
O desempenho socioambiental das empresas Votorantim se pauta em seus Princípios de 
Sustentabilidade, que norteiam a interação com as partes interessadas. Os resultados 
abaixo descrevem as iniciativas realizadas para funcionários, comunidade e meio ambiente 
e refl etem o compromisso da Votorantim com a transparência e a sustentabilidade.

Gestão de Pessoas
A construção de uma cultura de gestão de pessoas direcionada a sustentar o crescimento 
da organização baliza as ações de desenvolvimento humano. A prioridade é formar 
internamente os talentos necessários para a implementação da estratégia dos negócios, em 
um sistema de preparação de líderes que identifi ca, de forma planejada, as necessidades 
futuras de recursos humanos. Nesse sentido, destacou-se em 2010 o lançamento da 
Escola de Desafi os, uma maneira inovadora de aprendizado em que os participantes são 
incentivados a buscar o conhecimento. Essa escola integra a Academia de Excelência 
Votorantim, composta por um Centro de Lideranças e um Centro Técnico e que registrou 
3.719 participações durante o ano. Outra iniciativa envolveu a explicitação das Crenças de 
Gestão, princípios que complementam a Identidade Votorantim e, alinhados aos Valores, 
direcionam comportamentos e defi nem o modelo de gestão da Empresa. VC, BV e BV 
Financeira foram reconhecidas entre as melhores empresas para trabalhar no Brasil, pelo 
Guia Exame-Você S.A. A BV Financeira ainda liderou o ranking das melhores do país da 
revista Valor Carreira.

CENÁRIO E GESTÃORELATÓRIO DA  ADMINISTRAÇÃO 2010 DESEMPENHO SOCIOAMBIENTAL

Submetemos à apreciação dos senhores acionistas as Demonstrações 
Financeiras Consolidadas (“DFs”) da Votorantim Participações S.A. (“VPar” 
ou “Votorantim”), relativas ao exercício encerrado em 31 de dezembro 
de 2010. Estas DFs foram preparadas em conformidade com as práticas 
contábeis adotadas no Brasil, seguindo as orientações do Comitê de 
Pronunciamentos Contábeis (“CPC”) e as normas internacionais de 
relatório fi nanceiro (International Financial Reporting Standards - IFRS), com 
a aplicação de exceções obrigatórias relevantes e certas isenções opcionais 
relativas à adoção completa retrospectiva dessas normas. Para fi ns de 
comparabilidade, a posição patrimonial e o resultado do exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2009 estão sendo reapresentados de acordo com as 
orientações do CPC e o padrão IFRS. 
Informações adicionais e detalhes sobre o desempenho operacional e 
fi nanceiro estão disponíveis pela internet (www.votorantim.com/RI), bem 
como a íntegra destas DFs, das correspondentes Notas Explicativas e do 
Parecer dos Auditores Independentes.

Dinamismo e importantes conquistas marcaram os resultados da Votorantim em 2010. 
A combinação de aquisições e a maturação de investimentos que estavam em curso 
reforçaram a capacidade de geração de EBITDA (lucro antes de juros, impostos, depreciação 
e amortização). Esses fatores, aliados ao bom momento da economia brasileira e 
à recuperação de preços das commodities, levaram a um signifi cativo desempenho 
operacional. 

Os investimentos totalizaram R$ 5,8 bilhões no ano, destacando-se as aquisições do 
controle da Milpo, uma das maiores mineradoras de zinco e cobre no Peru, e a participação 
relevante no capital da Cimpor, cimenteira portuguesa com presença em 13 países. No 
Brasil, foi anunciada uma nova onda de investimentos no negócio cimento e fi rmado um 
acordo de associação entre Citrovita e Citrosuco para criar o maior produtor mundial de 
suco concentrado de laranja. Esses movimentos estratégicos reforçaram o posicionamento 
dos negócios, resultando em um portfólio ainda mais balanceado e robusto, e consolidaram 
oportunidades para a execução dos planos de crescimento.
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O ano de 2010 também assinalou a conclusão de um ciclo de dez anos de planejamento 
estratégico, direcionado a agregar valor e tornar os negócios mais competitivos e com 
padrões de classe mundial. Esse ciclo abrangeu a criação das holdings VPar e Votorantim 
Industrial (VID), a adoção de melhores práticas de gestão e de um sólido modelo de 
governança capaz de conferir visão integrada e agilidade na tomada de decisão. Nesse 
período, a Votorantim internacionalizou as operações, que hoje chegam a 24 países, 
investiu mais de R$ 48 bilhões e elevou a receita líquida, que passou de R$ 6,2 bilhões em 
2000 para R$ 29,5 bilhões em 2010. 

Capacitada para atuar em diferentes cenários de negócio, a Votorantim consolida sua 
perspectiva de crescimento, amparada por uma conservadora gestão de capital e no 
contínuo reinvestimento de parte substancial da geração operacional líquida de caixa, em 
uma clara demonstração de confi ança em seu potencial. O objetivo continua sendo a busca 
permanente pela geração de valor por meio da captura das melhores oportunidades de 
expansão das operações, fortalecendo parcerias na construção conjunta de um modelo de 
negócios que considera todas as partes relacionadas. 

Responsabilidade Social
O investimento social externo, coordenado pelo Instituto Votorantim, totalizou R$ 44,9 
milhões em 2010, com 580 mil benefi ciados e 153 projetos apoiados nos campos de 
educação, trabalho, cultura, esporte e direitos da criança e do adolescente. As ações 
atingiram 241 municípios de 22 estados brasileiros. Do total investido, 71% referem-se 
a recursos próprios e 29% a investimentos incentivados em apoio a políticas públicas. O 
Instituto atuou como facilitador de ações integradas com foco no desenvolvimento local, 
destacando-se o projeto Parceria Votorantim pela Educação. Colocado em prática em 
39 municípios, visa contribuir para a melhoria da qualidade da educação pública, com a 
mobilização da comunidade para identifi car oportunidades concretas de desenvolvimento. 
As prioridades para 2011 abrangem iniciativas de inovação e desenvolvimento de 
tecnologias e processos, posicionando a sustentabilidade na estratégia dos negócios, 
prevendo-se apoiar 198 projetos, em 245 municípios.

Meio Ambiente
A gestão dos negócios é orientada por diretrizes de consumo efi ciente de recursos naturais 
(água, energia, materiais), menor geração de resíduos e adoção de práticas e tecnologias 
capazes de prevenir e minimizar os impactos ambientais. Em 2010, foram investidos mais 
de R$ 130 milhões em iniciativas de prevenção e gestão ambiental, tratamento e disposição 
de resíduos e efl uentes, refl orestamento e educação ambiental. A Votorantim é fundadora 
do Programa Brasileiro GHG Protocol, que incentiva a gestão voluntária e o inventário anual 
das emissões de gases de efeito estufa (GEE), e uma das signatárias da Carta Aberta ao 
Brasil sobre Mudanças Climáticas, compromisso empresarial para a redução dos impactos 

nas mudanças climáticas. A VC estabeleceu como meta reduzir em 5% as emissões de 
material particulado, NOx (óxido de nitrogênio) e SOx (óxido de enxofre), no período 
entre 1990 e 2012. A Fibria foi a primeira empresa brasileira de celulose a conquistar o 
certifi cado Carbon Footprint (pegada de carbono) em toda sua cadeia de produção. Outros 
exemplos de excelência em gestão ambiental vêm da Citrovita, que substituiu o uso de 
óleo combustível por biomassa como fonte de energia; da VM, com revegetação de áreas 
mineradas, reciclagem e reaproveitamento de águas industriais; e da VS, que plantou mais 
de 200 mil árvores para erguer um cinturão verde em torno da unidade em Resende (RJ), 
como proteção do entorno.

O desempenho de 2010 descreve uma trajetória bem sucedida em nossos negócios. Temos 
a convicção de que só atingimos esses resultados por contarmos com a dedicação, o 
comprometimento e o esforço de nossas equipes em superar as metas estabelecidas para 
o ano. Recebemos também inestimável apoio de todos os nossos parceiros, que vêm nos 
ajudando na construção da nossa história. A Votorantim está pronta para enfrentar novos 
desafi os e consolidar um novo ciclo de crescimento.

São Paulo, 1º de março de 2011

A Administração
Votorantim Participações S.A.

Tanto o segmento industrial quanto o fi nanceiro da Votorantim cresceram em 2010 
atingindo desempenho similar aos níveis pré-crise de 2008, porém mais robustos, uma vez 
que estão sustentados, respectivamente, por maior capacidade produtiva e incremento no 
resultado de operações de crédito.

Segmento Industrial: A receita líquida atingiu R$ 23,3 bilhões, 16% superior à de 2009, 
pelos seguintes fatores: fi rme demanda no Brasil, recuperação de preços dos principais 
produtos do portfólio e novas capacidades produtivas em operação. O crescimento da 
receita, aliado à disciplina na gestão de custos, levou o EBITDA para R$ 5,8 bilhões, 
aumento de 37% comparativamente ao ano anterior, com margem de 25%. O lucro 
líquido, de R$ 4,2 bilhões, registrou decréscimo de 18% em relação a 2009, explicado 
principalmente pela valorização do Real em 25% naquele ano, gerando impacto positivo de 
variação cambial no resultado fi nanceiro  no valor de R$ 3,2 bilhões, R$ 2,5 bilhões superior 
a 2010. Os investimentos somaram R$ 5,8 bilhões.

O ano de 2010 foi um período ativo no gerenciamento da dívida do segmento industrial. 
Várias operações no mercado fi nanceiro e de capitais permitiram alongar o perfi l do 
endividamento, tornando-o mais adequado a empresas de capital intensivo. O prazo 
médio foi estendido de 3,8 para 5,5 anos. A forte geração de caixa, agregada à disciplina 
fi nanceira e à prudência nos investimentos, levou à contínua redução da alavancagem 
medida pelo coefi ciente dívida líquida/EBITDA contratual, que encerrou o ano em 2,38 
vezes. O caixa fi nal de 2010 totalizou R$ 7,8 bilhões, sufi ciente para liquidar os próximos 
3,5 anos de dívida.

Segmento Financeiro: A receita líquida totalizou R$ 6,2 bilhões (redução de 32% sobre 
2009) e o lucro líquido atingiu R$ 0,7 bilhão. Esse resultado não refl ete, contudo, o bom 
desempenho do Banco Votorantim (“BV”) em 2010, que registrou expansões consistentes 
de receitas (27%) e volumes de carteiras de crédito (34%) e recursos administrados (37%). 
O decréscimo ocorre como efeito da alienação, em 2009, de 50% do capital do BV para 
o Banco do Brasil, o que levou a Votorantim Finanças a consolidar as receitas do Banco 
Votorantim de forma proporcional e não mais integral, com consequente impacto nos 
resultados consolidados.

Consolidado: A receita líquida consolidada da Votorantim atingiu R$ 29,5 bilhões, 1% 
superior quando comparada a 2009. O EBITDA alcançou R$ 6,6 bilhões, variação de 19% 
em relação ao ano anterior, com margem de 22%. O lucro líquido totalizou R$ 4,9 bilhões, 
decréscimo de 21% decorrente, principalmente, do impacto de variações cambiais credoras 
em 2009 no segmento industrial e do efeito da consolidação do BV no segmento fi nanceiro.

A Votorantim Cimentos (“VC”) registrou receita líquida de R$ 8,5 bilhões, 14% superior 
a 2009. O volume negociado no Brasil e na América do Norte subiu para 26 milhões 
de toneladas, devido ao aumento de demanda no mercado brasileiro. Os investimentos 
realizados nos últimos três anos para construção de nove novas fábricas no Brasil foram 
fundamentais para atender a essa maior demanda. Em 2010, foi anunciada nova onda 
de investimentos no Brasil para os próximos três anos, ampliando a capacidade anual 
em 10 milhões de toneladas, o que representa acréscimo de 43% sobre a produção de 
2010. Serão aplicados R$ 2,6 bilhões na construção de oito unidades, em sete estados 
brasileiros. Dando continuidade à expansão internacional, a VC adquiriu, em 2010, 21,2% 
do capital da portuguesa Cimpor, que mantém unidades na Europa, Ásia, África e América 

2010 foi um ano de forte crescimento de demanda no mercado interno e de recuperação 
internacional dos preços dos metais não ferrosos. A receita líquida, de R$ 7,9 bilhões, 
foi 50% maior que em 2009. Os volumes negociados atingiram 495 mil toneladas em 
alumínio, 630 mil toneladas em zinco e 33 mil toneladas em níquel, acréscimos de 4%, 
18% e 31%, respectivamente em comparação a 2009. A competitividade da Votorantim 
Metais (“VM”) foi acentuada por 80% de autossufi ciência em energia elétrica no Brasil e 
pelas operações integradas de mineração e metalurgia.

Alumínio: Com base em um cenário de crescimento do mercado doméstico, foi adquirida 
a Metalex, que agregou operações de reciclagem de alumínio, alternativa para ampliar a 
participação no crescente mercado brasileiro. O grande desafi o para 2011 é buscar soluções 
energéticas a custos que viabilizem a expansão de capacidade em alumínio primário.

Zinco: A duplicação da capacidade de produção em Cajamarquilla e a aquisição do 
controle da mineradora Milpo, ambas no Peru, posicionaram o negócio como um dos mais 
competitivos do mundo. Para 2011, os desafi os são a retomada do projeto Polimetálicos, 
em Juiz de Fora (MG); a expansão da mina de Cerro Lindo, da Milpo; e a conclusão de 
estudos de viabilidade de novas minas de zinco e cobre na América Latina. 

Níquel: O destaque foi a recuperação dos preços e o acréscimo de volume devido ao 
acordo de fornecimento de matéria-prima com a Mirabela Mineração.

Energia: Com capacidade instalada de 2.380 MW/ano, a Votorantim Energia atendeu 
a 80% da demanda de energia elétrica do negócio Metais, ou o equivalente a 68% da 
totalidade consumida pelo Segmento Industrial. Foi inaugurada a usina Salto do Rio 
Verdinho (GO), com 93 MW de capacidade instalada. Mantida a perspectiva de alta do 
preço de energia, a estratégia continua focada nos investimentos para autoprodução, assim 
como no desenvolvimento de projetos de efi ciência energética.

A Votorantim Siderurgia (“VS”) obteve receita líquida de R$ 3,7 bilhões em 2010, 23% 

maior que em 2009 na soma das operações no Brasil, Colômbia e Argentina. O volume 

de vendas atingiu 1,6 milhão de toneladas, acréscimo de 38%, sustentado pela expansão 

da capacidade da siderúrgica de Resende (RJ). A recuperação da demanda brasileira 

foi compensada pelo excesso na oferta global de produtos siderúrgicos que, aliado à 

sobrevalorização do Real, pressionou os preços domésticos. As perspectivas para 2011 são 

positivas para os três países de atuação, com destaque para o Brasil. Novas centrais de corte 

e dobra, fi liais e centros de distribuição serão inaugurados, fortalecendo o planejamento 

logístico do negócio. A construção da joint venture Sitrel, em Três Lagoas (MS), com 

capacidade de 450 mil toneladas, tem conclusão prevista para 2012.  

A receita líquida da Fibria totalizou R$ 7,1 bilhões em 2010, 18% maior que em 2009, e 
o volume de vendas atingiu 5,4 milhões de toneladas de celulose e papel, consolidando 
a empresa como maior produtora mundial de celulose de mercado. Adicionalmente, o 
cenário positivo de preços, sustentado pela recuperação da demanda, resultou em melhoria 
da margem operacional. Dando continuidade à estratégia de focar no negócio celulose 
e de reduzir a alavancagem fi nanceira, a Fibria buscou oportunidades de otimização de 
sua estrutura de capital e implementação de ações de melhoria no perfi l da sua dívida. 
Nesse contexto, a empresa anunciou a venda da participação de 50% que detinha na 
Conpacel e dos ativos da distribuidora de papéis KSR por R$ 1,5 bilhão. Assim, capacita-se 
para acelerar investimentos em refl orestamento e aquisição de terras para a expansão de 
capacidade em Três Lagoas (MS), prevista para 2014.

DESEMPENHO DOS NEGÓCIOS

A it lí id d Fib i t t li R$ 7 1 bilhõ 2010 18% i 2009

A Votorantim Finanças registrou crescimento em todos os negócios durante o ano, como 
resultado do bom desempenho do Banco Votorantim. O BV consolidou posição como o 
sétimo maior banco do mercado brasileiro, com ativos totais 27% superiores em comparação 
ao ano anterior. A parceria estratégica com o Banco do Brasil, fi rmada em 2009 e concluída 
em março de 2010, já mostrou resultados tangíveis, combinando agilidade e ganho de 
escala na prestação de serviços em todo o território nacional. A BV Financeira apresentou 
crescimento de 21,3% de participação no mercado de fi nanciamento de veículos, fi rmando-
se como a terceira maior do país. As operações de crédito de middle market triplicaram, 
totalizando R$ 5,9 bilhões. A criação da Votorantim Wealth Management & Services permitiu 
à Votorantim Asset Management (VAM) inaugurar um moderno modelo organizacional e 
ampliar a competitividade nos dois mercados em que atua: gestão de recursos e private 
bank. O cenário para 2011 indica a expansão da economia, o que permitirá à Votorantim 
Finanças aliar crescimento e rentabilidade, com ênfase no fi nanciamento de veículos, no 
segmento middle market e em wealth management.

Com receita líquida de R$ 0,9 bilhão em 2010, a Citrovita apresentou crescimento de 7% em 
relação a 2009, correspondendo a um volume de vendas de 262 mil toneladas. A redução 
de custos em 12% pela cogeração de energia a partir de biomassa e o ganho de 14% de 
produtividade nos pomares levaram a unidade de Catanduva (SP) a ser benchmark em 
custos de processamento. Mesmo com esses fatores positivos, o desempenho foi impactado 
por um mercado internacional ainda retraído e pela quebra de safra, não permitindo que a 
empresa restabelecesse o desempenho nos níveis esperados. Em 2010, foi assinado acordo 
de associação entre a Citrovita e a Citrosuco, formando o maior produtor mundial de suco de 
laranja. A combinação dos negócios representará 35% de market share global. A transação 
depende de aprovação do Conselho Administrativo de Defesa Econômica (CADE), órgão 
com o qual foi assinado acordo de preservação de reversibilidade da operação para realizar 
atividades conjuntas até o julgamento defi nitivo da fusão. As empresas aguardam também 
a concordância da Comunidade Europeia para unifi carem suas operações no exterior.
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A área dedicada a venture capital e private equity da Votorantim teve como destaques 
em 2010 a conclusão dos desinvestimentos na TIVIT, empresa de serviços integrados de 
tecnologia da informação, pelo valor de R$ 660 milhões, e na Sul Americana de Metais, 
dedicada a projetos de mineração, por US$ 390 milhões. Ambas as companhias cumpriram 
o ciclo de agregação de valor e deixaram de fazer parte do portfólio da Votorantim Novos 
Negócios. Entre os atuais ativos do portfólio estão a Nitro Química, uma das maiores 
produtoras mundiais de nitrocelulose; a Anfreixo, que oferece à indústria de bens e serviços 
uma solução única no suprimento de manutenção, reparos e operação; a Amyris, empresa 
focada em produtos químicos e combustíveis renováveis para transporte; e a Moksha8, que 
atua no segmento farmacêutico.

a concordância da Comunidade Europeia para unifi carem suas operações no exterior.

A área dedicada a venture capital el private equity da Votorantim teve como destaquesy

Latina. Além disso, como reforço às operações na América Latina, comprou 38,4% de 
participação nas empresas Avellaneda (Argentina) e Artigas (Uruguai) e 29,5% da peruana 
Cemento Portland. Com presença em 20 países, o negócio vivenciou em 2010 mercados em 
compassos diferentes: crescimento nos países emergentes e consumo estável na América 
do Norte e Europa. Esse cenário deverá manter-se em curto prazo, o que determina a 
aceleração dos projetos de crescimento no Brasil e a busca contínua pela efi ciência em 
custos e por novas oportunidades para diversifi cação geográfi ca global. 

*2009 reconciliado ao IFRS e 2010 em IFRS

Informações suplementares

Consolidado Segmento Industrial Segmento Financeiro
Ativo 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009
Circulante

Caixa e equivalentes de caixa 3.252 7.208 2.358 2.674 4.023 758 4.667
At ivos fi nanceiros com acordo de 

recompra 6.128 7.131 3.092 6.128 7.131
Aplicações fi nanceiras 8.096 6.147 22.093 5.092 4.264 3.770 1.883
In strumentos fi nanceiros derivativos 872 577 36 237 160 635 417
Contas a receber de clientes 2.266 1.730 2.430 2.266 1.730
Empréstimos e recebíveis 21.044 10.837 22.588 21.044 10.837
Estoques 3.717 3.242 4.862 3.717 3.242
Tributos a recuperar 1.849 1.576 2.599 1.164 1.156 685 420
Dividendos a receber 3 88 30 131 278
Outros ativos 1.368 1.082 3.053 1.329 834 39 248

48.595 39.618 63.141 16.610 15.687 33.059 25.603
Não circulante

At ivos fi nanceiros com acordo de 
recompra 610

Aplicações fi nanceiras 7.723 6.367 1.313 15 41 7.708 6.560
In strumentos fi nanceiros derivativos 1.746 2.257 3.330 502 396 1.244 1.861
Empréstimos e recebíveis 18.460 13.788 21.704 18.460 13.788
Partes relacionadas 4 252 726 4 252
Tributos diferidos 4.226 3.750 5.430 3.143 2.867 1.083 883
Tributos a recuperar 1.661 1.534 1.192 1.661 1.534
Opção de compra de ações 451 996 451 996
Outros ativos 1.744 645 2.084 902 575 842 70

Investimentos 3.973 1.847 1.828 3.973 1.847
Imobilizado 25.997 22.541 24.923 25.915 22.475 82 66
Ativos biológicos 1.451 1.446 2.531 1.451 1.446
Ágio e intangível 9.615 7.050 6.100 9.107 6.527 508 523

77.051 62.473 71.771 47.124 38.956 29.927 23.751

Total do ativo 125.646 102.091 134.912 63.734 54.643 62.986 49.354

 Informações suplementares

Consolidado Segmento Industrial Segmento Financeiro
Passivo e patrimônio líquido 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009
Circulante

Pa ssivos fi nanceiros ao valor justo por 
meio do resultado 1.278 170 27 1.278 170

Pa ssivos fi nanceiros ao custo amortizado 13.573 8.555 13.095 13.573 8.555
Pa ssivos fi nanceiros associados a ativos 

transferidos 4.349 2.157 2.471 4.349 2.157
Empréstimos e fi nanciamentos 2.476 3.132 9.669 2.476 3.132
Empréstimos e repasses 3.169 1.838 7.074 3.169 1.838
Depósitos 8.141 8.485 11.441 9.087 9.935
Títulos emitidos 2.106 2.169 3.523 2.106 2.169
In strumentos fi nanceiros derivativos 717 632 3.995 167 229 550 403
Passivos subordinados 726 726
Co ntas a pagar por aquisições de ações 423 713 423 713
Fornecedores 2.705 2.588 2.127 2.705 2.588
Contas a pagar - trading 395 395
Sa lários e encargos sociais 606 613 425 606 613
Im posto de renda e contribuição social 667 288 801 304 288 363
Tributos a recolher 402 684 336 402 344 340
Di videndos a pagar para a controladora 492 482 73 492 483 128 189
Di videndos a pagar para os minoritários 72 137 44 72 137
Adiantamento de clientes 124 232 87 124 232
Provisões 5 512 59 5 512
Contas a pagar e outros passivos 1.739 243 4.507 140 131 1.599 112

44.165 33.630 59.754 8.306 8.890 36.933 26.380

Não circulante
Pa ssivos fi nanceiros ao valor justo por 

meio do resultado 34 21 1.876 34 21
Pa ssivos fi nanceiros ao custo amortizado 2.463 3.738 1.974 2.463 3.738
Pa ssivos fi nanceiros associados a ativos 

transferidos 3.319 1.420 783 3.319 1.420
Empréstimos e fi nanciamentos 19.598 18.447 19.334 19.598 18.447
Empréstimos e repasses 2.459 1.894 3.861 2.459 1.894
Depósitos 2.559 2.119 4.840 2.559 2.151
Títulos emitidos 4.193 2.690 4.472 4.193 2.924
Re cursos de debêntures 597
Co ntas a pagar por aquisições de ações 368 122 368
Tributos diferidos 4.172 2.016 1.652 3.417 1.447 755 569
Provisões 2.167 1.512 2.110 1.310 1.327 857 185
In strumentos fi nanceiros derivativos 966 662 1.438 567 423 399 239
Passivos subordinados 2.727 2.183 2.870 2.727 2.183
Outros passivos 606 1.333 1.223 510 739 96 594

45.263 38.403 47.152 25.402 22.751 19.861 15.918
Patrimônio líquido

Capital social 20.000 12.380 12.380 16.492 8.872 3.508 3.508
Reserva de capital 4 1 1 4 1
Reservas de lucros 14.974 18.359 13.532 12.290 14.791 2.684 3.568
Ajustes de avaliação patrimonial (1.491) (942) (18) (1.491) (922) (20)

To tal do patrimônio líquido dos 
acionistas controladores 33.487 29.798 25.895 27.295 22.742 6.192 7.056

Pa rticipação dos acionistas não 
controladores 2.731 260 2.111 2.731 260

Total do patrimônio líquido 36.218 30.058 28.006 30.026 23.002 6.192 7.056
To tal do passivo e patrimônio líquido 125.646 102.091 134.912 63.734 54.643 62.986 49.354

  Informações suplementares
 Consolidado  Segmento Industrial  Segmento Financeiro

2010 2009 2010 2009 2010 2009

 Re ceita líquida de produtos vendidos e serviços prestados 23.258 20.125 23.258 20.125
 Receita líquida de intermediação fi nanceira 6.239 9.106 6.239 9.106

 Custo dos produtos vendidos e 
    dos serviços prestados (17.120) (15.219) (17.120) (15.219)
 Despesa de intermediação fi nanceira (4.441) (7.090) (4.502) (7.334)

 Lucro bruto 7.936 6.922 6.138 4.906 1.737 1.772

 Receitas (despesas) operacionais 
 Com vendas (1.251) (1.240) (1.251) (1.240)
 Gerais e administrativas (3.087) (3.285) (1.859) (2.286) (1.228) (999)
 Outras receitas operacionais, líquidas  3.601 4.191 3.222 3.464 379 727

(737) (334) 112 (62) (849) (272)

 Lucro operacional antes das participações 
  societárias e do resultado fi nanceiro 7.199 6.588 6.250 4.844 888 1.500

  Informações suplementares
 Consolidado  Segmento Industrial  Segmento Financeiro

2010 2009 2010 2009 2010 2009
 Resultado de participações societárias 

Equivalência patrimonial em coligadas 304 227 304 227

 Resultado fi nanceiro líquido (964) 1.738 (903) 1.982
 Lucro antes do imposto de renda e  
    da contribuição social 6.539 8.553 5.651 7.053 888 1.500

Imposto de renda e contribuição social 
Correntes (1.097) (1.378) (911) (934) (186) (444)
Diferidos (572) (1.016) (543) (988) (29) (28)

 Lucro líquido do exercício 4.870 6.159 4.197 5.131 673 1.028

 Lucro líquido atribuído aos acionistas controladores 4.835 5.935 4.162 4.907 673 1.028

 Lu cro líquido atribuído aos acionistas não controladores 35 224 35 224

 Lucro líquido do exercício 4.870 6.159 4.197 5.131 673 1.028

(R$ bilhões)
(R$ bilhões)

(R$ bilhões)

O desempenho socioambiental das empresas Votorantim se pauta em seus Princípios de 
Sustentabilidade, que norteiam a interação com as partes interessadas. Os resultados 
abaixo descrevem as iniciativas realizadas para funcionários, comunidade e meio ambiente 
e refl etem o compromisso da Votorantim com a transparência e a sustentabilidade.

Gestão de Pessoas
A construção de uma cultura de gestão de pessoas direcionada a sustentar o crescimento 
da organização baliza as ações de desenvolvimento humano. A prioridade é formar 
internamente os talentos necessários para a implementação da estratégia dos negócios, em 
um sistema de preparação de líderes que identifi ca, de forma planejada, as necessidades 
futuras de recursos humanos. Nesse sentido, destacou-se em 2010 o lançamento da 
Escola de Desafi os, uma maneira inovadora de aprendizado em que os participantes são 
incentivados a buscar o conhecimento. Essa escola integra a Academia de Excelência 
Votorantim, composta por um Centro de Lideranças e um Centro Técnico e que registrou 
3.719 participações durante o ano. Outra iniciativa envolveu a explicitação das Crenças de 
Gestão, princípios que complementam a Identidade Votorantim e, alinhados aos Valores, 
direcionam comportamentos e defi nem o modelo de gestão da Empresa. VC, BV e BV 
Financeira foram reconhecidas entre as melhores empresas para trabalhar no Brasil, pelo 
Guia Exame-Você S.A. A BV Financeira ainda liderou o ranking das melhores do país da 
revista Valor Carreira.

CENÁRIO E GESTÃORELATÓRIO DA  ADMINISTRAÇÃO 2010 DESEMPENHO SOCIOAMBIENTAL

Submetemos à apreciação dos senhores acionistas as Demonstrações 
Financeiras Consolidadas (“DFs”) da Votorantim Participações S.A. (“VPar” 
ou “Votorantim”), relativas ao exercício encerrado em 31 de dezembro 
de 2010. Estas DFs foram preparadas em conformidade com as práticas 
contábeis adotadas no Brasil, seguindo as orientações do Comitê de 
Pronunciamentos Contábeis (“CPC”) e as normas internacionais de 
relatório fi nanceiro (International Financial Reporting Standards - IFRS), com 
a aplicação de exceções obrigatórias relevantes e certas isenções opcionais 
relativas à adoção completa retrospectiva dessas normas. Para fi ns de 
comparabilidade, a posição patrimonial e o resultado do exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2009 estão sendo reapresentados de acordo com as 
orientações do CPC e o padrão IFRS. 
Informações adicionais e detalhes sobre o desempenho operacional e 
fi nanceiro estão disponíveis pela internet (www.votorantim.com/RI), bem 
como a íntegra destas DFs, das correspondentes Notas Explicativas e do 
Parecer dos Auditores Independentes.

Dinamismo e importantes conquistas marcaram os resultados da Votorantim em 2010. 
A combinação de aquisições e a maturação de investimentos que estavam em curso 
reforçaram a capacidade de geração de EBITDA (lucro antes de juros, impostos, depreciação 
e amortização). Esses fatores, aliados ao bom momento da economia brasileira e 
à recuperação de preços das commodities, levaram a um signifi cativo desempenho 
operacional. 

Os investimentos totalizaram R$ 5,8 bilhões no ano, destacando-se as aquisições do 
controle da Milpo, uma das maiores mineradoras de zinco e cobre no Peru, e a participação 
relevante no capital da Cimpor, cimenteira portuguesa com presença em 13 países. No 
Brasil, foi anunciada uma nova onda de investimentos no negócio cimento e fi rmado um 
acordo de associação entre Citrovita e Citrosuco para criar o maior produtor mundial de 
suco concentrado de laranja. Esses movimentos estratégicos reforçaram o posicionamento 
dos negócios, resultando em um portfólio ainda mais balanceado e robusto, e consolidaram 
oportunidades para a execução dos planos de crescimento.
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O ano de 2010 também assinalou a conclusão de um ciclo de dez anos de planejamento 
estratégico, direcionado a agregar valor e tornar os negócios mais competitivos e com 
padrões de classe mundial. Esse ciclo abrangeu a criação das holdings VPar e Votorantim 
Industrial (VID), a adoção de melhores práticas de gestão e de um sólido modelo de 
governança capaz de conferir visão integrada e agilidade na tomada de decisão. Nesse 
período, a Votorantim internacionalizou as operações, que hoje chegam a 24 países, 
investiu mais de R$ 48 bilhões e elevou a receita líquida, que passou de R$ 6,2 bilhões em 
2000 para R$ 29,5 bilhões em 2010. 

Capacitada para atuar em diferentes cenários de negócio, a Votorantim consolida sua 
perspectiva de crescimento, amparada por uma conservadora gestão de capital e no 
contínuo reinvestimento de parte substancial da geração operacional líquida de caixa, em 
uma clara demonstração de confi ança em seu potencial. O objetivo continua sendo a busca 
permanente pela geração de valor por meio da captura das melhores oportunidades de 
expansão das operações, fortalecendo parcerias na construção conjunta de um modelo de 
negócios que considera todas as partes relacionadas. 

Responsabilidade Social
O investimento social externo, coordenado pelo Instituto Votorantim, totalizou R$ 44,9 
milhões em 2010, com 580 mil benefi ciados e 153 projetos apoiados nos campos de 
educação, trabalho, cultura, esporte e direitos da criança e do adolescente. As ações 
atingiram 241 municípios de 22 estados brasileiros. Do total investido, 71% referem-se 
a recursos próprios e 29% a investimentos incentivados em apoio a políticas públicas. O 
Instituto atuou como facilitador de ações integradas com foco no desenvolvimento local, 
destacando-se o projeto Parceria Votorantim pela Educação. Colocado em prática em 
39 municípios, visa contribuir para a melhoria da qualidade da educação pública, com a 
mobilização da comunidade para identifi car oportunidades concretas de desenvolvimento. 
As prioridades para 2011 abrangem iniciativas de inovação e desenvolvimento de 
tecnologias e processos, posicionando a sustentabilidade na estratégia dos negócios, 
prevendo-se apoiar 198 projetos, em 245 municípios.

Meio Ambiente
A gestão dos negócios é orientada por diretrizes de consumo efi ciente de recursos naturais 
(água, energia, materiais), menor geração de resíduos e adoção de práticas e tecnologias 
capazes de prevenir e minimizar os impactos ambientais. Em 2010, foram investidos mais 
de R$ 130 milhões em iniciativas de prevenção e gestão ambiental, tratamento e disposição 
de resíduos e efl uentes, refl orestamento e educação ambiental. A Votorantim é fundadora 
do Programa Brasileiro GHG Protocol, que incentiva a gestão voluntária e o inventário anual 
das emissões de gases de efeito estufa (GEE), e uma das signatárias da Carta Aberta ao 
Brasil sobre Mudanças Climáticas, compromisso empresarial para a redução dos impactos 

nas mudanças climáticas. A VC estabeleceu como meta reduzir em 5% as emissões de 
material particulado, NOx (óxido de nitrogênio) e SOx (óxido de enxofre), no período 
entre 1990 e 2012. A Fibria foi a primeira empresa brasileira de celulose a conquistar o 
certifi cado Carbon Footprint (pegada de carbono) em toda sua cadeia de produção. Outros 
exemplos de excelência em gestão ambiental vêm da Citrovita, que substituiu o uso de 
óleo combustível por biomassa como fonte de energia; da VM, com revegetação de áreas 
mineradas, reciclagem e reaproveitamento de águas industriais; e da VS, que plantou mais 
de 200 mil árvores para erguer um cinturão verde em torno da unidade em Resende (RJ), 
como proteção do entorno.

O desempenho de 2010 descreve uma trajetória bem sucedida em nossos negócios. Temos 
a convicção de que só atingimos esses resultados por contarmos com a dedicação, o 
comprometimento e o esforço de nossas equipes em superar as metas estabelecidas para 
o ano. Recebemos também inestimável apoio de todos os nossos parceiros, que vêm nos 
ajudando na construção da nossa história. A Votorantim está pronta para enfrentar novos 
desafi os e consolidar um novo ciclo de crescimento.

São Paulo, 1º de março de 2011

A Administração
Votorantim Participações S.A.

Tanto o segmento industrial quanto o fi nanceiro da Votorantim cresceram em 2010 
atingindo desempenho similar aos níveis pré-crise de 2008, porém mais robustos, uma vez 
que estão sustentados, respectivamente, por maior capacidade produtiva e incremento no 
resultado de operações de crédito.

Segmento Industrial: A receita líquida atingiu R$ 23,3 bilhões, 16% superior à de 2009, 
pelos seguintes fatores: fi rme demanda no Brasil, recuperação de preços dos principais 
produtos do portfólio e novas capacidades produtivas em operação. O crescimento da 
receita, aliado à disciplina na gestão de custos, levou o EBITDA para R$ 5,8 bilhões, 
aumento de 37% comparativamente ao ano anterior, com margem de 25%. O lucro 
líquido, de R$ 4,2 bilhões, registrou decréscimo de 18% em relação a 2009, explicado 
principalmente pela valorização do Real em 25% naquele ano, gerando impacto positivo de 
variação cambial no resultado fi nanceiro  no valor de R$ 3,2 bilhões, R$ 2,5 bilhões superior 
a 2010. Os investimentos somaram R$ 5,8 bilhões.

O ano de 2010 foi um período ativo no gerenciamento da dívida do segmento industrial. 
Várias operações no mercado fi nanceiro e de capitais permitiram alongar o perfi l do 
endividamento, tornando-o mais adequado a empresas de capital intensivo. O prazo 
médio foi estendido de 3,8 para 5,5 anos. A forte geração de caixa, agregada à disciplina 
fi nanceira e à prudência nos investimentos, levou à contínua redução da alavancagem 
medida pelo coefi ciente dívida líquida/EBITDA contratual, que encerrou o ano em 2,38 
vezes. O caixa fi nal de 2010 totalizou R$ 7,8 bilhões, sufi ciente para liquidar os próximos 
3,5 anos de dívida.

Segmento Financeiro: A receita líquida totalizou R$ 6,2 bilhões (redução de 32% sobre 
2009) e o lucro líquido atingiu R$ 0,7 bilhão. Esse resultado não refl ete, contudo, o bom 
desempenho do Banco Votorantim (“BV”) em 2010, que registrou expansões consistentes 
de receitas (27%) e volumes de carteiras de crédito (34%) e recursos administrados (37%). 
O decréscimo ocorre como efeito da alienação, em 2009, de 50% do capital do BV para 
o Banco do Brasil, o que levou a Votorantim Finanças a consolidar as receitas do Banco 
Votorantim de forma proporcional e não mais integral, com consequente impacto nos 
resultados consolidados.

Consolidado: A receita líquida consolidada da Votorantim atingiu R$ 29,5 bilhões, 1% 
superior quando comparada a 2009. O EBITDA alcançou R$ 6,6 bilhões, variação de 19% 
em relação ao ano anterior, com margem de 22%. O lucro líquido totalizou R$ 4,9 bilhões, 
decréscimo de 21% decorrente, principalmente, do impacto de variações cambiais credoras 
em 2009 no segmento industrial e do efeito da consolidação do BV no segmento fi nanceiro.

A Votorantim Cimentos (“VC”) registrou receita líquida de R$ 8,5 bilhões, 14% superior 
a 2009. O volume negociado no Brasil e na América do Norte subiu para 26 milhões 
de toneladas, devido ao aumento de demanda no mercado brasileiro. Os investimentos 
realizados nos últimos três anos para construção de nove novas fábricas no Brasil foram 
fundamentais para atender a essa maior demanda. Em 2010, foi anunciada nova onda 
de investimentos no Brasil para os próximos três anos, ampliando a capacidade anual 
em 10 milhões de toneladas, o que representa acréscimo de 43% sobre a produção de 
2010. Serão aplicados R$ 2,6 bilhões na construção de oito unidades, em sete estados 
brasileiros. Dando continuidade à expansão internacional, a VC adquiriu, em 2010, 21,2% 
do capital da portuguesa Cimpor, que mantém unidades na Europa, Ásia, África e América 

2010 foi um ano de forte crescimento de demanda no mercado interno e de recuperação 
internacional dos preços dos metais não ferrosos. A receita líquida, de R$ 7,9 bilhões, 
foi 50% maior que em 2009. Os volumes negociados atingiram 495 mil toneladas em 
alumínio, 630 mil toneladas em zinco e 33 mil toneladas em níquel, acréscimos de 4%, 
18% e 31%, respectivamente em comparação a 2009. A competitividade da Votorantim 
Metais (“VM”) foi acentuada por 80% de autossufi ciência em energia elétrica no Brasil e 
pelas operações integradas de mineração e metalurgia.

Alumínio: Com base em um cenário de crescimento do mercado doméstico, foi adquirida 
a Metalex, que agregou operações de reciclagem de alumínio, alternativa para ampliar a 
participação no crescente mercado brasileiro. O grande desafi o para 2011 é buscar soluções 
energéticas a custos que viabilizem a expansão de capacidade em alumínio primário.

Zinco: A duplicação da capacidade de produção em Cajamarquilla e a aquisição do 
controle da mineradora Milpo, ambas no Peru, posicionaram o negócio como um dos mais 
competitivos do mundo. Para 2011, os desafi os são a retomada do projeto Polimetálicos, 
em Juiz de Fora (MG); a expansão da mina de Cerro Lindo, da Milpo; e a conclusão de 
estudos de viabilidade de novas minas de zinco e cobre na América Latina. 

Níquel: O destaque foi a recuperação dos preços e o acréscimo de volume devido ao 
acordo de fornecimento de matéria-prima com a Mirabela Mineração.

Energia: Com capacidade instalada de 2.380 MW/ano, a Votorantim Energia atendeu 
a 80% da demanda de energia elétrica do negócio Metais, ou o equivalente a 68% da 
totalidade consumida pelo Segmento Industrial. Foi inaugurada a usina Salto do Rio 
Verdinho (GO), com 93 MW de capacidade instalada. Mantida a perspectiva de alta do 
preço de energia, a estratégia continua focada nos investimentos para autoprodução, assim 
como no desenvolvimento de projetos de efi ciência energética.

A Votorantim Siderurgia (“VS”) obteve receita líquida de R$ 3,7 bilhões em 2010, 23% 

maior que em 2009 na soma das operações no Brasil, Colômbia e Argentina. O volume 

de vendas atingiu 1,6 milhão de toneladas, acréscimo de 38%, sustentado pela expansão 

da capacidade da siderúrgica de Resende (RJ). A recuperação da demanda brasileira 

foi compensada pelo excesso na oferta global de produtos siderúrgicos que, aliado à 

sobrevalorização do Real, pressionou os preços domésticos. As perspectivas para 2011 são 

positivas para os três países de atuação, com destaque para o Brasil. Novas centrais de corte 

e dobra, fi liais e centros de distribuição serão inaugurados, fortalecendo o planejamento 

logístico do negócio. A construção da joint venture Sitrel, em Três Lagoas (MS), com 

capacidade de 450 mil toneladas, tem conclusão prevista para 2012.  

A receita líquida da Fibria totalizou R$ 7,1 bilhões em 2010, 18% maior que em 2009, e 
o volume de vendas atingiu 5,4 milhões de toneladas de celulose e papel, consolidando 
a empresa como maior produtora mundial de celulose de mercado. Adicionalmente, o 
cenário positivo de preços, sustentado pela recuperação da demanda, resultou em melhoria 
da margem operacional. Dando continuidade à estratégia de focar no negócio celulose 
e de reduzir a alavancagem fi nanceira, a Fibria buscou oportunidades de otimização de 
sua estrutura de capital e implementação de ações de melhoria no perfi l da sua dívida. 
Nesse contexto, a empresa anunciou a venda da participação de 50% que detinha na 
Conpacel e dos ativos da distribuidora de papéis KSR por R$ 1,5 bilhão. Assim, capacita-se 
para acelerar investimentos em refl orestamento e aquisição de terras para a expansão de 
capacidade em Três Lagoas (MS), prevista para 2014.

DESEMPENHO DOS NEGÓCIOS

A it lí id d Fib i t t li R$ 7 1 bilhõ 2010 18% i 2009

A Votorantim Finanças registrou crescimento em todos os negócios durante o ano, como 
resultado do bom desempenho do Banco Votorantim. O BV consolidou posição como o 
sétimo maior banco do mercado brasileiro, com ativos totais 27% superiores em comparação 
ao ano anterior. A parceria estratégica com o Banco do Brasil, fi rmada em 2009 e concluída 
em março de 2010, já mostrou resultados tangíveis, combinando agilidade e ganho de 
escala na prestação de serviços em todo o território nacional. A BV Financeira apresentou 
crescimento de 21,3% de participação no mercado de fi nanciamento de veículos, fi rmando-
se como a terceira maior do país. As operações de crédito de middle market triplicaram, 
totalizando R$ 5,9 bilhões. A criação da Votorantim Wealth Management & Services permitiu 
à Votorantim Asset Management (VAM) inaugurar um moderno modelo organizacional e 
ampliar a competitividade nos dois mercados em que atua: gestão de recursos e private 
bank. O cenário para 2011 indica a expansão da economia, o que permitirá à Votorantim 
Finanças aliar crescimento e rentabilidade, com ênfase no fi nanciamento de veículos, no 
segmento middle market e em wealth management.

Com receita líquida de R$ 0,9 bilhão em 2010, a Citrovita apresentou crescimento de 7% em 
relação a 2009, correspondendo a um volume de vendas de 262 mil toneladas. A redução 
de custos em 12% pela cogeração de energia a partir de biomassa e o ganho de 14% de 
produtividade nos pomares levaram a unidade de Catanduva (SP) a ser benchmark em 
custos de processamento. Mesmo com esses fatores positivos, o desempenho foi impactado 
por um mercado internacional ainda retraído e pela quebra de safra, não permitindo que a 
empresa restabelecesse o desempenho nos níveis esperados. Em 2010, foi assinado acordo 
de associação entre a Citrovita e a Citrosuco, formando o maior produtor mundial de suco de 
laranja. A combinação dos negócios representará 35% de market share global. A transação 
depende de aprovação do Conselho Administrativo de Defesa Econômica (CADE), órgão 
com o qual foi assinado acordo de preservação de reversibilidade da operação para realizar 
atividades conjuntas até o julgamento defi nitivo da fusão. As empresas aguardam também 
a concordância da Comunidade Europeia para unifi carem suas operações no exterior.

p g ( ), p p

$

A área dedicada a venture capital e private equity da Votorantim teve como destaques 
em 2010 a conclusão dos desinvestimentos na TIVIT, empresa de serviços integrados de 
tecnologia da informação, pelo valor de R$ 660 milhões, e na Sul Americana de Metais, 
dedicada a projetos de mineração, por US$ 390 milhões. Ambas as companhias cumpriram 
o ciclo de agregação de valor e deixaram de fazer parte do portfólio da Votorantim Novos 
Negócios. Entre os atuais ativos do portfólio estão a Nitro Química, uma das maiores 
produtoras mundiais de nitrocelulose; a Anfreixo, que oferece à indústria de bens e serviços 
uma solução única no suprimento de manutenção, reparos e operação; a Amyris, empresa 
focada em produtos químicos e combustíveis renováveis para transporte; e a Moksha8, que 
atua no segmento farmacêutico.

a concordância da Comunidade Europeia para unifi carem suas operações no exterior.

A área dedicada a venture capital el private equity da Votorantim teve como destaquesy

Latina. Além disso, como reforço às operações na América Latina, comprou 38,4% de 
participação nas empresas Avellaneda (Argentina) e Artigas (Uruguai) e 29,5% da peruana 
Cemento Portland. Com presença em 20 países, o negócio vivenciou em 2010 mercados em 
compassos diferentes: crescimento nos países emergentes e consumo estável na América 
do Norte e Europa. Esse cenário deverá manter-se em curto prazo, o que determina a 
aceleração dos projetos de crescimento no Brasil e a busca contínua pela efi ciência em 
custos e por novas oportunidades para diversifi cação geográfi ca global. 

*2009 reconciliado ao IFRS e 2010 em IFRS

Informações suplementares

Consolidado Segmento Industrial Segmento Financeiro
Ativo 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009
Circulante

Caixa e equivalentes de caixa 3.252 7.208 2.358 2.674 4.023 758 4.667
At ivos fi nanceiros com acordo de 

recompra 6.128 7.131 3.092 6.128 7.131
Aplicações fi nanceiras 8.096 6.147 22.093 5.092 4.264 3.770 1.883
In strumentos fi nanceiros derivativos 872 577 36 237 160 635 417
Contas a receber de clientes 2.266 1.730 2.430 2.266 1.730
Empréstimos e recebíveis 21.044 10.837 22.588 21.044 10.837
Estoques 3.717 3.242 4.862 3.717 3.242
Tributos a recuperar 1.849 1.576 2.599 1.164 1.156 685 420
Dividendos a receber 3 88 30 131 278
Outros ativos 1.368 1.082 3.053 1.329 834 39 248

48.595 39.618 63.141 16.610 15.687 33.059 25.603
Não circulante

At ivos fi nanceiros com acordo de 
recompra 610

Aplicações fi nanceiras 7.723 6.367 1.313 15 41 7.708 6.560
In strumentos fi nanceiros derivativos 1.746 2.257 3.330 502 396 1.244 1.861
Empréstimos e recebíveis 18.460 13.788 21.704 18.460 13.788
Partes relacionadas 4 252 726 4 252
Tributos diferidos 4.226 3.750 5.430 3.143 2.867 1.083 883
Tributos a recuperar 1.661 1.534 1.192 1.661 1.534
Opção de compra de ações 451 996 451 996
Outros ativos 1.744 645 2.084 902 575 842 70

Investimentos 3.973 1.847 1.828 3.973 1.847
Imobilizado 25.997 22.541 24.923 25.915 22.475 82 66
Ativos biológicos 1.451 1.446 2.531 1.451 1.446
Ágio e intangível 9.615 7.050 6.100 9.107 6.527 508 523

77.051 62.473 71.771 47.124 38.956 29.927 23.751

Total do ativo 125.646 102.091 134.912 63.734 54.643 62.986 49.354

 Informações suplementares

Consolidado Segmento Industrial Segmento Financeiro
Passivo e patrimônio líquido 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009
Circulante

Pa ssivos fi nanceiros ao valor justo por 
meio do resultado 1.278 170 27 1.278 170

Pa ssivos fi nanceiros ao custo amortizado 13.573 8.555 13.095 13.573 8.555
Pa ssivos fi nanceiros associados a ativos 

transferidos 4.349 2.157 2.471 4.349 2.157
Empréstimos e fi nanciamentos 2.476 3.132 9.669 2.476 3.132
Empréstimos e repasses 3.169 1.838 7.074 3.169 1.838
Depósitos 8.141 8.485 11.441 9.087 9.935
Títulos emitidos 2.106 2.169 3.523 2.106 2.169
In strumentos fi nanceiros derivativos 717 632 3.995 167 229 550 403
Passivos subordinados 726 726
Co ntas a pagar por aquisições de ações 423 713 423 713
Fornecedores 2.705 2.588 2.127 2.705 2.588
Contas a pagar - trading 395 395
Sa lários e encargos sociais 606 613 425 606 613
Im posto de renda e contribuição social 667 288 801 304 288 363
Tributos a recolher 402 684 336 402 344 340
Di videndos a pagar para a controladora 492 482 73 492 483 128 189
Di videndos a pagar para os minoritários 72 137 44 72 137
Adiantamento de clientes 124 232 87 124 232
Provisões 5 512 59 5 512
Contas a pagar e outros passivos 1.739 243 4.507 140 131 1.599 112

44.165 33.630 59.754 8.306 8.890 36.933 26.380

Não circulante
Pa ssivos fi nanceiros ao valor justo por 

meio do resultado 34 21 1.876 34 21
Pa ssivos fi nanceiros ao custo amortizado 2.463 3.738 1.974 2.463 3.738
Pa ssivos fi nanceiros associados a ativos 

transferidos 3.319 1.420 783 3.319 1.420
Empréstimos e fi nanciamentos 19.598 18.447 19.334 19.598 18.447
Empréstimos e repasses 2.459 1.894 3.861 2.459 1.894
Depósitos 2.559 2.119 4.840 2.559 2.151
Títulos emitidos 4.193 2.690 4.472 4.193 2.924
Re cursos de debêntures 597
Co ntas a pagar por aquisições de ações 368 122 368
Tributos diferidos 4.172 2.016 1.652 3.417 1.447 755 569
Provisões 2.167 1.512 2.110 1.310 1.327 857 185
In strumentos fi nanceiros derivativos 966 662 1.438 567 423 399 239
Passivos subordinados 2.727 2.183 2.870 2.727 2.183
Outros passivos 606 1.333 1.223 510 739 96 594

45.263 38.403 47.152 25.402 22.751 19.861 15.918
Patrimônio líquido

Capital social 20.000 12.380 12.380 16.492 8.872 3.508 3.508
Reserva de capital 4 1 1 4 1
Reservas de lucros 14.974 18.359 13.532 12.290 14.791 2.684 3.568
Ajustes de avaliação patrimonial (1.491) (942) (18) (1.491) (922) (20)

To tal do patrimônio líquido dos 
acionistas controladores 33.487 29.798 25.895 27.295 22.742 6.192 7.056

Pa rticipação dos acionistas não 
controladores 2.731 260 2.111 2.731 260

Total do patrimônio líquido 36.218 30.058 28.006 30.026 23.002 6.192 7.056
To tal do passivo e patrimônio líquido 125.646 102.091 134.912 63.734 54.643 62.986 49.354

  Informações suplementares
 Consolidado  Segmento Industrial  Segmento Financeiro

2010 2009 2010 2009 2010 2009

 Re ceita líquida de produtos vendidos e serviços prestados 23.258 20.125 23.258 20.125
 Receita líquida de intermediação fi nanceira 6.239 9.106 6.239 9.106

 Custo dos produtos vendidos e 
    dos serviços prestados (17.120) (15.219) (17.120) (15.219)
 Despesa de intermediação fi nanceira (4.441) (7.090) (4.502) (7.334)

 Lucro bruto 7.936 6.922 6.138 4.906 1.737 1.772

 Receitas (despesas) operacionais 
 Com vendas (1.251) (1.240) (1.251) (1.240)
 Gerais e administrativas (3.087) (3.285) (1.859) (2.286) (1.228) (999)
 Outras receitas operacionais, líquidas  3.601 4.191 3.222 3.464 379 727

(737) (334) 112 (62) (849) (272)

 Lucro operacional antes das participações 
  societárias e do resultado fi nanceiro 7.199 6.588 6.250 4.844 888 1.500

  Informações suplementares
 Consolidado  Segmento Industrial  Segmento Financeiro

2010 2009 2010 2009 2010 2009
 Resultado de participações societárias 

Equivalência patrimonial em coligadas 304 227 304 227

 Resultado fi nanceiro líquido (964) 1.738 (903) 1.982
 Lucro antes do imposto de renda e  
    da contribuição social 6.539 8.553 5.651 7.053 888 1.500

Imposto de renda e contribuição social 
Correntes (1.097) (1.378) (911) (934) (186) (444)
Diferidos (572) (1.016) (543) (988) (29) (28)

 Lucro líquido do exercício 4.870 6.159 4.197 5.131 673 1.028

 Lucro líquido atribuído aos acionistas controladores 4.835 5.935 4.162 4.907 673 1.028

 Lu cro líquido atribuído aos acionistas não controladores 35 224 35 224

 Lucro líquido do exercício 4.870 6.159 4.197 5.131 673 1.028

(R$ bilhões)
(R$ bilhões)

(R$ bilhões)



O desempenho socioambiental das empresas Votorantim se pauta em seus Princípios de 
Sustentabilidade, que norteiam a interação com as partes interessadas. Os resultados 
abaixo descrevem as iniciativas realizadas para funcionários, comunidade e meio ambiente 
e refl etem o compromisso da Votorantim com a transparência e a sustentabilidade.

Gestão de Pessoas
A construção de uma cultura de gestão de pessoas direcionada a sustentar o crescimento 
da organização baliza as ações de desenvolvimento humano. A prioridade é formar 
internamente os talentos necessários para a implementação da estratégia dos negócios, em 
um sistema de preparação de líderes que identifi ca, de forma planejada, as necessidades 
futuras de recursos humanos. Nesse sentido, destacou-se em 2010 o lançamento da 
Escola de Desafi os, uma maneira inovadora de aprendizado em que os participantes são 
incentivados a buscar o conhecimento. Essa escola integra a Academia de Excelência 
Votorantim, composta por um Centro de Lideranças e um Centro Técnico e que registrou 
3.719 participações durante o ano. Outra iniciativa envolveu a explicitação das Crenças de 
Gestão, princípios que complementam a Identidade Votorantim e, alinhados aos Valores, 
direcionam comportamentos e defi nem o modelo de gestão da Empresa. VC, BV e BV 
Financeira foram reconhecidas entre as melhores empresas para trabalhar no Brasil, pelo 
Guia Exame-Você S.A. A BV Financeira ainda liderou o ranking das melhores do país da 
revista Valor Carreira.

CENÁRIO E GESTÃORELATÓRIO DA  ADMINISTRAÇÃO 2010 DESEMPENHO SOCIOAMBIENTAL

Submetemos à apreciação dos senhores acionistas as Demonstrações 
Financeiras Consolidadas (“DFs”) da Votorantim Participações S.A. (“VPar” 
ou “Votorantim”), relativas ao exercício encerrado em 31 de dezembro 
de 2010. Estas DFs foram preparadas em conformidade com as práticas 
contábeis adotadas no Brasil, seguindo as orientações do Comitê de 
Pronunciamentos Contábeis (“CPC”) e as normas internacionais de 
relatório fi nanceiro (International Financial Reporting Standards - IFRS), com 
a aplicação de exceções obrigatórias relevantes e certas isenções opcionais 
relativas à adoção completa retrospectiva dessas normas. Para fi ns de 
comparabilidade, a posição patrimonial e o resultado do exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2009 estão sendo reapresentados de acordo com as 
orientações do CPC e o padrão IFRS. 
Informações adicionais e detalhes sobre o desempenho operacional e 
fi nanceiro estão disponíveis pela internet (www.votorantim.com/RI), bem 
como a íntegra destas DFs, das correspondentes Notas Explicativas e do 
Parecer dos Auditores Independentes.

Dinamismo e importantes conquistas marcaram os resultados da Votorantim em 2010. 
A combinação de aquisições e a maturação de investimentos que estavam em curso 
reforçaram a capacidade de geração de EBITDA (lucro antes de juros, impostos, depreciação 
e amortização). Esses fatores, aliados ao bom momento da economia brasileira e 
à recuperação de preços das commodities, levaram a um signifi cativo desempenho 
operacional. 

Os investimentos totalizaram R$ 5,8 bilhões no ano, destacando-se as aquisições do 
controle da Milpo, uma das maiores mineradoras de zinco e cobre no Peru, e a participação 
relevante no capital da Cimpor, cimenteira portuguesa com presença em 13 países. No 
Brasil, foi anunciada uma nova onda de investimentos no negócio cimento e fi rmado um 
acordo de associação entre Citrovita e Citrosuco para criar o maior produtor mundial de 
suco concentrado de laranja. Esses movimentos estratégicos reforçaram o posicionamento 
dos negócios, resultando em um portfólio ainda mais balanceado e robusto, e consolidaram 
oportunidades para a execução dos planos de crescimento.
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O ano de 2010 também assinalou a conclusão de um ciclo de dez anos de planejamento 
estratégico, direcionado a agregar valor e tornar os negócios mais competitivos e com 
padrões de classe mundial. Esse ciclo abrangeu a criação das holdings VPar e Votorantim 
Industrial (VID), a adoção de melhores práticas de gestão e de um sólido modelo de 
governança capaz de conferir visão integrada e agilidade na tomada de decisão. Nesse 
período, a Votorantim internacionalizou as operações, que hoje chegam a 24 países, 
investiu mais de R$ 48 bilhões e elevou a receita líquida, que passou de R$ 6,2 bilhões em 
2000 para R$ 29,5 bilhões em 2010. 

Capacitada para atuar em diferentes cenários de negócio, a Votorantim consolida sua 
perspectiva de crescimento, amparada por uma conservadora gestão de capital e no 
contínuo reinvestimento de parte substancial da geração operacional líquida de caixa, em 
uma clara demonstração de confi ança em seu potencial. O objetivo continua sendo a busca 
permanente pela geração de valor por meio da captura das melhores oportunidades de 
expansão das operações, fortalecendo parcerias na construção conjunta de um modelo de 
negócios que considera todas as partes relacionadas. 

Responsabilidade Social
O investimento social externo, coordenado pelo Instituto Votorantim, totalizou R$ 44,9 
milhões em 2010, com 580 mil benefi ciados e 153 projetos apoiados nos campos de 
educação, trabalho, cultura, esporte e direitos da criança e do adolescente. As ações 
atingiram 241 municípios de 22 estados brasileiros. Do total investido, 71% referem-se 
a recursos próprios e 29% a investimentos incentivados em apoio a políticas públicas. O 
Instituto atuou como facilitador de ações integradas com foco no desenvolvimento local, 
destacando-se o projeto Parceria Votorantim pela Educação. Colocado em prática em 
39 municípios, visa contribuir para a melhoria da qualidade da educação pública, com a 
mobilização da comunidade para identifi car oportunidades concretas de desenvolvimento. 
As prioridades para 2011 abrangem iniciativas de inovação e desenvolvimento de 
tecnologias e processos, posicionando a sustentabilidade na estratégia dos negócios, 
prevendo-se apoiar 198 projetos, em 245 municípios.

Meio Ambiente
A gestão dos negócios é orientada por diretrizes de consumo efi ciente de recursos naturais 
(água, energia, materiais), menor geração de resíduos e adoção de práticas e tecnologias 
capazes de prevenir e minimizar os impactos ambientais. Em 2010, foram investidos mais 
de R$ 130 milhões em iniciativas de prevenção e gestão ambiental, tratamento e disposição 
de resíduos e efl uentes, refl orestamento e educação ambiental. A Votorantim é fundadora 
do Programa Brasileiro GHG Protocol, que incentiva a gestão voluntária e o inventário anual 
das emissões de gases de efeito estufa (GEE), e uma das signatárias da Carta Aberta ao 
Brasil sobre Mudanças Climáticas, compromisso empresarial para a redução dos impactos 

nas mudanças climáticas. A VC estabeleceu como meta reduzir em 5% as emissões de 
material particulado, NOx (óxido de nitrogênio) e SOx (óxido de enxofre), no período 
entre 1990 e 2012. A Fibria foi a primeira empresa brasileira de celulose a conquistar o 
certifi cado Carbon Footprint (pegada de carbono) em toda sua cadeia de produção. Outros 
exemplos de excelência em gestão ambiental vêm da Citrovita, que substituiu o uso de 
óleo combustível por biomassa como fonte de energia; da VM, com revegetação de áreas 
mineradas, reciclagem e reaproveitamento de águas industriais; e da VS, que plantou mais 
de 200 mil árvores para erguer um cinturão verde em torno da unidade em Resende (RJ), 
como proteção do entorno.

O desempenho de 2010 descreve uma trajetória bem sucedida em nossos negócios. Temos 
a convicção de que só atingimos esses resultados por contarmos com a dedicação, o 
comprometimento e o esforço de nossas equipes em superar as metas estabelecidas para 
o ano. Recebemos também inestimável apoio de todos os nossos parceiros, que vêm nos 
ajudando na construção da nossa história. A Votorantim está pronta para enfrentar novos 
desafi os e consolidar um novo ciclo de crescimento.

São Paulo, 1º de março de 2011

A Administração
Votorantim Participações S.A.

Tanto o segmento industrial quanto o fi nanceiro da Votorantim cresceram em 2010 
atingindo desempenho similar aos níveis pré-crise de 2008, porém mais robustos, uma vez 
que estão sustentados, respectivamente, por maior capacidade produtiva e incremento no 
resultado de operações de crédito.

Segmento Industrial: A receita líquida atingiu R$ 23,3 bilhões, 16% superior à de 2009, 
pelos seguintes fatores: fi rme demanda no Brasil, recuperação de preços dos principais 
produtos do portfólio e novas capacidades produtivas em operação. O crescimento da 
receita, aliado à disciplina na gestão de custos, levou o EBITDA para R$ 5,8 bilhões, 
aumento de 37% comparativamente ao ano anterior, com margem de 25%. O lucro 
líquido, de R$ 4,2 bilhões, registrou decréscimo de 18% em relação a 2009, explicado 
principalmente pela valorização do Real em 25% naquele ano, gerando impacto positivo de 
variação cambial no resultado fi nanceiro  no valor de R$ 3,2 bilhões, R$ 2,5 bilhões superior 
a 2010. Os investimentos somaram R$ 5,8 bilhões.

O ano de 2010 foi um período ativo no gerenciamento da dívida do segmento industrial. 
Várias operações no mercado fi nanceiro e de capitais permitiram alongar o perfi l do 
endividamento, tornando-o mais adequado a empresas de capital intensivo. O prazo 
médio foi estendido de 3,8 para 5,5 anos. A forte geração de caixa, agregada à disciplina 
fi nanceira e à prudência nos investimentos, levou à contínua redução da alavancagem 
medida pelo coefi ciente dívida líquida/EBITDA contratual, que encerrou o ano em 2,38 
vezes. O caixa fi nal de 2010 totalizou R$ 7,8 bilhões, sufi ciente para liquidar os próximos 
3,5 anos de dívida.

Segmento Financeiro: A receita líquida totalizou R$ 6,2 bilhões (redução de 32% sobre 
2009) e o lucro líquido atingiu R$ 0,7 bilhão. Esse resultado não refl ete, contudo, o bom 
desempenho do Banco Votorantim (“BV”) em 2010, que registrou expansões consistentes 
de receitas (27%) e volumes de carteiras de crédito (34%) e recursos administrados (37%). 
O decréscimo ocorre como efeito da alienação, em 2009, de 50% do capital do BV para 
o Banco do Brasil, o que levou a Votorantim Finanças a consolidar as receitas do Banco 
Votorantim de forma proporcional e não mais integral, com consequente impacto nos 
resultados consolidados.

Consolidado: A receita líquida consolidada da Votorantim atingiu R$ 29,5 bilhões, 1% 
superior quando comparada a 2009. O EBITDA alcançou R$ 6,6 bilhões, variação de 19% 
em relação ao ano anterior, com margem de 22%. O lucro líquido totalizou R$ 4,9 bilhões, 
decréscimo de 21% decorrente, principalmente, do impacto de variações cambiais credoras 
em 2009 no segmento industrial e do efeito da consolidação do BV no segmento fi nanceiro.

A Votorantim Cimentos (“VC”) registrou receita líquida de R$ 8,5 bilhões, 14% superior 
a 2009. O volume negociado no Brasil e na América do Norte subiu para 26 milhões 
de toneladas, devido ao aumento de demanda no mercado brasileiro. Os investimentos 
realizados nos últimos três anos para construção de nove novas fábricas no Brasil foram 
fundamentais para atender a essa maior demanda. Em 2010, foi anunciada nova onda 
de investimentos no Brasil para os próximos três anos, ampliando a capacidade anual 
em 10 milhões de toneladas, o que representa acréscimo de 43% sobre a produção de 
2010. Serão aplicados R$ 2,6 bilhões na construção de oito unidades, em sete estados 
brasileiros. Dando continuidade à expansão internacional, a VC adquiriu, em 2010, 21,2% 
do capital da portuguesa Cimpor, que mantém unidades na Europa, Ásia, África e América 

2010 foi um ano de forte crescimento de demanda no mercado interno e de recuperação 
internacional dos preços dos metais não ferrosos. A receita líquida, de R$ 7,9 bilhões, 
foi 50% maior que em 2009. Os volumes negociados atingiram 495 mil toneladas em 
alumínio, 630 mil toneladas em zinco e 33 mil toneladas em níquel, acréscimos de 4%, 
18% e 31%, respectivamente em comparação a 2009. A competitividade da Votorantim 
Metais (“VM”) foi acentuada por 80% de autossufi ciência em energia elétrica no Brasil e 
pelas operações integradas de mineração e metalurgia.

Alumínio: Com base em um cenário de crescimento do mercado doméstico, foi adquirida 
a Metalex, que agregou operações de reciclagem de alumínio, alternativa para ampliar a 
participação no crescente mercado brasileiro. O grande desafi o para 2011 é buscar soluções 
energéticas a custos que viabilizem a expansão de capacidade em alumínio primário.

Zinco: A duplicação da capacidade de produção em Cajamarquilla e a aquisição do 
controle da mineradora Milpo, ambas no Peru, posicionaram o negócio como um dos mais 
competitivos do mundo. Para 2011, os desafi os são a retomada do projeto Polimetálicos, 
em Juiz de Fora (MG); a expansão da mina de Cerro Lindo, da Milpo; e a conclusão de 
estudos de viabilidade de novas minas de zinco e cobre na América Latina. 

Níquel: O destaque foi a recuperação dos preços e o acréscimo de volume devido ao 
acordo de fornecimento de matéria-prima com a Mirabela Mineração.

Energia: Com capacidade instalada de 2.380 MW/ano, a Votorantim Energia atendeu 
a 80% da demanda de energia elétrica do negócio Metais, ou o equivalente a 68% da 
totalidade consumida pelo Segmento Industrial. Foi inaugurada a usina Salto do Rio 
Verdinho (GO), com 93 MW de capacidade instalada. Mantida a perspectiva de alta do 
preço de energia, a estratégia continua focada nos investimentos para autoprodução, assim 
como no desenvolvimento de projetos de efi ciência energética.

A Votorantim Siderurgia (“VS”) obteve receita líquida de R$ 3,7 bilhões em 2010, 23% 

maior que em 2009 na soma das operações no Brasil, Colômbia e Argentina. O volume 

de vendas atingiu 1,6 milhão de toneladas, acréscimo de 38%, sustentado pela expansão 

da capacidade da siderúrgica de Resende (RJ). A recuperação da demanda brasileira 

foi compensada pelo excesso na oferta global de produtos siderúrgicos que, aliado à 

sobrevalorização do Real, pressionou os preços domésticos. As perspectivas para 2011 são 

positivas para os três países de atuação, com destaque para o Brasil. Novas centrais de corte 

e dobra, fi liais e centros de distribuição serão inaugurados, fortalecendo o planejamento 

logístico do negócio. A construção da joint venture Sitrel, em Três Lagoas (MS), com 

capacidade de 450 mil toneladas, tem conclusão prevista para 2012.  

A receita líquida da Fibria totalizou R$ 7,1 bilhões em 2010, 18% maior que em 2009, e 
o volume de vendas atingiu 5,4 milhões de toneladas de celulose e papel, consolidando 
a empresa como maior produtora mundial de celulose de mercado. Adicionalmente, o 
cenário positivo de preços, sustentado pela recuperação da demanda, resultou em melhoria 
da margem operacional. Dando continuidade à estratégia de focar no negócio celulose 
e de reduzir a alavancagem fi nanceira, a Fibria buscou oportunidades de otimização de 
sua estrutura de capital e implementação de ações de melhoria no perfi l da sua dívida. 
Nesse contexto, a empresa anunciou a venda da participação de 50% que detinha na 
Conpacel e dos ativos da distribuidora de papéis KSR por R$ 1,5 bilhão. Assim, capacita-se 
para acelerar investimentos em refl orestamento e aquisição de terras para a expansão de 
capacidade em Três Lagoas (MS), prevista para 2014.

DESEMPENHO DOS NEGÓCIOS

A it lí id d Fib i t t li R$ 7 1 bilhõ 2010 18% i 2009

A Votorantim Finanças registrou crescimento em todos os negócios durante o ano, como 
resultado do bom desempenho do Banco Votorantim. O BV consolidou posição como o 
sétimo maior banco do mercado brasileiro, com ativos totais 27% superiores em comparação 
ao ano anterior. A parceria estratégica com o Banco do Brasil, fi rmada em 2009 e concluída 
em março de 2010, já mostrou resultados tangíveis, combinando agilidade e ganho de 
escala na prestação de serviços em todo o território nacional. A BV Financeira apresentou 
crescimento de 21,3% de participação no mercado de fi nanciamento de veículos, fi rmando-
se como a terceira maior do país. As operações de crédito de middle market triplicaram, 
totalizando R$ 5,9 bilhões. A criação da Votorantim Wealth Management & Services permitiu 
à Votorantim Asset Management (VAM) inaugurar um moderno modelo organizacional e 
ampliar a competitividade nos dois mercados em que atua: gestão de recursos e private 
bank. O cenário para 2011 indica a expansão da economia, o que permitirá à Votorantim 
Finanças aliar crescimento e rentabilidade, com ênfase no fi nanciamento de veículos, no 
segmento middle market e em wealth management.

Com receita líquida de R$ 0,9 bilhão em 2010, a Citrovita apresentou crescimento de 7% em 
relação a 2009, correspondendo a um volume de vendas de 262 mil toneladas. A redução 
de custos em 12% pela cogeração de energia a partir de biomassa e o ganho de 14% de 
produtividade nos pomares levaram a unidade de Catanduva (SP) a ser benchmark em 
custos de processamento. Mesmo com esses fatores positivos, o desempenho foi impactado 
por um mercado internacional ainda retraído e pela quebra de safra, não permitindo que a 
empresa restabelecesse o desempenho nos níveis esperados. Em 2010, foi assinado acordo 
de associação entre a Citrovita e a Citrosuco, formando o maior produtor mundial de suco de 
laranja. A combinação dos negócios representará 35% de market share global. A transação 
depende de aprovação do Conselho Administrativo de Defesa Econômica (CADE), órgão 
com o qual foi assinado acordo de preservação de reversibilidade da operação para realizar 
atividades conjuntas até o julgamento defi nitivo da fusão. As empresas aguardam também 
a concordância da Comunidade Europeia para unifi carem suas operações no exterior.
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A área dedicada a venture capital e private equity da Votorantim teve como destaques 
em 2010 a conclusão dos desinvestimentos na TIVIT, empresa de serviços integrados de 
tecnologia da informação, pelo valor de R$ 660 milhões, e na Sul Americana de Metais, 
dedicada a projetos de mineração, por US$ 390 milhões. Ambas as companhias cumpriram 
o ciclo de agregação de valor e deixaram de fazer parte do portfólio da Votorantim Novos 
Negócios. Entre os atuais ativos do portfólio estão a Nitro Química, uma das maiores 
produtoras mundiais de nitrocelulose; a Anfreixo, que oferece à indústria de bens e serviços 
uma solução única no suprimento de manutenção, reparos e operação; a Amyris, empresa 
focada em produtos químicos e combustíveis renováveis para transporte; e a Moksha8, que 
atua no segmento farmacêutico.

a concordância da Comunidade Europeia para unifi carem suas operações no exterior.

A área dedicada a venture capital el private equity da Votorantim teve como destaquesy

Latina. Além disso, como reforço às operações na América Latina, comprou 38,4% de 
participação nas empresas Avellaneda (Argentina) e Artigas (Uruguai) e 29,5% da peruana 
Cemento Portland. Com presença em 20 países, o negócio vivenciou em 2010 mercados em 
compassos diferentes: crescimento nos países emergentes e consumo estável na América 
do Norte e Europa. Esse cenário deverá manter-se em curto prazo, o que determina a 
aceleração dos projetos de crescimento no Brasil e a busca contínua pela efi ciência em 
custos e por novas oportunidades para diversifi cação geográfi ca global. 

*2009 reconciliado ao IFRS e 2010 em IFRS

Informações suplementares

Consolidado Segmento Industrial Segmento Financeiro
Ativo 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009
Circulante

Caixa e equivalentes de caixa 3.252 7.208 2.358 2.674 4.023 758 4.667
At ivos fi nanceiros com acordo de 

recompra 6.128 7.131 3.092 6.128 7.131
Aplicações fi nanceiras 8.096 6.147 22.093 5.092 4.264 3.770 1.883
In strumentos fi nanceiros derivativos 872 577 36 237 160 635 417
Contas a receber de clientes 2.266 1.730 2.430 2.266 1.730
Empréstimos e recebíveis 21.044 10.837 22.588 21.044 10.837
Estoques 3.717 3.242 4.862 3.717 3.242
Tributos a recuperar 1.849 1.576 2.599 1.164 1.156 685 420
Dividendos a receber 3 88 30 131 278
Outros ativos 1.368 1.082 3.053 1.329 834 39 248

48.595 39.618 63.141 16.610 15.687 33.059 25.603
Não circulante

At ivos fi nanceiros com acordo de 
recompra 610

Aplicações fi nanceiras 7.723 6.367 1.313 15 41 7.708 6.560
In strumentos fi nanceiros derivativos 1.746 2.257 3.330 502 396 1.244 1.861
Empréstimos e recebíveis 18.460 13.788 21.704 18.460 13.788
Partes relacionadas 4 252 726 4 252
Tributos diferidos 4.226 3.750 5.430 3.143 2.867 1.083 883
Tributos a recuperar 1.661 1.534 1.192 1.661 1.534
Opção de compra de ações 451 996 451 996
Outros ativos 1.744 645 2.084 902 575 842 70

Investimentos 3.973 1.847 1.828 3.973 1.847
Imobilizado 25.997 22.541 24.923 25.915 22.475 82 66
Ativos biológicos 1.451 1.446 2.531 1.451 1.446
Ágio e intangível 9.615 7.050 6.100 9.107 6.527 508 523

77.051 62.473 71.771 47.124 38.956 29.927 23.751

Total do ativo 125.646 102.091 134.912 63.734 54.643 62.986 49.354

 Informações suplementares

Consolidado Segmento Industrial Segmento Financeiro
Passivo e patrimônio líquido 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009
Circulante

Pa ssivos fi nanceiros ao valor justo por 
meio do resultado 1.278 170 27 1.278 170

Pa ssivos fi nanceiros ao custo amortizado 13.573 8.555 13.095 13.573 8.555
Pa ssivos fi nanceiros associados a ativos 

transferidos 4.349 2.157 2.471 4.349 2.157
Empréstimos e fi nanciamentos 2.476 3.132 9.669 2.476 3.132
Empréstimos e repasses 3.169 1.838 7.074 3.169 1.838
Depósitos 8.141 8.485 11.441 9.087 9.935
Títulos emitidos 2.106 2.169 3.523 2.106 2.169
In strumentos fi nanceiros derivativos 717 632 3.995 167 229 550 403
Passivos subordinados 726 726
Co ntas a pagar por aquisições de ações 423 713 423 713
Fornecedores 2.705 2.588 2.127 2.705 2.588
Contas a pagar - trading 395 395
Sa lários e encargos sociais 606 613 425 606 613
Im posto de renda e contribuição social 667 288 801 304 288 363
Tributos a recolher 402 684 336 402 344 340
Di videndos a pagar para a controladora 492 482 73 492 483 128 189
Di videndos a pagar para os minoritários 72 137 44 72 137
Adiantamento de clientes 124 232 87 124 232
Provisões 5 512 59 5 512
Contas a pagar e outros passivos 1.739 243 4.507 140 131 1.599 112

44.165 33.630 59.754 8.306 8.890 36.933 26.380

Não circulante
Pa ssivos fi nanceiros ao valor justo por 

meio do resultado 34 21 1.876 34 21
Pa ssivos fi nanceiros ao custo amortizado 2.463 3.738 1.974 2.463 3.738
Pa ssivos fi nanceiros associados a ativos 

transferidos 3.319 1.420 783 3.319 1.420
Empréstimos e fi nanciamentos 19.598 18.447 19.334 19.598 18.447
Empréstimos e repasses 2.459 1.894 3.861 2.459 1.894
Depósitos 2.559 2.119 4.840 2.559 2.151
Títulos emitidos 4.193 2.690 4.472 4.193 2.924
Re cursos de debêntures 597
Co ntas a pagar por aquisições de ações 368 122 368
Tributos diferidos 4.172 2.016 1.652 3.417 1.447 755 569
Provisões 2.167 1.512 2.110 1.310 1.327 857 185
In strumentos fi nanceiros derivativos 966 662 1.438 567 423 399 239
Passivos subordinados 2.727 2.183 2.870 2.727 2.183
Outros passivos 606 1.333 1.223 510 739 96 594

45.263 38.403 47.152 25.402 22.751 19.861 15.918
Patrimônio líquido

Capital social 20.000 12.380 12.380 16.492 8.872 3.508 3.508
Reserva de capital 4 1 1 4 1
Reservas de lucros 14.974 18.359 13.532 12.290 14.791 2.684 3.568
Ajustes de avaliação patrimonial (1.491) (942) (18) (1.491) (922) (20)

To tal do patrimônio líquido dos 
acionistas controladores 33.487 29.798 25.895 27.295 22.742 6.192 7.056

Pa rticipação dos acionistas não 
controladores 2.731 260 2.111 2.731 260

Total do patrimônio líquido 36.218 30.058 28.006 30.026 23.002 6.192 7.056
To tal do passivo e patrimônio líquido 125.646 102.091 134.912 63.734 54.643 62.986 49.354

  Informações suplementares
 Consolidado  Segmento Industrial  Segmento Financeiro

2010 2009 2010 2009 2010 2009

 Re ceita líquida de produtos vendidos e serviços prestados 23.258 20.125 23.258 20.125
 Receita líquida de intermediação fi nanceira 6.239 9.106 6.239 9.106

 Custo dos produtos vendidos e 
    dos serviços prestados (17.120) (15.219) (17.120) (15.219)
 Despesa de intermediação fi nanceira (4.441) (7.090) (4.502) (7.334)

 Lucro bruto 7.936 6.922 6.138 4.906 1.737 1.772

 Receitas (despesas) operacionais 
 Com vendas (1.251) (1.240) (1.251) (1.240)
 Gerais e administrativas (3.087) (3.285) (1.859) (2.286) (1.228) (999)
 Outras receitas operacionais, líquidas  3.601 4.191 3.222 3.464 379 727

(737) (334) 112 (62) (849) (272)

 Lucro operacional antes das participações 
  societárias e do resultado fi nanceiro 7.199 6.588 6.250 4.844 888 1.500

  Informações suplementares
 Consolidado  Segmento Industrial  Segmento Financeiro

2010 2009 2010 2009 2010 2009
 Resultado de participações societárias 

Equivalência patrimonial em coligadas 304 227 304 227

 Resultado fi nanceiro líquido (964) 1.738 (903) 1.982
 Lucro antes do imposto de renda e  
    da contribuição social 6.539 8.553 5.651 7.053 888 1.500

Imposto de renda e contribuição social 
Correntes (1.097) (1.378) (911) (934) (186) (444)
Diferidos (572) (1.016) (543) (988) (29) (28)

 Lucro líquido do exercício 4.870 6.159 4.197 5.131 673 1.028

 Lucro líquido atribuído aos acionistas controladores 4.835 5.935 4.162 4.907 673 1.028

 Lu cro líquido atribuído aos acionistas não controladores 35 224 35 224

 Lucro líquido do exercício 4.870 6.159 4.197 5.131 673 1.028

(R$ bilhões)
(R$ bilhões)

(R$ bilhões)

O desempenho socioambiental das empresas Votorantim se pauta em seus Princípios de 
Sustentabilidade, que norteiam a interação com as partes interessadas. Os resultados 
abaixo descrevem as iniciativas realizadas para funcionários, comunidade e meio ambiente 
e refl etem o compromisso da Votorantim com a transparência e a sustentabilidade.

Gestão de Pessoas
A construção de uma cultura de gestão de pessoas direcionada a sustentar o crescimento 
da organização baliza as ações de desenvolvimento humano. A prioridade é formar 
internamente os talentos necessários para a implementação da estratégia dos negócios, em 
um sistema de preparação de líderes que identifi ca, de forma planejada, as necessidades 
futuras de recursos humanos. Nesse sentido, destacou-se em 2010 o lançamento da 
Escola de Desafi os, uma maneira inovadora de aprendizado em que os participantes são 
incentivados a buscar o conhecimento. Essa escola integra a Academia de Excelência 
Votorantim, composta por um Centro de Lideranças e um Centro Técnico e que registrou 
3.719 participações durante o ano. Outra iniciativa envolveu a explicitação das Crenças de 
Gestão, princípios que complementam a Identidade Votorantim e, alinhados aos Valores, 
direcionam comportamentos e defi nem o modelo de gestão da Empresa. VC, BV e BV 
Financeira foram reconhecidas entre as melhores empresas para trabalhar no Brasil, pelo 
Guia Exame-Você S.A. A BV Financeira ainda liderou o ranking das melhores do país da 
revista Valor Carreira.

CENÁRIO E GESTÃORELATÓRIO DA  ADMINISTRAÇÃO 2010 DESEMPENHO SOCIOAMBIENTAL

Submetemos à apreciação dos senhores acionistas as Demonstrações 
Financeiras Consolidadas (“DFs”) da Votorantim Participações S.A. (“VPar” 
ou “Votorantim”), relativas ao exercício encerrado em 31 de dezembro 
de 2010. Estas DFs foram preparadas em conformidade com as práticas 
contábeis adotadas no Brasil, seguindo as orientações do Comitê de 
Pronunciamentos Contábeis (“CPC”) e as normas internacionais de 
relatório fi nanceiro (International Financial Reporting Standards - IFRS), com 
a aplicação de exceções obrigatórias relevantes e certas isenções opcionais 
relativas à adoção completa retrospectiva dessas normas. Para fi ns de 
comparabilidade, a posição patrimonial e o resultado do exercício encerrado 
em 31 de dezembro de 2009 estão sendo reapresentados de acordo com as 
orientações do CPC e o padrão IFRS. 
Informações adicionais e detalhes sobre o desempenho operacional e 
fi nanceiro estão disponíveis pela internet (www.votorantim.com/RI), bem 
como a íntegra destas DFs, das correspondentes Notas Explicativas e do 
Parecer dos Auditores Independentes.

Dinamismo e importantes conquistas marcaram os resultados da Votorantim em 2010. 
A combinação de aquisições e a maturação de investimentos que estavam em curso 
reforçaram a capacidade de geração de EBITDA (lucro antes de juros, impostos, depreciação 
e amortização). Esses fatores, aliados ao bom momento da economia brasileira e 
à recuperação de preços das commodities, levaram a um signifi cativo desempenho 
operacional. 

Os investimentos totalizaram R$ 5,8 bilhões no ano, destacando-se as aquisições do 
controle da Milpo, uma das maiores mineradoras de zinco e cobre no Peru, e a participação 
relevante no capital da Cimpor, cimenteira portuguesa com presença em 13 países. No 
Brasil, foi anunciada uma nova onda de investimentos no negócio cimento e fi rmado um 
acordo de associação entre Citrovita e Citrosuco para criar o maior produtor mundial de 
suco concentrado de laranja. Esses movimentos estratégicos reforçaram o posicionamento 
dos negócios, resultando em um portfólio ainda mais balanceado e robusto, e consolidaram 
oportunidades para a execução dos planos de crescimento.
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O ano de 2010 também assinalou a conclusão de um ciclo de dez anos de planejamento 
estratégico, direcionado a agregar valor e tornar os negócios mais competitivos e com 
padrões de classe mundial. Esse ciclo abrangeu a criação das holdings VPar e Votorantim 
Industrial (VID), a adoção de melhores práticas de gestão e de um sólido modelo de 
governança capaz de conferir visão integrada e agilidade na tomada de decisão. Nesse 
período, a Votorantim internacionalizou as operações, que hoje chegam a 24 países, 
investiu mais de R$ 48 bilhões e elevou a receita líquida, que passou de R$ 6,2 bilhões em 
2000 para R$ 29,5 bilhões em 2010. 

Capacitada para atuar em diferentes cenários de negócio, a Votorantim consolida sua 
perspectiva de crescimento, amparada por uma conservadora gestão de capital e no 
contínuo reinvestimento de parte substancial da geração operacional líquida de caixa, em 
uma clara demonstração de confi ança em seu potencial. O objetivo continua sendo a busca 
permanente pela geração de valor por meio da captura das melhores oportunidades de 
expansão das operações, fortalecendo parcerias na construção conjunta de um modelo de 
negócios que considera todas as partes relacionadas. 

Responsabilidade Social
O investimento social externo, coordenado pelo Instituto Votorantim, totalizou R$ 44,9 
milhões em 2010, com 580 mil benefi ciados e 153 projetos apoiados nos campos de 
educação, trabalho, cultura, esporte e direitos da criança e do adolescente. As ações 
atingiram 241 municípios de 22 estados brasileiros. Do total investido, 71% referem-se 
a recursos próprios e 29% a investimentos incentivados em apoio a políticas públicas. O 
Instituto atuou como facilitador de ações integradas com foco no desenvolvimento local, 
destacando-se o projeto Parceria Votorantim pela Educação. Colocado em prática em 
39 municípios, visa contribuir para a melhoria da qualidade da educação pública, com a 
mobilização da comunidade para identifi car oportunidades concretas de desenvolvimento. 
As prioridades para 2011 abrangem iniciativas de inovação e desenvolvimento de 
tecnologias e processos, posicionando a sustentabilidade na estratégia dos negócios, 
prevendo-se apoiar 198 projetos, em 245 municípios.

Meio Ambiente
A gestão dos negócios é orientada por diretrizes de consumo efi ciente de recursos naturais 
(água, energia, materiais), menor geração de resíduos e adoção de práticas e tecnologias 
capazes de prevenir e minimizar os impactos ambientais. Em 2010, foram investidos mais 
de R$ 130 milhões em iniciativas de prevenção e gestão ambiental, tratamento e disposição 
de resíduos e efl uentes, refl orestamento e educação ambiental. A Votorantim é fundadora 
do Programa Brasileiro GHG Protocol, que incentiva a gestão voluntária e o inventário anual 
das emissões de gases de efeito estufa (GEE), e uma das signatárias da Carta Aberta ao 
Brasil sobre Mudanças Climáticas, compromisso empresarial para a redução dos impactos 

nas mudanças climáticas. A VC estabeleceu como meta reduzir em 5% as emissões de 
material particulado, NOx (óxido de nitrogênio) e SOx (óxido de enxofre), no período 
entre 1990 e 2012. A Fibria foi a primeira empresa brasileira de celulose a conquistar o 
certifi cado Carbon Footprint (pegada de carbono) em toda sua cadeia de produção. Outros 
exemplos de excelência em gestão ambiental vêm da Citrovita, que substituiu o uso de 
óleo combustível por biomassa como fonte de energia; da VM, com revegetação de áreas 
mineradas, reciclagem e reaproveitamento de águas industriais; e da VS, que plantou mais 
de 200 mil árvores para erguer um cinturão verde em torno da unidade em Resende (RJ), 
como proteção do entorno.

O desempenho de 2010 descreve uma trajetória bem sucedida em nossos negócios. Temos 
a convicção de que só atingimos esses resultados por contarmos com a dedicação, o 
comprometimento e o esforço de nossas equipes em superar as metas estabelecidas para 
o ano. Recebemos também inestimável apoio de todos os nossos parceiros, que vêm nos 
ajudando na construção da nossa história. A Votorantim está pronta para enfrentar novos 
desafi os e consolidar um novo ciclo de crescimento.

São Paulo, 1º de março de 2011

A Administração
Votorantim Participações S.A.

Tanto o segmento industrial quanto o fi nanceiro da Votorantim cresceram em 2010 
atingindo desempenho similar aos níveis pré-crise de 2008, porém mais robustos, uma vez 
que estão sustentados, respectivamente, por maior capacidade produtiva e incremento no 
resultado de operações de crédito.

Segmento Industrial: A receita líquida atingiu R$ 23,3 bilhões, 16% superior à de 2009, 
pelos seguintes fatores: fi rme demanda no Brasil, recuperação de preços dos principais 
produtos do portfólio e novas capacidades produtivas em operação. O crescimento da 
receita, aliado à disciplina na gestão de custos, levou o EBITDA para R$ 5,8 bilhões, 
aumento de 37% comparativamente ao ano anterior, com margem de 25%. O lucro 
líquido, de R$ 4,2 bilhões, registrou decréscimo de 18% em relação a 2009, explicado 
principalmente pela valorização do Real em 25% naquele ano, gerando impacto positivo de 
variação cambial no resultado fi nanceiro  no valor de R$ 3,2 bilhões, R$ 2,5 bilhões superior 
a 2010. Os investimentos somaram R$ 5,8 bilhões.

O ano de 2010 foi um período ativo no gerenciamento da dívida do segmento industrial. 
Várias operações no mercado fi nanceiro e de capitais permitiram alongar o perfi l do 
endividamento, tornando-o mais adequado a empresas de capital intensivo. O prazo 
médio foi estendido de 3,8 para 5,5 anos. A forte geração de caixa, agregada à disciplina 
fi nanceira e à prudência nos investimentos, levou à contínua redução da alavancagem 
medida pelo coefi ciente dívida líquida/EBITDA contratual, que encerrou o ano em 2,38 
vezes. O caixa fi nal de 2010 totalizou R$ 7,8 bilhões, sufi ciente para liquidar os próximos 
3,5 anos de dívida.

Segmento Financeiro: A receita líquida totalizou R$ 6,2 bilhões (redução de 32% sobre 
2009) e o lucro líquido atingiu R$ 0,7 bilhão. Esse resultado não refl ete, contudo, o bom 
desempenho do Banco Votorantim (“BV”) em 2010, que registrou expansões consistentes 
de receitas (27%) e volumes de carteiras de crédito (34%) e recursos administrados (37%). 
O decréscimo ocorre como efeito da alienação, em 2009, de 50% do capital do BV para 
o Banco do Brasil, o que levou a Votorantim Finanças a consolidar as receitas do Banco 
Votorantim de forma proporcional e não mais integral, com consequente impacto nos 
resultados consolidados.

Consolidado: A receita líquida consolidada da Votorantim atingiu R$ 29,5 bilhões, 1% 
superior quando comparada a 2009. O EBITDA alcançou R$ 6,6 bilhões, variação de 19% 
em relação ao ano anterior, com margem de 22%. O lucro líquido totalizou R$ 4,9 bilhões, 
decréscimo de 21% decorrente, principalmente, do impacto de variações cambiais credoras 
em 2009 no segmento industrial e do efeito da consolidação do BV no segmento fi nanceiro.

A Votorantim Cimentos (“VC”) registrou receita líquida de R$ 8,5 bilhões, 14% superior 
a 2009. O volume negociado no Brasil e na América do Norte subiu para 26 milhões 
de toneladas, devido ao aumento de demanda no mercado brasileiro. Os investimentos 
realizados nos últimos três anos para construção de nove novas fábricas no Brasil foram 
fundamentais para atender a essa maior demanda. Em 2010, foi anunciada nova onda 
de investimentos no Brasil para os próximos três anos, ampliando a capacidade anual 
em 10 milhões de toneladas, o que representa acréscimo de 43% sobre a produção de 
2010. Serão aplicados R$ 2,6 bilhões na construção de oito unidades, em sete estados 
brasileiros. Dando continuidade à expansão internacional, a VC adquiriu, em 2010, 21,2% 
do capital da portuguesa Cimpor, que mantém unidades na Europa, Ásia, África e América 

2010 foi um ano de forte crescimento de demanda no mercado interno e de recuperação 
internacional dos preços dos metais não ferrosos. A receita líquida, de R$ 7,9 bilhões, 
foi 50% maior que em 2009. Os volumes negociados atingiram 495 mil toneladas em 
alumínio, 630 mil toneladas em zinco e 33 mil toneladas em níquel, acréscimos de 4%, 
18% e 31%, respectivamente em comparação a 2009. A competitividade da Votorantim 
Metais (“VM”) foi acentuada por 80% de autossufi ciência em energia elétrica no Brasil e 
pelas operações integradas de mineração e metalurgia.

Alumínio: Com base em um cenário de crescimento do mercado doméstico, foi adquirida 
a Metalex, que agregou operações de reciclagem de alumínio, alternativa para ampliar a 
participação no crescente mercado brasileiro. O grande desafi o para 2011 é buscar soluções 
energéticas a custos que viabilizem a expansão de capacidade em alumínio primário.

Zinco: A duplicação da capacidade de produção em Cajamarquilla e a aquisição do 
controle da mineradora Milpo, ambas no Peru, posicionaram o negócio como um dos mais 
competitivos do mundo. Para 2011, os desafi os são a retomada do projeto Polimetálicos, 
em Juiz de Fora (MG); a expansão da mina de Cerro Lindo, da Milpo; e a conclusão de 
estudos de viabilidade de novas minas de zinco e cobre na América Latina. 

Níquel: O destaque foi a recuperação dos preços e o acréscimo de volume devido ao 
acordo de fornecimento de matéria-prima com a Mirabela Mineração.

Energia: Com capacidade instalada de 2.380 MW/ano, a Votorantim Energia atendeu 
a 80% da demanda de energia elétrica do negócio Metais, ou o equivalente a 68% da 
totalidade consumida pelo Segmento Industrial. Foi inaugurada a usina Salto do Rio 
Verdinho (GO), com 93 MW de capacidade instalada. Mantida a perspectiva de alta do 
preço de energia, a estratégia continua focada nos investimentos para autoprodução, assim 
como no desenvolvimento de projetos de efi ciência energética.

A Votorantim Siderurgia (“VS”) obteve receita líquida de R$ 3,7 bilhões em 2010, 23% 

maior que em 2009 na soma das operações no Brasil, Colômbia e Argentina. O volume 

de vendas atingiu 1,6 milhão de toneladas, acréscimo de 38%, sustentado pela expansão 

da capacidade da siderúrgica de Resende (RJ). A recuperação da demanda brasileira 

foi compensada pelo excesso na oferta global de produtos siderúrgicos que, aliado à 

sobrevalorização do Real, pressionou os preços domésticos. As perspectivas para 2011 são 

positivas para os três países de atuação, com destaque para o Brasil. Novas centrais de corte 

e dobra, fi liais e centros de distribuição serão inaugurados, fortalecendo o planejamento 

logístico do negócio. A construção da joint venture Sitrel, em Três Lagoas (MS), com 

capacidade de 450 mil toneladas, tem conclusão prevista para 2012.  

A receita líquida da Fibria totalizou R$ 7,1 bilhões em 2010, 18% maior que em 2009, e 
o volume de vendas atingiu 5,4 milhões de toneladas de celulose e papel, consolidando 
a empresa como maior produtora mundial de celulose de mercado. Adicionalmente, o 
cenário positivo de preços, sustentado pela recuperação da demanda, resultou em melhoria 
da margem operacional. Dando continuidade à estratégia de focar no negócio celulose 
e de reduzir a alavancagem fi nanceira, a Fibria buscou oportunidades de otimização de 
sua estrutura de capital e implementação de ações de melhoria no perfi l da sua dívida. 
Nesse contexto, a empresa anunciou a venda da participação de 50% que detinha na 
Conpacel e dos ativos da distribuidora de papéis KSR por R$ 1,5 bilhão. Assim, capacita-se 
para acelerar investimentos em refl orestamento e aquisição de terras para a expansão de 
capacidade em Três Lagoas (MS), prevista para 2014.

DESEMPENHO DOS NEGÓCIOS

A it lí id d Fib i t t li R$ 7 1 bilhõ 2010 18% i 2009

A Votorantim Finanças registrou crescimento em todos os negócios durante o ano, como 
resultado do bom desempenho do Banco Votorantim. O BV consolidou posição como o 
sétimo maior banco do mercado brasileiro, com ativos totais 27% superiores em comparação 
ao ano anterior. A parceria estratégica com o Banco do Brasil, fi rmada em 2009 e concluída 
em março de 2010, já mostrou resultados tangíveis, combinando agilidade e ganho de 
escala na prestação de serviços em todo o território nacional. A BV Financeira apresentou 
crescimento de 21,3% de participação no mercado de fi nanciamento de veículos, fi rmando-
se como a terceira maior do país. As operações de crédito de middle market triplicaram, 
totalizando R$ 5,9 bilhões. A criação da Votorantim Wealth Management & Services permitiu 
à Votorantim Asset Management (VAM) inaugurar um moderno modelo organizacional e 
ampliar a competitividade nos dois mercados em que atua: gestão de recursos e private 
bank. O cenário para 2011 indica a expansão da economia, o que permitirá à Votorantim 
Finanças aliar crescimento e rentabilidade, com ênfase no fi nanciamento de veículos, no 
segmento middle market e em wealth management.

Com receita líquida de R$ 0,9 bilhão em 2010, a Citrovita apresentou crescimento de 7% em 
relação a 2009, correspondendo a um volume de vendas de 262 mil toneladas. A redução 
de custos em 12% pela cogeração de energia a partir de biomassa e o ganho de 14% de 
produtividade nos pomares levaram a unidade de Catanduva (SP) a ser benchmark em 
custos de processamento. Mesmo com esses fatores positivos, o desempenho foi impactado 
por um mercado internacional ainda retraído e pela quebra de safra, não permitindo que a 
empresa restabelecesse o desempenho nos níveis esperados. Em 2010, foi assinado acordo 
de associação entre a Citrovita e a Citrosuco, formando o maior produtor mundial de suco de 
laranja. A combinação dos negócios representará 35% de market share global. A transação 
depende de aprovação do Conselho Administrativo de Defesa Econômica (CADE), órgão 
com o qual foi assinado acordo de preservação de reversibilidade da operação para realizar 
atividades conjuntas até o julgamento defi nitivo da fusão. As empresas aguardam também 
a concordância da Comunidade Europeia para unifi carem suas operações no exterior.
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A área dedicada a venture capital e private equity da Votorantim teve como destaques 
em 2010 a conclusão dos desinvestimentos na TIVIT, empresa de serviços integrados de 
tecnologia da informação, pelo valor de R$ 660 milhões, e na Sul Americana de Metais, 
dedicada a projetos de mineração, por US$ 390 milhões. Ambas as companhias cumpriram 
o ciclo de agregação de valor e deixaram de fazer parte do portfólio da Votorantim Novos 
Negócios. Entre os atuais ativos do portfólio estão a Nitro Química, uma das maiores 
produtoras mundiais de nitrocelulose; a Anfreixo, que oferece à indústria de bens e serviços 
uma solução única no suprimento de manutenção, reparos e operação; a Amyris, empresa 
focada em produtos químicos e combustíveis renováveis para transporte; e a Moksha8, que 
atua no segmento farmacêutico.

a concordância da Comunidade Europeia para unifi carem suas operações no exterior.

A área dedicada a venture capital el private equity da Votorantim teve como destaquesy

Latina. Além disso, como reforço às operações na América Latina, comprou 38,4% de 
participação nas empresas Avellaneda (Argentina) e Artigas (Uruguai) e 29,5% da peruana 
Cemento Portland. Com presença em 20 países, o negócio vivenciou em 2010 mercados em 
compassos diferentes: crescimento nos países emergentes e consumo estável na América 
do Norte e Europa. Esse cenário deverá manter-se em curto prazo, o que determina a 
aceleração dos projetos de crescimento no Brasil e a busca contínua pela efi ciência em 
custos e por novas oportunidades para diversifi cação geográfi ca global. 

*2009 reconciliado ao IFRS e 2010 em IFRS

Informações suplementares

Consolidado Segmento Industrial Segmento Financeiro
Ativo 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009
Circulante

Caixa e equivalentes de caixa 3.252 7.208 2.358 2.674 4.023 758 4.667
At ivos fi nanceiros com acordo de 

recompra 6.128 7.131 3.092 6.128 7.131
Aplicações fi nanceiras 8.096 6.147 22.093 5.092 4.264 3.770 1.883
In strumentos fi nanceiros derivativos 872 577 36 237 160 635 417
Contas a receber de clientes 2.266 1.730 2.430 2.266 1.730
Empréstimos e recebíveis 21.044 10.837 22.588 21.044 10.837
Estoques 3.717 3.242 4.862 3.717 3.242
Tributos a recuperar 1.849 1.576 2.599 1.164 1.156 685 420
Dividendos a receber 3 88 30 131 278
Outros ativos 1.368 1.082 3.053 1.329 834 39 248

48.595 39.618 63.141 16.610 15.687 33.059 25.603
Não circulante

At ivos fi nanceiros com acordo de 
recompra 610

Aplicações fi nanceiras 7.723 6.367 1.313 15 41 7.708 6.560
In strumentos fi nanceiros derivativos 1.746 2.257 3.330 502 396 1.244 1.861
Empréstimos e recebíveis 18.460 13.788 21.704 18.460 13.788
Partes relacionadas 4 252 726 4 252
Tributos diferidos 4.226 3.750 5.430 3.143 2.867 1.083 883
Tributos a recuperar 1.661 1.534 1.192 1.661 1.534
Opção de compra de ações 451 996 451 996
Outros ativos 1.744 645 2.084 902 575 842 70

Investimentos 3.973 1.847 1.828 3.973 1.847
Imobilizado 25.997 22.541 24.923 25.915 22.475 82 66
Ativos biológicos 1.451 1.446 2.531 1.451 1.446
Ágio e intangível 9.615 7.050 6.100 9.107 6.527 508 523

77.051 62.473 71.771 47.124 38.956 29.927 23.751

Total do ativo 125.646 102.091 134.912 63.734 54.643 62.986 49.354

 Informações suplementares

Consolidado Segmento Industrial Segmento Financeiro
Passivo e patrimônio líquido 31/12/2010 31/12/2009 01/01/2009 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009
Circulante

Pa ssivos fi nanceiros ao valor justo por 
meio do resultado 1.278 170 27 1.278 170

Pa ssivos fi nanceiros ao custo amortizado 13.573 8.555 13.095 13.573 8.555
Pa ssivos fi nanceiros associados a ativos 

transferidos 4.349 2.157 2.471 4.349 2.157
Empréstimos e fi nanciamentos 2.476 3.132 9.669 2.476 3.132
Empréstimos e repasses 3.169 1.838 7.074 3.169 1.838
Depósitos 8.141 8.485 11.441 9.087 9.935
Títulos emitidos 2.106 2.169 3.523 2.106 2.169
In strumentos fi nanceiros derivativos 717 632 3.995 167 229 550 403
Passivos subordinados 726 726
Co ntas a pagar por aquisições de ações 423 713 423 713
Fornecedores 2.705 2.588 2.127 2.705 2.588
Contas a pagar - trading 395 395
Sa lários e encargos sociais 606 613 425 606 613
Im posto de renda e contribuição social 667 288 801 304 288 363
Tributos a recolher 402 684 336 402 344 340
Di videndos a pagar para a controladora 492 482 73 492 483 128 189
Di videndos a pagar para os minoritários 72 137 44 72 137
Adiantamento de clientes 124 232 87 124 232
Provisões 5 512 59 5 512
Contas a pagar e outros passivos 1.739 243 4.507 140 131 1.599 112

44.165 33.630 59.754 8.306 8.890 36.933 26.380

Não circulante
Pa ssivos fi nanceiros ao valor justo por 

meio do resultado 34 21 1.876 34 21
Pa ssivos fi nanceiros ao custo amortizado 2.463 3.738 1.974 2.463 3.738
Pa ssivos fi nanceiros associados a ativos 

transferidos 3.319 1.420 783 3.319 1.420
Empréstimos e fi nanciamentos 19.598 18.447 19.334 19.598 18.447
Empréstimos e repasses 2.459 1.894 3.861 2.459 1.894
Depósitos 2.559 2.119 4.840 2.559 2.151
Títulos emitidos 4.193 2.690 4.472 4.193 2.924
Re cursos de debêntures 597
Co ntas a pagar por aquisições de ações 368 122 368
Tributos diferidos 4.172 2.016 1.652 3.417 1.447 755 569
Provisões 2.167 1.512 2.110 1.310 1.327 857 185
In strumentos fi nanceiros derivativos 966 662 1.438 567 423 399 239
Passivos subordinados 2.727 2.183 2.870 2.727 2.183
Outros passivos 606 1.333 1.223 510 739 96 594

45.263 38.403 47.152 25.402 22.751 19.861 15.918
Patrimônio líquido

Capital social 20.000 12.380 12.380 16.492 8.872 3.508 3.508
Reserva de capital 4 1 1 4 1
Reservas de lucros 14.974 18.359 13.532 12.290 14.791 2.684 3.568
Ajustes de avaliação patrimonial (1.491) (942) (18) (1.491) (922) (20)

To tal do patrimônio líquido dos 
acionistas controladores 33.487 29.798 25.895 27.295 22.742 6.192 7.056

Pa rticipação dos acionistas não 
controladores 2.731 260 2.111 2.731 260

Total do patrimônio líquido 36.218 30.058 28.006 30.026 23.002 6.192 7.056
To tal do passivo e patrimônio líquido 125.646 102.091 134.912 63.734 54.643 62.986 49.354

  Informações suplementares
 Consolidado  Segmento Industrial  Segmento Financeiro

2010 2009 2010 2009 2010 2009

 Re ceita líquida de produtos vendidos e serviços prestados 23.258 20.125 23.258 20.125
 Receita líquida de intermediação fi nanceira 6.239 9.106 6.239 9.106

 Custo dos produtos vendidos e 
    dos serviços prestados (17.120) (15.219) (17.120) (15.219)
 Despesa de intermediação fi nanceira (4.441) (7.090) (4.502) (7.334)

 Lucro bruto 7.936 6.922 6.138 4.906 1.737 1.772

 Receitas (despesas) operacionais 
 Com vendas (1.251) (1.240) (1.251) (1.240)
 Gerais e administrativas (3.087) (3.285) (1.859) (2.286) (1.228) (999)
 Outras receitas operacionais, líquidas  3.601 4.191 3.222 3.464 379 727

(737) (334) 112 (62) (849) (272)

 Lucro operacional antes das participações 
  societárias e do resultado fi nanceiro 7.199 6.588 6.250 4.844 888 1.500

  Informações suplementares
 Consolidado  Segmento Industrial  Segmento Financeiro

2010 2009 2010 2009 2010 2009
 Resultado de participações societárias 

Equivalência patrimonial em coligadas 304 227 304 227

 Resultado fi nanceiro líquido (964) 1.738 (903) 1.982
 Lucro antes do imposto de renda e  
    da contribuição social 6.539 8.553 5.651 7.053 888 1.500

Imposto de renda e contribuição social 
Correntes (1.097) (1.378) (911) (934) (186) (444)
Diferidos (572) (1.016) (543) (988) (29) (28)

 Lucro líquido do exercício 4.870 6.159 4.197 5.131 673 1.028

 Lucro líquido atribuído aos acionistas controladores 4.835 5.935 4.162 4.907 673 1.028

 Lu cro líquido atribuído aos acionistas não controladores 35 224 35 224

 Lucro líquido do exercício 4.870 6.159 4.197 5.131 673 1.028

(R$ bilhões)
(R$ bilhões)

(R$ bilhões)


