferéncia
Equivaléncia patrimonial
Receitas financeiras e variagbes cambiais ativas

Valor adicionado total a distribuir

Distribui¢cao do valor adicionado
Pessoal e encargos
Remuneracgao direta
Encargos sociais
Beneficios

Impostos, taxas e contribuicdes
Federais
Estaduais
Municipais
Tributos diferidos

Remuneracédo de capitais de terceiros

Despesas financeiras e variagcbes cambiais passivas

Aluguéis

Remuneracéo de capitais proprios
Participacao de acionistas néo controladores
Dividendos
Lucros retidos

Lucro liguido (prejuizo) das operagdes descontinuadas

Valor adicionado distribuido

Nota 2014 2013
33.192 30.927
32 950 (140)
11 (c) (56) (62)
34.086 30.725
(17.832) (16.800)
32 (621) (928)
15.633 12.997
19,20 e 21 (2.291) (2.226)
13.342 10.771
18 258 (74)
3.385 4275
3.643 4.201
16.985 14.972
35
2.337 2.202
979 981
454 421
3.770 3.604
2.632 2.878
3.085 2.924
32 37
(152) (807)
5.597 5.032
5.714 5.887
223 211
5.937 6.098
87 (195)
448 102
1.130 380
14 (c) 16 (49)
1.681 238
16.985 14.972

As notas explicativas daAdministracéo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

consolidadas.
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(ii)

(iii)

@iv)

Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Consideracoes 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 da Votorantim Participagoes S.A. ("VPAR"). Com sede na cidade de Sao Paulo,
tem por objetivo administrar 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 materiais basicos de construcio (cimento, concreto, agregados e argamassa),
metais (aluminio, zinco e niquel), siderurgia, mineracao (zinco, cobre, prata e chumbo), celulose e
geracao de energia elétrica.

Principais eventos ocorridos durante o exercicio de 2014
Aumento de capital social na VID

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 31 de dezembro de 2014, a VPAR aumentou em
R$196 o capital social da VID por meio da transferéncia de sua participacao acionaria detida na
Votorantim Novos Negocios Ltda. e de outros ativos nao circulantes pelo valor contabil.

Instrumento financeiro — compromisso firme para compra e venda de energia
excedente

A Companhia por meio de sua controlada Votener — Votorantim Comercializadora de Energia Ltda.,

opera no Ambiente de Contratacao Regulado (“ACR”) e sua tltima participac¢ao ocorreu no 13° leilao
de compra de energia elétrica em 30 de abril de 2014, no qual, mediante compromisso firme, efetuou
vendas para fornecimento até 2019. Estas transagoes resultaram em ganho com venda de excedente

de energia para Companhia, que foi reconhecido pelo seu valor justo no montante de R$ 958.

Adicionalmente, a Companhia também por meio da Votener, opera no Ambiente de Contratagao Livre
(“ACL”), que da mesma forma resultaram em ganho pelo reconhecimento ao valor justo dessas
transacgoes de compra e venda e excedentes apurados até 2020.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, o resultado decorrente destas transagdes, tanto

no Ambiente de Contratagdo Regulado quanto de Contratacdo Livre e excedentes, reconhecidas pelo
seu valor justo, gerou ganho no montante de R$ 1.294 (sendo R$ 854 liquido de tributos diferidos)
registrado como “Outras receitas (despesas) operacionais liquidas” (Nota 32).

Emissao de bonds

Em junho de 2014, a controlada Companhia Brasileira Aluminio — “CBA”, emitiu bonds em délar no
montante de US$ 400 milhGes, vencimento em 2024 e cupom semestral de 4,75% a.a.. A emissao
possui garantia da VID e ratings BBB, Baa3 e BBB pelas agéncias S&P,Moody’s e Fitch,
respectivamente.

Em abril de 2014, a controlada Votorantim Cimentos S.A. (“VCSA”) emitiu bonds no valor de EUR 650
milhdes com vencimento em 2021 e cupom anual de 3,25% a.a.. A nova emissao foi a primeira no
mercado internacional sem garantias e possui ratings BBB, Baa3 e BBB pelas agéncias S&P, Moody’s e
Fitch, respectivamente.

Recompra de bonds (Tender Offer)

Em 3 de junho de 2014, a VID, a Companhia Brasileira de Aluminio (“CBA”) e a Voto - Votorantim
Overseas Trading Operations IV Ltd. (“Voto IV”) anunciaram oferta para recomprar bonds (Tender
Offer) de suas emissdes com vencimentos em 2019, 2020 e 2021, respectivamente. No dia 11 de junho
de 2014, a VID recomprou R$ 98 (US$ 44 milhoes) de principal, com desembolso total de R$ 115 (US$
52 milhGes), a CBA recomprou R$ 174 (US$ 78 milhoes) de principal, com desembolso total de R$ 210
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Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

(US$ 94 milhoes) e a Voto IV recomprou R$ 247 (US$ 112 milhdes) de principal, com desembolso total
de R$ 313 (US$ 142 milhdes). As liquidagoes financeiras ocorreram em 17 de junho de 2014.

No dia 9 de abril de 2014, a controlada Votorantim Cimentos S.A. (“VCSA”) anunciou a oferta para
recomprar bonds (Tender Offer) em EUR de sua emissdo com vencimento em 2017. No dia 16 de abril
de 2014, a VCSA recomprou R$ 1.386 (EUR 446 milhées) de principal, com desembolso total de R$
1.655 (EUR 533 milhoes) e obteve aprovacao dos credores para exclusao de alguns covenants. A
liquidagao financeira ocorreu em 28 de abril de 2014.

No dia 10 de mar¢o de 2014, a VID e a CBA anunciaram oferta para recomprar bonds (Tender Offer)
de suas emissdes com vencimentos em 2019 e 2021, respectivamente, no montante total de até US$ 1
bilhao. No dia 21 de marcgo de 2014, a VID recomprou R$ 1.352 (US$ 586 milhGes) de principal, com
desembolso total de R$ 1.536 (US$ 665 milhGes), e obteve aprovagao dos credores para exclusao de
alguns covenants e a CBA recomprou R$ 679 (US$ 294 milhoes) de principal, com desembolso total
de R$ 788 (US$ 341 milhdes). As liquidagdes financeiras ocorreram em 28 de marco de 2014.

Recompra de participacido de nao controlador na Votorantim Cimentos N/NE S.A.
(“VCNNE”)

Em 20 de janeiro de 2014, a controlada VCNNE recomprou acoes de sua emissao detidas pelo Banco
Votorantim S.A. e suas entidades financeiras, para manutenc¢ao em tesouraria. A quantidade de acoes
adquiridas foi 806.620, sendo 663.591 agbes ordinarias e 143.029 acdes preferenciais. O valor pago
unitario da acao na data da recompra, obtido com base em laudo de avaliacdo econdmica realizado por
empresa independente, foi R$ 214,01 reais totalizando um desembolso de R$ 172. No valor pago inclui
o saldo de dividendos registrado no contas a pagar aos nao controladores de R$ 34. Como o valor
unitario da acao era R$ 124,10 reais, foi gerado agio na recompra no montante de R$ 38. Com isso, sua
controladora VCSA, controlada da VID, passou a deter 100% de capital da VCNNE.

Apresentacio das demonstracoes financeiras consolidadas e resumo das principais
praticas contabeis

Base de apresentacio
(a) Resumo das principais praticas contabeis

As principais praticas contabeis aplicadas na preparagdo destas demonstragoes financeiras
consolidadas estdo definidas a seguir. Estas praticas foram aplicadas de modo consistente nos
exercicios apresentados.

(b) Base de apresentacao

As demonstragoes financeiras consolidadas foram preparadas e estao sendo apresentadas conforme as
praticas contabeis adotadas no Brasil vigentes em 31 dezembro de 2014, o que inclui os
pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPCs), e conforme as Normas
Internacionais de Relatorio Financeiro (“International Financial Reporting Standards - IFRSs”),
emitidas pelo “International Accounting Standards Board - IASB” e interpretacoes “IFRIC.

A preparacado das demonstragoes financeiras consolidadas considerou o custo histérico como base de
valor, que no caso de certos ativos e passivos financeiros, inclusive instrumentos derivativos, é
ajustado para refletir a mensuragio do valor justo.

As demonstragoes financeiras requerem o uso de certas estimativas contabeis criticas e também o
exercicio de julgamento por parte da Administragdo da Companhia no processo de aplicacio de suas
praticas contébeis. As areas que requerem maior nivel de julgamento e apresentam maior
complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as
demonstracoes financeiras consolidadas, estdo divulgadas na Nota 4.
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

(c) Aprovacao das demonstracoes financeiras

A emissao destas demonstracgoes financeiras consolidadas foi aprovada pela Administracio em 27 de
fevereiro de 2015.

Consolidacao

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

(a) Controladas

Controladas sao todas as entidades (incluindo entidades estruturadas) sobre as quais a Companhia
detém o controle. As controladas sdo totalmente consolidadas a partir da data em que o controle é
transferido para a VID. A consolidacao é interrompida a partir da data em que Companhia deixa de ter
o controle.

Transacoes, saldos e ganhos nao realizados em transacoes entre empresas da Companhia sao
eliminados. Os prejuizos nao realizados também sdo eliminados, a menos que a operagao forneca
evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas contébeis das controladas sao
alteradas quando necessario, para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pela Companhia.

(b) Transacoes com participacoes de ndo controladores

A Companhia trata as transagdes com nao controladores como transagdes com proprietarios de ativos
da Companhia. Para as compras de participacoes de ndo controladores, a diferenca entre qualquer
contraprestacdo paga e a parcela adquirida do valor contébil dos ativos liquidos da controlada é
registrada no patrimonio liquido. Os ganhos ou perdas decorrentes de alienacoes de participacdes de
nao controladores também sdo registrados diretamente no patriménio liquido, na conta “Reserva de
retencao de lucros”.

(¢) Perdade controle em controladas

Quando a Companhia deixa de ter controle, qualquer participacio retida na entidade é remensurada
ao seu valor justo, sendo a mudanca no valor contabil reconhecida no resultado. Os valores
reconhecidos previamente em ajustes de avaliacdo patrimonial sdo reclassificados no resultado.

(d) Coligadas e empreendimentos controlados em conjunto

Coligadas sdo todas as entidades sobre as quais a Companhia tem influéncia significativa, mas nao o
controle.

Acordos em conjunto referem-se a todas as entidades sobre as quais a Companhia tem controle
compartilhado com uma ou mais partes. Os investimentos em acordos em conjunto sio classificados
como operagbes em conjunto (joint operations) ou empreendimentos controlados em conjunto (joint
ventures) dependendo dos direitos e das obrigac¢6es contratuais de cada investidor.

As operagdes em conjunto sao contabilizadas nas demonstragdes financeiras para representar os
direitos e as obrigacoes contratuais da Companhia. Dessa forma, os ativos, passivos, receitas e
despesas relacionados aos seus interesses em operacdo em conjunto sio contabilizados
individualmente nas demonstracoes financeiras.

Os investimentos em coligadas e joint ventures sdo contabilizados pelo método de equivaléncia
patrimonial e sdo, inicialmente, reconhecidos pelo seu valor de custo. O investimento da Companhia
em coligadas e joint ventures inclui o agio identificado na aquisicao, liquido de qualquer perda
acumulada por impairment.
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

A participacao da Companhia nos lucros ou prejuizos de suas coligadas e joint ventures é reconhecida
na demonstracao do resultado e sua participagdo na movimentacao nas contas de patrimonio liquido é
reconhecida de forma reflexa em seu patrimonio liquido. Quando a participagdo da Companhia nas
perdas de uma coligada ou joint venture for igual ou superior ao valor contabil do investimento,
incluindo quaisquer outros recebiveis, a Companhia ndo reconhece perdas adicionais, a menos que
tenha incorrido em obrigagoes ou efetuado pagamentos em nome da coligada ou controlada em
conjunto.

Os ganhos nao realizados das operagdes entre a Companhia e suas coligadas e joint ventures sao
eliminados na propor¢ao da participacao da Companhia. As perdas nao realizadas também sao
eliminadas, a menos que a operacao forneca evidéncias de uma perda (impairment) do ativo
transferido. As politicas contabeis das coligadas sao alteradas, quando necessario, para assegurar
consisténcia com as politicas adotadas pela Companhia.

Se a participacao societéria na coligada for reduzida, mas for retida influéncia significativa, somente
uma parte proporcional dos valores anteriormente reconhecidos em outros resultados abrangentes
sera reclassificada para o resultado, quando apropriado.

Os ganhos e as perdas de diluicao, ocorridos em participacées em coligadas, sdo reconhecidos na
demonstracao do resultado.

(e) Principais empresas incluidas nas demonstrac¢oes financeiras consolidadas
A Companhia consolida todas as entidades sobre as quais detém controle.

As principais empresas controladas e as operagdes em conjunto incluidas na consolidagao sao as
seguintes:
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Percentual do
capital total e votante Localizagdo da Atividade

2014 2013 sede principal
Cimentos
Acariuba Mineragao e Participacgéo Ltda. 100,00 100,00 Brasil Holding
Interavia Transportes Ltda. 100,00 100,00 Brasil Transporte
Silcar Empreendimentos, Comércio e Participagdes Ltda. 100,00 100,00 Brasil Holding
Votorantim Cimentos N/NE S.A. - "WCNNE" (i) 100,00 97,38 Brasil Cimentos
Votorantim Cimentos S.A. - "VCSA" 100,00 100,00 Brasil Cimentos
St. Barbara Cement Inc. 100,00 100,00 Canada Cimentos
Votorantim Cement North America Inc. - "VCNA" 100,00 100,00 Canada Holding
Votorantim Cements Internacional Spain SE 100,00 100,00 Espanha Holding
Votorantim Cimentos EAA Inversiones, S.L. - "VCEAA" 100,00 100,00 Espanha Holding
St. Marys Cement Inc. 100,00 100,00 EUA Cimentos
Cementos Artigas S.A. - "Artigas” 51,00 51,00 Uruguai Cimentos
Metais
Companhia Brasileira de Aluminio - "CBA" 100,00 100,00 Brasil Aluminio
Votorantim Metais S.A. - "VMSA" 100,00 100,00 Brasil Niquel
Votorantim Metais Zinco S.A. - "VMZ" 100,00 100,00 Brasil Zinco
US Zinc Corporation - "USZinc" 100,00 100,00 EUA Zinco
Votorantim Metais Cajamarquilla S.A. - "Cajamarquila” 99,91 99,91 Peru Zinco
Mineracao
Compaifiia Minera Atacocha S.AA. 88,19 88,19 Peru Mineragao
Compaiiia Minera Milpo S.AA. - "Milpo" 50,06 50,06 Peru Mineragao
Siderurgia
Acerbrag S.A. 100,00 100,00 Argentina Siderurgia
Votorantim Siderurgia S.A. - "VS" 100,00 100,00 Brasil Siderurgia
Acerias Pazdel Rio S.A. - "APDR" 82,42 82,42 Colombia Siderurgia
Holding, Trading e outras
Votorantim GmbH - "VGmbH" 100,00 100,00 Austria Trading
Santa Cruz Geracéo de Energia S.A. 100,00 100,00 Brasil Energia Elétrica
Votener - Votorantim Comercializadora de Energia Ltda 100,00 100,00 Brasil Energia Elétrica
Votorantim Energia Ltda. - "VE" 100,00 100,00 Brasil Holding
Votorantim Investimentos Latino-Americanos S.A. - "VILA" 99,91 99,91 Brasil Holding
VM Holding S.A. - "VM Holding" (ii) 100,00 Luxemburgo Holding
Novos Negocios
Votorantim Novos Negocios Ltda. "VNN" (iii) 100,00 Brasil Holding
Operacdes conjuntas (Joint operations)
Baesa - Energética Barra Grande S.A. 15,00 15,00 Brasil Energia Elétrica
Campos Novos Energia S.A. 44,76 44,76 Brasil Energia Elétrica
Voto - Votorantim Overseas Trading Operations IV Ltd. 50,00 50,00 Ilhas Cayman Holding
Fundos de aplicagéo financeira exclusivos (iv)
Fundo de Investimento Pentdgono Multimercado - Crédito Privado 100,00 100,00 Brasil Finangas
Odessa Multimercado Crédito Privado 89,94 93,94 Brasil Financas

(i) O percentual do capital votante da VCNNE em 31 de dezembro de 2013 era 95,79. Os percentuais
destacados na tabela para a empresa referem-se ao capital total.

(ii) Em 26 de fevereiro de 2014, foi constituida a VM Holding S.A. que est4 localizada em
Luxemburgo e tem como atividade principal investimentos em empresas dos segmentos zinco e
mineragoes.

(iii) Em 31 de dezembro de 2014, a controladora VPAR aumentou o capital social da VID transferindo
entre outros ativos, a participacdo societaria da VNN.

(iv) Devido a natureza dos fundos exclusivos, estes ndo apresentam capital votante, sendo a
Companhia detentora do capital total citado. As participacoes em fundos de investimentos
exclusivos sdo consolidadas de acordo com a segregacao dos investimentos que compdem o
patrimoénio desses fundos.
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

(f) Principais cifras das empresas controladas em conjunto (“operacoes conjuntas”)

Os valores dos grupos de ativos, passivos e do resultado considerados na consolidacdo da Companhia
das principais controladas em conjunto (“operagdes conjuntas”) sao apresentados a seguir,
considerando-se o percentual detido pela Companhia:

Baesa - Energética Barra Grande S.A. Campos Novos Energia S.A.

2014 2013 2014 2013

Percentual de participacéo 15% 15% 45% 45%
Ativo circulante 11 15 64 44
Ativo néo circulante 187 201 572 599
Passivo circulante 21 15 56 46
Passivo néo circulante 73 67 167 201
Receita liquida 60 71 223 210
Despesas operacionais 11 11 37 34
Lucro liquido do exercicio 6 21 44 62

Conversio de moeda estrangeira
(a) Moeda funcional e de apresentaciao das demonstrac¢oes financeiras

A Administragio, apds anélise das operacgoes e da concentracao 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 conclusdo baseia-se na analise dos seguintes indicadores:

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

e Moeda do pais cujas forcas competitivas e cujos regulamentos mais influenciam na determinacgao
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 servicos;

e Moeda na qual sdo obtidos, substancialmente, os recursos das atividades financeiras;

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

(b) Transacoes e saldos

As operagdes com moedas estrangeiras sdo convertidas em reais, utilizando as taxas de cambio
vigentes nas datas das transag¢oes. Quando os ganhos sdo remensurados, os ganhos e as perdas
cambiais resultantes da liquidacao dessas transacoes e da conversao pelas taxas de cambio do fim do
exercicio, referentes a ativos e passivos monetarios em moedas estrangeiras, sao reconhecidos na
demonstracao do resultado, exceto quando diferidos no patriménio como operacdes qualificadas de
hedge de investimento liquido.

(c) Empresas controladas com moeda funcional diferente da Companhia
Os resultados e a posicao financeira de todas as entidades da Companhia (nenhuma das quais opera
em economia hiperinflacionéria) cuja moeda funcional difere da moeda de apresentacao, sdo

convertidos na moeda de apresentagio, como segue:

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

(ii) asreceitas e despesas de cada demonstracgio do resultado sdo convertidas pelas taxas médias
mensais de cdmbio (a menos que essa média ndo seja uma aproximacio razoavel do efeito
cumulativo das taxas vigentes nas datas das operacoes, €, nesse caso, as receitas e despesas sdo
convertidas pela taxa das datas das operacgoes);

(iii) todas as diferencas de cambio resultantes sao reconhecidas como um componente separado no
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patrimonio liquido, na conta “Ajuste de avaliagdo patrimonial”.

Os valores apresentados no fluxo de caixa sao extraidos das movimentacoes convertidas dos ativos,
passivos e resultado, conforme detalhado anteriormente.

Na consolidacdo, as diferengas de cAmbio decorrentes da conversdo do investimento liquido em
operacoes no exterior e de empréstimos e outros instrumentos de moeda designados como hedge
desses investimentos sdo reconhecidos no patriménio liquido. Quando uma operacao no exterior é
parcialmente alienada ou vendida, as diferencas de cambio que foram registradas no patriménio sao
reconhecidas na demonstragao do resultado como parte de ganho ou perda sobre a venda.

Os ajustes no agio e no valor justo, decorrentes da aquisi¢do de uma entidade no exterior sdo tratados
como ativos e passivos da entidade no exterior e convertidos pela taxa de cambio de fechamento.

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

Empresas Pais Moeda funcional
Cimentos
VCNA Canada Délar Canadense
VCEAA Espanha Euro
Metais
Cajamarquilla  Peru Dolar Norte Americano
USZinc EUA Délar Norte Americano
Mineragéo
Milpo Peru Délar Norte Americano
Siderurgia
APDR Coldémbia Peso Colombiano
Acerbrag Argentina Peso Argentino
Holding e Trading
VM Holding Luxemburgo Dolar Norte Americano
VGmbH Austria Délar Norte Americano

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depositos bancarios e outros investimentos de curto
prazo de alta liquidez (investimentos com vencimento original menor que 9o dias), que sao
prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e que estao sujeitos a um insignificante
risco de mudanca de valor. As contas garantidas sdo demonstradas como "Empréstimos e
financiamentos", no passivo circulante, quando aplicavel.

Caixa e equivalentes de caixa sao classificados como empréstimos e recebiveis. Com relagdo aos
equivalentes de caixa, na pratica, seu valor justo e o custo amortizado se equivalem, considerando por
definicdo, suas caracteristicas.

Ativos financeiros
Classificacao

A Companhia e suas controladas classificam seus ativos financeiros nas seguintes categorias:
mensurado ao valor justo por meio do resultado (“mantidos para negociacao”), mantidos até o
vencimento, empréstimos e recebiveis e disponiveis para venda. A classifica¢cdo depende da finalidade
para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A Administragfo determina a classificacdo de seus

ativos financeiros no reconhecimento inicial.
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(a) Mantidos para negociacao

Os ativos financeiros mantidos para negociacao tém como caracteristica a sua negociacao ativa e
frequente nos mercados financeiros. Esses ativos sdo mensurados por seu valor justo, e suas variacoes
sdo reconhecidas no resultado do exercicio, na rubrica “Resultado financeiro liquido”. Os ativos dessa
categoria sdo classificados como ativos circulantes.

As operagdes com instrumentos financeiros derivativos sao classificadas neste grupo, a menos que
tenham sido designados como instrumentos de hedge.

(b) Mantidos até o vencimento

Os investimentos em valores mobiliarios nao derivativos que a Companhia tem capacidade e intengao
em manter até a data de vencimento, sao classificados como investimentos mantidos até o vencimento
e sdo registrados pelo custo amortizado. A Companhia avalia, na data do balanco, se ha evidéncia
objetiva de que um ativo financeiro ou um grupo de ativos financeiros esta registrado por valor acima
de seu valor recuperavel. Quando aplicavel, é reconhecida provisao para desvalorizacio desse ativo.

(c) Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros néo derivativos com pagamentos fixos ou
determinaveis nao cotados em mercado ativo. Sao apresentados como ativo circulante, exceto aqueles
com prazo de vencimento superior a 12 meses ap6s a data do balanco (estes sao classificados como
ativos nao circulantes). Os empréstimos e recebiveis sao 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 transacao. Os empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem
principalmente “Contas a receber de clientes” e “Caixa e equivalentes de caixa”.

Reconhecimento e mensuracao

As compras e as vendas de ativos financeiros sdo normalmente reconhecidas na data da negociacao,
data na qual a Companhia se compromete a comprar ou vender o ativo. Os investimentos sdo
inicialmente reconhecidos pelo valor justo, acrescidos dos custos da transacao para todos os ativos
financeiros nao classificados como ao valor justo por meio do resultado. Os ativos financeiros ao valor
justo por meio de resultado, quando existentes, sdo inicialmente reconhecidos pelo valor justo, e os
custos da transacdo sdo debitados a demonstracdo do resultado. Os ativos financeiros sdo baixados
quando os direitos de receber fluxos de caixa dos investimentos vencem ou sio transferidos, neste
ultimo caso, desde que a Companhia tenha transferido, significativamente, todos os riscos e os
beneficios de propriedade. Os ativos financeiros disponiveis para venda e os ativos financeiros
mensurados ao valor justo por meio do resultado sao, quando existentes, subsequentemente,
contabilizados pelo valor justo.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variages no valor justo de ativos financeiros mantidos para
negociacao sdo apresentados na demonstracao do resultado em "Resultado financeiro liquido” no
periodo em que ocorrem.

As variagbes no valor justo de titulos monetérios e ndo monetarios, classificados como disponiveis
para venda, sao reconhecidas no patrimonio.

Quando os titulos classificados como disponiveis para venda sao vendidos ou sofrem perda
(impairment), os ajustes acumulados do valor justo, reconhecidos no patrimonio, sdo incluidos na
demonstracdo do resultado como "Resultado financeiro liquido".

Os juros de titulos disponiveis para venda, calculados pelo método da taxa efetiva de juros, sdo
reconhecidos na demonstracao do resultado como "Resultado financeiro liquido".

O valor justo dos investimentos com cotacdo publica é baseado nos precos atuais de mercado. Para os

17de 99



2.5.3.

2.5.4.

2.6.

Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

ativos financeiros sem mercado ativo, a Companhia estabelece o valor justo por meio de técnicas de
avaliacdo. Essas técnicas podem incluir a comparagio com operagGes recentes contratadas com
terceiros, a referéncia a outros instrumentos que sdo substancialmente similares, analise de fluxos de
caixa descontados e modelos de precificagdo de opcoes que fazem o maior uso possivel de informacoes
geradas pelo mercado e contam o minimo possivel com informacoes geradas pela administracao da
propria entidade.

Compensacio de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros somente sao compensados, e o valor liquido reportado no balanco
patrimonial, quando h& um direito legalmente aplicavel de compensar os valores reconhecidos e ha
intencao de liquida-los numa base liquida, ou de realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.
O direito legal nao deve ser contingente em eventos futuros e deve ser aplicavel no curso normal dos
negocios e no caso de inadimpléncia, insolvéncia ou faléncia da empresa ou da contraparte.

Impairment de ativos financeiros mensurados ao custo amortizado

A Companhia avalia na data do balango se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou o grupo
de ativos financeiros est4 deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros est4 deteriorado e os
prejuizos de impairment sao incorridos somente se h 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 pode ser estimado de maneira confiavel.

O montante da perda por impairment é mensurado como a diferenca entre o valor contabil dos ativos
e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo-se os prejuizos de crédito futuro
que nao foram incorridos) descontados a taxa de juros em vigor original dos ativos financeiros. O valor
contabil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstracgao do resultado.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuicio puder ser
relacionada objetivamente com um evento ocorrido apos o reconhecimento do impairment (como uma
melhoria na classificacdo de crédito do devedor), a reversdo da perda por impairment reconhecida
anteriormente sera reconhecida na demonstracao do resultado.

Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge

Inicialmente, os derivativos sdao reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato de
derivativos é celebrado e sado, subsequentemente, remensurados ao seu valor justo. O método para
reconhecer o ganho ou a perda resultante depende do fato do derivativo ser designado ou nao como
um instrumento de hedge nos casos de adocao da contabilidade de hedge (hedge accounting). Sendo
este o caso, 0 método depende da natureza do item que esta sendo protegido por hedge. A Companhia
adota a contabilidade de hedge (hedge accounting) e designa certos derivativos como:
e hedge do valor justo de ativos ou passivos reconhecidos ou de um compromisso firme (hedge de
valor justo);

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

e hedge de um investimento liquido em uma operacao no exterior (hedge de investimento liquido).
A Companhia documenta, no inicio da operagao, a relacdo entre os instrumentos de hedge e os itens
protegidos por hedge, assim como os objetivos da gestdo de risco e a estratégia para a realizacio de
varias operacoes de hedge. A Companhia também documenta sua avaliagdo, tanto no inicio do hedge
como de forma continua, de que os derivativos usados nas operagoes de hedge sdo altamente eficazes
na compensacao de varia¢Ges no valor justo ou nos fluxos de caixa dos itens protegidos por hedge.

Os valores de mercado dos instrumentos derivativos diversos sao divulgados na Nota 6.1.1. O valor
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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 classificado como ativo
ou passivo circulante, quando o vencimento remanescente do item protegido por hedge for inferior a
12 meses.

(a) Hedge de fluxo de caixa

Com o objetivo de garantir a fixacdo de margem operacional em reais para parte da producio das
empresas que integram o segmento de metais, as empresas controladas contratam instrumentos
financeiros derivativos para efetuar a venda a termo de cada commodity (zinco, aluminio e niquel) em
conjunto com a venda a termo de Dolar americano. Essas empresas controladas adotam a
contabilidade de hedge para os instrumentos derivativos contratados com essa finalidade. A parcela
efetiva das variagbes no valor justo dos derivativos designados e qualificados como hedge de fluxo de
caixa é reconhecida no patrimonio liquido na rubrica “Ajustes de avaliagdo patrimonial”. Ganhos ou
perdas relacionados a parcela néo efetiva sdo imediatamente reconhecidos como outros resultados
operacionais. Os valores acumulados no patrimonio liquido sdo levados ao resultado (na mesma linha
de resultado afetada pela operacao originalmente protegida) nos periodos em que se realizam as
referidas exportacGes e/ou vendas referenciadas em preco LME (London Metal Exchange).

Quando um instrumento de hedge vence ou é vendido, ou quando um hedge nao atende mais aos
critérios de contabilizacdo de hedge, todo ganho ou toda perda cumulativa existente no patriménio
naquele momento permanece no patrimonio e é reconhecida quando a operacgao prevista € finalmente
reconhecida na demonstracao do resultado. Quando nao se espera mais a ocorréncia de uma operagao
prevista, o ganho ou a perda cumulativa que havia sido apresentada no patriménio é imediatamente
transferido para a demonstrac¢ao 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 exposicao ao risco de taxa de juros existente em
empréstimos e financiamentos indexados a taxa LIBOR. A parcela efetiva das varia¢oes no valor justo
desses derivativos é reconhecida no patrimonio liquido na rubrica “Ajustes de avaliagcdo patrimonial”,
e sdo levados ao resultado na amortizacdo dos empréstimos e financiamentos.

(b) Hedge de valor justo

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 operagoes de hedge nas
quais trocam de fixo para flutuante o prego definido nas transages comerciais com clientes
interessados em comprar produtos a preco fixo. Essas controladas adotam a contabilidade de hedge
para os instrumentos derivativos contratados com essa finalidade. As varia¢Ges no valor justo dos
derivativos designados e qualificados como hedge de valor justo sao reconhecidas no resultado
operacional. Em contrapartida, é reconhecida no resultado operacional a variagao do valor justo do
objeto de hedge, no caso, o compromisso firme da venda a preco fixo ao cliente.

(c) Hedge de investimento liquido

A Companhia e sua controlada VCSA designaram alguns contratos de empréstimos e financiamentos
em moeda estrangeira como hedge de parte de seus investimentos no exterior. O objetivo desse
procedimento é atenuar os impactos da volatilidade cambial nos resultados.

Periodicamente comprova-se a efetividade dessas operacoes de hedge. Nesse contexto, a parcela de
variacdo cambial sobre os referidos contratos de empréstimos e financiamentos é acumulada no
patrimonio liquido na rubrica “Ajustes de avaliagdo patrimonial”. Essa modalidade de contabilidade de
hedge é utilizada para os investimentos no exterior mantidos nas empresas VCNA, Cajamarquilla,
USZinc e VCEAA.

As operagdes de hedge de investimentos liquidos em operacoes no exterior sdo contabilizadas de modo
semelhante as de hedge de fluxo de caixa.
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Ganhos e perdas acumulados no patrimoénio sao transferidos para a demonstracao do resultado
quando a operagao no exterior € integral ou parcialmente alienada ou vendida.

(d) Derivativos mensurados ao valor justo por meio do resultado

Certos instrumentos derivativos ndo sao designados para a contabilizacdo de hedge. As varia¢Ges no
valor justo que tenham como finalidade a protecao do resultado operacional desses instrumentos
derivativos sao reconhecidas imediatamente na demonstragao do resultado em "Outras receitas
(despesas) operacionais, liquidas". Os instrumentos nao designados para a contabilizacao de hedge
que tenham como finalidade a prote¢do de exposi¢des no resultado financeiro sao classificados no
“Resultado financeiro liquido”.

(e) Instrumento financeiro — compromisso firme

A empresa controlada Votener - Votorantim Comercializadora de Energia Ltda. centraliza as
transacoes de compra e venda de energia para atender as demandas das empresas da VID. Uma parte
dessas transacgoes assume a forma de contratos que foram celebrados e continuam a ser realizados com
a finalidade de receber ou entregar a energia para uso proprio, de acordo com as demandas produtivas
das Companhias da VID e, por isso, nao atendem a defini¢io de instrumento financeiro.

Outra parte dessas transacoes se refere as compras e vendas de excedente de energia, ndo empregados
no processo produtivo da VID, sendo transacionados em mercado ativo e atendem a defini¢do de
instrumentos financeiros, devido ao fato de que eles sdo liquidados em energia, e prontamente
conversiveis em dinheiro. Tais contratos sdo contabilizados como derivativos segundo o IAS 39 / CPC
38 e sao reconhecidos no balancgo patrimonial da Companhia pelo valor justo, na data em que o
derivativo é celebrado, e é reavaliado a valor justo na data do balanco.

O valor justo de desses derivativos é estimado com base, em parte, nas cotacoes de precos publicadas
em mercados ativos, na medida em que tais dados observaveis de mercado existam, e, em parte, pelo
uso de técnicas de avaliagdo, que considera: (i) pregos estabelecidos nas operagdes de compra e venda,
(ii) margem de risco no fornecimento e (iii) preco de mercado projetado no periodo de disponibilidade.
Sempre que o valor justo no reconhecimento inicial para esses contratos difere do preco da transagio,
um ganho de valor justo ou perda de valor justo é reconhecido.

Contas a receber de clientes

As contas a receber de clientes correspondem aos valores referentes a venda de mercadorias ou a
prestacdo de servicos 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
contréario, sdo apresentadas no ativo nao 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. As contas a receber de clientes no mercado externo sdo atualizadas com base nas
taxas de cambio vigentes na data do balancgo.

Estoques

Os estoques sao apresentados pelo menor valor entre o custo e o valor realizavel liquido. O custo é
determinado pelo método do custo médio ponderado. O custo dos produtos acabados e dos produtos
em elaboragdo 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 da colheita, quando sdo transferidas do ativo néo circulante para o
grupo de estoques. O valor liquido de realizaco é o preco de venda estimado no curso normal dos
negdcios, menos os custos estimados de conclusao e as despesas estimadas necessarias para efetuar a
venda. As importacoes em andamento sao demonstradas ao custo acumulado de cada importacao.
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Imposto de renda e contribuicio social correntes e diferidos

As despesas de imposto de renda e contribui¢ao social do exercicio compreendem o imposto e
contribuicao correntes e diferidos. O imposto sobre a renda e a contribuigao social sao reconhecidos na
demonstracao do resultado, exceto na proporc¢ao em que estiverem relacionados com itens
reconhecidos diretamente no patriménio liquido. Nesse caso, o imposto e a contribuicao social
também sao reconhecidos no patrimoénio liquido ou no resultado abrangente. Os encargos de imposto
de renda e contribuicdo social correntes e diferidos sao calculados com base nas leis tributarias
promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balanco dos paises em que as entidades
atuam e geram lucro tributavel. A Administracdo avalia, periodicamente, as posi¢des assumidas nas
apuracoes de impostos sobre a renda e contribuicdo com relacao as situacoes em que a regulamentagao
fiscal aplicavel d4 margem a interpretacoes. Estabelece provisdes, quando apropriado, com base nos
valores estimados de pagamento as autoridades fiscais.

O imposto de renda e a contribuicdo social corrente sdo apresentados liquidos, por entidade
contribuinte, no passivo quando houver montantes a pagar, ou no ativo quando os montantes
antecipadamente pagos excedem o total devido na data do relatorio.

O imposto de renda e a contribuicao social diferidos ativos sdo reconhecidos somente na proporc¢ao da
probabilidade de que lucro tributével futuro esteja disponivel e contra o qual as diferencas temporérias
possam ser utilizadas.

Depositos judiciais

Os depésitos judiciais sdo atualizados monetariamente e quando possuirem provisao correspondente
sdo apresentados de forma liquida em “provisdes tributarias, civeis, trabalhistas e outras”. Os
depositos judiciais que ndo possuem provisao correspondente sdo apresentados no ativo nao
circulante.

Imobilizado

O imobilizado é demonstrado pelo custo histérico de aquisi¢ao ou de construgdo deduzido da
depreciacao. O custo historico também inclui os custos de financiamento relacionados com a aquisi¢ao
ou a construcdo de ativos qualificaveis.

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

Reparos e manutencao sao apropriados ao resultado durante o periodo em que sao incorridos. O custo
das principais reformas é acrescido ao valor contébil do ativo quando os beneficios econémicos futuros
ultrapassam o padrio de desempenho inicialmente estimado para o ativo em questdo. As reformas sdo
depreciadas ao longo da vida 1til econémica restante do ativo relacionado.

Os terrenos nao sao depreciados. A deprecia¢io dos ativos imobilizados é calculada pelo método
linear, considerados os custos e os valores residuais durante a vida 1til estimada, como segue:

Edificacoes 25 - 56 anos
Maquinas e equipamentos 10 - 40 anos
Veiculos 4 - 10 anos
Moveis e utensilios 4 - 16 anos

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

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

Os ganhos e as perdas de alienagdes sao determinados pela comparagao do valor da venda com o valor
contabil e sdo reconhecidos em "Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas" na demonstracao
do resultado.

Arrendamento mercantil

Os arrendamentos do imobilizado, nos quais a Companhia e suas controladas detém,
substancialmente, todos os riscos e os beneficios da propriedade, sao classificados como
arrendamentos financeiros. Estes sdo 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 amortizagao do passivo e parte aos encargos
financeiros. As obrigagtes correspondentes, liquidas dos encargos financeiros, sdo incluidas em outros
passivos.

Os juros sao debitados a demonstragao do resultado durante o periodo do arrendamento para produzir
uma taxa periodica constante de juros sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo. O
imobilizado adquirido por meio de arrendamentos financeiros é depreciado durante a vida ttil do
ativo.

Ativos biologicos

Os ativos bioldgicos da controlada VS estdo representados pelas florestas de eucalipto em formacio, as
quais se encontram localizadas na regido de Minas Gerais, com 4rea total de 22.801 hectares,
utilizadas no processo produtivo da Companhia, principalmente como combustivel da transformacao
ferro-gusa, matéria-prima para producao de acos longos.

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

Ativos classificados como mantidos para venda

Ativos (ou grupos de alienacio) sio classificados como ativos mantidos para venda quando seu valor
contabil for recuperado, principalmente por meio de venda e quando a venda for considerada
altamente provavel. Estes ativos s@o avaliados pelo menor valor entre o valor contabil e o valor justo,
deduzidos os custos de venda.

Ativos intangiveis
(a) Agio

O agio (goodwill) é representado pela diferenga positiva entre o valor pago e/ou a pagar pela aquisigao
de um negobcio e o montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da entidade adquirida. O agio
de aquisicoes de controladas é registrado como "Ativo intangivel" nas demonstracées 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 nao sdo
revertidas. Os ganhos e as perdas da alienacao de uma entidade incluem o valor contabil do agio
relacionado com a entidade vendida.

O 4gio € alocado as Unidades Geradoras de Caixa (UGCs) para fins de teste de impairment. A alocacao

é feita para as UGCs ou para os grupos de UGCs que devem se beneficiar da combinacio de negocios
da qual o agio se originou.
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(b) Direitos sobre recursos naturais

Quando da comprovacao efetiva da viabilidade econémica da exploracao comercial de determinada
jazida, os correspondentes gastos com estudos e pesquisas minerais e os gastos de remocgao de estéril
incorridos, a partir dessa comprovacao, sdo capitalizados como custo de formacgao da mina. Quando a
mina estiver operacional, os custos acumulados capitalizados em relagio aos direitos de exploracgio sao
reclassificados do “Ativo imobilizado” para o “Ativo intangivel” e subsequentemente, sdo amortizados /
incluidos no custo do produto. Os custos de construcgao capitalizados relacionados a planta sdo
reclassificados para “equipamentos e instalagées”.

Os custos com a aquisicao de direitos de exploracao de minas sao capitalizados e amortizados usando-
se 0 método linear ao longo das vidas tteis, ou, quando aplicavel, com base na exaustao de minas.

Apos o inicio da fase produtiva da mina, esses gastos sdo amortizados e tratados como custo de
producéo.

A exaustao de recursos minerais é calculada com base na extragao, considerando-se as vidas uteis
estimadas das reservas.

Nas operagdes de mineracao relacionadas aos negocios de cimento e metais, é necessario remover
obstaculos e outros residuos para acessar o minério a partir do qual podem ser extraidos minerais.
Esse processo é denominado decapagem ou remocao de estéril. Durante o desenvolvimento da mina,
antes do inicio da producao, os custos de decapagem, quando aumentam o acesso ao minério, o
componente do corpo de minério para as quais o acesso foi melhorado pode ser identificado e os
custos podem ser medidos de forma confiavel, sdo capitalizados como parte do investimento na
construcdo da mina, apresentado como parte dos ativos intangiveis, e sdo posteriormente amortizados
durante a vida 1til da mina em base a unidades produzidas.

(¢) Softwares

As licengas de software adquiridas sdo 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 sao
amortizados durante sua vida ttil estimavel de trés a cinco anos.

Os custos associados a manutencao de softwares sdo 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.

(d) Uso do bem publico

Corresponde aos valores estabelecidos nos contratos de concessao relacionados aos direitos de
exploracdo do potencial de geragao energia hidrelétrica (concessao onerosa), cujo contrato é assinado
na modalidade de Uso do Bem Publico (UBP).

O registro contabil é feito no momento da liberagio da licenca de operacdo, independentemente do
cronograma de desembolsos estabelecido no contrato. O registro inicial desse passivo (obrigacio) e do
ativo intangivel (direito de concessao) corresponde aos valores das obrigagoes futuras trazidos a valor
presente (valor presente do fluxo de caixa dos pagamentos futuros).

A amortizagao do intangivel é calculada pelo método linear pelo prazo remanescente da concessao. O

passivo financeiro é atualizado pelo indice contratual estabelecido e pelo ajuste a valor presente em
decorréncia da passagem do tempo e reduzido pelos pagamentos efetuados.
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(e) Clausulas de relacionamento com clientes e acordos de nao-concorréncia

Clausulas de relacionamento com clientes e acordos de ndo-concorréncia adquiridos em combinacao
de negocios sdo reconhecidos pelo valor justo na data de aquisicao. As clausulas de relacionamento
com clientes e acordos de nao concorréncia tém vida til finita e sio mensuradas pelo custo menos a
amortizacdo acumulada. A amortizacao € calculada pelo método linear sobre a vida til estimada
apresentada a seguir:

Relacao com clientes 15 anos
Acordos de nao concorréncia 5 anos

Combinacio de negodcios e agio fundamentado pela expectativa de rentabilidade futura
(“Goodwill”)

A Companhia utiliza o método de aquisicdo para contabilizagio de transacoes classificadas como
combinagao de negdcios. A contraprestacio transferida para a aquisicdo de controlada é o valor justo
dos ativos transferidos, passivos incorridos e instrumentos patrimoniais. A contraprestacao
transferida inclui o valor justo de algum ativo ou passivo resultante de um contrato de contraprestagao
contingente quando aplicavel. Custos relacionados com aquisicao sao contabilizados no resultado do
exercicio conforme incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos em
combinagao de negdcios sao mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisi¢ao. A
Companhia reconhece a participacao nao controladora na adquirida, tanto pelo seu valor justo como
pela parcela proporcional da participacdo nao controladora no valor justo de ativos liquidos da
adquirida. A participacao nao controladora a ser reconhecida é determinada em cada aquisigao.

Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que tém vida util indefinida, como o 4gio, ndo estdo sujeitos a amortizacao e sao testados
anualmente para identificar a necessidade de redugao ao valor recuperavel (impairment). As revisoes
de impairment do agio sao realizadas anualmente ou com maior frequéncia se eventos ou alteragoes
nas circunstancias indicarem um possivel impairment.

Os ativos que estao sujeitos a amortizacdo sdo revisados para verificar a necessidade de impairment
sempre que eventos ou mudancas nas circunstancias indiquem que o valor contabil talvez nao seja
recuperavel. Perda por impairment é reconhecida pelo montante excedente entre o valor contabil do
ativo e seu valor recuperavel. Este tltimo é o maior valor entre o valor justo de um ativo menos os
custos de venda e o seu valor em uso. Para fins de avaliacao do impairment, os ativos sao agrupados
nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos de caixa identificiveis separadamente (UGC). Os
ativos nao financeiros, exceto o agio, que tenham sido ajustados por impairment, serao revisados
subsequentemente para a analise de possivel reversao do impairment na data do balanco.

Contas a pagar aos fornecedores

As contas a pagar aos fornecedores sdo obrigacoes a pagar por bens ou servicos que foram adquiridos
no curso normal dos negbcios, 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 nao
circulante.

Elas sao 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 sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo, liquido dos custos da
transacdo incorridos, e subsequentemente, sao demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer

diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos da transacao) e o valor total a pagar é
reconhecida na demonstracao do resultado durante o periodo em que os empréstimos e

24 de 99



2.20.

2.21.

(a)

Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

financiamentos estejam em aberto, utilizando-se o método da taxa de juros efetiva.

Os empréstimos e financiamentos sao classificados como passivo circulante, a menos que se tenha um
direito incondicional de diferir a liquida¢io do passivo por, pelo menos, 12 meses ap6s a data do
balanco.

Os custos de empréstimos que sao diretamente atribuiveis a aquisicao, construcao ou producao de um
ativo qualificavel, que é um ativo que, necessariamente, demanda um periodo de tempo substancial
para ficar pronto para seu uso ou venda pretendidos, sao capitalizados como parte do custo do ativo
quando for provavel que eles irdo resultar em beneficios econémicos futuros para a entidade e que tais
custos possam ser mensurados com confianca. Demais custos de empréstimos sao reconhecidos como
despesa no periodo em que sao incorridos.

Provisoes
(a) Provisoes de natureza tributaria, civel, trabalhistas, ambiental e acoes judiciais

As provisoes de natureza tributaria, civel, trabalhistas, ambiental e a¢Ges judiciais sdo reconhecidas
quando: (i) ha obrigacao presente ou nao formalizada como resultado de eventos passados; (ii) é
provavel saida de recursos para liquidar a obrigacao; (iii) o valor pode ser estimado com seguranca.
Nao sao reconhecidas provisdes em relacao as perdas operacionais futuras.

Quando houver uma série de obrigacdes similares, a probabilidade de a Companhia liquida-las sera
determinada levando-se em consideracao a classe de obriga¢6es como um todo. Uma provisao é
reconhecida mesmo que seja pequena a probabilidade de liquidacao relacionada com qualquer item
individual incluido na mesma classe de obrigagdes.

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

(b) Obrigacio com descomissionamento de ativo

As despesas relativas ao descomissionamento de minas sdo registradas como obrigac¢oes para
desmobilizacdo de ativos. As obrigacoes consistem principalmente de custos associados com o
encerramento das atividades. O custo de desmobilizacao de ativos, equivalente ao valor presente da
obrigacao (passivo), é capitalizado como parte do valor contabil do ativo, que é depreciado ao longo de
sua vida util. Estes passivos sao registrados como provisoes.

Beneficios a funcionarios

A Companhia opera alguns tipos de beneficios pds-emprego, incluindo tanto planos de pensao de
beneficio definido e contribui¢io definida, quanto o plano de assisténcia médica pds-aposentadoria.

Obrigacoes de aposentadoria

A Companhia, por meio das controladas no exterior (VCNA, VCEAA, Artigas e APDR) e no Brasil
(VCNNE) participa de planos de pensao, administrados por entidade fechada de previdéncia privada,
que provém a seus empregados beneficios pos-emprego.

No Brasil, a Companhia e suas principais controladas sdo patrocinadoras de planos de beneficio na
modalidade contribuicdo definida. Um plano de contribuicao definida é um plano de pensao segundo o
qual a Companhia paga contribuicoes fixas para uma entidade separada. A Companhia nao tem
nenhuma obrigacao legal ou construtiva para pagar contribui¢des adicionais se o fundo nao detiver
ativos suficientes para pagar a todos os funcionarios os beneficios relativos aos seus servigos, no
periodo corrente ou anterior.

25de 99



2.22,

Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Para a VCNNE, bem como para as subsidiarias no exterior (VCNA, VCEAA, Artigas e APDR), a
Companhia patrocina um plano de beneficio definido, que é diferente de um plano de contribuic¢ao
definida. Este plano de beneficio definido estabelece um valor de beneficio de aposentadoria que um
empregado recebera em sua aposentadoria, dependente de um ou mais fatores, como idade, tempo de
Servico e remuneracao.

O passivo com relacgdo aos planos de beneficio definido é o valor presente da obrigacao de beneficio
definido na data do balango, menos o valor justo dos ativos do plano. A obriga¢ao de beneficio
definido é calculada anualmente por atuérios independentes, com o método da unidade de crédito
projetada. O valor presente da obrigacao de beneficio definido é determinado mediante o desconto das
saidas futuras estimadas de caixa, usando-se taxas de juros condizentes com os rendimentos de
mercado, as quais sdo denominadas na moeda em que os beneficios serdao pagos e tém prazos de
vencimento préoximos daqueles da respectiva obrigagao do plano de pensao. Em paises, como o Brasil,
onde nao existe mercado ativo em tais obrigacgoes, sdo utilizadas as taxas de mercado sobre titulos do
governo.

Os ganhos e as perdas atuariais decorrentes de mudancas nas premissas atuariais sdo reconhecidos em
“Ajustes de avaliacao patrimonial”, no periodo em que ocorrerem.

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

Para os planos de contribuicao definida, a Companhia paga contribui¢6es para os administradores dos
planos de pensdo em bases compulsoérias, contratuais ou voluntérias. O grupo nao tem mais obrigagoes
de pagamento uma vez que as contribuigdes tiverem sido pagas. As contribuicoes sdo reconhecidas
como despesa de beneficios a funcionarios, quando sdo devidas. Contribui¢6es pagas antecipadamente
sdo reconhecidas como um ativo na propor¢ao em que um reembolso em dinheiro ou redugao dos
pagamentos futuros estiver disponivel.

(b) Assisténcia médica (pés-aposentadoria)

A Companhia, por meio de suas controladas no exterior (VCNA, VCEAA e Artigas), oferece beneficio
de assisténcia médica p6s-aposentadoria a seus empregados. O beneficio de assisténcia médica para
aposentados é oferecido pela Companhia de acordo com politica existente no passado. Essa politica
estabelecia a concessao vitalicia do beneficio a um grupo predeterminado de empregados. Esse
beneficio esta fechado para novos participantes e nao existem empregados ativos elegiveis a ele.

O passivo relacionado ao plano de assisténcia médica aos aposentados é registrado pelo valor presente
da obrigacao, menos o valor de mercado dos ativos do plano, ajustado por ganhos e perdas atuariais e
custos de servicos passados, de forma similar 8 metodologia contébil usada para os planos de beneficio
definido. A obrigagio da assisténcia médica pos-aposentadoria é calculada anualmente por atuarios
independentes. O valor presente da obrigacao de beneficio de assisténcia médica pds-aposentadoria é
determinado pela estimativa de saida futura de caixa. Os ganhos e as perdas atuariais decorrentes de
mudancgas nas premissas atuariais sdo reconhecidos integralmente em “Ajustes de avaliacao
patrimonial”, no periodo em que ocorrerem.

(¢) Participacio dos empregados no resultado

Sao registradas provisoes para reconhecer a despesa referente a participacao dos empregados nos
resultados. Essas provisoes sdo calculadas com base em metas qualitativas e quantitativas definidas
pela Administracdo e contabilizadas no resultado como “Beneficio a empregados”.

Capital social

E representado exclusivamente por agdes ordinarias que sdo classificadas no patriménio liquido.
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Reconhecimento da receita

A receita compreende o valor justo da contraprestacao recebida ou a receber pela comercializacao de
produtos e servigcos no curso normal das atividades da Companhia e suas controladas. A receita é
apresentada liquida dos impostos, das devolugoes, dos abatimentos e dos descontos, bem como das
eliminagoes das vendas entre empresas consolidadas.

A Companhia e suas controladas reconhecem a receita quando: (i) o valor da receita pode ser
mensurado com seguranca; (ii) seja provavel que beneficios econémicos futuros fluirdo para a
entidade; e (iii) critérios especificos tenham sido atendidos para cada uma das atividades da
Companbhia e suas controladas, conforme descri¢ao a seguir. O valor da receita nao sera considerado
mensuravel com seguranca até que todas as condicoes relacionadas com a venda tenham sido
resolvidas. A Companhia e suas controladas baseiam suas estimativas em resultados historicos,
levando em consideracio o tipo de cliente, o tipo de transacio e as especificacoes de cada venda.

O reconhecimento da receita baseia-se nos principios a seguir:
(a) Venda de produtos

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

(b) Venda de servicos

A Companhia por meio de suas controladas vende servicos de concretagem, de co-processamento,
transporte de cargas e comércio dos produtos VOTORACO. Esses servicos sao prestados com base no
tempo e no material ou, como um contrato de prego fixo, e os termos do contrato, geralmente, variam
entre menos de um e trés anos. A receita de contratos de prestacao de servicos de transporte por preco
fixo é, em geral, reconhecida conforme o periodo do contrato.

Se surgirem circunstancias que possam alterar as estimativas originais de receitas, custos ou extensao
do prazo para conclusio, as estimativas iniciais serao revisadas. Essas revisdes podem resultar em
aumentos ou reducoes das receitas e/ou dos custos estimados e estdo refletidas no resultado no
periodo em que a Administracao tomou conhecimento das circunstancias que originaram a revisao.

(¢c) Venda de energia elétrica

As operagdes de compra e venda de energia realizadas pela Companhia e suas controladas que tenham
como finalidade compra de energia para consumo préprio ou fornecimento de energia de geracao
propria nao atendem a definicdo de instrumento financeiro. As demais operacoes de compra e venda
de energia sdo reconhecidas contabilmente nas demonstragoes financeiras da Companhia pelo seu
valor justo.

(d) Receita financeira

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

Distribuicio de dividendos
A distribuicao de dividendos para os acionistas é reconhecida como um passivo nas demonstracoes
financeiras ao fim do exercicio com base no estatuto social. Qualquer valor acima do minimo

obrigatdrio, 25% do lucro do exercicio, somente € provisionado na data de aprovacao pelos acionistas,
em Assembleia Geral.
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Lucro por acao

O lucro por agdo é calculado dividindo o lucro liquido atribuido aos acionistas controladores pela
quantidade média ponderada de agdes ordinarias em circulagio para cada periodo. A média ponderada
de acoes € calculada com base nos periodos nos quais as agoes estavam em circulacao.

Juros sobre capital proprio

Juros sobre o capital proprio estdo sujeitos a taxa de imposto de renda na fonte de 15%, exceto para os
acionistas da Companhia que forem declarados imunes ou isentos de impostos, nos termos da Lei
9249/95 e sao calculados com base na Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP). Juros sobre capital
proprio é uma forma de distribuicdo de lucros, que é dedutivel para fins fiscais no Brasil e esta incluido
na distribuicao de lucros para o ano, conforme estabelecido no estatuto da Companhia.

O beneficio fiscal dos juros sobre capital proprio é reconhecido na demonstracio de resultado.

Subvencao governamental

Subvencoes governamentais sao reconhecidas ao valor presente quando existe garantia razoavel de
que o subsidio sera recebido e a Companhia cumprira todas as condicoes.

Subvencoes governamentais relacionadas aos custos sio diferidas e reconhecidas no resultado durante
o periodo necessario para conciliar com os custos que o subsidio tem a intencao de compensar.

Demonstracio do fluxo de caixa

A demonstracao consolidada dos fluxos de caixa apresenta as mudancas de caixa e equivalentes de
caixa durante o exercicio nas atividades operacionais,de investimento e de 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 transacdes que ndo envolvem caixa, pelos efeitos de quaisquer
diferimentos ou apropriacdes 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 operacoes nao monetarias, atribuiveis aos fluxos de caixa
de investimento e de financiamento, sdo eliminadas. Juros recebidos ou pagos sao classificados como
fluxos de caixa operacionais.

Demonstracao do valor adicionado

A Demonstragio do Valor Adicionado(“DVA”) foi preparada com base em informacgdes obtidas dos
registros contébeis que servem de base de preparacgio das demonstracoes financeiras. Em sua primeira
parte apresenta a riqueza criada pela Companhia, representada pelas receitas (receita bruta das
vendas, incluindo os tributos incidentes sobre a mesma, as outras receitas e os efeitos da provisao para
créditos de liquidacao duvidosa), pelos insumos adquiridos de terceiros (custo das vendas e aquisi¢coes
de materiais, energia e servicos de terceiros, incluindo os tributos incluidos no momento da aquisic2o,
os efeitos das perdas e recuperacio de valores ativos, e a depreciagio e amortizacgdo) e o valor
adicionado recebido de terceiros (resultado da equivaléncia patrimonial, receitas financeiras e outras
receitas). A segunda parte da DVA apresenta a distribui¢ao da riqueza entre pessoal, impostos, taxas e
contribuicoes, remuneracao de capitais de terceiros e remuneracao de capitais proprios.

A apresentagdo da DVA é requerida pela legislacao societaria brasileira e pelas praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis a companhias abertas. As IFRS nao requerem a apresentacdo dessa
demonstracao. Como consequéncia, pelas IFRS, essa demonstracgao esta apresentada como informacao
suplementar, sem prejuizo do conjunto das demonstracoes financeiras.
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Mudancas nas praticas contabeis e divulgacoes
(€)) Adocao de novas normas, alteracoes e interpretacoes emitidas pelo CPC

As principais alteracGes nas praticas contabeis aplicadas na elaboracao das informacoes contabeis
intermediarias e das demonstragdes financeiras, a partir das novas normas, alteracoes e interpretacoes
de normas emitidas pelo CPC, aplicaveis a Companhia, com vigéncia a partir do exercicio iniciado em
1° de janeiro de 2014, foram as seguintes:

ICPC 19/IFRIC 21 - "Tributos” - (Levies)

Em maio de 2013, o IASB emitiu uma nova interpretacio que trata do reconhecimento de obrigacoes
impostas por agentes governamentais, relacionada ao reconhecimento de um passivo de impostos
quando esse tiver origem em requerimento do IAS 37 — ProvisGes, passivos e ativos contingentes. A
adocao dessa interpretacao foi requerida a partir de 1° de janeiro de 2014. A Companhia analisou
possiveis impactos referentes a esta atualizagdo e concluiu que nao existem efeitos relevantes de sua
adocdo em suas demonstracoes financeiras.

CPC 01/IAS 36 - Reducio ao valor recuperavel de ativos

Esta alteracdo remove certas divulgagoes do valor recuperavel da UGC que havia sido incluida no IAS
36 pela emissao do IFRS 13. A alteracdo é obrigatoria para a Companhia a partir de 1° de janeiro de
2014. A adogdo desta norma nao impactou as divulgac¢6es das demonstragoes financeiras consolidadas.

CPC 38 / IAS 39 - Instrumentos financeiros: Reconhecimento e mensuracao

Esclarece que as que substitui¢gdes de contrapartes originais pelas contrapartes de compensacao que
vierem a ser exigidas por introduc¢ao ou mudanca de leis e regulamentos ndo provocam expiracao ou
término do instrumento de hedge. Além disso, os efeitos da substitui¢cio da contraparte original devem
ser refletidos na mensuracdo do instrumento de hedge e, portanto, na avaliacao e mensuracao da
efetividade do hedge.

CPC 39 / IAS 32 - Instrumentos financeiros: Apresentacio

Sobre compensacao de ativos e passivos financeiros. Esta alteracao esclarece que o direito de
compensacao nao deve ser contingente em um evento futuro. Ele também deve ser legalmente
aplicavel para todas as contrapartes no curso normal do negdcio, bem como no caso de inadimpléncia,
insolvéncia ou faléncia. A alteracao também considera os mecanismos de liquidagao.

(b) Novas normas e interpretacoes ainda nao adotadas

Algumas novas normas e interpretacoes sao aplicadas para periodos anuais iniciados ap6s 1° de
janeiro de 2015, e ndo foram aplicadas na preparacdo destas demonstracoes financeiras consolidadas.

IFRS 9 - "Instrumentos financeiros: Reconhecimento e mensuracio"

Essa nova norma aborda a classifica¢do, a mensuracao e o reconhecimento de ativos e passivos
financeiros. O IFRS 9 tem o objetivo, em tltima instancia, de substituir a IAS 39 — Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao. Essa norma entra em vigor a partir de 2018, mas vem
sendo revisada desde a sua emissao. A administrac¢io ainda nao concluiu a avaliacdo dos impactos de
sua adocao.

IAS 41 — “Agricultura”
IAS 41 — Agricultura (equivalente ao CPC 29 — Ativo Bioldgico e Produto Agricola) — Essa norma

atualmente requer que ativos biologicos relacionados com atividades agricolas sejam mensurados ao
valor justo menos o custo para venda. Ao revisar a norma, o IASB decidiu que as chamadas plantas de
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producao (bearer plants) devem ser contabilizadas tal como um ativo imobilizado (IAS 16/CPC 27), ou
seja, ao custo menos depreciagdo ou impairment. Plantas de produgio sdo definidas como aquelas
usadas para produzir frutos por varios anos, mas a planta em si depois de formada, nao sofre
transformacGes relevantes. O seu inico beneficio econdmico futuro vem da produgio agricola que ela
gera. Como exemplo, temos os pés de maca, laranja e as videiras. No caso de plantas onde as raizes sdo
mantidas no solo para uma segunda colheita ou corte e no final a raiz em si nao é vendida, a sua raiz
atende a definicao de plantas de producao, o que se aplica, portanto, as florestas que tém previsao de
mais de um corte em sua gestdo. As florestas das controladas tém previsio de mais de um corte em sua
gestao. Portanto, a administracgio esta avaliando os impactos de sua adog¢do. Essa revisao entra em
vigor a partir de 1°. de janeiro de 2016.

IFRS 15 — “Receita de contratos com clientes”

Essa nova norma traz os principios que a entidade aplicar4 para determinar a mensuracao da receita e
quando ela é reconhecida. Ela entra em vigor em 2017 e substitui a IAS 11 — Contratos de construcao,
IAS 18 — Receitas e correspondentes interpretacoes. A administracao esta avaliando os impactos de
sua adocao.

Estimativas e julgamentos contabeis criticos

Com base em premissas, a Companhia faz estimativas com relagio ao futuro. Por definicao, as
estimativas e julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia
histérica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoaveis para as
circunstancias.

As estimativas contabeis raramente serao 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 o proximo exercicio social, estdo contempladas a seguir:

(a) Combinacao de negécios

Em uma combinacao de negocios, os ativos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos sdo
mensurados pelo valor justo na data de aquisicao. As participacdes de ndo controladores na empresa
adquirida sdo avaliadas ao valor justo ou na parte relevante do valor justo dos ativos identificaveis
liquidos da empresa. A mensuracao desses ativos e passivos, na data de aquisicdo, é sujeita a analise de
recuperagdo, incluindo estimativa de fluxo de caixa futuro, valor justo, risco de crédito e outros, e pode
ser significativamente diferente dos resultados atuais.

(b) Valor justo de derivativos e outros instrumentos financeiros

O valor justo de instrumentos financeiros que nao sao negociados em mercados ativos é determinado
mediante o uso de técnicas de avaliagdo. A Companhia usa seu julgamento para escolher diversos
métodos e definir premissas que se baseiam principalmente nas condi¢bes de mercado existentes na
data do balango (Nota 6.1.1).

(¢) Obrigacoes para desmobilizacao e descomissionamento de ativos

A Companhia reconhece uma obrigacao segundo o valor justo para desmobiliza¢io de ativos no
periodo em que elas ocorrerem, tendo como contrapartida o respectivo ativo intangivel. A Companhia
considera as estimativas contabeis relacionadas com a recuperacao de areas degradadas e os custos de
encerramento de uma mina como pratica contabil critica por envolver valores expressivos de provisao
e se tratar de estimativas que envolvem diversas premissas, como taxas de juros, inflagao, vida atil do
ativo considerando o estagio atual de exaustao, os custos envolvidos e as datas projetadas de exaustao
de cada mina. Estas estimativas sdo revisadas anualmente pela Companhia.
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(d) Imposto de renda e contribuicio social diferidos

A Companhia esta sujeita ao imposto de renda em todos os paises em que opera. A provisio para
impostos de renda é calculada individualmente por entidade com base em aliquotas e regras fiscais em
vigor na localidade da entidade. A Companhia também reconhece provisées por conta de situagoes em
que é provavel que valores adicionais de impostos sejam devidos. Quando o resultado final dessa
avaliacdo 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 (Nota
24).

(e) Ativos nao circulantes e revisao da vida 1til do imobilizado e intangivel

A capacidade de recuperacao dos ativos que sao utilizados nas atividades da Companhia e suas
controladas é avaliada sempre que eventos ou mudancas nas circunstancias indicarem que o valor
contabil de um ativo ou grupo de ativos pode nio 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 1til readequada para novos patamares.

(f) Provisoes tributarias, civeis, trabalhistas e outras acoes judiciais

A Companhia é parte envolvida em processos tributarios, civeis, trabalhistas e outras a¢oes judiciais
que se encontram em instancias diversas. As provisoes constituidas para fazer face as potenciais
perdas decorrentes dos processos em curso sao estabelecidas e atualizadas com base na avaliacao da
administracao, fundamentada na opiniao de seus assessores legais e requerem elevado grau de
julgamento sobre as matérias envolvidas.

(g) Perda (impairment) de agios e investimentos
Anualmente, a Companhia testa eventuais perdas (impairment) no agio, de acordo com a politica
contabil apresentada na Nota 2.5.4. Os valores recuperaveis de UGCs foram determinados com base

em célculos do valor em uso ou valor justo, efetuados com base em estimativas.

Para a apuracio dos valores recuperaveis dos investimentos, a Companhia utiliza critérios similares
aos utilizados para teste de impairment sobre goodwill.

Informacgdes adicionais estao divulgadas na Nota 21 (c).

(h) Uso do bem publico

O montante é originalmente reconhecido como um passivo financeiro (obrigagdo) e como um ativo
intangivel (direito de uso de um bem ptblico), que corresponde ao montante das despesas totais
anuais ao longo do periodo do contrato descontado a valor presente (valor presente dos fluxos de caixa
futuros de pagamento).

(i) Reconhecimento para “créditos de liquidacido duvidosa”

A provisao para crédito de liquidacao duvidosa é constituida em montante considerado suficiente para
cobrir as provaveis perdas em sua realizacao. A politica contébil para estabelecer a provisao requer a
analise individual das faturas de clientes inadimplentes em rela¢fo as medidas de cobranga adotadas
por departamento responsavel e, de acordo com o estagio da cobranga, é estimado um montante de
provisao a ser constituido.

Gestao de risco socio ambiental

A Companhia, por meio de suas controladas e coligadas, atua em diversos segmentos e dessa forma,
suas atividades estao sujeitas a inimeras leis ambientais nacionais e internacionais, regulamentos,
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tratados e convencoes, incluindo aqueles que regulam a descarga de materiais para o ambiente, que
obrigam a remocao e limpeza de contaminacio do ambiente, ou relativas a protegdo ambiental. As
violagbes a regulamentacao ambiental existente expoem os infratores a multas e sanc¢oes 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 aplicaveis
nos paises nos quais conduzem operagoes.

Gestio de risco 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 t€m referéncia nas cotagdes internacionais e sao
denominados em doélares norte-americanos. Os custos, porém, sdo predominantemente denominados
em reais, resultando em um descasamento de moedas entre receitas e custos. Adicionalmente, a
Companbhia 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 Gestao de Riscos de Mercado, aprovada pelo Comité de Finangas, com o objetivo
de estabelecer a governanca e suas macro-diretrizes no processo de gestao de riscos, assim como
indicadores de mensuragio e acompanhamento.

Essa politica é complementada por outras, que estabelecem diretrizes e normas para: (i) gestao de
exposicdo cambial; (ii) gestao de exposicao a taxa de juros; (iii) gestao de exposigao a preco de
commodities; (iv) gestao de riscos de emissores e contrapartes; e (v) gestdo de liquidez e
endividamento financeiro. As propostas feitas para atender a cada uma das politicas sdo discutidas e
aprovadas pelo 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 protecéo financeira e gestdo de riscos
sdo: swaps convencionais, compra de op¢oes de compra (calls), compra de op¢oes de 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 opcoes simultaneamente somente sdo
autorizadas quando nao resultam em posicao liquida vendida em volatilidade do ativo-objeto. A
Companhia ndo contrata instrumentos financeiros para fins especulativos.

(a) Risco de mercado

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

(b) Risco cambial

A Politica de Gestao de Exposicdo Cambial destaca que as operacoes de derivativos tém como objetivos
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diminuir a volatilidade no fluxo de caixa, proteger a exposicao cambial e evitar o descasamento entre
moedas da Companhia.

A Companhia tem certos investimentos em operagdes no exterior, cujos ativos liquidos estao expostos
ao risco cambial. A exposicdo cambial decorrente da participagcdo em operacoes no exterior da
Companbhia é protegida, principalmente, por meio de empréstimos e financiamentos na mesma moeda
desses investimentos, sendo classificados como hedge de investimento liquido, conforme descrito na
Nota 2.6. Apresentamos a seguir os saldos contabeis de ativos e passivos indexados & moeda
estrangeira na data de encerramento dos balancos patrimoniais:

Circulante N&o Circulante
Nota 2014 2013 2014 2013
Ativos em moeda estrangeira
Caixa e equivalentes de caixa 9 2.201 1.678
Aplicacdes financeiras 10 339 258 709 491
Instrumentos financeiros derivativos 6.1.1 105 108 197
Contas areceber de clientes 11 (b) 1.429 1.254
4.074 3.298 906 491
Passivos em moeda estrangeira
Empréstimos e financiamentos 22 (a) 586 653 14.376 13.930
Instrumentos financeiros derivativos 6.1.1 242 112 3 12
Fornecedores 2.035 1.606 19 17
2.863 2.371 14.398 13.959
Exposigéo liquida 1.211 927 13.492 13.468

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

O risco de taxa de juros da Companhia decorre de empréstimos e financiamentos de longo prazo. Os
empréstimos e financiamentos emitidos a taxas variaveis expéem a Companhia ao risco de taxa de
juros de fluxo de caixa. Os empréstimos e financiamentos emitidos a taxas fixas expéem a Companhia
ao risco de valor justo associado a taxa de juros.

A Politica de Gestao de Exposicdo a Taxas de Juros estabelece diretrizes e normas para a protegio
contra oscilacoes de taxas de juros que afetam o fluxo de caixa da Companhia e de suas Empresas.
Com base nas exposicoes projetadas para cada indexador de taxa de juros (principalmente CDI, LIBOR
e TJLP), o Comité de Financas aprova propostas para contratacao de hedge.

(d) Risco do preco de commodities

Este risco esta relacionado a possibilidade de oscilacao no prego das commodities da Companhia, tais
como aluminio, niquel, zinco e cobre. 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 Exposi¢cdo em commodities estabelece diretrizes para a prote¢ao contra
oscilacoes de precos de commodities que afetam os fluxos de caixa de suas subsidiarias operacionais.

As exposicoes de cada commodity consideram as projecoes mensais de producdo, de compras de
insumos e os fluxos de vencimentos dos hedges a ela associados. Os hedges executados sao
classificados nas seguintes modalidades:

o Operacdes comerciais a preco fixo - operacoes de hedge que trocam de fixo para flutuante o
preco contratado nas operacdes comerciais com clientes interessados em comprar produtos a
preco fixo;

o Hedge para “Periodo cotacional” - tem por objetivo equalizar os “periodos cotacionais” entre as

compras de determinados insumos (concentrado de metais) e as vendas de produtos
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provenientes do beneficiamento desses insumos;

. Hedge para “Custos de insumos” - tem por objetivo garantir a protecao contra oscilacoes de
precos para exposi¢des que afetem custos como petrdleo e gas natural nas subsidiarias
operacionais;

o Hedge de “Margem operacional” - visa a garantir a fixacdo da margem operacional para parte da

producao de determinadas subsidiarias operacionais.
(e) Risco de crédito

Os instrumentos financeiros derivativos, timedeposits, CDBs e operagdes compromissadas com lastro
em debéntures e titulos ptiblicos federais criam exposic¢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 classificacoes de risco de crédito
minimas anteriormente descritas, sdo aplicados, como alternativa, critérios aprovados pelo Comité de
Financas.

A qualidade de crédito dos ativos financeiros est4 descrita na Nota 8. Os ratings divulgados nesta nota,
sempre sao os mais conservadores das agéncias mencionadas.

A metodologia utilizada para avaliar os riscos de contraparte nas operacoes de instrumentos
derivativos € o risco de pré-liquidacao (pre-settlement risk). Tal metodologia consiste na
determinacdo, por meio de simulacoes de “Monte Carlo”, do valor em risco associado ao néo
cumprimento dos compromissos financeiros definidos em contrato para cada contraparte. A utiliza¢do
da metodologia foi aprovada pelo Comité de Financas.

No caso do risco de crédito decorrente de exposigoes a clientes, a Companhia avalia a qualidade do
crédito do cliente levando em consideracao, principalmente, o histérico de relacionamento e
indicadores financeiros. Com isso, definem-se limites individuais, os quais sao regularmente
monitorados. A Companhia reconhece provisao para perda sempre que julgar necessario.

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

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

() Risco deliquidez

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 medigdo e monitoramento da
liquidez é a projecdo de fluxo de caixa, observando-se um prazo minimo de 12 meses de projecao a
partir da data de referéncia.

A gestao 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 principais passivos financeiros nao derivativos da Companhia e os
principais 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 sao incluidos na analise quando seus vencimentos contratuais sao
essenciais para um entendimento dos fluxos de caixa temporarios. Os valores divulgados na tabela sdo
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os fluxos de caixa futuros, que incluem os juros a incorrer, motivo pelo qual esses valores nao podem
ser conciliados com os valores divulgados no balango patrimonial para empréstimos e financiamentos,
uso do bem publico.

Entrele3 Entre3e5 A partirde

Até 1 ano anos anos 5 anos Total
Em 31 de dezembro de 2014

Empréstimos e financiamentos - principal 1.161 6.061 6.876 9.536 23.634
Empréstimos e financiamentos - juros 1.579 2.904 1.936 5.935 12.354
Instrumentos financeiros derivativos 242 3 245
Fornecedores 3.242 3.242
Contas a pagar - Trading 116 116
Dividendos a pagar 389 389
Partes relacionadas 895 895
Uso do bem publico - UBP 66 144 163 2.546 2.919

6.795 10.007 8.975 18.017 43.794

Em 31 de dezembro de 2013

Empréstimos e financiamentos - principal 1.166 4.034 7.348 10.531 23.079
Empréstimos e financiamentos - juros 1.535 2.909 2416 5.803 12.663
Instrumentos financeiros derivativos 116 8 4 128
Fornecedores 2.807 2.807
Contas a pagar - Trading 112 112
Dividendos a pagar 151 151
Partes relacionadas 916 916
Uso do bem publico - UBP 60 132 148 2.557 2.897

5.947 7.999 9.916 18.891 42.753

Instrumentos financeiros derivativos
Todas as operacoes de instrumentos financeiros derivativos foram realizadas em mercados de balcao.

Programa de protecao de taxa de juros em US$ — instrumentos financeiros derivativos
contratados com o objetivo de adequar a exposicao a LIBOR (gerada por dividas em US$ indexadas em
taxas flutuantes em LIBOR) aos parametros estabelecidos pela politica. A protegao é realizada por
meio de swaps.

Programa de venda de niquel, zinco e aluminio a preco fixo — operacdo de hedge que troca
de fixo para flutuante o prego contratado nas operagdes comerciais com clientes interessados em
comprar produtos a preco fixo, a fim de manter o fluxo de receitas operacionais da controlada atrelado
aos precos LME. As operacoes usualmente realizadas sdo compras de niquel, zinco e aluminio para
liquidacao futura no mercado de balcao.

Programa de protecao para descasamento de periodo cotacional — tem como objetivo
equalizar os “periodos cotacionais” entre as compras de determinados insumos (concentrado de
metais) e as vendas de produtos provenientes do beneficiamento desses insumos. As operacoes
usualmente realizadas sdo compras e vendas de niquel, zinco e aluminio para liquidacao futura no
mercado de balcao.

Programa de protecio de margem operacional dos metais — instrumentos financeiros
derivativos contratados com o objetivo de reduzir a volatilidade do resultado das operagoes de zinco,
niquel e aluminio. De modo a garantir a fixacdo de margem operacional em reais para parte da
producao dos metais, a protegao é realizada por meio da venda a termo de cada commodity em
conjunto com a venda a termo de délar americano. Adicionalmente a esse programa a Companhia
contrata instrumentos financeiros derivativos com o objetivo de reduzir a volatilidade do resultado de
suas operagdes de zinco, cobre e prata no Peru.

Programa de protecido da exposicdo cambial — instrumentos de protecao financeira contratados
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com o objetivo de ajustar a exposi¢do cambial de acordo com os limites definidos pelo Comité de
Financas. A protecao € realizada por meio de compra a termo de ddlar americano e euro.

Instrumentos de protecao 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 protecdo é realizada por meio de swaps, com a variagio do valor justo registrada no
resultado.

Programa de protecao de divida tomada em moeda estrangeira — instrumentos de protecao
financeira contratados com o objetivo de prote¢ao do fluxo de caixa na investida do exterior em moeda
local. A protecao é realizada por meio de cross currency swaps.

A seguir é apresentado um quadro resumido dos instrumentos financeiros derivativos e do objeto
protegido pelos mesmos:
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financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014

Em milhées de reais

Detalhamento dos principais programas de derivativos

Ganho
Prazo (perda)
Valor principal Compra/ médio Valor justo realizado Valor justo por vencimento
Programa 2014 2013 Unidade Venda Taxa FWD média (dias) 2014 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Protecéo de taxas de juros em USD
Swaps taxa flutuante em LIBOR vs. taxa fixa em USD 10 126 USDMM 2,18% % Pre 2 (3,6)
(36)
Venda de niquel, zinco e aluminio a preco fixo
Termo de niquel 606 751 ton C 77 0,8)
Termo de zinco 1.663 4002 ton C 46 0,2) 05 13 0,2)
Termo de aluminio 2500 ton C 53 (0,6) 0,6 (0,6)
(0.8) 0,5 11 0.8)
Protecdo para exercicio cotacional
Termo de niquel 3.719 780 ton CN 22 29 0,4) (3,0) 29
Termo de zinco 371.386 214.006 ton CcN 26 09 (20,1) (27,4) 0,9
Termo de prata 366 727 koz C 29 16 28 18 1,6
Termo de aluminio 17.881 ton CN 29 0,9 (1,0) 0,9
6,3 17.7) (29,6) 6,3
Protecéo do resultado operacional de metais
Termo de niquel 815 351 ton \ 15.182 US$/ton 1 (1,6) 31 4.7 (1,6
Termo de zinco 10.730 10.350 ton \ 2.108 USS$/ton 1 €8) 19 37 (18
Termo de aluminio 5.400 10.135 ton \ 1.911 USS$/ton 1 89 89
Termo de cobre 160 457 ton \ 7.097 USS$/ton 1 03 09 0,6 03
Termo de prata 56 51 koz \ 21 US$loz 1 0,7 1,6 08 0,7
Termo de délar americano 34 45 USDMM V 247 R$/USS 1 (5,9) (5,3) 0,8 (5,9)
(8.3) 11,1 195 (83)
Protecéo da exposi¢do cambial
Termo de délar americano 610 USD MM 73 (104,5)
Termo de euro 59 EURMM 8,2 (1,1)
155 (105,6)
Protecdo de divida
Swaps taxa fixa em reais vs. taxa flutuante em CDI 230 730 BRLMM 87,66% % CDI 627 (9,0) (15,0) 9,1) (5,9) 2.4) 0,7)
Swaps taxa flutuante em LIBOR vs. taxa flutuante em CDI 484 USD MM 0,91%/102,00% LIBOR +/% CDI 801 50,6 (28,7) (118,1) 27,2 83,4 58,1
416 (15,0) (37,8) (124,0) 248 82,7 58,1
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Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014

Em milhées de reais

Detalhamento dos principais programas de derivativos

Ganho
Prazo (perda)
Valor principal Compra/ médio Valor justo realizado Valor justo por vencimento
Programa 2014 2013 Unidade Venda Taxa PWD média (dias) 2014 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019+
Hedge accounting - Cash flow hedge
Protecdo do resultado operacional de metais
Termo de niquel 3.990 635 ton \ 19.499 US$fton 195 45,6 0,7 (38,6) 456
Termo de zinco 70.005 91.545 ton v 2.185 US$iton 120 11 (149) (35,3) 11
Termo de aluminio 42200 75.300 ton \ 1.947 US$fton 150 838 247 20,6 838
Termo de cobre 1.097 2.354  ton \ 7.033 US$iton 135 2,1 17 39 2,1
Termo de prata 217 571 koz \ 21 US$loz 110 29 6,8 75 29
Termo de délar americano 245 292 USDMM V 247 R$IUS$ 158 (58,7) (30,2 76 (58,7)
18 (11,2) (343) 18
Protecdo para exercicio cotacional
Termo de zinco 100.355 64.493 ton CN 51 03) 23) 104 03)
Termo de aluminio 10.025 ton CcN 55 15 (19 15
Termo de prata 400 koz C 76 12 34 12
24 (23) 11,9 24
Protecdo de taxas de juros em USD
Swaps taxa flutuante em LIBOR vs. taxa fixa em USD 600 149 USD MM 2,56% 1408 14,6 (2,2) (2.1) (139) 0,7 12,9 112 38
14,6 (22) (21) (139) 07 12,9 11,2 38
Hedge accounting - fair value hedge
Venda de niquel, zinco e aluminio a prego fixo
Termo de niquel 364 ton 02)
Termo de zinco 4563 1448 ton C 2177 174 (01 05 16 0,2)
o, 05 14 o,
Prote¢do para periodo cotacional
Termo de zinco ton (12,6)
Termo de niquel ton (1,1)
(137)
Total (liquido entre ativo e passivo) 575 (20,8) (192,8) (136,6) 255 95,6 69,3 38

As operagdes dos instrumentos financeiros derivativos reconhecidas no resultado do exercicio totalizam R$ 37, e R$ 20 reconhecidas em ajustes de avaliagao

patrimonial.
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Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais

Estimativa do valor justo

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

o (Caixa e equivalentes de caixa, aplicacoes financeiras, contas a receber e outros ativos
circulantes - considerando-se a natureza e os prazos, os valores contabilizados aproximam-se
dos de realizac2o.

e Passivos financeiros - estdo sujeitos a juros com taxas usuais de mercado. O valor de mercado
foi calculado tendo por base o valor presente do desembolso futuro de caixa, usando-se taxas
de juros atualmente disponiveis para emissao de débitos com vencimentos e termos similares.

e Instrumentos financeiros derivativos — os métodos de apuracao do valor justo dos
instrumentos financeiros derivativos utilizados pela Companhia para as operagoes de protecao
pautaram-se por procedimentos comumente aplicados no mercado e condizentes com
embasamentos tedricos amplamente testados.

A diferenca entre o valor justo e o valor contabil dos empréstimos e financiamentos é de R$ 320
(2013 - R$ 351), estando o valor contabil maior que o valor justo (Nota 22 (j)).

A Companhia divulga as mensuragoes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuracao
pelo valor justo:

e Precos cotados (nao ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos (nivel 1).

e Informacoes, além dos precos cotados, incluidas no nivel 1 que sdo adotadas pelo mercado
para o ativo ou passivo, seja diretamente (ou seja, como precos) ou indiretamente (ou seja,
derivados dos precos) (nivel 2).

e InsercOes para os ativos ou passivos que nao siao baseadas nos dados adotados pelo mercado
(ou seja, insercdes nao-observaveis) (nivel 3).

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, os ativos financeiros mensurados ao valor justo e passivos

financeiros divulgados ao valor justo foram classificados no nivel 1 e 2 de hierarquia do valor justo,
vide classificacdo abaixo.
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6.1.3.

Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014

Em milhées de reais

Ativos
Caixa e equivalentes de caixa (i)
Aplicagbdes financeiras
Instrumentos financeiros derivativos
Instrumento financeiro - compromisso firme

Passivos
Empréstimos e financiamentos
Instrumentos financeiros derivativos

Ativos
Caixa e equivalente de caixa (i)
Aplicagdes financeiras
Instrumentos financeiros derivativos
Opgéo de compra de agbes

Passivos
Empréstimos e financiamentos
Instrumentos financeiros derivativos

(i) A diferenca para o total apresentado na Nota 9 é o montante de caixa em reais.

Valor justo medido com base em 2014
Pregos cotados em Técnica de valoragéo
Nota mercado ativo suportada por precos
(Nivel 1) Observaveis (Nivel 2) Valor justo
9 3.436 3.436
10 2472 1.393 3.865
6.1.1 302 302
1 (i) 1.294 1.294
2472 6.425 8.897
22 (j) 10.184 13.499 23.683
6.1.1 245 245
10.184 13.744 23.928
Valor justo medido com base em 2013
Pregos cotados em Técnica de valoragéo
mercado ativo suportada por pregcos
Nota (Nivel 1) Observaveis (Nivel 2) Valor justo
9 2.469 2.469
10 2.155 978 3.133
6.1.1 108 108
127 127
2.155 3.682 5.837
10.332 13.457 23.789
6.1.1 128 128
10.332 13.585 23.917

Demonstrativo da analise de sensibilidade

A seguir é apresentada a anélise de sensibilidade para os principais fatores de risco que impactam a
precificacio dos instrumentos financeiros em aberto de caixa e equivalentes de caixa, aplicacoes
financeiras, empréstimos e financiamentos e instrumentos financeiros derivativos. Os principais
fatores de risco sdo a exposicao a flutuacao do Ddlar e do Euro, das taxas de juros LIBOR e CDI e dos
precos de commodities. Os cendrios para estes fatores sio elaborados utilizando fontes de mercado e

fontes especializadas, seguindo a governanca da Companhia.

Os cenarios em 31 de dezembro de 2014 estao descritos abaixo:

e  Cendrio I: Considera choque nas curvas e cotacoes de mercado de 31 de dezembro de 2014,

conforme cendrio base definido pela Administra¢do para 31 de marco de 2015.

e  Cenario II: considera choque de + ou - 25% nas curvas de mercado de 31 de dezembro de 2014;

e  Cenario III: considera choque de + ou - 50% nas curvas de mercado de 31 de dezembro de 2014.
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Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes
financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014

Em milhées de reais

Impactos no resultado Impactos no resultado abrangente
Saldos patrimoniais Cendrios Il & Il Cenérios Il & Il
Principal de
Caixa e equivalentes de instrumentos Choque nas
caixa e aplicacbes Empréstimos e financeiros curvas de
Fatores de Risco financeiras ~ financiamentos derivativos Unidade 2014 -50% 25% 50% do cenério | -25% -50% 25% 50%
Cambio
usb 3231 11401 (%) 1.373  USD milhdes 2% 623 (312) (623) 1590 3179 (1590)  (3.179)
EUR 70 3445 EUR milhdes 4% 43 (21) 43) 859 1718 (859)  (L718)
CopP a7 12 24 (12) (24)
Taxas de Juros
BRL-CDI 3943 6.007 2256 BRL milhdes +47 bps 136 (67) (132) 6 13 ) (12)
LIBOR 3981 2608 USD milhdes -4hps (13) 6 13 3 (7 23 45
Preo - Commodities
Niquel 9130 ton 10% 40 (20) (40) 40 80 (40) (80)
Zinco 558.702 ton 2% ) 320 (160) (320) 68 136 (68) (136)
Aluminio 78,006 ton 3% 4 @ @ 55 110 (55) (110)
Cobre 1257 ton 4% 5 9 (5) 9
Prata 1038 koz(*) milhares 8% 5 ) (5) 6 13 (6) 13
Compromisso firme - Energia elétrica
Contrato de compra 4991 BRL milhdes (392) 178 345
Contrato de venda 5949  BRL milhdes 466 (212) (417)
Conbalos de compra ¢ venda.- 22 BRLmilhdes 2 25 18
valorjusto

(¥) 0z~ Ongas troy
(**) Considera cesta de moedas
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Hedge de investimentos liquido em entidades no exterior

A Companhia adota contabilidade de hedge para uma parcela dos investimentos no exterior (Nota 2.6

().

A Companhia e suas controladas designaram como objeto de hedge os investimentos nas controladas
VCEAA, VCNA, Cajamarquilla e USZinc, e como instrumento de hedge uma parcela de sua divida
denominada em euros e em délar, no valor total equivalente a EUR 943 milhdes (R$ 3.042) (2013:
EUR 750 milhGes — R$ 2.420), e US$ 3.853 milhdes (R$ 10.235) (2013: US$ 3.179 milhGes — R$
7-447)-

A Companhia documenta essa correlacao e avalia a efetividade das operacoes de hedge de
investimento liquido, tanto prospectivamente quanto retrospectivamente, em base trimestral.

A perda em variacao cambial na conversao das dividas reconhecida como ajustes de avaliagao
patrimonial em 2014 foi de R$ 1.338 (Em 2013, perda de R$ 1.352).

Gestao de capital

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

Para manter ou ajustar a estrutura de capital, a Companhia pode propor para aprovagdo do Conselho
de Administracao, a revisao do valor dos dividendos a serem pagos, a devolugao do capital aos
acionistas, a emissao de novas ac6es ou a venda de ativos.

Um dos importantes indicadores pelo qual a Companhia monitora o capital baseia-se no indice de
alavancagem financeira, apurado através da divisao entre a divida liquida pelo EBITDA ajustado. A
divida liquida corresponde ao total de empréstimos e financiamentos, subtraido do montante de caixa
e equivalentes de caixa e aplica¢des financeiras, subtraido ou adicionado o valor justo de contratos de
derivativos. O EBITDA ajustado é calculado a partir do lucro liquido adicionando-se o resultado com
equivaléncia patrimonial, a realizagdo dos resultados abrangentes na baixa de investimentos, o
resultado financeiro liquido, o imposto de renda e contribuigao social, mais depreciacdo, amortizacao e
exaustao e os dividendos recebidos de investidas. Sao excluidos ainda da apuracdo do EBITDA
ajustado os itens excepcionais considerados pela Administracao.

Os indices de divida liquida em 2014 e 2013 sdo apresentados da seguinte forma:

Nota 2014 2013
Empréstimos e financiamentos 22 24.003 23.435
Caixa e equivalentes de caixa 9 (3.564) (2.498)
Instrumentos financeiros derivativos 6.1.1 57) 20
Aplicagbes financeiras 10 (3.865) (4.133)
Divida liquida (A) 16.517 16.824
EBITDA anualizado ajustado (B) 39 (iv) 7.105 5.388
indice de alavancagem financeira - (A/B) 2,32 3,12
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Instrumentos financeiros por categoria

Ativos, conforme o balanco patrimonial
Caixa e equivalentes de caixa
Aplicagdes financeiras
Instrumentos financeiros derivativos
Contas a receber de clientes
Partes relacionadas
Instrumentos financeiros - compromisso firme

Passivo, conforme o balango patrimonial
Empréstimos e financiamentos

Instrumentos financeiros derivativos
Fornecedores

Partes relacionadas

Contas a pagar - Trading

Uso do bem publico

Ativos, conforme o balanco patrimonial
Caixa e equivalentes de caixa

Aplicagdes financeiras

Instrumentos financeiros derivativos

Contas a receber de clientes

Partes relacionadas

Passivo, conforme o balanco patrimonial
Empréstimos e financiamentos

Instrumentos financeiros derivativos
Fornecedores

Partes relacionadas

Contas a pagar - Trading

Uso do bem publico
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2014
Ativos mantidos Ativos  Ativos mantidos Derivativos
Empréstimos e para disponiveis para até o usados para
Nota recebiveis negociagado venda vencimento hedge Total
9 3.564 3.564
10 3.110 709 46 3.865
6.1.1 191 111 302
11 2.466 2.466
15 2.482 2.482
1.294 1.294
8.512 4.595 709 46 111 13.973
2014
Passivos
mensurados ao
valor justo por Derivativos
meio do usados para  Outros passivos
resultado hedge financeiros Total
22 24.003 24.003
6.1.1 142 103 245
3.242 3.242
15 895 895
23 116 116
29 1.018 1.018
142 103 29.274 29.519
2013
Ativos mantidos Ativos  Ativos mantidos Derivativos
Empréstimos e para disponiveis para até o usados para
recebiveis negociagdo venda vencimento hedge Total
9 2.498 2.498
10 3.602 491 40 4.133
6.1.1 38 70 108
11 2.346 2.346
15 1.977 1.977
6.821 3.640 491 40 70 11.062
2013
Passivos
mensurados ao
valor justo por Derivativos
meio do usados para  Outros passivos
resultado hedge financeiros Total
22 23.435 23.435
6.1.1 56 72 128
2.807 2.807
15 916 916
23 112 112
29 995 995
56 72 28.265 28.393




Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Qualidade dos créditos dos ativos financeiros

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

2014 2013
Rating Rating Rating Rating
local global Total local global Total
Caixa e equivalentes de caixa
AAA 1.308 1.308 815 815
AA+ 8 8 64 64
AA- 4 4 2 2
A+ 364 364 144 144
A 285 285 307 307
A- 1 293 294 1 149 150
BBB+ 500 500 21 21
BBB 399 399 419 419
BBB- 130 130 436 436
BB+ 41 41
BB 10 10 37 37
BB- 2 2
B+ 16 16
CCC+ 1 1
CcccC 3 3
CCC- 11 11
Sem rating 46 161 207 4 80 84
1.363 2.201 3.564 820 1.678 2.498
Aplicacdes financeiras
AAA 2.113 66 2.179 2.574 2574
AA+ 450 450 668 668
AA- 16 16
A+ 159 159 30 30
A 17 270 287 130 130
A- 1 1 163 163
BBB+ 74 74
BBB 2 2 303 303
BBB- 274 274 100 100
BB+ 1 1
CCC+ 23 23
ccc 99 99
CccCcC- 27 27
Sem rating 236 77 313 125 125
2.817 1.048 3.865 3.384 749 4.133
Instrumentos financeiros derivativos
AAA 143 143 40 40
A+ 9 9 2 2
A 5 5 24 24
A- 122 122 7 7
BBB 22 22 35 35
BBB- 1 1
143 159 302 40 68 108
4.323 3.408 7.731 4.244 2.495 6.739

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

Rating local: Os ratings nas escalas nacionais sio ratings de propoésito especifico que se aplicam
somente a créditos em um determinado pais ou regiao. Sao avaliacoes da qualidade de crédito relativa
ao rating do “melhor” risco de crédito dentro de um pais ou regido. O “melhor” risco sera geralmente,
embora nem sempre, atribuido para todos os compromissos financeiros emitidos ou garantidos pelo
Estado soberano.

Rating global: Os ratings internacionais de crédito estao relacionados a compromissos em moeda
estrangeira ou em moeda local e, em ambos os casos, avaliam a capacidade de honrar estes
compromissos, utilizando escala aplicavel globalmente. Assim sendo, tanto o rating em moeda
estrangeira quanto em moeda local sdo avaliacoes internacionalmente comparaveis.
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Caixa e equivalentes de caixa

Moeda nacional
Caixa e bancos
Operacdes compromissadas
Certificado de Depdsito Bancario - CDB's

Moeda estrangeira
Caixa e bancos
Certificados de depdsitos

2014 2013
128 29
709 282
526 509
1.363 820
1.279 671
922 1.007
2.201 1.678
3.564 2.498

As aplicacbes financeiras em certificados de depdsitos e operagdes compromissadas possuem alta
liquidez, sdo prontamente conversiveis em um montante conhecido de caixa e estao sujeitas a
insignificante risco de mudanca no valor justo caso seja requerido resgate antecipado.

Em 31 de dezembro de 2014, o rendimento médio da carteira foi de 100,79% do CDI (2013 — 100,78%

do CDI).

Aplicacoes financeiras

Incluem ativos financeiros classificados como mantidos para negociacao, disponiveis para venda e

mantidos até o vencimento, conforme discriminado a seguir:

Mantidos para negociagéo
Operagbes compromissadas
Letras Financeiras do Tesouro - LFT's
Aplicacdes denominadas em moeda estrangeira
Fundos de Investimento de Direitos Creditérios - FIDC
Letras do Tesouro Nacional - LTN's
Certificados de Depdsito Bancario - CDB's
Quotas de fundos de investimento
Outras aplicacdes

Disponiveis para venda
Aplicacdes denominadas em moeda estrangeira

Mantidos até o vencimento
Quotas de fundos de investimento
Certificados de Depdsito Bancario - CDB's

Circulante

N&o circulante

2014 2013
1.680 2,545
562 402
339 258
269 155
230 208
23 25
2 5
5 4
3.110 3.602
709 491
709 491
34 26
12 14
46 40
3.865 4133
(3.846) (4.092)
19 41

As aplicacgoes financeiras possuem, em sua maioria, liquidez imediata. Em 31 de dezembro de 2014 o

rendimento médio da carteira foi de 100,42% do CDI (2013 — 100,13% do CDI).
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Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
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Contas a receber de clientes

(€)) Composicao

Nota 2014 2013
Clientes estrangeiros 1.508 1.269
Clientes nacionais 976 1.056
Partes relacionadas 15 96 111
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa (114) (90)
2.466 2.346
(b) Composicao por moeda
2014 2013
Reais 1.037 1.092
Ddélar Americano 720 547
Do6lar Canadense 169 170
Euro 128 143
Pesos Colombianos 87 87
Pesos Argentinos 83 64
Outras 242 243
2.466 2.346
(o) Movimentacio da provisao para crédito de liquidacao duvidosa
2014 2013
Saldo no inicio do exercicio (90) (34)
Adicdes liquidas das reversdes (56) (62)
Contas a receber de clientes baixados durante o exercicio como incobraveis 33 29
Variagdo cambial 1) (23)
Saldo no final do exercicio (114) (90)
() Vencimentos de contas a receber
2014 2013
Avencer 2.225 1.927
Vencidos até 3 meses 256 287
Vencidos entre 3 a 6 meses 14 49
Vencidos ha mais de 6 meses 85 173
2.580 2.436
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Estoques
(€)) Composicao
2014 2013

Produtos semi acabados 1.498 1.512
Materiais auxiliares e de consumo 885 863
Produtos acabados 660 551
Matérias-primas 597 595
Importagdes em andamento 173 187
Outros 101 71
Proviséo para perdas (i) (441) (377)

3.473 3.402

(i) A provisdo para perdas em estoque refere-se substancialmente a materiais obsoletos e de baixo giro.
Nao hi estoques dados como penhor de garantias de passivos.

(b) Movimentacio da provisio para perdas de estoques
2014 2013
Produtos semi Materiais auxiliares
Produtos acabados acabados Matérias-primas e de consumo QOutros Total Total
Saldo noinicio do exercicio (12) (48) (193) (122) ) (377 (182)
AdicBes (16) (57) 1) (32) ®) (119) (232)
Reversdes 15 25 1 56 1 98 45
Variacdo cambial (8) 36 (52) (19) (43) 8)
Saldo no final do exercicio (13) (88) (167) (150) (23) (441) (377)
Tributos a recuperar
2014 2013
Imposto de Renda e Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido - IRPJ e CSLL (i) 633 585
Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos - ICMS 577 563
Contribuigé@o para o Financiamento da Seguridade social - COFINS 461 493
IRPJ/CSLL - Plano veréo (ii) 266 267
VAT - Imposto sobre Valor Adicionado (empresas no exterior) 234 245
Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos - ICMS sobre ativo imobilizado (jii) 132 165
Programa de Integragéo Social - PIS 117 109
Imposto sobre Produtos Industrializados - IPI 37 52
Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF 19 2
QOutros 134 185
2.610 2.666
Circulante (1.086) (1.048)
Nao circulante 1.524 1.618

(i) Os créditos de IRPJ e CSLL referem-se a antecipagoes que serdo compensadas, sem prazos
prescricionais, com os mesmos tributos e contribui¢6es incidentes sobre os resultados futuros num
prazo estimado de até cinco anos.

(ii) Ao final de 2013, suportada por parecer e opinidao de consultores juridicos externos e internos os
quais entre outros fatores, tomaram como base os efeitos do instituto da repercussao geral,
manifestado pelo Supremo Tribunal Federal, em julgamento ocorrido em processo da mesma
natureza, a controlada CBA registrou o crédito, decorrente de imposto de renda e contribui¢ao social
recolhidos a maior em virtude da nao adoc¢ao dos expurgos inflacionarios “corre¢do monetaria
complementar sobre o Plano Verdo”, apurados sobre o lucro do periodo-base de 1989, o qual vem
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sendo atualizado monetariamente. Os créditos estardo disponiveis para utilizagdo apés o devido

processo de habilitacdo dos mesmos perante a Receita Federal do Brasil.

(iii) Os créditos de ICMS sao resultantes da compra de ativo imobilizado (com prazo de realizacao de

48 parcelas mensais) e da aquisicdo de produtos consumiveis. Sua realizacao decorre da propria

operacao das controladas.

Ativos classificados e passivos relacionados a ativos mantidos para venda

() Ativos mantidos para venda

Imobilizado

VCEAA/China Barauna Total
2014 2013 2014 2013 2014 2013
Estoques 52 48 52 48
Outros ativos 35 152 35 152
IR e CS diferido 115 115
Imobilizado 264 215 45 45 309 260
Intangivel 58 48 58 48
Agio 280 280 280 280
804 743 45 45 849 788
(b) Passivos relacionados a ativos mantidos para venda
VCEAA/China
2014 2013
Contas a pagar 40 311
Provis6es 33 32
IR e CS diferido 61
Empréstimos e financiamentos 311
Outros passivos 16 47
461 390
(o) Resultado das operacoes descontinuadas
2014 2013
VCEAA/China
Receita liquida dos produtos vendidos e dos servigos prestados 261 185
Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados (273) (210)
Prejuizo bruto (12) (25)
Resultado financeiro liquido 34 (25)
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e da contribui¢cdo social 22 (50)
Imposto de renda e contribuicdo social (6) 1
Lucro (prejuizo) das operacdes descontinuadas 16 (49)

@ Operacoes da China

A controlada VCSA n3o tem intencao de continuar suas operagoes na China, as quais foram adquiridas

como parte da troca de ativos da Cimpor, consequentemente, esta operacao foi classificada como

mantida para venda desde 21 de dezembro de 2012. A VCSA continua a apresentar estas operagoes
separadamente nesta categoria e est4 totalmente comprometida para comercializacao da operagao e
fechamento da venda. O principal fator que contribui para o atraso da venda planejada é de natureza

regulamentar.
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(e) Ativos Baratna

A controlada VCNNE decidiu vender certos ativos (equipamentos industriais) que possui na cidade de
Baratina, Estado do Rio Grande do Norte, os quais estdo sendo negociados com a investida Miza S.A.,
consequentemente esses ativos foram classificados como mantidos para venda desde 30 de setembro
de 2013. A controlada continua a apresentar estes ativos separadamente nesta categoria e esta
totalmente comprometida para comercializacdo da operacao e fechamento da venda. O andamento
desse processo durante o ano de 2014 indica que sera alcancada uma resolucao favoravel.
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Partes relacionadas

Contas areceber de clientes Dividendos a receber Ativo nao circulante
2014 2013 2014 2013 2014 2013
Sociedade controladora
Votorantim Participacdes S.A. (i) 2 598 364
Sociedades coligadas ou controladas em conjunto
St. Helen Holding 1l B.V. (ii) 699 596
Citrovita Orange Juice GmbH (iii) 516 445
Citrosuco S.A. Agroindustria (iv) 374 330
Citrosuco GmbH 167 148
Suwannee American CementLLC 80 62
Hailstone Limited 14 12
SOPACIM, SARL 10
Ibar Administracéo e Participacfes Ltda. 5 5
Sumter CementCo LLC 1 1 3 3
Fibria Celulose S.A. 1 5 11 1 1
Cementos Especiales de las Islas, S.A. (CEISA) 1 10
Cia de Cimento ltambé 2 14
Maré Cimento Ltda. 6 9 4 3
Mineragéo Rio do Norte S.A. 3 4
Miz(i S.A. 8 6 2 1
Polimix Concreto Ltda. 11 15 8 7
Sitrel Siderargia Trés Lagoas Ltda. (V) 20 18
Sirama Participagfes, Administracao e Transportes Ltda. 3
Superior Materials Holdings,LLC 10 9
Supermix Concreto S.A. 25 22
Verona Participac¢des Ltda. 11 9
Outras 9 2 3 15 11
96 111 45 28 2.482 1.977
Circulante (96) (111) (45) (28)
N&o circulante 2.482 1.977
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Fornecedores Dividendos a pagar Passivo nédo circulante
2014 2013 2014 2013 2014 2013
Sociedade controladora
Votorantim Participagdes S.A. (Vi) 379 104 433 360
Sociedades coligadas ou controladas em conjunto
Hailstone Limited (vii) 382 332
St. Helen Holding Il B.V. 27 24
Votorantim Finangas S.A. 3 3
Alunorte - Alumina do Norte do Brasil S.A. 25
Fibria Celulose S.A. 36
LIT Mining Co0Operatief U.A (viii) 153
LIT Tele Ltda. 44
Sitrel Siderdrgia Trés Lagoas Ltda. (v) 23 18
Suwannee American CementLLC 19 13
Outras 2 5 50
80 61 379 104 895 916
Total acionistas ndo controladores 10 47
Circulante 80 61 389 151
Na&o circulante 895 916
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Receita (despesa) financeira Compras Vendas
2014 2013 2014 2013 2014 2013
Sociedade controladora
Votorantim Participagdes S.A. (22) (19)
Sociedades coligadas ou controladas em conjunto
Supermix Concreto S.A. (iX) 390 306
Sitrel Siderargia Trés Lagoas Ltda. (V) 226 152 292 252
Polimix Concreto Ltda. (ixX) 1 141 169
Maré Cimento Ltda. 80 66
MizG S.A. 69 75
Fibria Celulose S.A. 31 37
Superior Materials Holdings,LLC 30 27
Cia de Cimento Itambé 21 1
Citrosuco S.A. Agroindustria 11 11 8 7
Somix Concreto Ltda 6 6
Alunorte Alumina do Norte do Brasil S.A. 16
Citrovita Orange Juice GmbH 10 11
Hailstone Limited (5) (5)
Interavia Taxi Aéreos Ltda. 8
Lit Tele LLC )
St. Helen Holding Il B.V. 22 20
Outras 2 1 2
16 16 234 171 1.069 948

Refere-se substancialmente a contas a receber originada pela venda de tributo diferido sobre prejuizo fiscal e base negativa para a controladora VPAR. Este

tributo foi utilizado pela VPAR para pagamento do REFIS instituido pela Lei 12.865/2013.

Refere-se a créditos da VGmbH, detidos junto a sociedade ST. Helen Holding II B.V.. A operacao é atualizada a taxa de 6% ao ano.

Saldo a receber da Citrovita Orange Juice GmbH. A operacao é atualizada a LIBOR anual e spread de 2% ao ano.
Refere-se a operacgoes de pré-pagamento. A operacao € atualizada a LIBOR semestral e spread de 2,75% ao ano.

Refere-se a operagoes comerciais entre a Sitrel Sidertrgica Trés Lagoas Ltda. (“Sitrel’) e VS, relacionados substancialmente ao processo de laminacao de
vergalhoes na planta da Sitrel, que entrou em operacao em dezembro de 2012, utilizando como principal matéria prima, tarugos provenientes da Usina de

Resende (RJ) da VS.
Divida da VGmbH, junto a sociedade VPAR. A operacao é atualizada a taxa de 6% ao ano

Divida da VGmbH, junto a sociedade Hailstone Limited.. A operacio é atualizada a LIBOR mensal e spread de 1,5% ao ano.

Divida da VGmbH, junto a sociedade LIT Mining Cooperatief U.A.. A operacdo é atualizada a LIBOR anual e spread de 0,5% ao ano.
As operagdes de vendas com a Supermix Concreto S.A. e Polimix Concreto Ltda. referem-se a vendas de cimento e agregados.

52 de 99



Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Opcao de compra de acoes

Em Assembleia Geral Extraordinaria da VID, realizada em 27 de outubro de 2014, e reuniao de
Diretoria da BNDESPAR realizada em 28 de outubro de 2014, que, dentre outros termos e condigoes,
prorrogou o prazo de vigéncia do Acordo de Acionistas “Fibria” pelo periodo de cinco anos. Além disso,
foi extinta a opcao de compra de acdes a qual nao havia sido exercida pela Companhia.

Outros ativos

2014 2013

Adiantamentos a fornecedores 185 201
Créditos fiscais 173 158
Despesas pagas antecipadamente 147 150
Crédito com venda de participag8es societarias 65 139
Adiantamentos a funcionarios 43 75
Créditos previdenciarios 28 36
Contrato fiduciario 15 14
Crédito na venda de ativo imobilizado 14 31
Cheques a compensar 9 17
Notas a receber 7 10
Beneficio a empregados 2 1
QOutros créditos 76 64
764 864

Circulante (467) (509)
N&o circulante 297 355
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Investimentos

(€)) Composicao

Resultado de equivaléncia

Informacgdes das investidas em 31 de dezembro de 2014 patrimonial Saldo
Lucro liquido
(prejuizo) do Percentual de
Patrimoénio liquido exercicio participagéao (%) 2014 2013 2014 2013
Investimentos avaliados por equivaléncia patrimonial
Sirama Participagées Administracédo e
Transportes Ltda. 973 210 38,26 80 74 372 328
Cementos Avellaneda S.A. (i) 411 88 49,00 43 42 267 247
Cementos Bio Bio S.A. (ii) 922 77 16,70 13 (13) 154 153
Maré Cimento Ltda. (iii) 261 65 51,00 26 26 133 108
Alunorte - Alumina do Norte S.A. (ii) 4.075 (275) 3,03 (8) @a7) 124 132
Polimix Concreto Ltda. (iii) 325 34 27,57 6 @) 90 85
Mineracdo Rio do Norte S.A. (ii) 607 43 10,00 4 6 61 61
Cemento Portland S.A. 243 5 29,50 1 72 66
Supermix Concreto S.A. 209 13 25,00 3 7 52 54
Mizu S.A. (iii) 99 33 51,00 12 1 50 39
Verona Participagdes Ltda.(iii) 109 70 25,00 9 3) 27 20
Polimix Cimento Ltda. (iii) 30 51,00 15 15
Outros investimentos 5 5 274 181
Jointventures

Fibria Celulose S.A. (iv) 14.564 156 29,42 46 (208) 4.285 4.250
Suwannee American Cement LLC (i) 212 (21) 50,00 (11) (13) 177 166
Sitrel Siderargica Trés Lagoas Ltda. 234 58 50,00 29 23 117 88
258 (74) 6.270 5.993

(i) Os investimentos Cementos Avellaneda S.A. e Suwannee American Cement LLC consideram, em 31 de dezembro de 2014, os montantes de R$ 66 e R$ 71,
respectivamente, referentes aos agios pagos na aquisi¢ao dos investimentos.

(ii) Referem-se a investidas nas quais a participagfo é menor que 20%, porém a Companhia exerce influéncia significativa sobre as atividades por meio de
acordos estabelecidos entre acionistas.

(iii) Referem-se ao valor de investidas da controlada Silcar Empreendimentos Comércio e Participacoes Ltda.. Conforme termo de acordo de acionistas, a
Companhia por meio da controlada VCSA. participa apenas de certas decisoes financeiras e operacionais definidas no que diz respeito a determinadas matérias
e de algumas atividades das investidas e, como tal, a Companhia néo controla as entidades. Os dividendos sao distribuidos em quantidades desproporcionais
ao percentual de participacao.

(iv) Em 2 de junho de 2014, a Fibria obteve da Receita Federal do Brasil a aprovacao para uso do crédito no valor de R$ 861 (R$ 568 liquido dos efeitos
fiscais), referente ao Crédito-Prémio de IPI das exportacoes realizadas durante a vigéncia do Programa BEFIEX.
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(b) Informacoes sobre as empresas investidas

Apresentamos a seguir, um resumo das informacgoes financeiras selecionadas de nossas principais coligadas e joint ventures em 31 de dezembro de 2014:

QOutros Receitas  Lucro liquido
%Participacéo Ativo Passivo Passivo Resultados Patrimonio Receita Resultado (despesas) (prejuizo) do
total e votante Ativo circulante ndo circulante circulante ndo circulante abrangentes liquido (i) liquida operacional financeiras exercicio
Investimentos avaliados por equivaléncia patrimonial
Sirama Participacdes Administracdo e
Transportes Ltda. 38,26 105 889 3 18 17 973 (1) 210
Cementos Avellaneda S.A 49,00 361 245 189 6 (32) 411 872 144 3 88
Cementos Bio Bio S.A 16,70 479 1676 322 911 (47) 922 1.241 110 (39) 77
Alunorte - Aumina do Norte S.A 3,03 967 6.701 2.166 1427 4075 3.772 6 (400) (275)
Maré Cimento Ltda. 51,00 340 356 123 312 261 695 87 7) 65
Polimix Concreto Ltda. 27,57 271 296 195 47 325 816 44 1) 34
Mineragéo Rio do Norte SA 10,00 254 1.753 474 926 607 995 196 (131) 43
Cemento Portland S.A 29,50 176 80 3 10 14 243 3 10 5
Supermix Concreto S.A 25,00 276 217 188 96 209 1.891 32 (10) 13
Mizu SA 51,00 51 92 35 9 99 182 16 32 33
Verona Participagdes Ltda. 25,00 56 65 12 109 4 70
Polimix Cimento Ltda. 51,00 30 30
Joint ventures
Fibria Celulose S.A 29,42 3.859 21.892 2576 8611 (1) 14.564 7.084 1.650 (1.635) 156
Suwannee American Cement LLC 50,00 54 200 15 27 26 212 119 (23) (21)
Sitrel Siderdrgica Trés Lagoas Ltda. 50,00 164 273 52 151 234 363 88 (14) 58

(i) O patrimonio liquido contempla o saldo do resultado abrangente apresentado.
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(©) Movimentacio dos investimentos
2014 2013
Saldo no inicio do exercicio 5.993 6.241
Equivaléncia patrimonial 258 (74)
Aumento de capital 20
Alienagao de investimentos (113)
Variacdo cambial de investimentos no exterior ) 17
Efeito de controladas incluidas na consolidacao (i) 80
Dividendos (66) (88)
Outros 7 (10)
Saldo no final do exercicio 6.270 5.993

(i) Conforme Nota 1 (i), a VPAR transferiu para VID sua participacdo acionaria detida na VNN que
possui alguns investimentos avaliados pelo método de custo que ndo sdo consolidados.

@ Investimentos em coligadas com acoes cotadas em bolsas de valores

2014 2013

Valor Valor de Valor Valor de

Patrimonial mercado Patrimonial mercado
Cementos Bio Bio S.A. (*) 154 99 153 108
Fibria Celulose S.A. (*) 4.285 5.298 4.250 4506

(*) Calculado de forma proporcional a participac¢do detida pela Companbhia.
(e) Participacao de acionistas nao controladores
A participacgao total dos nao controladores em 31 de dezembro de 2014 é de R$ 3.489, dos quais R$

2.059 referem-se a Cajamarquila, R$ 908 da Milpo, R$ 215 da VCEAA, R$ 189 da Artigas e R$ 118 de
outros.
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Imobilizado

(€)) Composicao e movimentaciao

2014 2013
Terras, Maquinas, Benfeitorias em
terrenos e Edificios e equipamentos e Moéveis e Obras em propriedade de
benfeitorias construgdes instalagdes Veiculos utensilios andamento terceiros Qutros Total Total
Saldo inicial
Custo 1.618 9.287 28.581 1.253 177 3.149 401 417 44.883 42.904
Depreciagdo acumulada (42) (2.972) (14.000) (896) (124) (180) (355) (18.569) (16.941)
Saldo liquido no inicio do exercicio 1.576 6.315 14.581 357 53 3.149 221 62 26.314 25.963
Adigdes 9 36 211 7 2 2.234 6 2.505 2.394
Baixas (12) (44) (157) 4) 1) (16) ) (12) (248) (173)
Depreciacédo (11) (235) (1.428) (109) (11) (16) (6) (1.816) (1.687)
Variagao cambial 28 (56) 102 12 13 11 1 111 710
Efeito de controladas incluidas na
consolidagéo 5 5 22
Provisdo para perda do valor
recuperavel (i) (109) (117) ) (317) (545) (403)
Reclassificacao para ativos
mantidos para venda (Nota 14) 105
Transferéncias para tributos
a recuperar (i) (Nota 13 (i)) (80) (80) (513)
Transferéncias 94 183 1.352 69 12 (2.028) 27 82 (209) (104)
Saldo no final do exercicio 1.689 6.090 14.544 330 55 2.955 241 133 26.037 26.314
Custo 1.736 9.293 30.369 1.315 191 2.955 446 491 46.796 44883
Depreciagdo acumulada (47) (3.203) (15.825) (985) (136) (205) (358) (20.759) (18.569)
Saldo liquido no final do exercicio 1.689 6.090 14.544 330 55 2.955 241 133 26.037 26.314
Taxas médias anuais
de depreciagéo - % 2 3 6 18 11 9 10

57 de 99



Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

A Companhia néo tem ativos de longo prazo que espera descontinuar ou alienar e que exigiriam a
constituicao de provisdo para obrigacoes por descontinuagao de ativos. O montante consolidado
relativo aos ativos dados em garantia de empréstimos esta descrito na Nota 22 (f).

(i) Em 31 de dezembro de 2014 foram provisionados adicionalmente R$ 544 de impairment, sendo
que para R$ 231, a Administracdo entendeu que o valor contabil do ativo excedia seu valor recuperavel
e R$ 313 foi devido a descontinuidade de projetos. As principais variagdes ocorreram nas empresas:
CBA R$ 358, sendo substancialmente R$ 168 das Salas Fornos I e III, R$ 80 de Forno de Calcinacao,
R$ 25 da Sala Fornos VIII e R$ 19 de Bombas de Barragem; VMZ R$ 84 referente aos projetos
Polimetélicos I e Polimetalicos II; e VMSA R$ 81 referente ao projeto Ferro Niquel.

(ii) Referem-se a créditos fiscais de ICMS concedidos pelo Estado de Santa Catarina, para a controlada
VCSA, como contrapartida a gastos incorridos na recuperacao de estradas naquela Unidade da
Federacdo (especialmente relativas aos trechos de acesso a Fabrica Vidal Ramos). Este montante foi
integralmente compensado no primeiro semestre de 2014. Embora a Companhia acredite que a
classificacfo anterior como “Imobilizado” ndo era a mais adequada, ndo foram reclassificados os
periodos comparativos apresentados, pois o valor da reclassificagdo dentro de ativos néo é relevante
para os periodos comparativos apresentados.

(b) Obras em andamento

O saldo é composto principalmente de projetos de expansao e otimizacdo das empresas industriais,
conforme descrito a seguir:

2014 2013
Segmentos
Cimentos 1.770 1.420
Metais 654 1.093
Siderurgia 397 468
Mineragéo Peru 131 164
Outros 3 4
2.955 3.149
Apresentamos abaixo os principais projetos em andamento por segmento de negocio:
Principais projetos em andamento - Cimentos 2014 2013
Nova unidade em Edealina - GO 492 264
Nova unidade em Primavera - PA 327 148
Nova unidade em Yacuses - Santa Cruz/Bolivia 124
Nova unidade em Xambioa - TO 78 5
Novas linhas de coprocessamento 51 38
Nova unidade em ltuagu - BA 45 45
Reforma em equipamentos - Cimentos 44 11
Remocéao de estéril - Cimentos 39 72
Nova unidade em Cuiaba - MT 17 100
Nova unidade de argamassa em Camacgari - BA 15

Remocéao de estéril - Agregados 11 9
Nova unidade em Sobral - CE 8 3
Outros 518 725
1.770 1.420

Principais projetos em andamento - Metais 2014 2013
Ferro Niquel 81 160
Alumina Rondon 78 60
Reforma sala fornos 77 48
Projeto Expanséo Vazante 200 Kta / Projeto Extremo Norte 76 80
Extensé&o da Vida Util da Mina de Vazante 31 5
Polimetalicos 21 119
Bombas da Barragem 13 32
Forno de calcinagédo 12 88
Outros 266 501
654 1.093
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Principais projetos em andamento - Siderurgia 2014 2013
Projeto operagédo subterranea mecanizada e semi-mecanizada de carvdo metallrgico 127 122
Projeto substituicdo regenerador de alto forno 36 28
Projeto expansdo Resende 20 79
Expansé&o Barras Mansa 18 41
Modernizagédo de equipamentos de operagéo da planta 15 11
Projeto zona franca 13 14
Projeto martelo triturador de sucata 9 10
Outros 159 161
397 468
Principais projetos em andamento - Mineragéo Peru 2014 2013
Expansao depdsito de residuos 28
Central Hidroelétrica "Pucurhuay” 25 32
Moinho de bolas 13 22
Projeto Pique Santa Barbara 11 10
Cerro Lindo fase lll 8 29
Outros 46 71
131 164

Ativos biolégicos

Os ativos biologicos da Companhia estdo representados pelas florestas em formacao, as quais se
encontram localizadas, substancialmente, na regido de Minas Gerais.

A conciliacio dos saldos contébeis no inicio e no final do exercicio é a seguinte:

2014 2013
Saldo no inicio do exercicio 109 151
Adicoes 34 26
Exaustao (41) (34)
Alteracao no valor justo (i) 32 (34)
Saldo no final do exercicio 134 109
6] Na determinacao do valor justo dos ativos bioldgicos, as projecoes estao baseadas em um

Unico cenério projetivo, com produtividade e area de plantio.

As principais premissas utilizadas nos calculos do valor em uso em 31 de dezembro de 2014 sdo as que
seguem:

. O periodo dos fluxos de caixa foi projetado de acordo com o ciclo de produtividade das areas
objeto de avaliacao.
o O volume de producao de “madeira em pé” de eucalipto a ser cortada foi estimado

considerando a produtividade média por metro ciibico de madeira de cada plantagao por hectare na
idade de corte. A produtividade média varia em fun¢ido do material genético, condigGes edafo-
climaticas (clima e solo) e dos tratamentos silviculturais.

. O preco liquido médio de venda foi projetado com base no prego estimado para eucalipto no
mercado local, preco praticado em contratos, ajustado para refletir o prego da “madeira em pé” por
regiao.

o Considerando que o modelo de precificacao considera os fluxos de caixa liquidos, apos a
deducdo dos tributos sobre o lucro, a taxa de desconto utilizada também considera os beneficios
tributarios.

. O custo padrao médio estimado contempla gastos com as atividades de rogada, controle
quimico de mato competigio, combate e formigas e outras pragas, adubamento, manutengio 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
proéprias, considerando taxa média de remuneracao de 4,2% a.a. (taxa média de depreciacao de 4,2%).
Para taxa de desconto foi considerado 10,10% (2013 — 9,40%).
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Intangivel

(€)) Composicao e movimentaciao

2014 2013
Direitos sobre Direitos sobre Uso do Bem Contratos e relagao
recursos marcas e Publico - UBP com clientes e
Agios (i) naturais patentes Software (Nota 29) acordos Qutros Total Total

Saldo inicial

Custo 4.718 6.613 242 340 538 331 831 13.613 13.026

Amortizacdo e exaustdo acumulada (865) (181) (244) (102) (154) (383) (1.929) (1.681)
Saldo liquido no inicio do exercicio 4.718 5.748 61 96 436 177 448 11.684 11.345

Adigbes 66 1 15 82 114

Baixas (22) (22) (48)

Amortizacdo e exaustéo (321) (25) (25) (19) (19) (25) (434) (505)

Variagdo cambial 584 432 10 21 37 1.084 1.129

Efeito de controladas incluidas

na consolidacéo 62
Provisdo para perda do valor recuperavel (51) (51) (383)
Reavaliagdo das premissas do
fluxo de caixa (Nota 28) (36) 2 (34) (119)

Transferéncias (ii) 205 (1) 25 (20) 209 89
Saldo no final do exercicio 5.251 6.072 35 107 419 179 455 12.518 11.684

Custo 5.251 7.740 251 424 541 375 768 15.350 13.613

Amortizacdo e exaustdo acumulada (1.668) (216) (317) (122) (196) (313) (2.832) (1.929)
Saldo liquido no final do exercicio 5.251 6.072 35 107 419 179 455 12.518 11.684
Taxas médias anuais

de amortizagdo e exaustao - % 6 7 7 5 7 10

6))] O agio esté liquido dos valores alocados para as operagdes na China, incluido no balanco patrimonial em “ativos classificados como mantido para
venda” (Nota 14).
(i) As transferéncias de ativos intangiveis estdo relacionadas a reclassificacdo de “obras em andamento” no grupo do imobilizado para “softwares” e

“direitos sobre recursos naturais” no grupo do intangivel.
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(b) Agios decorrentes de aquisicoes

Descrigéo 2014 2013
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
157 157
Cimentos
Seguimento Europeu
Votorantim Cimentos EAA Inversiones, S.L. 925 849
Segmento Norte Americano
Votorantim Investimentos Internacionais S.A. 774 774
Prairie Material Sales Inc 532 469
St. Marys Cement Inc. 314 289
Prestige Gunite Inc. 79 164
Prestige Materials 146 97
Segmento Brasileiro
Companhia de Cimento Ribeirdo Grande 206 206
Engemix S.A. 76 76
Mineracéo Potilider Ltda. 36 71
CJ Mineragéo Ltda. 16 16
Pedreira Pedra Negra Ltda. 12 12
Petrolina Zeta Mineracéo Ltda. 14
Outros 2 4
Outros segmentos América do sul
Cementos Artigas S.A. 11 11
3.129 3.052
Siderurgia
Acergroup S.A. 149 149
Acerholding S.A. 28 32
Acerbrag S.A. 6 7
183 188
Zinco
Compaiiia Minera Milpo S.A. 1.536 1.068
US Zinc Corporation 24 20
Votorantim Metais - Cajamarquilla S.A. 206 217
1.766 1.305
Holdinas e outras
Votorantim Andina S.A. 16 16
16 16
5.251 4.718
(o) Teste do agio para verificacio de impairment

Ao fim do exercicio de 2014, a Companhia e suas controladas avaliaram a recuperacio do valor
contabil dos agios, com base em seu valor em uso ou valor justo, utilizando o modelo de fluxo de caixa
descontado para cada segmento de negdcio. O processo de avaliagdo do valor em uso e valor justo
envolve a utilizacio de premissas, julgamentos e proje¢des sobre os fluxos de caixa futuros e
representa a melhor estimativa da Administragao.

Conforme demonstrado na Nota 21 (b), os agios sao alocados as empresas identificadas de acordo com
0 segmento operacional.
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Os calculos do valor em uso tém como premissas as projecoes de fluxo de caixa, antes do calculo do
imposto de renda e da contribuicao social, e como base os orcamentos 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 estimadas
de crescimento. A taxa de crescimento nao ultrapassa a média de longo prazo para o setor de atuagio
de cada segmento.

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

Os célculos do valor justo foram baseados no modelo de fluxo de caixa descontado, e tém como base
premissas de mercado.

Em 31 de dezembro de 2014, a controlada VCSA registrou perdas decorrentes de impairment em agio
no montante de R$ 51 (31 de dezembro de 2013 - R$ 28) referente as investidas Mineracao Potilider
Ltda. (R$ 36), Petrolina Zeta Mineracao Ltda. (R$ 14) e Lidermarc Indastria e Comércio Ltda. (R$ 1).

) Mineracao Potilider Ltda.

O valor recuperavel do investimento na Mineracao Politider Ltda. foi apurado com base no calculo do
valor em uso, utilizando o fluxo de caixa baseado nos or¢amentos financeiros aprovados pelo Conselho
de Administracao para um periodo de cinco anos.

Como resultado do calculo, o valor recuperavel foi inferior ao valor contébil do investimento em 31 de
dezembro de 2014. Dessa forma, foi reconhecido contabilmente impairment no valor de R$ 36. Devido
a renegociagao do contrato do earn-out houve uma correspondente reversao do passivo, o qual
compensou o impacto do impairment no resultado do exercicio na rubrica “Outras receitas
operacionais, liquidas”.

(61))] Petrolina Zeta Mineracao Ltda.
A Companhia Petrolina Zeta Ltda., ndo esti atualmente em operacao em virtude de processo judicial
para devolucido da empresa ao seu antigo proprietario. O distrato foi solicitado pela Companhia em

fevereiro de 2013 e encontra-se em fase de litigio. Todo o montante reconhecido como agio R$ 14 esta
sendo considerado como impairment na rubrica “Outras receitas operacionais, liquidas”.
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22, Empréstimos e financiamentos

(a) Composicao

Circulante Nao Circulante Total
Modalidade Encargos anuais médios (i) 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Moeda nacional
BNDES 4,54% Pré BRL / TILP + 2,65% / SELIC + 2,40% 714 692 1.786 2.224 2.500 2.916
FINAME 4,68% Pré BRL/TJLP + 2,60% 29 24 163 126 192 150
Debéntures 110,13% CDI/CDI+1,26% 176 126 5.832 5.341 6.008 5.467
Nota de crédito exportacéo (ii) 8,00% Pré BRL 1 1 230 230 231 231
Agéncia de fomento 8,30% Pré BRL / TILP + 3,50% 7 5 67 53 74 58
Outros 17 16 19 14 36 30
944 864 8.097 7.988 9.041 8.852
Moeda estrangeira
BNDES UMBNDES + 2,39% 169 132 400 430 569 562
Agéncia de fomento LIBOR USD + 1,38% 21 19 128 130 149 149
Eurobonds - USD 6,61% Pré USD 87 116 6.738 7.526 6.825 7.642
Eurobonds - EUR 3,89% Pré EUR 76 86 3.047 2.424 3.123 2.510
Empréstimos sindicalizados/Bilaterais (iii) LIBOR USD + 1,01% / Euribor + 0,90% / 3,54% Pré USD / 3,54% Pré TND 5 82 1.863 831 1.868 913
Créditos de exportacdo (pré-pagamento) (iv) LIBOR USD +1,31% 126 140 2.170 2.547 2.296 2.687
Capital de giro 10,65% Pré INR/DTF + 2,21% 84 51 84 51
QOutros 18 27 30 42 48 69
586 653 14.376 13.930 14.962 14.583
1.530 1.517 22.473 21.918 24.003 23.435
Juros sobre empréstimos e financiamentos 369 351
Parcela qrculante dos empréstimos e 1114 1116
financiamentos captados a longo prazo
Empréstimos e financiamentos captados a curto prazo 47 50
1.530 1.517

(i)  Osencargos anuais médios sao apresentados de acordo com a representatividade dos contratos sobre o montante total da divida.
(i) As Notas de crédito de Exportacao firmadas pela controlada CBA possuem swaps atrelados que resultaram em um custo final ponderado de 88% a.a. do CDI

(ili) As operacodes firmadas pela VID e pela controlada VCSA, de acordo com a Lei n°4131, possuem swaps atrelados que resultaram em um custo final ponderado
de 102,00% a.a. do CDI.

(iv) O Pré Pagamento de Exportacio de US$ 600 milhdes firmado pela controlada VGmbH possui swap atrelado que resultou em um custo final de taxa pré-fixada
em USD de 2,56% a.a.
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BNDES - Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico e Social
BRL — Moeda Nacional (Real)

CDI - Certificado de Deposito Interbancario

DTF — Taxa de deposito a prazo

EUR — Moeda da Unido Europeia (Euro)

EURIBOR - Euro Interbank Offered Rate

FINAME - Fundo de Financiamento para Aquisicdo de Maquinas e Equipamentos Industriais

INR — Rupia indiana
LIBOR - London Interbank Offered Rate

TJLP — Taxa de juros de longo prazo, fixada pelo Conselho Monetéario Nacional. E o custo basico de financiamentos do BNDES

TND - Dinar da Tunisia

UMBNDES — Unidade monetéria do BNDES. E cesta de moedas que representa a composicio das obrigacdes em moeda estrangeira do BNDES. Em 31 de dezembro de 2014, o délar norte-americano

representou 99,14% dessa composicao.
USD - Délar norte-americano

(b) Vencimento

O perfil dos vencimentos das parcelas de empréstimos e financiamentos em 31 de dezembro de 2014 é demonstrado a seguir:

2015

2016

Acima de

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Total
Moeda nacional
BNDES 714 610 466 344 186 a7 39 30 17z 17z 30 2.500
FINAME 29 32 27 21 20 19 i8 16 8 2 192
Debéntures 176 504 1.002 2.274 1.154 643 243 3 3 3 3 6.008
Nota de crédito exportacao 1 130 100 231
Agéncia de fomento 7 8 7 7 8 8 8 8 8 5 74
Outros 17 7 8 2 2 36
944 1.291 1.610 2.648 1.370 717 308 57 36 27 33 9.041
% 10,44 14,28 17,81 29,29 15,15 7,93 3,41 0,63 0,40 0,30 0,37
Moeda estrangeira
BNDES 169 152 iis8 82 40 7 1 569
Agéncia de fomento 21 20 20 20 21 20 14 9 a 149
Eurobonds - USD (i) 87 3) @) ) 548 255 636 @) 928 1.062 3.320 6.825
Eurobonds - EUR (i) 76 6) 975 6) 6) (6) 2.096 3.123
Empréstimos sindicalizados/Bilaterais 5 549 826 238 250 1.868
Créditos de exportagao (pré-pagamento) 126 181 314 949 726 2.296
Capital de giro 84 84
Outros 18 14 3 2 1 1 1 1 1 5 1 48
586 907 2.253 1.282 1.580 277 2.748 8 933 1.067 3.321 14.962
% 3,92 6,06 15,06 8,57 10,56 1,85 18,37 0,05 6,24 7,13 22,20
Total 1.530 2.198 3.863 3.930 2.950 994 3.056 65 969 1.094 3.354 24.003
% 6,37 9,16 16,09 16,37 12,29 4,14 12,73 0,27 4,04 4,56 13,97
6] Os saldos apresentados como negativos referem-se a custos de captacdo que sdo amortizados linearmente.
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(c) Movimentacao

2014 2013
Saldo no inicio do exercicio 23.435 22.291
Captacdes 8.302 3.442
Juros 1.578 1.346
Variagcdo cambial 1.317 2.180
Pagamentos - principal (9.066) (4.390)
Pagamentos - juros (1.563) (1.417)
Realizagao de valor justo de cobinagcao de negécios a7
Saldo no final do exercicio 24.003 23.435
(d) Composicio por moeda
Circulante Nao Circulante Total
2014 2013 2014 2013 2014 2013
Real 944 864 8.097 7.988 9.041 8.852
Dolar Norte Americano 283 394 10.683 11.139 10.966 11.533
Euro 76 86 3.369 2.424 3.445 2.510
Cestas de moedas 137 116 298 338 435 454
QOutras 90 57 26 29 116 86
1.530 1.517 22.473 21.918 24.003 23.435
(e) Composicao por indexador
Circulante N&o Circulante Total
2014 2013 2014 2013 2014 2013
Moeda nacional
CDI 176 127 5.832 5.340 6.008 5.467
TILP 668 648 1.689 2.086 2.357 2.734
Taxa pré-fixada 100 89 571 562 671 651
SELIC 5 5
944 864 8.097 7.988 9.041 8.852
Moeda estrangeira
LIBOR 149 222 3.832 3.499 3.981 3.721
UMBNDES 169 132 400 430 569 562
Taxa pré-fixada 221 242 9.822 9.999 10.043 10.241
EURIBOR 322 322
Outras 47 57 2 47 59
586 653 14.376 13.930 14.962 14.583
1.530 1.517 22473 21.918 24.003 23.435

(f) Garantias

Em 31 de dezembro de 2014, R$ 7.879 (2013 — R$ 10.034) de saldo de empréstimos e financiamentos
estavam garantidos por notas promissoérias e avais da Companhia, enquanto R$ 192 (2013 — R$ 150)
estavam garantidos por bens do ativo imobilizado em fungio de alienagio fiduciaria.

(g) Obrigacdes contratuais / indices financeiros

Determinados contratos de empréstimos e financiamentos estao sujeitos ao cuamprimento de certos
indices financeiros (“covenants”), como (i) Indice de Alavancagem Financeira (Divida Liquida/ Lucro
Antes de Juros, Impostos, Depreciacdo e Amortizagao - “EBITDA Ajustado”); (ii) Indice de
Capitalizacdo (Divida Total/(Divida Total + Patrimonio Liquido) ou Patriménio Liquido/ Ativo Total);
(iii) Indice de Cobertura de Juros ((Caixa + EBITDA Ajustado )-/(Juros + Divida de Curto Prazo)).
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Quando aplicaveis, tais obrigagoes sdo padronizadas para todos os contratos de empréstimos e
financiamentos.

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

(h) Captacoes

Por meio de captacoes e pagamentos antecipados de certas dividas, a Companhia busca alongar o
prazo médio dos vencimentos bem como equilibrar a exposicao a diferentes moedas dos empréstimos
e financiamentos a sua geracao de caixa nestas moedas.

As principais captacoes efetuadas foram as seguintes:

(i) Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, as controladas da Companhia contrataram
operagoes com o BNDES no valor de R$ 411 (31 de dezembro de 2013 — R$ 578) para financiar seus
projetos de expansao e modernizagdo, incluindo compra de maquinas e equipamentos, ao custo
principal médio de TJLP + 2,76% a.a. (31 de dezembro de 2013 — TJLP +2,75% a.a.)

(i) Em outubro de 2014, a controlada VCSA efetuou sua sétima emissdo ptblica de debéntures
simples, ndo conversiveis em agbes, em trés séries, da espécie quirografaria, sem garantia real ou
fidejussoria. As debéntures foram distribuidas com esforcos restritos de colocacgdo e com dispensa de
registro na Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”), nos termos do artigo 6° da Instru¢do CVM n°
476, de 16 de janeiro de 2009. A 12 série no valor de R$ 150 tem remuneracao de 108,8% do CDI a.a. e
vencimento final em setembro de 2018, a 22 série no valor de R$ 300 tem remuneracio de 107,91% do
CDI a.a. e vencimento final em setembro de 2019 e a 32 série no valor de R$ 150 tem remuneracéo de
109,4% do CDI a.a. e vencimento final em setembro de 2019. Parte dos recursos desta emissao foi
utilizada para amortizacao da 12 série da quarta emissao publica de debéntures da controlada VCSA no
valor de R$ 500 e liquidagdo do swap atrelado a esta operacao.

(iii) Em outubro de 2014, a controlada VCSA firmou contratos de empréstimo no montante total de
US$ 300 milhdes com vencimento final em outubro de 2017 e outubro de 2018. Estas operacgoes, apos
realizacdo de swaps, resultaram em um custo final de 103,3% do CDI. Parte dos recursos desta emissao
foram utilizados para o resgate antecipado da 22 série da primeira emissao publica de debéntures da
controlada VCSA no valor de R$ 500.000.

(iv) Em outubro de 2014, a VGmbH firmou contrato de pré-pagamento de exportagdo no montante
total de US$ 600 milhdes ao custo de Libor + 1,25% a.a. e com vencimento em 2019. Esta operacao
possui garantia da VID e esta vinculada a um swap com o objetivo de alteragio da taxa flutuante para
fixa, sendo o custo final de 2,56% a.a.. Os recursos desta captagdo foram utilizados para liquidacao
parcial antecipada do pré-pagamento de exportagdo contratado em 2011.

(v) Em setembro de 2014, a controlada VCEAA contratou um empréstimo no valor de EUR 100
milhoes, com custo de Euribor + 0,90% a.a. e vencimento em marco de 2017. Os recursos desta
operacao foram utilizados para o pagamento antecipado de divida.

(vi) Em junho de 2014, a controlada CBA emitiu bonds em délar no montante de US$ 400 milhoes,
vencimento em 2024 e cupom semestral de 4,75% a.a.. A emissao possui garantia da VID e ratings
BBB, Baa3 e BBB pelas agéncias S&P, Moody’s e Fitch, respectivamente.

(vii) Em junho de 2014, a controlada CBA renegociou as condicoes contratuais de um de seus
contratos de Notas de Crédito de Exportacao, no valor de R$ 100, estendendo o prazo final de
vencimento para 2017 e reduzindo o custo do swap vinculado a operagdo. Em 31 de dezembro de 2014,
a CBA possuia um montante total de R$ 230 de contratos de Notas de Crédito de Exportacao, com
incidéncia de juros de 8% a.a. e vencimentos em 2016 e 2017. Estas operagoes estao vinculadas a
swaps com o objetivo de alterar a taxa fixa para taxa flutuante, sendo o custo final de 88% do CDI.
(viii) Em abril de 2014, a controlada VCSA emitiu bonds no valor de EUR 650 milhées com
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vencimento em 2021 e cupom anual de 3,25% a.a.. A nova emissao foi a primeira no mercado
internacional sem garantias e possui ratings BBB, Baa3 e BBB pelas agéncias S&P, Moody’s e Fitch,
respectivamente.

(ix) Em abril de 2014, a VCNA firmou um aditivo a sua linha de crédito rotativa (“revolver”) contratada
em 28 de outubro de 2010, aumentando seu valor de US$ 125 milhdes para US$ 300 milhoes, e
alongando o prazo de vencimento para 2019. Adicionalmente, liquidou antecipadamente o empréstimo
sindicalizado. Nos meses de agosto a dezembro de 2014, a controlada VCNA liquidou antecipadamente
US$ 90 milhdes referentes a esta linha de crédito rotativa (“revolver”). Por se tratar de uma linha
rotativa, este montante continua disponivel para a empresa.

(x) Em marco de 2014, a controlada VS efetuou sua primeira emissao publica de debéntures simples,
nao conversiveis em acoes, em série Unica, da espécie quirografaria, com garantia fidejussoria da
Companhia. As debéntures foram distribuidas com esforcos restritos de colocagio e com dispensa de
registro na CVM, nos termos do artigo 6° da Instru¢cao CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009. A
emissao no valor de R$ 450, com vencimento em marco de 2017, tem remuneracao de 107% do CDI.

(xi) Em fevereiro de 2014, a Companhia efetuou sua segunda emissao puablica de debéntures simples,
nao conversiveis em acoes, em série Gnica, da espécie quirografaria, sem garantia real ou fidejussoria.
As debéntures foram distribuidas com esforgos restritos de colocacio e com dispensa de registro na
CVM, nos termos do artigo 6° da Instrucdo CVM n° 476, de 16 de janeiro de 2009. A emissao no valor
de R$ 450, com vencimento em fevereiro de 2017, tem remuneracio de 107,95% do CDI.

(xii) Em fevereiro de 2014, a Companhia firmou contratos de acordo com a Lei n°® 4131 no montante
total de US$ 184 milhdes com vencimento em fevereiro de 2016. Estas operages, apos realizagdo de
swaps, resultaram em um custo final de 99,8% do CDI.

(i) Valor justo dos empréstimos e financiamentos

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

2014
Valor Contabil Valor justo
Moeda nacional
BNDES 2.500 2.129
FINAME 192 144
Debéntures 6.008 5.807
Nota de crédito exportacdo 231 202
Agéncia de fomento 74 63
Outros 36 19
9.041 8.364
Moeda estrangeira
BNDES 569 597
Agéncia de fomento 149 146
Eurobonds - USD 6.825 7.034
Eurobonds - EUR 3.123 3.150
Empréstimos sindicalizados/Bilaterais 1.868 1.866
Créditos de exportacao (pré-pagamento) 2.296 2.389
Capital de giro 84 84
Outros 48 53
14.962 15.319
24.003 23.683

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

Imposto de renda e contribuicio social correntes e diferidos

A Companhia e suas controladas utilizam a sistematica do lucro real e calcularam, registrando seu
imposto de renda e sua contribuicdo social com base nas aliquotas efetivas vigentes na data de
elaboragdo das demonstracgoes financeiras. Os créditos tributarios diferidos de imposto de renda e
contribuicao social sdo decorrentes de prejuizos fiscais, bases negativas e de diferencas temporarias
referentes substancialmente (a) ao efeito da variacdo cambial apurada (sistemética de apuracao do
imposto de renda e contribuicao social pelo regime de caixa - efeitos cambiais); (b) a ajuste a valor
justo dos instrumentos financeiros derivativos; (c) a provisées nao dedutiveis até o momento da sua
efetiva realizagdo; (d) a investimentos na atividade rural; (e) a diferencas temporéarias surgidas na
aplicacao dos CPCs.

(a) Reconciliacao da despesa de imposto de renda e da contribuicio social

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

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

2014 2013
Lucro antes do imposto de renda e da contribui¢ao social 2.005 443
Aliquotas nominais 34% 34%
IRPJ e CSLL calculados as aliquotas nominais (682) (151)
Ajustes para apuracao do IRPJ e da CSLL efetivos
Equivaléncia patrimonial 88 (25)
Constituicao (ndo constituicdo) do diferido sobre prejuizo fiscal 207 (84)
Constituicao (ndo constituicado) do diferido sobre base negativa 75 (26)
Reverséo de IRPJ e CSLL diferidos 92)
Reverséo (provisdo) de impairment do IRPJ diferido (6) 269
Reverséo (provisdo) de impairment do CSLL diferido 1) 98
Imposto de renda diferido sobre provisdo de impairment de agio (130)
Diferencial de aliquota de empresas no exterior 124 76
Reconhecimento crédito fiscal Plano Veréo 69
REFIS (Nota 26) (240)
Outras exclusdes liquidas (53) (12)
IRPJ e CSLL apurados (340) (156)
Correntes (492) (963)
Diferidos 152 807
IRPJ e CSLL no resultado (340) (156)
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(b) Composicao dos saldos de impostos diferidos

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

2014 2013
Créditos tributarios sobre prejuizo fiscal e base negativa de contribuicédo
social 2.173 2.055
Créditos tributarios sobre diferencas temporarias
Variagdo cambial 829 390
Provisbes 695 715
Provisdo para perdas em investimentos 339 218
Uso do bem publico - UBP 189 181
Passivos ambientais 51 38
CPC 29 - ativo biolégico 43 54
Beneficio fiscal sobre agio 54 24
Derivativos Lei n°® 11.051/04 9 12
Provisdo para baixa de ativo 7 23
Débitos tributarios sobre diferencas temporarias
CPC 25 — Descomissionamento (11) (11)
Custo de captacdo de empréstimos as)
Diferimento de ganhos em contrato de derivativos (26) (5)
CPC 12 - Ajuste a valor presente (46) (45)
CPC 20 - Juros capitalizados (137) (129)
Amortizacao de agio (326) (310)
Mais valia de ativos incorporados ao custo do imobilizado (1.300) (1.477)
Depreciacdo acelerada e ajuste vida util (1.668) (1.459)
Outros (165) 244
Liquido 692 518
Saldo de impostos diferidos ativos liquidos de mesma entidade juridica (2.205) (1.910)
Saldo de impostos diferidos passivos liquidos de mesma entidade juridica 1.513 1.392

A Companhia decidiu aprimorar a apresentacao das demonstracgdes financeiras, apresentando o
imposto de renda e a contribuicfo social diferidos de mesma entidade juridica, liquidos entre o saldo
ativo e passivo no balanco patrimonial, quando compensaveis entre si. Dessa forma, o valor em 31 de
dezembro de 2013, de R$ 4.056, anteriormente apresentado como imposto de renda diferido ativo e o
valor de R$ 3.538 anteriormente como imposto de renda diferido passivo estao sendo apresentado
nessas demonstracoes financeiras, liquido por entidade juridica, pelo montante de R$ 1.910 e R$ 1.392
como imposto de renda diferido ativo e passivo, respectivamente.

(c) Efeito do imposto de renda e da contribuicio social no resultado do exercicio e no
resultado abrangente

2014 2013
Saldo no inicio do exercicio 518 191
Efeitos no resultado do exercicio 152 807
Compensacéao de prejuizo fiscal e base negativa (562) ae7)
Parcela do tributo diferido sobre prejuizo fiscal e base

negativa vendida para a controladora VPAR (174)
Reclassificagbes antecipacao de IRPJ/CSLL 2) az7)
IRPJ/CSLL diferido sobre hedge accounting 452 189
Efeitos da variacdo cambial 12 (75)
Outros 122 (76)
Saldo no final do exercicio 692 518

(d) Realizacido do imposto de renda e da contribuic¢io social diferidos

A expectativa de realizacao dos créditos relativos ao prejuizo fiscal e a base negativa da contribuicao
social ocorrera de acordo com o cronograma a seguir:
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2014 Percentual
Em 2015 400 18%
Em 2016 104 5%
Em 2017 238 11%
Em 2018 342 16%
2019 em diante 1.089 50%
2.173 100%0
Outros passivos
2014 2013
Receita diferida - obrigacéao por performance (i) 905
Contas a pagar para aquisicao de participagcdes 249 232
Provisdo para servicos 210 179
Obrigacdes ambientais 150 121
Fornecedores de longo prazo 112 122
REFIS - Programa de Recuperacgéo Fiscal (Nota 27) 48 240
Provisao para utilidades - A4gua, energia elétrica e gas 46 18
Provisao para fretes 50 46
Adiantamento de clientes 23 139
Provisdo para manutencao 21 13
Tributos a recolher de longo prazo 15 97
Prémios a apropriar 11 11
Outras exigibilidades 94 18
1.934 1.236
Circulante (624) (539)
N&o circulante 1.310 697

(i) Em dezembro de 2014, a Companhia, através de sua controlada Votener, cedeu a uma instituicao
financeira os direitos creditérios até dezembro de 2019 decorrentes de alguns Contratos de
Comercializacdo de Energia Elétrica no Ambiente Regulado (“CCEAR”) equivalentes a R$ 1.253, sem
qualquer direito de regresso e/ou tipo de coobrigacdo da Companhia. Pela cessdo dos direitos
creditérios a Companhia recebeu o valor total de R$ 905, sendo que os juros a apropriar da operacao
serdo reconhecidos pré-rata ao resultado durante o prazo do contrato.

Regime Tributario de Transicao (“RTT”)

Em 13 de maio de 2014 a Medida Provisoria n.° 627 foi convertida na Lei n® 12.973/14, confirmando a
revogacao do RTT a partir de 2015, com op¢ao de antecipar seus efeitos para 2014.

A Companhia decidiu optar para as empresas VCSA , VCNNE e VS pela antecipacao dos efeitos da
revogacdo do RTT para o ano calendario de 2014, conforme previsto na Lei n.° 12.973/14. Tal opcao
seria obrigatéria para o ano calendério de 2015. A companhia analisou possiveis impactos referentes a
esta adogao e decidiu pela opc¢ao da aplicacao das disposi¢oes contidas nos art. 1° € 2° e 4° a 70.

As demais empresas da companhia nao optaram pela antecipacgao, sendo aplicavel a partir de 2015.
Programa de Recuperacao Fiscal (REFIS)

Em 10 de outubro de 2013, foi publicada a Lei 12.865/2013 (conversao da MP 615/2013), com
alteragoes da MP 627/2013, que dentre outras disposi¢oes, instituiu programa de pagamento
incentivado de débitos fiscais federais com reducao de percentual da multa e juros devidos.

A Companhia e algumas de suas controladas aderiram em 28 de novembro de 2013 a esse programa de
pagamento e parcelamento de débitos fiscais relativos ao Imposto de Renda das Pessoas Juridicas
(IRPJ) e a Contribuigao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), decorrentes da aplicacgdo do art. 74 da
Medida Proviséria 2.158-35/01.

Em 2014, de acordo com a Lei 12.865/13, as companhias quitaram o débito anteriormente parcelado,

parte com créditos de prejuizo fiscal e base negativa de contribuigao social e parte com desembolso
efetivo de caixa.
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Provisoes

A movimentacdo nas provisoes para desmobilizagao de ativos e processos judiciais é conforme segue:

2014
Processos judiciais
ARO Reestruturagédo Tributarias Trabalhistas Civeis Outros Total
Saldo no inicio do exercicio 876 43 844 112 88 57 2.020
Ajuste a valor presente 27 27
AdigBes 5 91 74 64 6 240
Reversdes (24) (234) (55) (21) (5) (339)
Depésitos judiciais, liquidos das baixas (13) 17 (12) (8)
Liquidacdes (12) (102) (42) @v) a73)
Atualizagdo monetaria 14 132 19 34 199
Variacdo cambial 34 1 35
Reavaliagéo do fluxo de caixa (79) (79)
Saldo no final do exercicio 865 19 719 125 136 58 1.922
2013
ARO Reestruturagédo Tributarias Trabalhistas Civeis Outros Total
Saldo no inicio do exercicio 933 87 1.134 129 85 29 2.397
Ajuste a valor presente 11 11
AdigBes 13 378 66 27 41 525
Reversdes 2) (561) (24) (31) (13) (631)
Depésitos judiciais, liquidos das baixas 30 (53) 1 (22)
Liquidacdes (18) (59) (171) (21) (6) ) (278)
Atualizagéo monetaria 29 16 12 3 60
Variacdo cambial 56 17 5 1) 77
Reavaliagéo do fluxo de caixa (119) (119)
Saldo no final do exercicio 876 43 844 112 88 57 2.020
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(€)) ARO —"Asset retirement obligation” (obrigacio para desmobilizacao de ativos)

A mensuracao das obrigacoes para desmobilizacao de ativos envolve julgamento sobre diversas
premissas. Sob o ponto de vista ambiental, refere-se as obrigagGes futuras de restaurar/ recuperar o
meio ambiente, para as condicoes ecologicamente similares as existentes, antes do inicio do projeto ou
atividade ou de fazer medidas compensatorias, acordadas com os 6rgaos competentes, em virtude da
impossibilidade do retorno a essas condic¢oes pré-existentes. Essas obrigac6es surgem a partir do inicio
da degradacdo ambiental da 4rea ocupada, objeto da operagio ou a partir de compromissos formais
assumidos com o 6rgao ambiental, cuja degradacao precisa ser compensada. A desmontagem e
retirada da operagdo de um ativo ocorre quando ele for permanentemente desativado, por meio de sua
paralisacdo, venda ou alienacao.

Por serem obrigacgdes de longo prazo sao ajustadas a valor presente, pela taxa real de juros e
atualizadas periodicamente pela inflagao. A taxa de juros utilizada em 2014 foi de 4,23% a.a. (2013
2%a.a.). O passivo constituido é atualizado periodicamente tendo como base nessas taxas de desconto
acrescido da inflagdo do periodo de referéncia.

Em 31 de dezembro de 2014, a taxa de juros para 2015 foi reavaliada para 6,685%, ocasionando
alteracgdo no passivo de R$ 779, cujo valor foi reconhecido em contrapartida do ativo.

(b) Provisoes tributarias, civeis, trabalhistas e outras acoes judiciais

A VID e suas controladas sao partes envolvidas em processos tributarios, trabalhistas, civeis e outras
acgoes judiciais em andamento, e estdo discutindo essas questdes tanto na esfera administrativa quanto
na judicial, as quais, quando aplicaveis, sdo amparadas por depositos judiciais.

As provisoes para as perdas decorrentes de passivos contingentes classificadas como provaveis sao
reconhecidas contabilmente, as perdas classificadas como perdas possiveis nao sdo reconhecidas
contabilmente sendo divulgadas nas notas explicativas. As contingéncias cujas perdas sao classificadas
como remotas nao sdo provisionadas nem divulgadas, exceto quando, em virtude da visibilidade do
processo, a Companhia considere sua divulgacao justificada.

Os montantes envolvidos nas contingéncias sao estimados e atualizados periodicamente. A
classificacao das perdas entre possiveis, provaveis e remotas baseia-se na avaliacio da Administracao,
fundamentada na opinido de seus consultores juridicos.

As provisdes e os correspondentes depositos judiciais sao apresentados a seguir:

2014 2013
Depésitos Montante Depésitos Montante

judiciais provisionado Total liquido judiciais provisionado Total liquido
Tributarias (489) 1.208 719 (476) 1.320 844
Trabalhistas (64) 189 125 (81) 193 112
Civeis (28) 164 136 (16) 104 88
Outras 58 58 57 57
(581) 1.619 1.038 (573) 1.674 1.101

(c) Depositos judiciais remanescentes
A Companhia possui em 31 de dezembro de 2014 depositados judicialmente em processos classificados

pela Administracao seguindo as indicagdes dos consultores juridicos da Companhia como de perda
remota ou possivel, portanto, sem respectiva provisao, o montante demonstrado a seguir:
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2014 2013
Tributarias 262 283
Trabalhistas 42 41
Civeis 109 88
Outras 20 2

433 414

(d) Comentarios sobre as provisoes com probabilidade de perda provavel
(6)) Provisoes tributarias

Os processos tributarios com probabilidade de perda provavel estdo representados por discussoes
relacionadas a tributos federais, estaduais e municipais. No que se refere aos processos judiciais de
contestacdo de legalidade ou constitucionalidade de obrigac¢ao tributaria, eles tém seus montantes
reconhecidos integralmente nas demonstracoes financeiras, independentemente da probabilidade de
sucesso dos processos judiciais em andamento.

(i) Provisoes trabalhistas

A VID e suas subsidiarias tem um total de 6.337 processos trabalhistas, movidos por ex-empregados,
terceiros e sindicatos, cujos pleitos consistem, em sua maioria, em pagamento de verbas rescisorias,
adicionais de insalubridade e periculosidade, horas extras, horas in itinere, bem como pedidos de
indenizacao de ex-empregados ou terceiros por supostas doencas ocupacionais, acidentes de trabalho,
danos materiais e morais, derivados da Justica Comum por for¢ca da Emenda Constitucional n° 45 e
cumprimento de clausulas normativas.

(iii) Provisoes civeis

A Companhia e suas subsidiarias sdo parte em processos civeis de natureza administrativa e
jurisdicional. As referidas contingéncias sao originarias de processos com distintas naturezas juridicas,
ressaltando-se agbes de indenizacio por dano material e dano moral, acoes de cobrancas, execucoes e
pedidos administrativos.

(iv) Provisoes ambientais

A Companhia e suas subsidiarias estao sujeitas a leis e regulamentos nos diversos paises em que
operam. A Companhia estabeleceu politicas e procedimentos ambientais voltados ao cumprimento de
leis ambientais e outras. A Administragdo conduz analises regulares para identificar riscos 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 a¢oes populares, que tém como finalidade obstar o andamento de licenciamento
ambiental de novos projetos, a recuperacao de pretensas areas de preservacao permanente, dentre
outras.

(e) 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 estao envolvidas, para os quais nao h4 qualquer provisao contabilizada
é demonstrada a seguir:
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2014 2013
Tributérias 4.130 3.564
Trabalhistas e previdenciarias 243 278
Civeis 6.066 4.736
Ambientais 404 381
10.843 8.959

(e.1) Comentarios sobre passivos contingentes tributarios e de direito pablico com
probabilidade de perda possivel

A seguir sao comentados os passivos contingentes relacionados a processos tributarios em andamento
com probabilidade de perda possivel, para os quais ndo ha qualquer provisao contabilizada. No quadro
abaixo apresentamos analise da relevancia desses processos:

Natureza 2014 2013
(i) CFEM 586 437
(i) Auto de Infracéo - IRPJ/CSLL 189 173
(iii) Glosa créditos de PIS/ICOFINS 297 296
(iv) Compensacéo prejuizo fiscal - trava 30% (incorporagéo) 230 214
(v) ICMS - Custo de transferéncia 200 185
(vi) Exigéncia de ICMS sobre TUSD 169 150
(vii) Glosa saldo negativo IRPJ 112 102
(viii) IRPJ/CSLL - Lucros no exterior 140 127
Demais processos de valores individuais inferiores a R$ 100 2.207 1.880

4.130 3.564
(6)) Compensacao Financeira pela Exploracao de Recursos Minerais - CFEM

As controladas VCSA, VMSA, VMZ e CBA, possuem diversas autuagoes lavradas pelo Departamento
Nacional de Produgdo Mineral por suposta falta de pagamento ou recolhimento a menor de CFEM, dos
periodos de 1991 a 2012, janeiro de 1991 a dezembro de 2000, janeiro de 1991 a dezembro de 2006 e
1991 a 2003 e 2013, respectivamente. Em 31 de dezembro de 2014, o valor em controvérsia dessas
agoes totaliza o montante de R$ 586, classificados com prognostico de perda possivel. Atualmente os
processos se encontram em fase administrativa ou judicial.

(ii) Auto de Infraciao — IRPJ/CSLL

Em dezembro de 2011, a controlada VCSA, foi autuada pela Receita Federal do Brasil no valor de R$
184 por suposta auséncia de recolhimento ou pagamento a menor de IRPJ e CSLL relativos ao periodo
entre 2006 e 2010, em funcao de: (i) amortizacao do agio supostamente incorreta; (ii) uso do prejuizo
fiscal acima do limite de 30% permitido pela regulamentagio tributaria (incorporagio); e (iii) falta de
pagamento das obrigacoes de IRPJ e CSLL devidos por estimativas mensais. Em 31 de dezembro de
2014, do valor atualizado autuado de R$ 235, a controlada entende que a melhor estimativa de
contingéncia possivel é de apenas R$ 140. No julgamento de primeira instancia, os julgadores
decidiram pela reducao de aproximadamente R$ 50 do valor autuado. Atualmente, a controlada
aguarda o julgamento do recurso de oficio e do recurso voluntario interposto junto ao Conselho
Administrativo de Recursos Fiscais.

Em dezembro de 2011, a controlada VCSA, foi autuada pela Receita Federal do Brasil no valor de R$
448, a fim de cobrar valores referentes a suposta falta de pagamento de IRPJ e CSLL no ano calendario
de 2006 e pela glosa de prejuizo fiscal e base negativa de CSLL no ano calendario de 2007, em razao do
aporte de bens das empresas Cimento Tocantins, Cimento Rio Branco e Companhia de Cimento
Portland Itad na Votorantim Cimentos Brasil S.A. (“VCB”), empresa incorporada pela controlada
VCSA, optante pelo regime de tributacao com base no lucro presumido. Em 31 de dezembro de 2014,
do valor atualizado autuado, qual seja, R$ 570, a controlada entende que a melhor estimativa de
contingéncias possivel é de apenas R$ 49. A Delegacia da Receita Federal de Julgamento julgou o auto
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de infragao parcialmente procedente, reduzindo o auto de infragdo em aproximadamente 50% do valor
autuado. Nesse momento, a controlada aguarda o julgamento do recurso de oficio e do recurso
voluntario interposto junto ao Conselho Administrativo de Recursos Fiscais.

(iii) Glosas de crédito de PIS/COFINS

As controladas VMSA e CBA receberam diversos despachos decisorios, relativos a glosa de créditos de
PIS e COFINS relativos a itens aplicados no processo produtivo, que no entendimento da Receita
Federal do Brasil, ndo gerariam direito ao crédito das referidas contribuicoes. O montante atualizado
em 31 de dezembro de 2014 corresponde a R$ 297. Atualmente, os processos aguardam decisio na
esfera administrativa.

(iv) Compensacao prejuizo fiscal — trava 30% (incorporacio)

A controlada VE, foi autuada pela Receita Federal do Brasil, na qualidade de sucessora da empresa
VBC Participacoes S.A., em razio de compensacao supostamente indevida de prejuizo fiscal e base
negativa, sem a observancia da trava de 30% (incorporacdo). O processo encontra-se aguardando
julgamento de recurso voluntario pelo Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. O valor envolvido
em 31 de dezembro de 2014 é de R$ 230.

(%) ICMS — Custo de transferéncia

A controlada VMSA foi autuada por suposta falta de recolhimento de ICMS decorrente das operagoes
de transferéncia de Carbonato de Niquel para sua filial localizada no Estado de Sao Paulo, referente
aos periodos de janeiro de 2003 a dezembro de 2003, abril de 2004 a marco de 2005, abril de 2005 a
marco de 2006, abril de 2006 a marco de 2007 e abril de 2007 a marco de 2008. Referidas autuacoes,
em 31 de dezembro de 2014, perfazem a quantia de R$ 200. Atualmente os casos aguardam decisao na
esfera administrativa.

(vi) Exigéncia de ICMS sobre TUSD

As controladas VMZ, CBA e VS receberam cobrancas de supostos débitos de ICMS incidentes sobre a
Tarifa de Uso do Sistema de Distribui¢ao - TUSD. O valor total atualizado dessas discussoes em 31 de
dezembro de 2014 corresponde a R$ 169. Atualmente, o processo da VMZ aguarda julgamento pelo
Conselho de Contribuintes de Minas Gerais, o caso da CBA, j4 foi julgado favoravelmente a empresa,
sendo cabivel a interposicao de recurso por parte da Fazenda Estadual, na VS, dois processos tiveram
decisdo de 12 instancia judicial favoravel, aguardando julgamento do recurso da Fazenda do Estado de
MG e um processo aguarda decisdo de 12 instancia.

(vii) Glosa saldo negativo IRPJ

A Companhia, sua controlada CBA e a Cia. Nitroquimica Brasileira Ltda.-(“CNQB”), alienada pela
Companbhia a terceiros, receberam despachos decisorios relativos a glosa de saldo negativo de IRPJ dos
anos-calendario de 2006 (VID), 2003, 2004, 2006 (CNQB) e 2008 (CBA), totalizando um montante
atualizado de R$ 112 em 31 de dezembro de 2014. Atualmente, aguarda-se julgamento das
manifestacoes de inconformidade apresentadas pelas empresas. A responsabilidade sobre eventual
passivo da CNQB, conforme contrato de compra e venda, é da Companhia.
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(viii) IRPJ e CSLL — Lucros no Exterior

Em novembro de 2013, a Companhia foi autuada por autoridades da Receita Federal do Brasil (RFB)
por suposta falta de recolhimento de IRPJ e CSLL, sobre lucros auferidos no exterior no ano-
calendario de 2011. O valor envolvido em 31 de dezembro de 2014 é de R$ 20, cuja probabilidade de
perda é classificada como possivel.

Em outubro de 2013, a VCSA foi autuada pela Receita Federal do Brasil no valor de R$ 107, por
suposta falta de recolhimento de IRPJ e CSLL, sobre lucros auferidos no exterior nos anos calendéario
de 2008 a 2010, por meio de suas controladas e coligadas. No julgamento de primeira insténcia, os
julgadores decidiram pela procedéncia do auto de infracao. Atualmente, a controlada aguarda o
julgamento do recurso voluntario interposto junto ao Conselho Administrativo de recursos fiscais. Em
31 de dezembro de 2014, 0 montante em controvérsia era de R$ 120, cuja probabilidade de perda é
possivel.

(e.2) Comentarios sobre passivos contingentes trabalhistas com probabilidade de perda
possivel

As reclamacoes trabalhistas com probabilidade de perda possivel sdo aquelas ajuizadas por ex-
empregados, terceiros e sindicatos, cujos pleitos consistem em sua maioria em pagamento de verbas
rescisorias, adicionais de insalubridade e periculosidade, horas extras, horas in itinere, bem como
pedidos de indenizac¢ao de ex-empregados ou terceiros por supostas doencas ocupacionais, acidentes
de trabalho.

(e.3) Comentarios sobre passivos contingentes civeis com probabilidade de perda
possivel

A seguir sdo comentados os passivos contingentes relacionados aos processos civeis em andamento
com probabilidade de perda possivel, para os quais nado ha qualquer provisao contabilizada. No quadro
abaixo apresentamos anélise da relevancia desses processos:

Natureza 2014 2013
(i) Acdo Civil Publica — Infragdo a Ordem Econdmica 3.013 2.800
(i) InvestigagBes administrativas pela SDE ( Secretaria de Direito Econdmico) 666 604
(iii) Acdes de indenizacéo 507 384
(iv) Arbitragem - Operacao de Agregados Petrolina 285
(v) Litigio com empresa transportadora de Sdo Paulo 166 158
(vi) Litigio com a empresa de transpostres do Nordeste 86 80
(vii) Litigio em Brasiilia 43 28
Demais processos 1.300 682
6.066 4.736
) Aciao Civil Pablica — Infracdo a Ordem Econémica

O Ministério Ptblico do Rio Grande do Norte ajuizou uma agao civil ptiblica contra a VCSA e contra
oito outras empresas acusadas, incluindo varias das maiores fabricantes brasileiras de cimento,
relativas a formagdo de cartel. A acfo civil pablica demanda o pagamento de indenizacdo, de forma
solidaria, por danos morais e coletivos, e pagamento de multa de acordo com as regras brasileiras de
protecdo a concorréncia. Como o valor da demanda é de R$ 5.600 e a acgdo civil ptiblica alega
responsabilidade solidaria, a Companhia estima que, com base em sua participacdo de mercado, sua
eventual responsabilidade, caso fosse condenada, seria de aproximadamente R$ 2.400. No entanto,
nao h4 garantia de que essa divisdo entre as partes prevaleceria ou que a Companhia nao seria
responsabilizada por um valor maior, ou pelo valor total da demanda. Em Julho de 2012 a empresa
apresentou sua defesa. O Ministério Publico, por sua vez, apresentou sua réplica as defesas
apresentadas em Outubro de 2012. Em setembro de 2014 ocorreu o transito em julgado da deciséo
preferida em sede de recurso que decretou o segredo de justica aos documentos alcangados pelo sigilo
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fiscal e empresarial. Desde entdo, ndo houve nenhuma decisao relevante no processo. A expectativa
para perda é considerada como possivel e a Companhia nao registrou provisdo. Em 31 de dezembro de
2014, o valor atualizado em controvérsia é de R$ 3.013.

(61))] Investigacoes administrativas pela Secretaria de Direito Economico (“SDE”)

(a) O Conselho Administrativo de Defesa Econémica (CADE) é responséavel por julgar os processos
encaminhados pela Secretaria de Direito Econémico do Ministério da Justica (atual Superintendéncia-
Geral). O CADE julga atos de concentracao e processos de conduta, inclusive casos de cartel. O quérum
minimo para o Conselho decidir é de cinco integrantes.

No ambito administrativo, uma empresa condenada pelo CADE por préatica de cartel podera ser
condenada a pagar multa de 0,1% a 20% do valor do faturamento bruto da empresa, grupo ou
conglomerado, no Gltimo exercicio anterior a instauracdo do processo administrativo, no ramo de
atividade empresarial em que ocorreu a infragao.

Alegislacao prevé a possibilidade de imposi¢@o de outras penas acessorias como, por exemplo, a
proibicao de contratar com institui¢Ges financeiras oficiais, a cisdo de sociedade, transferéncia de
controle societario, venda de ativos ou cessacgao parcial de atividade e de parcelar débitos fiscais, bem
como de participar de licitacdes promovidas pela Administragao Ptblica Federal, Estadual e Municipal
por prazo nio inferior a cinco anos, além de outras san¢Ges nao pecuniarias, quando tais san¢oes
forem consideradas necessarias para coibir a conduta ou corrigir praticas anticoncorrenciais do
mercado.

Em 2006, a entao SDE, instaurou processo administrativo envolvendo o Sindicato da Industria do
Cimento, algumas associacoes do setor (cimento e concreto), as maiores empresas fabricantes de
cimento no Brasil, incluindo a Votorantim Cimentos e alguns executivos. Esse processo alega praticas
anticompetitivas das diversas empresas e associac¢oes, incluindo a acusac¢ao de formacgao de cartel.

Em 22 de janeiro de 2014, 0 CADE deu inicio ao julgamento do processo e, em 28 de maio de 2014,
apo6s suspender a primeira sessao de julgamento, proferiu a sua decisao final no processo
administrativo, impondo as seguintes penalidades a Votorantim Cimentos: (i) pagamento de multa no
valor de R$1,6 bilhoes; (ii) alienagdo de 20% dos ativos da Companhia de prestacao de servigos de
concretagem no Brasil, os quais deverao ser vendidos em mercados relevantes em que haja mais de
uma concreteira de propriedade ou de posse da empresa; (iii) venda de todas as participagoes,
minoritarias ou ndo, em outras empresas atuantes nos mercados de cimento ou de prestacao de
servicos de concretagem; (iv) proibicao de contratar com institui¢es financeiras oficiais, até a data da
alienacao dos ativos, a contar da data da publicagio da sentenca final do julgamento; (v)
recomendacao a Receita Federal e aos demais 6rgaos competentes para que nio seja concedido
parcelamento de tributos federais devidos ou para que sejam cancelados, no todo ou em parte,
incentivos fiscais ou subsidios publicos; (vi) descruzamento de quaisquer participages acionarias
entre as empresas condenadas porventura existentes nos mercados de cimento e de prestagio de
servicos de concretagem, de forma direta ou por participagdes minoritarias em outras empresas que
nao compoem o grupo econémico das condenadas; (vii) proibicao de realizar concentrac¢ao entre as
condenadas no mercado de cimento, por qualquer meio, pelo periodo de 5 (cinco) anos, a contar da
data da publicacao do julgamento; (viii) proibicao de realizar qualquer concentracao no mercado de
concreto, por qualquer meio, pelo periodo de 5 (cinco) anos, a contar da data da publicacao do
julgamento; (ix) proibicao de realizar qualquer associagdo para greenfield, por qualquer meio, nos
setores de cimento, de concreto e de escoria, pelo periodo de 05 (cinco) anos, a contar da data da
publicacdo do julgamento, com qualquer dos condenados; (x) outras san¢des nao-monetarias, dentre
elas: (a) a publicagdo do extrato do julgamento em jornais; (b) inscri¢do no Cadastro Nacional de
Defesa do Consumidor; e (¢) obrigagdo de informar ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia —
SBDC qualquer operacao realizada nos setores de cimento e concreto, pelo periodo de 5 (cinco) anos a
contar da data da publicacdo do julgamento; (xi) a venda de um ativo especifico de cimento.

Em 1.° de julho de 2014, foi publicada a certiddo de julgamento e os votos dos Conselheiros, com as
versoes confidenciais disponibilizadas para as sentenciadas no dia seguinte. Dessa forma, em 14 de
julho, a VCSA apresentou Embargos de Declaracao (recursos administrativos) para dirimir
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contradigbes, omissoes e obscuridades da decisao do CADE. Aguarda-se a inclusao do recurso em
pauta de julgamento, ndo havendo prazo legal para isso. Até o julgamento deste recurso
administrativo, a decisao do CADE nao estara concluida no ambito administrativo e, portanto, nao
surtira efeitos legais sobre as partes.

A VCSA nao concorda com nenhuma das acusacoes que lhe foram feitas e pretende recorrer da decisao
do CADE também na esfera judicial no momento oportuno, por entender que nao houve infracao a
ordem economica, razdo pela qual ndo deveria estar sujeita a quaisquer san¢des ou penalidades.

A VCSA classificou a probabilidade de perda nesse processo no judiciario como possivel. Em 31 de
dezembro de 2014, o valor atualizado em controvérsia é de R$ 666.

(b) Anteriormente, em 2003, a SDE, atual Superintendéncia Geral do CADE, iniciou outro processo
administrativo envolvendo empresas produtoras de cimento no Brasil, incluindo a Votorantim. Esse
processo diz respeito a alegacoes de certas produtoras de concreto de que as grandes empresas de
cimento teriam violado a legislagio brasileira de concorréncia, nao lhes vendendo certos tipos de
cimento. A fase instrutéria desse processo foi encerrada em abril de 2012 e, até o momento, nao ha
indicios de que a Superintendéncia Geral do CADE pretenda encaminhar qualquer recomendacao ao
Tribunal do CADE, conduzindo investigacoes futuras sobre esse assunto. Se a Companhia for
considerada culpada por violagao da legislacao, pode estar sujeita a san¢Ges penais e administrativas,
incluindo multa administrativa que pode variar de 0,1% a 20,0% (se a nova legislacdo antitruste for
aplicada) do faturamento bruto da atividade, relativo ao exercicio social imediatamente anterior ao
ano em que o processo administrativo foi iniciado. Na opinido da companhia e na opinido de seus
consultores juridicos, a Votorantim nio estara sujeita a quaisquer penalidades administrativas e/ou
criminais. A probabilidade de perda nesse processo é considerada remota.

(iii) Acoes de indenizacao

Acao de indenizagdo movida em face da controlada VMZ, objetivando, dentre outros, pedido de
condenacdo em danos materiais e morais. A sentenca de primeira instancia julgou a acao
improcedente, sendo que se aguarda o julgamento de recurso. Valor envolvido atualizado em 31 de
dezembro de 2014 é de R$ 65.

Acoes de indenizacao por supostos danos materiais e morais, promovida em face controlada VMZ, que
apresentou defesa e aguarda julgamento. Valor envolvido atualizado em 31 de dezembro de 2014 é de
R$ 60.

Processo movido em face da controlada VMZ, em fase de realizagfo de pericias para avaliagdo do pleito
das partes. A demanda discute diferencas relativas a prestagao de servicos. Valor envolvido atualizado
em 31 de dezembro de 2014 é de R$ 14.

Ac2o de indenizagdo movida contra a controlada VMSA pleiteando indenizac¢ao por suposta quebra de
contrato. Os autos se encontram em fase de instrucéo. Valor envolvido atualizado em 31 de dezembro
de 2014 é de R$ 269.

Processo movido contra a controlada VMSA que discute suposta quebra contratual e que se encontra
em fase inicial. Valor envolvido atualizado em 31 de dezembro de 2014 é de R$ 56.

Processo movido contra a controlada VMSA que atualmente encontra-se em fase inicial, decorrente de
discussao sobre suposta quebra contratual. Em razao da fase processual e dos elementos trazidos até
entdo, nao é possivel estimar o valor da discussao (dezembro de 2014).

Ac2o de indenizagdo promovida em face da controlada CBA decorrente de relacao contratual. Recebida

ainicial, a CBA apresentou defesa, refutando totalmente a pretensio. Os autos se encontram em fase
de instrucao pericial. O processo, em 31 de dezembro de 2014, soma o montante R$ 29.
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(iv)  Arbitragem — Operacao de agregados Petrolina

Trata-se de procedimento arbitral que tramita perante a Camara de Conciliacao, Mediacao e
Arbitragem da CIESP/FIESP, iniciado em janeiro de 2014, no qual se discute a venda de quotas das
sociedades Sao Francisco Zeta e Petrolina Zeta para a Pedreira Pedra Negra, bem com a obrigacao dos
vendedores de desenvolver um novo negocio em Palmas (TO), que seria posteriormente alienado a
Pedra Negra. Os Requerentes pleiteiam (i) a rescisao do negoécio juridico firmado entre as partes, ainda
que parcialmente; (ii) a condenacio da Pedra Negra ao pagamento de indenizacao a titulo de danos
materiais e morais. A Pedra Negra, por sua vez, pleiteia: (i) a condenacao dos vendedores a recompra
das quotas sociais da P-z e SF-z e ao pagamento dos valores acordados com a Requerida no Acordo de
Operacoes de Aquisi¢ao de Quotas das sociedades Sao Francisco Zeta e Petrolina Zeta, ou,
subsidiariamente, (ii) resolucao dos instrumentos por culpa exclusiva dos vendedores, com a
condenacao deles a devolucao dos valores desembolsados pela Pedra Negra em tais contratos,
devidamente atualizados; e (iii) a condenacao dos vendedores ao pagamento das demais perdas e
danos relativas ao inadimplemento dos contratos celebrados entre as partes. A expectativa para perda
é considerada como possivel e a Petrolina nao registrou provisao. Em 31 de dezembro de 2014, o valor
atualizado em controvérsia é de R$ 285.

) Litigio com empresa transportadora de Sio Paulo

Em setembro de 2003, uma empresa de transporte apresentou reclamacao contra a Votorantim
Cimentos Brasil S.A. — (“VCB” empresa incorporada pela controlada VCSA) buscando compensacao
por danos materiais no valor de R$ 84, e danos morais em um valor nao especificado, alegando que a
VCB nao cumpriu suas obrigagoes sob dois contratos verbais firmados. A empresa de transporte
argumenta que essas falhas resultaram no término das atividades de seu departamento de vendas e
perdas significativas para a sua area de transportes. A VCB apresentou sua resposta em setembro de
2009, argumentando que: (1) o direito da transportadora prescreveu; (2) a VCB nao alterou as
condicoes gerais do acordo (3) a empresa de transporte foi incapaz de fornecer os servicos contratados,
o que resultou em sua insolvéncia. Em agosto de 2011, o tribunal negou 0 argumento referente a
prescri¢do e determinou a realizacio de pericia, conforme solicitado pelas partes. A pericia foi
concluida e o laudo apresentado. As partes apresentaram suas impugnagoes ao laudo e o processo foi
remetido ao expert para manifestar-se a respeito. Em junho de 2014, esclarecimentos apresentados
pelo perito. Em 24 de junho de 2014, apresentada impugnacdo da VCSA. Em dezembro de 2014 foi
disponibilizada decisao declarando encerrada a instrugdo processual e intimando as partes a se
manifestarem acerca do interesse na realizacao de audiéncia de tentativa de conciliacdo. A
Administracao considera a possibilidade de perda de parte dos danos materiais, estimada em R$ 166,
como possivel.

(vi) Litigio com empresa de transportes do Nordeste

Em agosto de 2010, uma empresa de transporte entrou com acao indenizatoéria contra a sociedade
controlada VCNNE buscando compensacgao por danos no valor de R$ 124, alegando que VCNNE nao
cumpriu com o volume minimo estabelecido no contrato de transporte de cimento firmado entre as
partes. A VCNNE foi citada desta acao em marco de 2011 e apresentou a sua resposta, alegando em
suma, incompeténcia relativa do Juizo e no mérito que nao havia nenhum pacto escrito com relagao ao
volume minimo pleiteado, bem como que a quebra e eventuais prejuizos suportados pela
transportadora decorreram de ma gestao e ndo possuem qualquer relagdo com a VCNNE. A
transportadora apresentou sua réplica. Em 22 de janeiro de 2013, o tribunal publicou a sua decisao de
aceitar o apelo da Companhia e transferir o caso para o tribunal civil, na cidade de Recife. Em
novembro de 2013 o Tribunal deu provimento ao recurso da transportadora para confirmar que o
Juizo de Sao Luis - MA era competente para julgar a causa. A VCNNE recorreu da decisdo. Em Abril de
2014, o0 Recurso foi admitido, e, contra o despacho em questao, foi oposto Embargos de Declaracao
pela Transportadora, o qual foi impugnado pela VCNNE. Em 17 de junho de 2014, proferida decisao
rejeitando os embargos de declaracdo. Em setembro de 2014 foi realizada audiéncia de instrucdo e
julgamento. Em novembro de 2014 foi proferida decisdao acolhendo os embargos de declaragio
opostos, para suprir a omissao apontada e, apreciando o pedido de producao de prova pericial
contabil, para indeferi-lo. Em dezembro de 2014 foi interposto agravo retido contra a decisdo que
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indeferiu o pedido de producao de prova pericial contabil. Com base na opinido de seus assessores
juridicos externos, a VCNNE acredita que a probabilidade de perda com relagiao aos danos materiais
no valor de R$ 86 é possivel e por isso nao registrou nenhuma provisao referente a este processo.

(vii) Litigio em Brasilia

Em 2005, a controlada VS foi multada em processo administrativo perante a Secretaria de Direito
Econdmico. Diante da convic¢ao quanto a inconsisténcia da condenacao e da multa aplicada, a
controlada ajuizou demanda anulatéria, em tramite em Brasilia. Por orientacdo dos assessores legais
externos, a possibilidade de perda da demanda é classificada como possivel. Caso perca a agdo, a
controlada havera, além de cumprir as determinacoes de publicacdo de extrato da decisao do CADE e
de abstencao de condutas 14 especificadas, de pagar a multa aplicada, que, atualizada até 31 de
dezembro de 2014, é de R$ 43. O valor originario da multa, de R$ 23, est4 garantido por fianca
bancaria apresentada em 2006, atualizavel monetariamente e com prazo indeterminado. No
momento, aguarda-se a deliberacdo do Juizo sobre o pedido de producao de provas.

(viii) Acdo Popular — Tocantins

Em agosto de 2007, foi promovida A¢ao Popular contra a controlada VCNNE, buscando a anulacao da
licitagdo que transferiu os direitos mineréarios relativos ao Processo DNPM n° 860.933/1982 a VCNNE
devido a supostas falhas nos procedimentos licitatérios. O autor também pleiteou a concessao de
liminar para suspender todos os efeitos da licitacdo, o que ainda nao foi apreciado pela vara. Em maio
de 2008, a VCNNE apresentou sua defesa argumentando que tal acao é conexa a outra agao popular e,
assim, deve ser a ela reunida e arquivada, bem como o que o procedimento licitatério foi promovido
dentro da lei. Em abril de 2009, o Promotor de Justica concordou com a existéncia de conexao entre as
acgoes e que ambas deveriam ser julgadas em conjunto. Em marc¢o de 2013 o Juiz de Direito
determinou que os processos fossem reunidos, em razao da conexao, ordenando que o processo fosse
remetido a 32 Vara da Fazenda e Registros Publicos, por ser preventa. A Administracao considera a
possibilidade de perda possivel e o processo nao envolve pagamento de pectinia, mas pode ter
implicacOes operacionais caso a concessao seja suspensa.

(e.4) Comentarios sobre passivos contingentes ambientais com probabilidade de perda
possivel

A seguir sao comentados os passivos contingentes relacionados a processos ambientais em andamento
com probabilidade de perda possivel, para os quais nao ha qualquer provisao contabilizada.

(6)) O contencioso ambiental judicial da Companhia e de suas controladas refere-se, basicamente,
a acoes civis publicas, agdes populares e acoes indenizatérias, que tem como finalidade: obstar licencas
ambientais de novos projetos, a recuperacio de pretensas areas de preservacdo permanente, alegada
descontaminacdo de terrenos, dentre outras. Em caso de eventual condenagao, estima-se o custo da
elaboracdo de novos estudos ambientais e o custo de recuperacao das areas de propriedade da
Companbhia e suas controladas. Os gastos com os referidos custos sao registrados como despesa no
resultado do exercicio, a medida de sua ocorréncia. O valor restante das demandas possiveis é
representado basicamente por agoes indenizatorias. A companhia apresentou defesa nos autos dos
processos, a refutar integralmente as pretensoes. Todos os processos ambientais com valores
relevantes e classificados como possiveis estdo em fase de instrugao.
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® Compromissos

(6)) As controladas VCSA. e a St. Marys Cement Inc. tém contratos de fornecimento com usinas
sidertrgicas para a compra de escoria, os quais vencem em 2023.

(ii) A VID e suas controladas possuem concessoes de usinas hidroelétricas de geragio de energia

proépria e consorciadas, cujo desembolso futuro esperado pela Administracao € de cerca de R$ 2,9
bilhoes.
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Uso do bem publico

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

Os contratos apresentam prazo de duragdo média de 35 anos, e os valores a serem pagos anualmente estao demonstrados a seguir:

2014 2013
Ativo Ativo
Data inicioda Data fim da Data inicio intangivel intangivel
Usinas / Empresas Investidora Concess@o Concessdo pagamento Participagéo (Nota 21) Passivo Participagéo (Nota 21) Passivo
Salto Pildo Companhia Brasileira de Aluminio nov-01 dez-36 jan-10 60% 224 437 60% 235 428
Enercan - Campos Novos Companhia Brasileira de Aluminio abr-00 mai-35 jun-06 33% 5 33% 4 8
Salto do Rio Verdinho Companhia Brasileira de Aluminio ago-02 set-37 out-10 100% 9 17 100% 9 16
ltupararanga Companhia Brasileira de Aluminio nov-03 dez-23 jan-04 100% 1 2 100% 1 2
Piraju Companhia Brasileira de Aluminio dez-98 jan-34 fev-03 100% 1 6 100% 1 6
Ourinhos Companhia Brasileira de Aluminio jul-00 ago-35 set-05 100% 1 4 100% 2 4
Baesa - Energética Barra Grande Companhia Brasileira de Aluminio jun-01 mai-36 jun-07 15% 16 38 15% 17 38
Capim Branco | e Capim Branco Il Votorantim Metais Zinco S.A. ago-01 set-36 out-07 13% 3 9 13% 3 9
Picada Votorantim Metais Zinco S.A. mai-01 jun-36 jul-06 100% 21 59 100% 22 58
Enercan - Campos Novos Votorantim Metais S.A. abr-00 mai-35 jun-06 12% 11 12% 1 3
Pedra do Cavalo Votorantim Cimentos N/NE S.A. mar-02 abr-37 abr-06 100% 138 435 100% 141 423
419 1.018 436 995
Circulante (64) (60)
Né&o circulante 419 954 436 935
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Patrimonio liquido

(a) Capital social

Em 31 de dezembro de 2014, o capital social totalmente subscrito e integralizado, no montante de R$
20.363 (2013 — R$ 20.167), é composto por 17.814.608 (2013 — 17.532.872) milhares de acdes
ordinarias nominativas.

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 31 de dezembro de 2014, a VPAR aumentou em
R$196 o capital social da VID por meio da transferéncia de sua participa¢ao acionaria detida na
Votorantim Novos Negocios Ltda. e de outros ativos nao circulantes pelo valor contabil, com a emissao
de 127.028.930 novas a¢oes ordinarias nominativas.

(b) Dividendos

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

Dessa forma, o calculo dos dividendos em 31 de dezembro pode ser assim demonstrado:

2014 2013

Lucro liquido do exercicio - atribuido aos acionistas controladores 1.594 433
Reserva legal (80) (22)
Reserva de incentivos fiscais (1)
Base de calculo dos dividendos 1514 410
Dividendos (379) (102)
Dividendos distribuidos complementares (402) (176)
(781) (278)

Porcentagem sobre o lucro liquido do exercicio 52% 68%

Durante o ano de 2014, a VID pagou R$ 504 a sua controladora VPAR, correspondendo R$ 102 a
dividendos obrigatérios referentes ao exercicio de 2013 deliberados em Assembleia Geral Ordinaria
“AGO” (na data de 30 de abril de 2014), e R$ 402 a dividendos de exercicios anteriores deliberados em
Assembleias Gerais Extraordinarias “AGE” (nas datas de 17 de janeiro de 2014 e 26 de novembro de
2014).

(o) Reserva legal e reserva de retencao de lucros

A reserva legal é constituida pela apropriacao 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 retencao foi constituida para registrar a retencao do saldo remanescente de lucros
acumulados, a fim de atender principalmente ao projeto de crescimento dos negdcios estabelecido no
plano de investimentos da Companbhia.

(d Reserva para incentivos fiscais
Constituida de acordo com o estabelecido no artigo 195-A da Lei das Sociedades por A¢des (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 obrigatério.
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(e) Ajustes de avaliacao patrimonial

A Companhia reconhece nesta rubrica o efeito das variacoes 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 alienacao ou perda do
investimento.

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

® Titulos conversiveis em acoes

Em dezembro de 2013, a Companhia efetuou sua terceira emissdo privada de debéntures, emitindo
90.000 (noventa mil) debéntures conversiveis em a¢Ges, em série tinica, da espécie subordinada. As
debéntures foram emitidas com dispensa de registro na CVM ou em quaisquer outros 6rgaos
reguladores, tendo em vista terem sido objeto de colocac¢io privada, ndo sujeita aos termos da Lei n°
6.385/76, Instrucao CVM n° 400/03 ou da Instrucdo CVM n° 476/09. A emissao no valor de R$ 900,
com vencimento em dezembro de 2023, tem remuneracao de 100% do CDI, acrescida de spread de 1%
ao ano, com amortizacao de juros semestrais. Tais debéntures, integralmente subscritas por
Votorantim Financas, sdo obrigatoriamente conversiveis em acoes na data de vencimento, e as
amortizacOes semestrais de juros poderao ser postergadas a critério exclusivo da Companbhia.

Os debenturistas tém, a partir do 12° més apds a emissao, a opgao de converter, total ou parcialmente,
as debéntures, bem como os juros acumulados até a data de conversao, em acoes, sendo que a
conversao total é obrigatéria na data de vencimento. Por sua vez, o emissor tem o direito de diferir os
pagamentos de juros, e também o de resgatar debéntures a vista a qualquer tempo. Para fins de
conversao, cada debénture sera convertida em um lote fixo de a¢des ordinarias, nominativas e sem
valor nominal da Emissora. Em caso de postergacido do pagamento de juros, a escritura prevé a
conversao pelo mesmo fator utilizado para a fixacdo da relacao de conversao das a¢des. Com base em
tais caracteristicas, as debéntures foram contabilizadas como um instrumento patrimonial.

O valor da remuneracao do periodo de R$ 68 esta incluido no patrimoénio liquido em lucros
acumulados, liquido de impostos de renda e contribuicao social.

No dia 20 de junho de 2014, de acordo com as clausulas contratuais acima, a VID efetuou o primeiro
pagamento de juros a Votorantim Financas, no montante de R$ 49, sendo R$ 10 o efeito do Imposto
de Renda Retido na Fonte. No dia 20 de dezembro de 2014, o segundo pagamento foi efetivado no
montante de R$ 54, sendo R$ 10 o efeito do Imposto de Renda Retido na Fonte.

(g) Reclassificacio de nao controladores para reserva de lucros

Durante 2014, a controlada VCSA reclassificou o montante de R$ 43 da participacdo de “nao
controladores” para “reservas de lucros”, referente ao valor justo dos ativos nao reconhecidos na
controladora quando da aquisi¢do de 30% da participacao de ndo controladores da investida Cimpor
Macau — Companhia de Investimentos S.A. (“Macau”) realizada em 16 de abril de 2013.

No terceiro trimestre de 2014, a Companhia reclassificou o montante de R$ 251 de reservas de lucros

para participacdo de nao-controladores, referente a depreciacdo e amortizagdo da mais valia da
controlada Milpo, nao reconhecidos em participacdo de ndo-controladores em anos anteriores.
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Receita
(a) Reconciliacao das receitas

Demonstramos a seguir a reconciliacio da receita bruta e a receita liquida para os exercicios findos em
31 de dezembro de 2014.

2014 2013
Receita bruta

Vendas de produtos no mercado interno 18.731 18.046
Vendas de produtos no mercado externo 11.003 10.549
Fornecimento e suprimento de energia elétrica (i) 2.508 1.162
Venda de servigos 1.186 1.364
33.428 31.121

Impostos sobre vendas, servigos e outras dedugdes (5.369) (4.877)
Receita liquida 28.059 26.244

(i) Durante 2014, as receitas de comercializacdo de energia elétrica sofreram elevacido em razao do
aumento verificado no Preco de Liquidacao das Diferengas (PLD) nas operacoes de curto prazo, este
preco é determinado semanalmente para cada patamar de carga com base no custo marginal de
operacdo e é utilizado para valorarizar a compra ou a venda de energia no Mercado de Curto Prazo
(MCP).

(b) Informacdes sobre areas geograficas

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

(6)) Receita por pais de destino

2014 2013
Brasil 17.195 16.032
Estados Unidos 2514 2.191
Peru 1.684 1.444
Colémbia 913 779
Canada 787 802
Argentina 754 706
Turquia 614 583
Espanha 389 370
Suica 318 791
Marrocos 298 299
Uruguai 287 276
Luxemburgo 275 286
Tunisia 244 221
Japao 202 150
Holanda 200 14
india 167 127
Cingapura 143 261
Bélgica 119 80
China 114 90
Chile 100 119
Coréia do Sul 84 36
Outros paises 658 587
28.059 26.244
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(61))] Receita por moeda

Reais

Ddlar Norte Americano
Peso Colombiano
Ddlar Canadense
Peso Argentino
Nova Lira

Euro

Dirham

Pesos Uruguaios
Dinar

Outras moedas

Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas

Instrumento financeiro - compromisso firme (Nota 1 (ii))
Receita de co-processamento

Recuperacgao de tributos

Ganho na venda de sucata

Ganho na venda de imobilizado

Ganho (perda) na venda de investimentos

Provisbes de ativos obsoletos e com baixo giro
Impairment - agio (Nota 21)

Gastos com pesquisa

Provisdo de impairment - adiantamento a fornecedores
Provisdes Judiciais

Despesas com obrigagdes ambientais

Outros impostos

Marcacao a mercado de derivativo embutido - opgcédo Fibria (Nota 16)

Impairment de ativo imobilizado e intangivel (Nota 19)
Valor justo do ativo biolégico

Provisdo Impairment - estoque (Nota 12)

Outras despesas liquidas

Resultado financeiro liquido

Despesas financeiras
Juros sobre empréstimos e financiamentos
Capitalizagdo de juros sobre empréstimos — CPC 20
Prémio pago na recompra de Bonds (Nota 22 (i))
Atualizagcdo monetaria sobre provisdes
IR sobre remessas de juros ao exterior
Instrumentos financeiros derivativos (i)
Descontos concedidos
Juros e atualizagdo monetaria UBP
Juros sobre impostos a pagar
Juros sobre operagcdes com partes relacionadas
Outras despesas financeiras

Receitas financeiras
Receita de aplicagdes financeiras
Juros sobre ativos financeiros
Atualizagdo monetaria sobre ativos
Descontos obtidos
Juros sobre operagcdes com partes relacionadas
Atualizagao de depdsitos judiciais
Outras receitas financeiras

Variagcbes cambiais e monetarias, liquidas

Resultado financeiro liquido
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2014 2013
17.025 15.852
6.805 6.335
795 686
783 797
698 644
559 531
405 414
298 290
296 273
243 228
152 194
28.059 26.244
2014 2013
1.294
24 15
21 43
11 17
1 18
1) 37
@) 2
(51) (383)
(20) (98)
(25) (5)
(35) (11)
(41) (41)
(51) (98)
(126) (30)
(545) (403)
32 (34)
(137)
(152) 40
329 (1.068)
2014 2013
(1.584) (1.341)
33 73
(527) 78)
(225)
(156) (88)
(107) @7
(129) 67)
(85) (101)
(51) (115)
(30) 27)
(165) (258)
(3.026) (2.009)
374 313
131 328
85 99
66 22
46 43
32 4
48 102
782 911
(85) (514)
(2.329) (1.612)

(i) Refere-se substancialmente a transacao para protecio cambial de recompra de bonds (tender offer
— Nota 22 (1)).



34.

36.

Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administracao as demonstracoes

financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2014
Em milhées de reais, exceto quando indicado de outra forma

Abertura do resultado por natureza

A abertura por natureza do custo dos produtos vendidos e as despesas de vendas e administrativas
para os exercicios findos em 31 de dezembro é demonstrada a seguir:

2014 2013

Matérias-primas, insumos e materiais de consumo 14.933 14.193
Despesa de beneficios a empregados 3.770 3.604
Depreciacdo, amortizacdo e exaustao 2.291 2.226
Despesas de transporte 1.353 1.233
Servigos de terceiros 1.217 1.334
Outras despesas 748 457
Custo total das vendas, despesas de vendas e administrativas 24.312 23.047
Reconciliagéo
Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados 20.202 19.127
Despesas com vendas 1.846 1.676
Despesas gerais e administrativas 2.264 2.244
Custo total das vendas, despesas de vendas e administrativas 24.312 23.047
Despesas de beneficios a empregados

2014 2013
Salarios e adicionais 2.337 2.202
Encargos sociais 979 981
Beneficios sociais 454 421

3.770 3.604

Beneficios de plano de pensio e satde pés-emprego

As controladas da Companhia possuem planos de contribui¢ao definido para seus empregados.
Algumas subsidiarias, no entanto, possuem plano de beneficio definido.

A tabela abaixo demonstra onde estdo alocados os saldos e atividades referentes ao beneficio pos-
emprego na demonstracao financeira consolidada.

2014 2013
Obrigac¢des registradas no balanco patrimonial com:
Beneficios de plano de penséao 172 253
Beneficios de plano de pensé&o suplementares 27 36
Beneficios de salde pés-emprego 104 85
Passivo registrado no balanco patrimonial 303 374
Despesas reconhecidas no resultado do exercicio com:
Beneficios de plano de penséao 27 24
Beneficios de plano de pensao suplementares 1
Beneficios de salde pés-emprego 8 7
35 32
Remensuragdes com:
Beneficios de plano de penséo - valor bruto (32) (6)
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 13 30
Beneficios de plano de penséo - valor liquido (18) 24

(€)) Plano de contribuicao previdenciaria definida
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A Companhia e suas controladas patrocinam planos de pensao previdenciarios privados que séo
administrados pela Fundagdo Senador José Ermirio de Moraes (FUNSEJEM), um fundo de pensao
privado e sem fins lucrativos, que esta disponivel para todos os empregados. De acordo com o
regulamento do fundo, as contribui¢ées dos empregados a FUNSEJEM sao definidas de acordo com
sua remuneracado. Para empregados que possuam remuneraciao menor do que os limites estabelecidos
pelo regulamento, a contribuicao definida é de até 1,5% de sua remuneracao mensal. Para empregados
que possuam remunerac¢ao superior aos limites, a contribuicao definida é de até 6% da sua
remuneracdo mensal. Podem ser feitas também contribuigdes voluntarias 8 FUNSEJEM. Apoés terem
sido efetuadas as contribuic¢Ges ao plano, nenhum pagamento adicional é exigido pela Companhia.

(b) Plano de beneficio previdenciario definido

A Companhia possui controladas com planos de beneficios previdenciarios definidos na América do
Norte, América do Sul e Europa, que seguem padroes regulatérios similares. Os planos de beneficios
previdenciarios definidos oferecem também assisténcia médica e seguro de vida, entre outros. O custo
dos beneficios por aposentadoria e outros beneficios desses planos, concedidos a empregados
elegiveis, é determinado através do método do beneficio projetado “pro rata”, tomando como base a
melhor estimativa da Administracao para o retorno dos ativos do plano, reajuste de salarios,
tendéncias de custos e as taxa de mortalidade e idade média de aposentadoria dos empregados.

Os montantes reconhecidos no balango patrimonial estao demonstrados a seguir:

2014 2013
Valor presente de obrigagdes financiadas 839 880
Valor justo de ativos do plano (701) (613)
Déficit de planos financiados 138 267
Valor presente de obrigagdes nédo-financiadas 160 102
Déficit total de planos de beneficios previdenciarios 298 369
Impacto do requerimento minimo do fundo / maximo dos ativos 5 5
Passivos registrados no balancgo patrimonial 303 374

A movimentacdo da obrigacdo do beneficio definido e do valor justo dos ativos do plano durante o
exercicio é demonstrada a seguir:

Impacto no
Valor presente das requerimento
obrigagdes minimo dos
financiadas e ndo Valor justo dos fundos/limite do Total Total
financiadas ativos do plano Total ativo 2014 2013
Saldo no inicio do exercicio 982 (613) 369 5 374 360
Custo do servico corrente 6 6 6 7
Despesa (receita) financeira 57 (30) 27 27 25
Custo do senvico passado e redugdes nos beneficios )
63 (30) 33 33 31
Remensuragdes:
Retorno dos ativos, excluindo a quantia incluida
como receita financeira (42) (42) (42) (32)
Ganhos decorrentes de mudancgas nas
premissas demogréficas (52) (52) (52) 63
Perdas decorrentes de mudancas das premissas
financeiras 62 62 62
Perdas decorrentes da experiéncia 3 3 3 (10)
Mudangas no limite do ativo, excluindo a quantia
incluida como despesa financeira (1) (1) 3
13 (42) (29) (1) (30) 24
Variagdes cambiais (5) (4) 9) (9) 33
Contribuigdes:
Empregador 19 (51) (32) (32) (32)
Pagamentos dos planos:
Pagamento de beneficios (72) 39 (33) (33) 37)
Assumidos/(adquiridos) em combinagéo de negécios (5)
Saldo no final do exercicio 1.000 (701) 299 4 303 374

A obrigacao de beneficio definido e ativos do plano estao compostos, por pais, conforme abaixo:
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Percentual

2014

2013

Américado  América do

América do

Valor presente da obrigacéo 59
Valor justo de ativos do plano (64)

Impacto do requerimento
minimo do fundo/méximo dos ativos 5

As premissas atuariais usadas foram as seguintes:

Brasil Europa Norte Sul  Colémbia Total Brasil Europa Norte  Colémbia Total
45 631 2 262 999 42 40 546 354 982
B (521) (113) (701) (46) 3 (443) (121) (613)
(5) 42 110 2 149 298 (€] 37 103 233 369
5 4 1 5
42 110 2 149 303 38 103 233 374
2014 2013
Américado  América do América do
Brasil Europa Norte Sul  Colombia Total Brasil Europa Norte  Colémbia Total

112%
52%
6,3%
52%

Taxa de desconto

Taxa de Inflagéo

Aumentos salariais futuros

Aumentos de planos de penséo futuros

10,0%
7,6%
3,0%

8,5%
24%
59%

4,0%
2,0%
25%

7,0%
3,0%
0,0%
3,0%

8,1%
4,0%
35%
41%

11,0%
50%
6,0%
50%

8,0%
7,0%
5,0%

54%
3,0%

73%
43%
4.1%
40%

5,0%
2,0%
3,0%

3,0%

As premissas referentes a experiéncia de mortalidade sdo estabelecidas com base em opinido de
atuarios, de acordo com as estatisticas publicadas e a experiéncia em cada territério. As premissas de
mortalidade para os paises mais importantes baseiam-se nas seguintes tdbuas de mortalidade p6s-
aposentadoria: (i) Brasil AT-2000 Basic segregada por sexo e tdbua de entrada em invalidez RRB-
1994, modificada e agravada em 15%, segregada por sexo; (ii) Europa: CSO80 com um periodo de
projecao de 10-15 anos; (iii) América do Norte: RP- 2000 segregada por sexo com um periodo de
projecao de 8 anos e (IV) Colombia: Baseia-se na tabela RV8, regulamentado pela resolucao 115-2010,

sem prazo de prescrigao.

A sensibilidade da obrigacao de beneficio definido as mudancas nas principais premissas ponderadas

e:

Taxa de desconto
Taxa de aumento de salario
Taxa de aumento da pensao

Expectativa de vida

Impacto na obrigagao de beneficio definido

Mudancga nas
premissas

Aumento nas
premissas

Reducéao nas
premissas

0,50%
0,50%
0,25%

Reducao de 5,62%
Aumento de 10,19%
Aumento de 4,59%

Aumento de 6,33%
Reducao de 12,80%
Reducéo de 5,05%

Aumento de 1 ano
na premissa

Reduc¢éo de 1 ano
na premissa

Aumento de 2,3%

Reducéo de 2,3%

As analises de sensibilidade acima se baseiam em mudancga na premissa enquanto sdo mantidas
constantes todas as outras premissas. Na pratica, nao é provavel que isso ocorra, sendo que as
mudancas em algumas das premissas podem ser correlacionadas. No calculo da sensibilidade da
obrigacgdo de beneficio definido em relagio as premissas atuariais significativas foi aplicado o mesmo
método (valor presente da obrigacao de beneficio definido calculado com base no método da unidade
de crédito projetada na data do balan¢o), como no calculo da obrigacdo dos planos de pensao
reconhecida no balanc¢o patrimonial.

Os métodos e tipos de premissas usados na preparacao da analise de sensibilidade néo sofreram
alteragdo na comparacao com o periodo anterior.

Beneficios pos-emprego (planos de pensio e saade)

A Companhia opera planos de beneficios de satide p6s-emprego através de sua subsidiaria na América
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do Norte, VCNA, e na Europa, VCEAA. O método de contabilizagdo, as premissas e a frequéncia das
avaliagOes sdo semelhantes aquelas usadas para os planos de pensio de beneficio definido. A maioria
desses planos nao é financiada.

As obrigacoes referentes a estes planos estao inclusas na movimentacao das obrigacoes de beneficio
definido, apresentada anteriormente.

Beneficios fiscais

A Controlada VCSA e suas subsidiarias possuem incentivos fiscais, em destaque os mais significativos,
relacionados a:

(a) FDI - Fundo de Desenvolvimento Industrial - Sobral e Pecém - CE

O Fundo de Desenvolvimento Industrial do Ceara (Lei Estadual n.® 10.367 de 7 de dezembro de 1979, e
Decreto Estadual n.° 29.183, de 8 de fevereiro de 2008), ou Programa de FDI, é um programa criado
pelo Estado do Cear4, a fim de promover o desenvolvimento de atividades industriais no Estado por
meio de impostos e beneficios financeiros. O Programa de FDI busca o desenvolvimento, expansao,
modernizacao, diversificacao ou recuperacao de empresas, através de incentivos fiscais e financeiros.
No ambito deste programa, somos detentores dos seguintes beneficios fiscais até setembro de 2016 e
julho de 2020, respectivamente: (i) o diferimento de ICMS sobre a importagao de ativos fixos e
matéria-prima; e (ii) o financiamento de 75% e 64% do ICMS sobre as vendas de produtos fabricados,
com o pagamento de 25% deste montante inicial ap6s 36 meses.

(b) PSDI — Programa Sergipano de Desenvolvimento Industrial - Laranjeiras - SE

O Programa Sergipano de Desenvolvimento Industrial (Lei Estadual n.° 3.140 de 23 de dezembro,
1991), ou PSDI, foi criado para promover o desenvolvimento social e econdmico do Estado de Sergipe
através de beneficios fiscais e financeiros. Em conexao com este programa, possui os seguintes
beneficios fiscais até junho de 2016: (i) o diferimento de ICMS sobre a importacdo de matéria-prima
para ser utilizada exclusivamente em nosso processo de fabricacao e (ii) o pagamento de apenas 8% do
ICMS incremental imposto sobre as vendas adicionais de produc¢io de bens manufaturados.

(c¢) Pro-Indistria - Programa de Desenvolvimento Industrial do Tocantins - Xambioa -
TO

O Programa de Desenvolvimento Industrial do Tocantins (Lei Estadual n.° 1.385 de 09 de julho de
2003), ou Pro-Industria, € um programa criado pelo Estado do Tocantins, a fim de promover o
desenvolvimento das atividades industriais no Estado, por meio de beneficios fiscais e financeiros. Em
conexao com este programa, solicitou e obteve em 16 de abril de 2008, a aplicacao de um Regime
Especial sob a qual beneficiam dos seguintes incentivos fiscais até fevereiro de 2023:

e carga tributaria efetiva de 2,0% de ICMS sobre as vendas de produtos manufaturados;
isencao da substituicdo tributaria do ICMS sobre os bens ou servigos a serem utilizados no
processo de producao, transformacao ou manipulagao;

e isencdo do ICMS sobre a importacao de matéria-prima (incluindo produtos e produtos
semiacabados ou acabados para embalagem) e do ativo imobilizado, sem similar no mercado
do Estado para ser utilizado exclusivamente em nosso processo de fabricacao, e;

e isencdo do ICMS sobre a aquisicao interestadual de ativo imobilizado.

(d) PRODIC - Programa de Desenvolvimento Industrial, Comercial e Mineral do Estado
de Rondonia Porto Velho - RO

O Programa de Desenvolvimento Industrial, Comercial e Mineral do Estado de Rondonia (Lei Estadual

n.° 61, de 21 de julho de 1992 e Lei Estadual n.° 1.558, de 26 de dezembro de 2005), ou PRODIC, foi
criado para promover o desenvolvimento, expansao e modernizacao do Estado de Rondo6nia através de
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beneficios fiscais e financeiros. No ambito deste programa, temos os seguintes incentivos fiscais até
maio de 2018: (i) crédito presumido de 85% do ICMS; (ii) diferimento do ICMS sobre a importacdo de
matéria-prima sem um material similar no mercado nacional; e (iii) reducao de 50,0% na base de
calculo do ICMS na aquisicao de energia elétrica e servicos de transportes e comunicagoes
interestaduais.

(e) PRODEIC - Programa de Desenvolvimento Industrial e Comercial de Mato Grosso —
Nobres e Cuiaba - MT

O Programa de Desenvolvimento Industrial e Comercial do Mato Grosso (Lei Estadual n.° 7.958, de 25
de setembro de 2003 e Decreto Estadual n.° 1.432, de 29 de setembro de 2003), ou Programa
PRODEIC, é um programa criado pelo Estado do Mato Grosso, a fim de definir o plano de
desenvolvimento de atividades industriais e comerciais no Estado por meio de impostos e beneficios
financeiros. O PRODEIC busca a expansdo, modernizagio e diversificacdo das atividades econémicas,
estimulando a realizacdo de investimentos, a renovacao tecnolégica das estruturas produtivas e o
aumento da competitividade estadual, com énfase na geracdo de emprego e renda e na reducio das
desigualdades sociais e regionais. No ambito deste programa, somos detentores dos seguintes
beneficios fiscais até agosto de 2021 e maio de 2023, respectivamente: (i) o diferimento de ICMS sobre
a importacao de ativos fixos e matéria-prima; (ii) o diferimento de ICMS referente o diferencial de
aliquota sobre as aquisi¢des interestaduais de ativos fixos; e (iii) reducdo de base de célculo / crédito
presumido de 85,88% e 90% do ICMS sobre as vendas dos produtos fabricados.

(f) Programa Parana Competitivo - Rio Branco do Sul - PR

e O Programa Parani Competitivo (Decreto Estadual n.° 630, de 24 de fevereiro de 2011) foi
criado para promover o desenvolvimento industrial do Estado do Parand, por meio de
beneficios fiscais e financeiros. Em conexdo com este programa, solicitou e obteve em 5 de
dezembro de 2011, a aplicacao de um regime especial em que beneficiam dos seguintes
beneficios fiscais:

e pagamento do ICMS incremental sobre as vendas de bens manufaturados em duas parcelas:
10% no més subsequente, ap6s a ocorréncia do fato gerador e 90%, ap6s oito anos, com
correcdo monetaria;

o diferimento do ICMS sobre as aquisicoes de energia elétrica por oito anos ou limite definido;

e suspensao do pagamento do ICMS sobre a importagao de aquisicdo de imobilizado;

e suspensao do pagamento do ICMS sobre a aquisi¢ao interestadual de ativo imobilizado;

e suspensao do ICMS sobre a importagdo de matéria-prima, material intermediario e material
de embalagem até que a saida de produtos industrializados;

e possibilidade de transferéncia e recebimento de créditos de ICMS acumulados de contribuinte
inscrito no Estado do ParanA.
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Seguros

De acordo com a Politica de Gestao de Seguros da Companhia e suas controladas, sao contratados
diferentes tipos de apdlices de seguros, tais como seguros de riscos operacionais e responsabilidade
civil, proporcionando protec¢ao relacionada a possiveis perdas com interrupcao na producao, danos a
terceiros e patriménio.

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

A cobertura de seguro operacional vigente em 31 de dezembro de 2014 € a seguinte:

Ativo Tipo de cobertura Importancia segurada
Instalacbes, equipamentos e Danos materiais 46.367
produtos em estoque Lucros cessantes 9.807

Informacodes suplementares — Segmentos de negoécio

A fim de proporcionar um maior nivel de informacoes, a Companhia optou por divulgar informacgoes
financeiras por segmentos de negdcio. As informacoes a seguir referem-se a abertura da VID por
segmentos de negocio e consideram as eliminacoes de saldos e transacoes entre as empresas, antes: (i)
das eliminagdes entre os segmentos de negocio; (ii) das eliminagoes dos investimentos mantidos pelas
empresas holdings. Adicionalmente, sdo destacadas as eliminagoes e reclassificages entre as
empresas, de forma que o resultado liquido corresponda as informagdes financeiras consolidadas da
VID, divulgadas como informacoes suplementares. Essas informacoes suplementares nao objetivam
estar de acordo e nao sdo requeridas pelas praticas contabeis adotadas no Brasil e nem pelo IFRS.
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Balanco Patrimonial — Segmentos de negécio

2014
Mineracéao Metais Holding e Eliminagdes e Total
Cimentos Aluminio Niquel Zinco Peru outros Siderurgia outras reclassificagdes Consolidado
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa,
aplicagdes financeiras e
instrumentos financeiros derivativos 2.594 1.618 342 231 1.172 27 683 848 7.515
Contas a receber de clientes 1.171 237 175 323 278 46 401 270 (435) 2.466
Estoques 1.302 549 173 686 165 598 3.473
Tributos a recuperar 276 58 203 245 42 7 142 113 1.086
Dividendos a receber 31 20 6 211 (223) 45
Instrumentos financeiros - compromisso firme 172 233 405
Qutros ativos 233 43 17 39 52 1 73 771 (762) 467
5.607 2.697 916 1.524 1.709 81 1.897 2.446 (1.420) 15.457
Ativos classificados como mantidos para venda 1.286 (437) 849
N&o circulante
Realizavel a longo prazo
AplicagGes financeiras e
instrumentos financeiros derivativos 106 14 16 19 61 216
Tributos a recuperar 247 517 490 229 2 36 3 1524
Partes relacionadas 177 209 669 102 10 2.367 (1.052) 2.482
Imposto de renda e contribuicao
social diferidos 442 176 237 419 63 4 32 736 96 2.205
Depésitos judiciais 196 86 12 48 22 68 1 433
Instrumentos financeiros - compromisso firme 569 320 889
QOutros ativos 148 29 12 18 6 5 5 74 297
1.316 1.586 1.434 832 69 52 151 3.562 (956) 8.046
Investimentos 1.677 1.026 109 786 141 117 25.856 (23.442) 6.270
Imobilizado e ativo biolégico 10.647 4.666 1.115 4.103 1.084 688 3.337 191 340 26.171
Intangivel 5.267 610 181 5.556 452 36 274 142 12.518
18.907 7.888 2.839 11.277 1.746 776 3.879 29.751 (24.058) 53.005
Total do ativo 25.800 10.585 3.755 12.801 3.455 857 5.776 32.197 (25.915) 69.311
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Passivo e patriménio liquido
Circulante
Empréstimos e financiamentos
Fornecedores
Contas a pagar - Trading
Salarios e encargos sociais
Imposto de renda e contribui¢éo social
Tributos a recolher
Dividendos a pagar
Adiantamento de clientes
Contas a pagar e outros passivos

Passivos relacionados a ativos mantidos para venda

N&o circulante
Empréstimos e financiamentos
Partes relacionadas
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos
Provisdes
Contas a pagar e outros passivos

Total do patriménio liquido dos
acionistas controladores
Participa¢do dos acionistas néo controladores

Total do patriménio liquido

Total do passivo e patrimdnio liquido
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2014

Mineracéo Metais Holding e Eliminagdes e Total

Cimentos Aluminio Niquel Zinco Peru outros  Siderurgia outras reclassificagdes Consolidado
772 171 16 231 26 53 217 44 1.530
1.337 290 129 946 281 2 413 279 (435) 3.242
116 116
317 97 64 65 84 1 93 70 791
12 12 5 18 61 108
225 23 4 24 16 2 70 21 385
122 13 68 3 3 23 1 379 (223) 389
26 778 99 4 103 2 (762) 250
346 87 39 76 44 9 51 278 930
3.273 1471 419 1.354 472 90 1.009 1.073 (1.420) 7.741
895 (434) 461
13.652 2.463 847 1.559 941 177 847 1.987 22473
71 65 73 127 48 480 1.083 (1.052) 895
511 876 26 100 1513
775 287 143 301 269 10 97 40 1.922
399 492 33 147 53 259 746 441 2.570
15.408 3.307 1.096 3.010 1.258 240 1.709 3.956 (611) 29.373
5.781 5.807 2.240 6.382 1.633 527 3.058 27.168 (24.349) 28.247
443 2.055 92 899 3.489
6.224 5.807 2.240 8.437 1.725 527 3.058 27.168 (23.450) 31.736
25.800 10.585 3.755 12.801 3.455 857 5.776 32.197 (25.915) 69.311
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(ii) Demonstraciao de resultado — Segmentos de negécio

2014
Mineracéao Metais Holding e Eliminacdes e Total
Cimentos Aluminio Niguel Zinco Peru outros Siderurgia outras reclassificagdes Consolidado
Receita liquida de produtos vendidos e servicos prestados 13.046 3.625 965 4.358 1.782 297 3.959 2.488 (*) (2.461) 28.059
Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados (8.551) (2.792) (850) (3.546) (1.137) (146) (3.150) (2.491) ) 2.461 (20.202)
Lucro bruto 4.495 833 115 812 645 151 809 (3) 7.857
Receitas (despesas) operacionais
Com vendas (1.178) (81) 19) (162) (65) 8) (328) (5) (1.846)
Gerais e administrativas (889) (231) (120) (339) 77) (34) (301) (273) (2.264)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 235 191 (100) (283) (108) (49) 60 465 (82) 329
(1.832) (121) (239) (784) (250) (91) (569) 187 (82) (3.781)
Lucro operacional antes das participagdes
societarias e do resultado financeiro 2.663 712 (124) 28 395 60 240 184 (82) 4.076
Resultado de participagfes societarias
Equivaléncia patrimonial 188 29 (5) 103 21 29 1.131 (1.238) 258
Resultado financeiro liquido
Despesas financeiras (1.679) (479) (44) (114) (46) 37) (178) (480) 31 (3.026)
Receitas financeiras 321 172 39 20 7 28 68 158 (31) 782
Variag6es cambiais, liquidas (88) (295) (96) (262) (16) 672 (85)
(1.446) (602) (101) (356) (39) ) (126) 350 (2.329)
Lucro antes do imposto de renda, da contribuicéo
social e das participacdes 1.405 139 (230) (225) 356 72 143 1.665 (1.320) 2.005
Imposto de renda e contribuigcéo social
Correntes (235) (41) 1) (18) (124) (26) (57) 10 (492)
Diferidos 9 73 268 165 11 (4) ) (368) 152
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio proveniente
de operacdes continuadas 1.179 171 37 (78) 243 42 84 1.307 (1.320) 1.665
Operacdes descontinuadas
Lucro liquido do exercicio das
operacdes descontinuadas 16 16
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 1.195 171 37 (78) 243 42 84 1.307 (1.320) 1.681
Lucro liquido atribuido aos acionistas controladores 1.137 171 37 18 246 42 84 1.307 (1.448) 1.594
Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas
néo controladores 58 (96) (3) 128 87
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 1.195 171 37 (78) 243 42 84 1.307 (1.320) 1.681

(*) Referem-se a operagéo de venda de energia elétrica (Votener e Santa Cruz Energia).
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2013
Mineracéo Metais Holding e Eliminagdes e Total
Cimentos Aluminio Niquel Zinco Peru outros Siderurgia outras reclassificagdes Consolidado
Receita liquida de produtos vendidos e servigos prestados 12.431 3.420 1.337 3.701 1.556 330 3.774 1170 () (1.475) 26.244
Custo dos produtos vendidos e dos servicos prestados (8.195) (2.889) (1.299) (3.073) (991) (182) (2.921) (1.052) (*) 1.475 (19.127)
Lucro bruto 4.236 531 38 628 565 148 853 118 7.117
Receitas (despesas) operacionais
Com vendas (990) (86) (26) (183) (56) (€)] (327) (5) (1.676)
Gerais e administrativas (797) (189) (151) (375) (85) (28) (362) (257) (2.244)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 317 (16) (390) (563) (153) (5) (142) (90) (26) (1.068)
(1.470) (291) (567) (1.121) (294) (36) (831) (352) (26) (4.988)
Lucro operacional antes das participacdes
societarias e do resultado financeiro 2.766 240 (529) (493) 271 112 22 (234) (26) 2.129
Resultado de participagdes societarias
Equivaléncia patrimonial 142 (25) (66) 23 (284) 25 256 (145) (74)
Resultado financeiro liquido
Despesas financeiras (1.057) (447) (13) (182) (39) 27) (109) (212) 77 (2.009)
Receitas financeiras 376 343 26 40 6 13 31 153 @7) 911
Variagdes cambiais, liquidas (101) (395) (67) (178) (26) 253 (514)
(782) (499) (54) (320) (33) (14) (104) 194 (1.612)
Lucro antes do imposto de renda, da contribui¢c&o
social e das participag6es 2.126 (284) (649) (790) 238 (186) (57) 216 (171) 443
Imposto de renda e contribuigdo social
Correntes (555) 50 3) (254) (103) (35) (52) (11) (963)
Diferidos (34) 147 245 345 9 80 30 (15) 807

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio proveniente
de operagdes continuadas 1.537 87) (407) (699) 144 (141) (79) 190 (171) 287

Operacdes descontinuadas
Prejuizo do exercicio das

operagdes descontinuadas 49) (49)
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 1.488 (87) (407) (699) 144 (141) (79) 190 (171) 238
Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas controladores 1.446 87) (407) (406) 156 (141) (79) 190 (239) 433
Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas
néo controladores 42 (293) (12) 68 (195)
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 1.488 (87) (407) (699) 144 (141) (79) 190 (171) 238

(*) Referem-se a operagdo de venda de energia elétrica (Votener e Santa Cruz Energia).
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EBITDA ajustado — Segmentos de negdcio

2014
Mineragao Metais Holding e Eliminacdes e Total
Cimentos Aluminio Niquel Zinco Peru outros Siderurgia outras reclassificagbes Consolidado
Receita liquida de produtos vendidos e servicos prestados 13.046 3.625 965 4.358 1.782 297 3.959 2.488 (2.461) 28.059
Custo dos produtos vendidos e dos sernvigos prestados (8.551) (2.792) (850) (3.546) (1.137) (146) (3.150) (2.491) 2.461 (20.202)
Lucro bruto 4.495 833 115 812 645 151 809 3) 7.857
Receitas (despesas) operacionais

Com vendas (1.178) 81) (19) (162) (65) ®8) (328) ) (1.846)

Gerais e administrativas (889) (231) (120) (339) @7) (34) (301) (273) (2.264)

Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 235 191 (100) (283) (108) (49) 60 465 (82) 329

(1.832) (121) (239) (784) (250) 91) (569) 187 (82) (3.781)
Lucro (prejuizo) operacional antes das participagdes
societérias e do resultado financeiro 2.663 712 (124) 28 395 60 240 184 (82) 4.076
Adigbes:

Depreciacéo, exaustdo e amortizacdo - operacdes continuadas 805 308 83 563 227 41 254 10 2.291
EBITDA 3.468 1.020 (41) 591 622 101 494 194 (82) 6.367
Adicao:

Dividendos recebidos 51 5 56
Itens excepcionais

Opcao de compra de agbes da FIBRIA 126 126

Baixa por impairment de agio 14 14

Impairment - imobilizado e intangivel 22 358 81 84 545

Valor justo ativo biolégico (32) (32)

Ganho na venda de investimento (48) (34) 82

Outros 1 28 29
EBITDA ajustado 3.556 1.411 40 627 622 101 428 320 7.105
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Receita liquida de produtos vendidos e senigos prestados
Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados

Lucro bruto

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

Lucro (prejuizo) operacional antes das participagdes
societarias e do resultado financeiro

Adigdes:
Depreciagéo, exaustdo e amortizacéo - operages continuadas
EBITDA das operagdes descontinuadas

EBITDA

Adicao:
Dividendos recebidos

Itens excepcionais
EBITDAdas operacdes descontinuadas
Opcao de compra de agbes da FIBRIA
Baixa por impairment de agio
Provisdo impairment - estoque
Provisdo impairment - imobilizado
Ganho na venda de investimento C+PA
Valor justo do ativo biolégico
Outros

EBITDA ajustado
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2013
Mineragao Metais Holding e Eliminagdes e Total
Cimentos Aluminio Niquel Zinco Peru outros Siderurgia outras reclassificacdes Consolidado
12.431 3.420 1.337 3.701 1.556 330 3.774 1.170 (1.475) 26.244
(8.195) (2.889) (1.299) (3.073) (991) (182) (2.921) (1.052) 1.475 (19.127)
4.236 531 38 628 565 148 853 118 7.117
(990) (86) (26) (183) (56) 3) (327) 5) (1.676)
(797) (189) (151) (375) (85) (28) (362) (257) (2.244)
317 (16) (390) (563) (153) (5) (142) (90) (26) (1.068)
(1.470) (291) (567) (1.121) (294) (36) (831) (352) (26) (4.988)
2.766 240 (529) (493) 271 112 22 (234) (26) 2.129
773 322 72 490 279 47 234 9 2.226
1) 1)
3.538 562 (457) (3) 550 159 256 (225) (26) 4.354
62 10 72
1 1
30 30
2 381 383
137 137
31 (33) 405 403
(35) (35)
2 32 34
) (58) 43 26 9
3.597 481 (50) 378 550 159 425 (152) 5.388
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EBITDA ajustado

A tabela a seguir, concilia o EBITDA ajustado com a Nota 6.1. para o calculo do indice de alavancagem

financeira.

Lucro liquido anualizado

Adicdes (exclusdes):
Equivaléncia patrimonial
Resultado financeiro liquido - operag¢des continuadas
Resultado financeiro liquido - opera¢des descontinuadas
Imposto de renda e contribuicdo social - operacdes continuadas
Imposto de renda e contribuigdo social - operacées descontinuadas
Depreciagdo, amortizagdo e exaustao - operacgdes continuadas

EBITDA antes do resultado das controladas e joint ventures

Adicdes (exclusdes):
Dividendos recebidos

Itens excepcionais

EBITDA - operacgfes descontinuadas
Opcéo de acbes da Fibria
Baixa por impairment de agio
Impairment - estoque
Impairment - imobilizado
Ganho na venda de investimento C+PA
Valor justo do ativo biolégico
Outros

EBITDA ajustado
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2014 2013
1.681 238
(258) 74
2.329 1.612
(34) 25
340 156
6 (1)
2.291 2.226
6.355 4.330
56 71

12 25
126 30
14 383
137

545 403

1 (37)
(32) 34
28 12
7.105 5.388




