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Senhores Quotistas,

Em cumprimento as disposicoes legais e estatutarias, apresentamos as demonstracoes contabeis da
Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda., também denominada
Votorantim Wealth Management & Services (VWMA&S), relativas aos exercicios findos em 31 de dezembro de
2014 e 2013, acompanhadas das respectivas notas explicativas e do relatério dos auditores independentes.

A VWMA&S, estrutura organizacional consolidadora das atividades de Asset Management (VAM) e Private
Bank, encerrou o ano 2014 com volume total de recursos geridos de R$ 40,6 bilhdes. O patriménio liquido
em 31 de dezembro de 2014 foi de R$ 82,1 milhdes e lucro liquido de R$ 10,2 milhdes (R$ 90,2 milhdes e
R$ 15,2 milhdes em 31 de dezembro de 2013, respectivamente).

Em conformidade com sua missao, visdo e valores, em 2014 a VAM manteve sua certificacao ISO 9001:08
pelo Bureau Veritas Certification, além da reafirmacdo do seu rating pela Standard & Poor’s para suas
praticas de gestao de recursos de terceiros (AMP-1 - Muito forte), classificagdo maxima que uma Asset
pode obter. Visando reforcar seu compromisso em incorporar critérios sociais, ambientais e de
governanca corporativa nos processos de andlise e gestdo de ativos, desde 2012 a VAM é signatéria do

PRI - Principles of Responsible Investment.

A VAM atualmente estd entre as dez maiores gestoras de ativos no Brasil de acordo com o ranking de

gestores da ANBIMA, ocupando a 10? posicao ao final de 2014, e atua em um amplo grupo de segmentos
de investidores - de corporate e institucionais a clientes de private bank e distribuidores. No segmento de
produtos estruturados, a VAM encerrou 2014 com volume administrado de R$ 15,1 bilhdes e ocupa a 3*
posicao no Ranking de Gestores de Fundos Imobiliarios e a 52 posicdo no Ranking de Gestores de Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios elaborados pela ANBIMA, com participacdo de mercado de 8,8% e
4,2%, respectivamente.

Ao longo de 2014, a VAM deu continuidade ao seu processo de parceria com o Banco do Brasil, em conjunto
com a BB DTVM, no desenvolvimento, administracdo, gestao e distribuicdo de fundos de investimento
inovadores e customizados de Imobilidrios (Flls), Direitos Creditérios (FIDCs), de Investimentos em Participacdes
(FIPs) e Crédito Privado. No encerramento de 2014, o volume total dos fundos relativos a essa parceria
somava R$ 5,0 bilndes. Um dos destaques do ano foi o lancamento do fundo BB Votorantim Highland
Infraestrutura, primeiro fundo de recebiveis que investe em debéntures e titulos de renda fixa destinados a

financiar projetos de infraestrutura, que captou R$ 300 milhdes.

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Em milhares de Reais)

31/12/2014 _31/12/2013 31/12/2014 _31/12/2013
ATIVO CIRCULANTE 150.378 160.621 PASSIVO CIRCULANTE 73.226 68.661
Disponibilidades (Nota 4) 968 1.489 Outras Obrigacoes 73.226 68.661
Aplicacoes Interfinanceiras de Liquidez (Nota 5a) 119.738 124.680 Sociais e estatutarias 15.188 33.799
Aplicagoes em depdsitos interfinanceiros 119.738 124.680 Fiscais e previdenciarias (Nota 12a) 13.184 26.292
Titulos e Valores Mobiliarios e Diversas _ (Nota 12b) 44.854 8.570
Instrumentos Financeiros Derivativos - 4.231 PASSIVO NAO CIRCULANTE 16.029 9.860
Carteira propria (Nota 6a) - 4231 EXIGIVEL A LONGO PRAZO 16.029 9.860
Outros Créditos 28.607 29.930  Outras Obrigacoes 16.029 9.860
Rendas a receber 9.267 9.990 Fiscais e previdenciarias (Nota 12a) 391 708
Diversos (Nota 7) 19.340 19.940 Negociacgo e intermediacdo de valores 12.825 5.257
Outros Valores e Bens (Nota 8) 1.065 291 Diversas (Nota 12b) 2.813 3.895
Despesas antecipadas 1.065 291 pATRIMONIO LiQUIDO 82.131 90.206
ATIVO NAO CIRCULANTE 21.008 8.106 Capital 46.536 46.536
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 17.029 3.150 De domiciliados no pais 46.536 146.536
Titulos e Valores Mobiliarios e Reservas de lucros 35.595 43.670
Instrumentos Financeiros Derivativos 5.695 -
Carteira propria (Nota 6a) 5.695 -
Outros Créditos 11.334 2.710
Diversos (Nota 7) 11.334 2.710
Outros Valores e Bens (Nota 8) - 440
Despesas antecipadas - 440
PERMANENTE 3.979 4.956
Investimentos (Nota 9) 2.192 2.741
Outros investimentos 3.734 4.122
(Imparidade acumulada) (1.542) (1.381)
Imobilizado de Uso (Nota 10) 903 1.118
Outras imobilizacoes de uso 4.787 4.742
(Depreciacao acumulada) (3.884) (3.624)
Intangivel (Nota 11) 884 1.097
Ativos intangiveis 8.200 7.312
(Amortizacao acumulada) (1.101) -
(Imparidade acumulada) (6.215) (6.215)
TOTAL DO ATIVO 171386 ___ 168.727 TOTAL DO PASSIVO 171.386 168.727

EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013 E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2

As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstracoes Contébeis.

DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO

Capital Social

4 (Em milhares de Reais)
Reservas de lucros

EVENTOS
Capital realizado Legal Expansao Outras Lucros acumulados Total
Saldos em 31/12/2012 46.536 5.321 26.751 - - 78.608
Lucro liquido do periodo - - - - 15.211 15.211
Destinagdes:
Reserva legal - 760 - - (760) -
Reserva especial de lucros - - - 10.838 (10.838) -
Dividendos - - - - (3.613 (3.613)
Saldos em 31/12/2013 46.536 6.081 26.751 10.838 - 90.206
Mutacoes do periodo - 760 - 10.838 - 11.598
Saldos em 30/06/2014 46.536 6.363 26.751 - 5.356 85.006
Reversao de reserva de expansao - - (2.097) - 2.097 -
Lucro liquido do periodo - - - - 4.577 4.577
Destinacdes:
Reserva legal - 231 - - (231) -
Reserva especial de lucros - - - 4.347 (4.347) -
Dividendos (Nota 15¢) - - - - (5.352) (5.352)
Juros sobre o capital préprio (Nota 15¢) - - - - (2.100 (2.100)
Saldos em 31/12/2014 46.536 6.594 24.654 4.347 - 82.131
Mutacoes do periodo - 231 (2.097) 4.347 (5.356) (2.875)
Saldos em 31/12/2013 46.536 6.081 __26.751 _10.838 - _90.206
Reversao de reserva de expansao - - (2.097) - 2.097 -
Dividendos - - - (10.838) - (10.838)
Lucro liquido do periodo - - - - 10.215 10.215
Destinagoes:
Reserva legal - 513 - - (513) -
Reserva especial de lucros - - - 4.347 (4.347) -
Dividendos (Nota 15¢) - - - - (5.352) (5.352)
Juros sobre o capital préprio (Nota 15¢) - - - - (2.100 (2.100)
Saldos em 31/12/2014 46.536 6.594 24.654 4.347 - 82.131
Mutagées do periodo - 513 (2.097) (6.491) - (8.075)

O Lucro por Quotas esta divulgado na Demonstracao do Resultado.

As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstragoes Contabeis.

) DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013 E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 (Em milhares de Reais)

2° semestre/ Exercicios
2014 2014 2013
Receitas 61.836 129.645 128.567
Receitas da intermediacéo financeira (Nota 6b) 6.586 12.869 9.834
Receitas de prestacao de servicos (Nota 13a) 56.607 111.899 122.434
Outras receitas/(despesas) (Nota 13d/13e/14) (1.357) 4.877 (3.701)
Insumos Adquiridos de Terceiros (7.186) (12.580) (20.517)
Materiais, agua, energia e gas (Nota 13¢) (219) (314) (197)
Servigos de terceiros (Nota 13¢) (238) (457) (408)
Comunicagoes (Nota 13¢) (245) (305) (146)
Processamento de dados (Nota 13¢) (2.741) (4.900) (5.277)
Propaganda e publicidade (Nota 13c) (60) (82) (69)
Servigos do sistema financeiro (Nota 13¢) (650) (1.265) (1.604)
Servicos de vigilancia e seguranca (Nota 13¢) (115) (164) (78)
Servigos técnicos especializados (Nota 13¢) (1.112) (2.226) (10.305)
Transportes (Nota 13¢) (284) (407) (233)
QOutros (Nota 13¢) 1.522 2.460) 2.200)
Valor Adicionado Bruto 54.650 117.065 108.050
Despesas de depreciacdo e amortizacao (Nota 13¢) (1.221) (1.368) (324)
Valor Adicionado Liquido Produzido pela Entidade 53.429 115.697 107.726
Valor Adicionado a Distribuir 53.429 100,00% 115.697 100,00% 107.726 100,00%
Valor Adicionado Distribuido 53.429 100,00% 115.697 100,00% 107.726 100,00%
Pessoal 37.255 69,73% 77.573 67,05% 2.104 57.65%
Salarios e honorarios (Nota 13b) 26.007 53.190 27.039
Participacao de empregados e administradores nos Lucros e Resultados 6.538 15.435 27.859
Beneficios e treinamentos (Nota 13b) 2.934 5.494 4.626
FGTS 1.776 3.454 2.580
Impostos, Taxas e Contribuicoes 6.974 13,05% 21.038 18,18% 26.643 24,73%
Federais 5.708 18.363 23.687
Estaduais 1.264 2.508 2.806
Municipais 2 167 150
Remuneracao de Capitais de Terceiros 4.623 8,65% 6.871 5,94% 3.768 3,50%
Aluguéis (Nota 13¢) 4623 6.871 3.768
Remuneracao de Capitais Proprios 4.577 8,57% 10.215 8,83% 15.211 14,12%
Lucro retido 4.577 4.863 15.211
Dividendos - 5.352 -

As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstracoes Contabeis.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS (Em milhares de Reais)

Em junho de 2014, em reconhecimento & sua exceléncia e consisténcia no desempenho, a VAM recebeu pelo
quarto ano consecutivo, da Revista Valor Investe, em parceria com a Standard & Poor’s, o prémio Top Gestao
2014 - Renda Fixa na categoria Maiores Assets, premiacao entregue aos melhores gestores da industria
brasileira de fundos de investimento. Além disso, a VAM teve nove fundos destacados como Excelentes no
ranking Melhores Fundos para Investidores Institucionais, publicado na edicdo de abril de 2014 da Revista

Investidor Institucional.

Com relagdo ao segmento de Private Bank, em 2014 a VWMA&S alcangou o volume total de ativos de R$ 17,5
bilhdes, dando continuidade a sua missao de ser um Private de solugdes, com foco na gestao patrimonial.
Adicionalmente, o Votorantim Private Bank manteve a certificagdo ISO 9001:08 para as atividades que
envolvem o relacionamento, gestao patrimonial e advisory para clientes Private no Brasil do Bureau Veritas

Certification.

A administracdo da VWM&S agradece aos quotistas, clientes, parceiros pela confianca depositada e aos

colaboradores pelo continuo empenho e dedicagéo.

Sao Paulo, 05 de fevereiro de 2015

A Diretoria

. DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

(Em milhares de Reais, exceto o Lucro liquido do periodo por lote de mil quotas)
Exercicios

2° Semestre/

2014

2014

2013

RECEITAS DE INTERMEDIAGCAO FINANCEIRA 6.586 12.869 9.834

Resultado de operacoes com titulos

e valores mobiliarios . (Nota 6b) 6.586 12.869 9.834

RESULTADO BRUTO DA INTERMEDIACAO

FINANCEIRA 6.586 12.869 9.834
OUTRAS RECEITAS/DESPESAS

OPERACIONAIS 3.711 11.479 47.641

Receitas de prestagéo de servicos (Nota 13a) 56.607 111.899 122.434

Despesas de pessoal (Nota 13b) (34.221) (69.465) (40.482)

Outras despesas administrativas (Nota 13¢) (13.030) (20.819) (24.609)

Despesas tributarias (Nota 16¢) (4.288) (8.646) (9.516)

Outras receitas operacionais (Nota 13d) 413 413 189

Outras despesas operacionais (Nota 13e) (1.770) (1.903) (375)
RESULTADO OPERACIONAL 10.297 24.348 57.475
RESULTADO NAO OPERACIONAL (Nota 14) - 6.367 (3.515)

Receitas ndo operacionais - 6.528 462

Despesas nao operacionais - (161) (3.977)
RESULTADO ANTES DOS TRIBUTOS

E PARTICIPACOES 10.297 30.715 53.960
IMPOSTO DE RENDA E

CONTRIBUICAO SOCIAL (Nota 16a) 818 (5.065) (10.890)

Provisdo para imposto de renda (4.202) (7.305) (15.743)

Provisao para contribuicao social (2.844) (4.507) (9.271)

Ativo fiscal diferido 7.864 6.747 14.124
PARTICIPACAO DE EMPREGADOS E

ADMINISTRADORES NOS LUCROS

E RESULTADOS (6.538) (15.435) (27.859)

LUCRO LIQUIDO | 4.577 10.215 15.211
JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO (2.100) (2.100) -
LUCRO POR QUOTA

Lucro por lote de mil quotas - R$ 0,98 2,20 3,27

Quantidade de quotas (lote de milhdes) 4.654.570  4.654.570  4.654.570

As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstragoes Contabeis.

DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

(Em milhares de Reais)

2° semestre/ Exercicios
2014 2014 2013
Fluxos de Caixa Provenientes
das Operagoes
Lucro antes do Imposto de Renda
e Contribuicao Social 10.297 30.715 53.960
Ajustes ao Lucro antes do Imposto
de Renda e Contribuicdo Social 1.018 (4.625) 3.482
Depreciacoes (Nota 13¢) 1.221 1.368 324
Resultado na avaliacdo do valor
recuperavel de ativos (Nota 14) - 161 3.058
Lucro (prejuizo) na alienagao
de outros valores e bens - - (39)
Lucro (prejuizo) na alienacao
de investimentos - (5.971) -
Despesas (reversao) com provisoes
civeis, trabalhistas e fiscais (203) (183) 139
Lucro Ajustado antes do Imposto
de Renda e Contribuicdo Social 11.315 26.090 57.442
Variacoes Patrimoniais (3.172) (10.127) (35.890)
Aumento (reducéo) em aplicacdes
interfinanceiras de liquidez (13.943) 4942  (12.101)
Aumento (reducao) em titulos
para negociacao 75 (1.464) (4.231)
Aumento (reducao) em outros
créditos liquidos dos impostos diferidos (703) (550) 5.693
Aumento (reducao) em outros
valores e bens (223) (334) (38)
Imposto de renda e contribuicao
social pagos (3.656) (6.667)  (18.896)
Aumento (redugao) em
outras obrigagdes 15.278 (6.054) (6.317)
CAIXA GERADO (UTILIZADO)
PELAS OPERACOES 8.143 15.963 21.552
Fluxos de Caixa Provenientes
das Atividades de Investimento
(Aquisicao) de investimentos - (556) (419)
(Aquisicao) de imobilizado de uso (48) (86) 9)
(Aquisicao) de intangiveis (553) (889) (1.196)
Alienacao de investimentos - 6.915 -
Alienagao de imobilizado de uso - 35 5
Alienacao no intangivel - - 334
CAIXA GERADO (UTILIZADO) PELAS
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO 601 5.419 (1.285)
Fluxos de Caixa Provenientes
das Atividades de Financiamento
Dividendos pagos/juros sobre
o capital proprio (7.456) (21.903) _(19.235)
CAIXA GERADO (UTILIZADO)
PELAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (7.456) (21.903) _(19.235)
Variagdo Liquida de Caixa
e Equivalentes de Caixa 86 (521) _ 1.032
Caixa e equivalentes de caixa
no inicio do periodo 882 1.489 457
Caixa e equivalentes de caixa
no fim do periodo 968 968 1.489
Aumento/(Reducao) no Caixa
e Equivalentes de Caixa 86 (521) 1.032

As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstragoes Contébeis.

Metodologias aplicadas na avaliacdo do valor recuperavel dos principais ativos nao

financeiros:
Intangivel

Softwares - os softwares, substancialmente desenvolvidos internamente de acordo com as
necessidades do Conglomerado, sdo constantemente objeto de investimentos para
modernizacdo e adequacdo as novas tecnologias e necessidades dos negécios. Em razao de
néo haver similares no mercado, bem como do alto custo para se implantar métricas que
permitam o célculo do seu valor em uso, o teste de recuperabilidade dos softwares consiste

em avaliar a sua utilidade para a empresa de forma que, sempre que um software nao atinja
a geracao de beneficios econémicos futuros previstos pela administracao, ajusta-se o valor
recuperavel do ativo intangivel.
As perdas registradas no resultado para ajuste ao valor recuperavel desses ativos, quando houver,
s&o demonstradas nas respectivas Notas Explicativas.
i)  Beneficios a empregados
Os beneficios a empregados, relacionados a beneficios de curto e longo prazo para os empregados
atuais, sdo reconhecidos pelo regime de competéncia de acordo com o prazo de cada programa/
beneficio atribuido a cada colaborador.
No “Programa de incentivo de curto e longo prazo” elegivel aos diretores e empregados da
Companhia, é oferecida a oportunidade de investir em “acoes virtuais” da Companhia. Os valores
a serem pagos atualizados de acordo com o periodo de caréncia (de um a no maximo quatro anos)
e com as caracteristicas de cada beneficio sao registrados em “Outras obrigagdes diversas - Provisao
para pagamentos a efetuar” em contrapartida a rubrica de “Despesas de pessoal - Proventos”.
Detalhes do programa estao divulgados na Nota Explicativa n° 18.

j)  Tributos
Os tributos sao apurados com base nas aliquotas demonstradas no quadro a seguir:
Tributos Aliquota
Imposto de Renda (15% + adicional de 10%) 25%
Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido - CSLL 15%
PIS/PASEP 0,65%
Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS 4%

Imposto sobre Servicos de Qualquer Natureza - ISSQN

De 2% a 5%

1. A VOTORANTIM ASSET E SUAS OPERACOES estrangeira, aplicacdes em operacdes compromissadas - posicao bancada, aplicacdes em depositos
A Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. € uma companhia interfinanceiros e aplicacdes em moedas estrangeiras, com alta liquidez e risco insignificante de
de Capital fechado que tem como objetivo social, principalmente, intermediar, comprar e vender titulos mudanga de valor, cujo vencimento das operacdes, na data efetiva da aplicagéo, seja igual ou
e valores mobiliarios por conta propria ou de terceiros e instituir, organizar e administrar fundos e clubes inferior a 90 dias.
de investimentos. d) Aplicagdes interfinanceiras de liquidez
As operagdes sao conduzidas no contexto de um conjunto de instituicdes que atuam integradamente As aplicacbes interfinanceiras séo registradas pelo valor de aplicacdo ou aquisicdo, acrescido dos
no mercado financeiro, inclusive em relacdo ao gerenciamento de riscos, e certas operacoes tem a rendimentos auferidos até a data do Balanco, e ajustadas por proviséo para perdas, quando
coparticipacao ou a intermediacdo de instituicdes associadas, integrantes do sistema financeiro. aplicavel.

Os beneficios dos servicos prestados entre essas instituicbes e os custos da estrutura operacional e) Titulos e valores mobiliarios
e administrativa s&o absorvidos segundo a praticabilidade e a razoabilidade de lhes serem atribuidos Os titulos e valores mobiliarios séo registrados pelo valor efetivamente pago reduzido da provisao
em conjunto ou individualmente. para perda, quando julgado necessario, e classificados em funcao da intencado da Administracao

2. APRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGOES CONTABEIS em trés categorias distintas:

As Demonstracdes Contabeis foram elaboradas a partir das diretrizes contabeis emanadas da Lei das Titulos para negociacao: Titulos adquiridos com o propdsito de serem ativa e frequentemente
Sociedades por Acdes com observancia as normas e instrucdes do Conselho Monetario Nacional (CMN), negociados. Sao ajustados pelo seu valor de mercado em contrapartida ao resultado do
do Banco Central do Brasil (BACEN), apresentados em conformidade com o Plano Contabil das periodo;
Instituicoes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF). Titulos disponiveis para venda: Titulos que poderdo ser negociados a qualquer tempo, porém
A elaboracdo de demonstracdes de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as néo sao adquiridos com o propdsito de serem ativa e frequentemente negociados. S&o
instituicoes financeiras, requer que a Administracdo use de julgamento na determinagéo e registro de ajustados pelo seu valor de mercado em contrapartida a conta destacada do Patrimonio
estimativas contabeis, quando for o caso. Ativos e passivos significativos sujeitos a essas estimativas e liquido, deduzidos dos efeitos tributarios; e
premissas incluem: o valor residual do ativo permanente, ativos fiscais diferidos, provisao para demandas Titulos mantidos até o vencimento: Titulos adquiridos com a intenc&o e capacidade financeira
trabalhistas, fiscais e civeis, valorizacdo de instrumentos financeiros e outras provisdes. Os valores para sua manutencao em carteira até o vencimento. Sao registrados pelo custo de aquisicao,
definitivos das transacbes envolvendo essas estimativas somente s&o conhecidos por ocasido da sua acrescidos dos rendimentos auferidos em contrapartida ao resultado do periodo. Nesta
liquidacao. categoria, os titulos ndo sao ajustados ao seu valor de mercado. Para os titulos reclassificados
O Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC) emite normas e interpretacoes contébeis alinhadas as para esta categoria, o ajuste de marcacdo a mercado ¢ incorporado ao custo, sendo
normas internacionais de contabilidade e aprovadas pela Comissao de Valores Mobilirios. O BACEN contabilizados prospectivamente pelo custo amortizado, usando o método da taxa de juros
recepcionou 0s seguintes pronunciamentos, observados integralmente pela Companhia, quando efetiva.
aplicavel: CPC 00 - Pronunciamento Conceitual Basico, CPC 01 - Reducao ao Valor Recuperavel de A metodologia de ajuste a valor de mercado foi estabelecida com observancia de critérios
Ativos, CPC 03 - Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, CPC 05 - Divulgacdo de Partes Relacionadas, consistentes e verificaveis, que levam em consideracao o preco médio de negociacdo na data da
CPC 10 - Pagamento Baseado em Acdes, CPC 23 - Politicas Contabeis, Mudanca de Estimativa apuracao, ou, na falta deste, o valor de ajuste diario das operacoes de mercado futuro divulgados
e Retificacao de Erro, CPC 24 - Eventos Subsequentes e CPC 25 - Provisdes, Passivos Contingentes por fontes externas ou o valor liquido provavel de realizacdo obtido por meio de modelos de
e Ativos Contingentes. precificacdo, utilizando curvas de valores futuros de taxas de juros, taxas de cambio, indices de
A Companhia aplica o pronunciamento CPC 09 - Demonstracao do Valor Adicionado que néo é precos e moedas, além de eventuais ajustes nos precos de titulos de baixa liquidez, todas
conflitante com as normas do BACEN, conforme determina a regulamentacao vigente. devidamente aderentes aos pregos praticados no periodo.
Caso venha a aplicar os demais normativos que dependem de regulamentacdo do BACEN, os reflexos Os rendimentos auferidos com os titulos e valores mobiliarios, independentemente da categoria em
resultardao em ajustes imateriais ou em alteracdes na forma de divulgacdo, exceto no seguinte que estédo classificados, sao apropriados pro rata die, com base na variacado do indexador e nas
pronunciamento que pode gerar impacto relevante na demonstracao contabil: taxas de juros pactuados, pelo método exponencial ou linear, até a data do vencimento ou da
CPC 38 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao - ajuste na provisdo pra crédito de venda definitiva do titulo, sendo reconhecidos diretamente no resultado do periodo.
liquidacao duvidosa, em virtude da adocao do critério de perda incorrida ao invés do critério da perda As perdas com titulos classificados como disponiveis para venda e como mantidos até o vencimento
esperada. que nao tenham carater de perdas temporarias sao reconhecidas diretamente no resultado do
A emiss&o das Demonstracdes Contabeis foi autorizada pela Diretoria em 05 de fevereiro de 2015. periodo e passam a compor a nova base de custo do ativo.
Informacdes para efeito de comparabilidade Quando da alienacdo, a diferenca apurada entre o valor da venda e o custo de aquisicao atualizados
Foi realizada, para efeito de comparabilidade, de forma a evidenciar melhor a esséncia das operaces a pelos rendimentos é considerada como resultado da transacao, sendo contabilizada na data da
seguinte reclassificacdo na Demonstracdo do Resultado de 31 de dezembro de 2013: operagao como Lucro ou Prejuizo com titulos e valores mobiliarios.
®  Redlassificacdo de Provisao para passivos contingentes trabalhistas de Outras receitas/despesas f) Despesas antecipadas

operacionais para Despesas de pessoal. Sao contabilizadas as aplicaces de recursos em pagamentos antecipados, cujos beneficios ou

Saldo prestacao de servicos ocorrerdo em periodos futuros. As despesas antecipadas séo registradas ao
Divulgacdo anterior Reclassificacdo reclassificado custo e amortizadas & medida que forem sendo realizadas.

Despesas de Pessoal (38.620) (1.862) (40.482) g) Ativo permanente

Outras despesas operacionais (2.237) 1.862 (375) Investimentos: os outros investimentos permanentes séo avaliados ao custo de aquisicao,

3. RESUMO DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS deduzidos de provisao para perda por desvalorizacéo (imparidade), quando aplicavel.

As politicas contabeis sdo aplicadas de forma consistente em todos os periodos apresentados e de Imobilizado de Uso: o ativo imobilizado é avaliado pelo custo de aquisicao, deduzido da
maneira uniforme. respectiva conta de depreciacao, cujo valor é calculado pelo método linear as seguintes taxas
a) Apuragao do resultado anuais, de acordo com a vida util-econémica estimada dos bens, sendo: sistemas de
Em conformidade com o regime de competéncia, as receitas e as despesas sao reconhecidas na processamento de dados - 20% e demais itens - 10% (Nota Explicativa n° 10).
apuracao do resultado do periodo a que pertencem e, quando se correlacionam, de forma Intangivel: o ativo intangivel corresponde aos direitos que tenham por objeto bens incorpéreos
simultanea, independentemente de recebimento ou pagamento. As operacdes formalizadas com destinados a manutencao da Companhia ou exercidos com essa finalidade. Os ativos
encargos financeiros pos-fixados sao atualizadas pelo critério pro rata die, com base na variacao intangiveis possuem vida util definida e referem-se basicamente aos softwares, amortizados
dos respectivos indexadores pactuados, e as operacdes com encargos financeiros prefixados estao pelo método linear a taxa de 20% ao ano a partir da data da sua disponibilidade para uso.
registradas pelo valor de resgate, retificado por conta de rendas a apropriar ou despesas a apropriar A entidade avalia ao fim de cada periodo de reporte, se houve alguma indicacdo de que um
correspondentes ao periodo futuro. As operagdes indexadas a moedas estrangeiras sao atualizadas ativo intangivel tenha sofrido desvalorizacdo. Se houver alguma indicacdo, a entidade estima
até a data do balanco pelo critério de taxas correntes. o valor recuperavel do ativo.
b) Mensuracdo a valor presente A amortizacao ¢ calculada pelo método linear com base no prazo que o beneficio é gerado,
Os ativos e passivos financeiros estdo apresentados a valor presente em funcao da aplicacao do contabilizada em Outras Despesas Administrativas - Amortizacao (Nota Explicativa n® 11).
regime de competéncia no reconhecimento das respectivas receitas e despesas de juros. h) Reducéo ao valor recuperavel de ativos nao financeiros - Imparidade

Os passivos n&o contratuais, representados essencialmente por provisoes para demandas judiciais
e obrigacoes legais, cuja data de desembolso é incerta e nao estad sob o controle da Companhia,
estao mensurados a valor presente uma vez que sao reconhecidos inicialmente pelo valor de
desembolso estimado na data da avaliacdo e sao atualizados mensalmente.

c) Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa sao representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda

A entidade avalia ao fim de cada periodo, se ha alguma indicagéo de que um ativo possa ter sofrido
desvalorizacao. Se houver alguma indicacao, a entidade deve estimar o valor recuperavel do ativo
que é o maior entre: i) seu valor justo menos os custos para vendé-lo; e ii) o seu valor em uso.

Se o valor recuperavel do ativo for menor que o seu valor contébil, o ativo é reduzido ao seu valor
recuperavel por meio de uma provisao para perda por imparidade, que é reconhecida na
Demonstracdo do Resultado.

Os ativos fiscais diferidos (créditos tributérios) e os passivos fiscais diferidos sao constituidos pela
aplicacao das aliquotas vigentes dos tributos sobre suas respectivas bases. Para constituicao,
manutencao e baixa dos ativos fiscais diferidos sao observados os critérios estabelecidos pela
Resolugdo CMN n° 3.059/2002, alterados pelas Resolucdes CMN n° 3.355/2006 e CMN n°
4.192/2013, e estao suportados por estudo de capacidade de realizacdo.

k) Provisoes, ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais
O reconhecimento, a mensuragao e a divulgagao das provisdes, dos ativos e passivos contingentes
e obrigacoes legais sao efetuados de acordo com os critérios definidos pelo CPC 25 - Provisdes,
Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, aprovado pela Resolu¢do CMN n° 3.823/2009 (Nota
Explicativa n° 19).
Os ativos contingentes sdo reconhecidos nas Demonstracoes Contébeis somente quando da
existéncia de evidéncias que propiciem a garantia de sua realizacao, sobre as quais ndo cabem mais
recursos, caracterizando o ganho como praticamente certo.
Os passivos contingentes séo reconhecidos nas Demonstracdes Contabeis quando, baseado na
opinido de assessores juridicos e da Administracao, for considerado provavel o risco de perda de
uma acéo judicial ou administrativa, com uma provavel saida de recursos para a liquidagéo das
obrigacoes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranca. Os
passivos contingentes classificados como de perdas possiveis ndo sao reconhecidos contabilmente,
devendo ser apenas divulgados nas Notas Explicativas, e os classificados como remotos nao
requerem proviséo e divulgacao.
As obrigacoes legais sao processos judiciais relacionados a obrigacoes tributdrias, cujo objeto de
contestacdo é sua legalidade ou constitucionalidade que, independentemente da probabilidade de
sucesso dos processos judiciais em andamento, tem os seus montantes reconhecidos integralmente
nas Demonstragoes Contabeis.

1) Outros ativos e passivos
Os ativos estao demonstrados pelos valores de realizacdo, incluindo, quando aplicavel, os
rendimentos e as variacbes monetdrias e cambiais auferidas em base pro rata die e provisao para
perda, quando julgada necessaria. Os passivos estao demonstrados pelos valores conhecidos e
mensuraveis, acrescidos, quando aplicavel, dos encargos e das variagoes monetarias e cambiais
incorridos em base pro rata die.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

31/12/2014 31/12/2013

Disponibilidades 968 1.489
Disponibilidades em moeda nacional 968 1.489
Total 968 1.489

APLICAQ()ES INTERFINANCEIRAS DE LIQUIDEZ
a) Composicao
31/12/2014 31/12/2013

Aplicacoes em depésitos interfinanceiros 119.738 124.680
Total 119.738 124.680
Ativo circulante 119.738 124.680

b) Rendas de aplicagoes interfinanceiras de liquidez
2° Semestre/2014 Exercicio/2014 Exercicio/2013

Rendas de aplicacbes em
depositos interfinanceiros
Total

6.661
6.661

12.753
12.753

9.603
9.603

(Nota 6b)
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TITULOS E VALORES MOBILIARIOS - TVM E INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS - IFD
a) Titulos e valores mobiliarios - TVM
Na demonstragao * Balango Patrimonial”, os titulos e valores mobiliarios classificados na categoria
“titulos para negociacdo” sao apresentados como ativo circulante, independentemente dos prazos
de vencimento.
31/12/2014 31/12/2013
Valor de Mercado Total Total
Valor Marca- Valor Marca-
Sem Valor de cdoa Valor de caoa
Vencimento venci- 0a 31a 181a Acima de mer- mer- de mer mer-
em Dias mento 30 180 360 de 360 custo cado _ cado custo cado _ cado
1 - Titulos para
negocia¢ao - - - - - - - -4.231 4.231 -
Titulos Privados - - - - - - - - 4.231 4.231 -
Certificado de
depdsito bancario - - - - - - - -4.231 4.231 -
2 - Titulos
Disponiveis
para Venda - - - - 5.695 5.695 5.695 - - - -
Titulos Privados - - - - 5.695 5.695 5.695 - - - -
Cotas de FIDC - - - - 5.695 5.695 5.695 - - - -
Total (1 +2) - - - - 5.695 5.695 5.695 - 4.231 4.231 -
Por Carteira 31/12/2014 31/12/2013
Valor de Mercado Total Total
Valor Marca- Valor Marca-
Sem Valor de c¢doa Valor de caoa
Vencimento venci- 0a 31a 181a Acima de mer- mer- de mer mer-
em Dias mento 30 180 _ 360 de 360 custo cado _ cado custo cado _ cado
Carteira propria 5 -
Total . . .. -
Por Categoria 31/12/2014 31/12/2013
Valor de Mercado Total Total
A ven- A ven- Valor Valor
Sem cer em Aven- cerentre Aven- Valor de Valor de
Vencimento venci- até um cerentre 1e5 5e10 cerapés de mer- de mer-
em Anos mento ___ano anos anos 10 anos custo cado custo cado
Total - - - - 5.695 5.695 5.695 4.231 4.231
1 - Titulos para
negociacao - - - - - - - 4.231 4.231
2 - Titulos
disponiveis
para Venda - - - - 5.695 5.695 5.695 - -
31/12/2014 31/12/2013
Valor Contabil Valor Contabil
Por Carteira Circulante N&o circulante Total Circulante Nao circulante Total
Carteira propria - 5.695 5.695 4.231 - 4.231
Por Categoria 31/12/2014 31/12/2013
1 - Titulos para negociacédo - 4.231
2 - Titulos disponiveis para venda 5.695 -
Valor contabil/mercado da carteira 5.695 4.231
b) Resultado de operag6es com titulos e valores mobiliarios
2° Semestre/ Exercicio/ Exercicio/
2014 2014 2013
Aplicacoes interfinanceiras de liquidez (Nota 5b) 6.661 12.753 9.603
Titulos de renda fixa - 147 231
Rendas de aplicacoes em fundos de investimento (75) 31) -
Total 6.586  12.869 9.834
c) Reclassificacoes de titulos e valores mobiliarios

Em 31 de dezembro de 2014 nao houve reclassificacao de titulos e valores mobilirios e néo
existem titulos classificados na categoria “mantidos até o vencimento”.

OUTROS CREDITOS - DIVERSOS

31/12/2014 31/12/2013
Adiantamentos e antecipaces salariais 185 199
Valores a receber de sociedades ligadas 108 -
Ativo fiscal diferido - Crédito Tributario (Nota 16d) 22.065 15.318
Devedores diversos - no Pais 181 -
Devedores por depositos em garantia (Nota 19a) 56 114
Impostos e contribuicdes a compensar 6.686 6.953
Titulos e créditos a receber 1.377 43
Outros 16 23
Total 30.674 22.650
Ativo circulante 19.340 19.940
Ativo néo circulante 11.334 2.710
OUTROS VALORES E BENS
31/12/2014 31/12/2013
Despesas antecipadas 1.065 731
Despesas de processamento de dados 450 131
Despesas de servicos técnicos especializados 195 160
Outras 420 440
Total 1.065 731
Ativo circulante 1.065 291
Ativo néo circulante - 440
INVESTIMENTOS
31/12/2014 31/12/2013
Investimentos por incentivos fiscais 3.703 4.091
Titulos patrimoniais 1 1
Outros 30 30
Total 3.734 4.122
(Imparidade acumulada) (1.542) (1.381)
IMOBILIZADO DE USO
31/12/2013 _ Exercicio/2014 31/12/2014
Saldo Movimen- Depre- Valor de Deprecia¢do  Saldo
contabil tagdes ciacdo _ custo _acumulada contabil
Méveis e equipamentos de uso 486 45 (53) 1.704 (1.226) 478
Sistema de comunicacao 374 38 (102) 814 (504) 310
Sistema de processamento
de dados 242 (32) (109) 2.239 (2.138) 101
Sistema de seguranca 16 - 2) 30 (16) 14
Total 1.118 51 (266) 4.787 (3.884) 903
INTANGIVEL
31/12/2013 Exercicio/2014 31/12/2014
Amorti- Impari-
Valor  zacado dade
Saldo Aqui- Amorti- de acumu- acumu- Saldo
contabil sicdo Baixas _ zacdo custo lada lada contabil
Softwares adquiridos 1 2 - (2) 6.217 (1) (6.215) 1
Licencas de uso - 888 - (656) 888 (656) - 232
Softwares
desenvolvidos
internamente 1.096 - [Q)] (444) 1.095 (444) - 651
Total B 1.097 890 (1) (1.102) 8.200 (1.101) (6.215) 884
OUTRAS OBRIGACOES
a) Fiscais e previdenciarias
31/12/2014 31/12/2013
Impostos e contribuicdes sobre o lucro a pagar 11.790 24.847
Impostos e contribuicdes a recolher 1.394 1.445
Provisao para riscos fiscais (Nota 19a) 391 708
Total 13.575 27.000
Passivo circulante 13.184 26.292
Passivo nao circulante 391 708
b) Diversas
31/12/2014 31/12/2013
Provisao para pagamentos a efetuar 38.965 9.061
Provisao para passivos contingentes (Nota 19a) 4.867 2.373
Valores a pagar sociedades ligadas 1.225 -
Credores diversos - no Pais 2.610 1.031
Total 47.667 12.465
Passivo circulante 44.854 8.570
Passivo nao circulante 2.813 3.895
OUTRAS RECEITAS/DESPESAS OPERACIONAIS
a) Receitas de prestacdo de servicos
2° Semestre/2014 Exercicio/2014 Exercicio/2013
Administracao de fundos de investimentos 56.319 111.589 122.258
Comissoes sobre colocacao de titulos 262 284 176
Qutros servicos 26 26 -
Total 56.607 111.899 122.434
b) Despesas de pessoal
2° Semestre/2014 Exercicio/2014 Exercicio/2013
Proventos (23.052) (48.974) (23.380)
Encargos sociais (5.280) (10.781) (8.817)
Beneficios (2.924) (5.462) (4.557)
Demandas trabalhistas (2.044) (2.670) (1.855)
Honorérios (911) (1.546) (1.804)
Treinamentos (10) (32) (69)
Total (34.221) (69.465) (40.482)
c) Outras despesas administrativas
2° Semestre/2014 Exercicio/2014 Exercicio/2013
Agua, energia e gas (205) (297) (197)
Aluguéis (4.623) (6.871) (3.768)
Comunicagoes (245) (305) (146)
Manutencao e conservacao de bens (265) (356) (172)
Material (14) 17) -
Processamento de dados (2.741) (4.900) (5.277)
Promocoes e relacdes publicas (214) (419) (529)
Propaganda e publicidade (60) (82) (69)
Publicacoes (16) (98) (95)
Seguros (3) (3) (3)
Servicos do sistema financeiro (650) (1.265) (1.604)
Servicos de terceiros (238) (457) (408)
Servicos de vigilancia e seguranca (115) (164) (78)
Servicos técnicos especializados (1.112) (2.226) (10.305)
Transportes (284) (407) (233)
Viagens (343) (658) (801)
Emolumentos judiciais e cartorarios (1) (101) (254)
Depreciacao (119) (266) (324)
Amortizacao (1.102) (1. 102) -
Outras (680) 25) (346
Total (13.030) (20. 819) (24.609)
d) Outras receitas operacionais
2° Semestre/ Exercicio/ Exercicio/
2014 2014 2013
Variagdo monetaria ativa 1 1 19
Reversao de provisao de passivos contingentes 212 212 -
Reversao de provisao para remuneragéo variavel - - 170
Correcao monetaria de depésito judicial 2 2 -
Desconto de juros IRPJ (adesao REFIS) 124 124 -
Desconto de juros CSLL (adesao REFIS) 74 74 -
Total 413 413 189
e) Outras despesas operacionais
2° Semestre/ Exercicio/ Exercicio/
2014 2014 2013
Provisao para passwos contingentes 9) (29) (139)
Indenizacoes civeis - (50) -
Despesas de Juros COFINS (adesao REFIS) (87) (87) -
QOutras (a) (1.674) (1.737) (236)
Total (1.770) (1.903) (375)
(a) Referem-se, basicamente a provisao de devolucao de taxa de administracao.
RESULTADO NAO OPERACIONAL
2° Semestre/ Exercicio/ Exercicio/
2014 2014 2013
Receitas nao operacionais - 6.528 462
Investimentos por incentivos fiscais (a) - 6.528 423
Ganhos de capital - - 39
Despesas ndo operacionais - (161) (3.977)
Desvalorizacao de outros valores e bens - - (3.972)
Perdas de investimentos por incentivos fiscais - (161) (5)
Total 6.367 (3.515)

(a) Refere-se ao ganho apurado na venda de agdes decorrentes de incentivos fiscais (FINOR) para a

Votorantim Cimentos S/A.
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a)

b)

Capital social

O Capital Social da Companhia, totalmente subscrito e integralizado, no montante de R$ 46.536,

esta representado por 4.653.570.201 quotas.

Reserva de lucros
Reserva legal
Constituida obrigatoriamente a base de 5% do Lucro Liquido do periodo, até atingir o limite
de 20% do Capital Social. A Reserva legal podera deixar de ser constituida quando acrescida
do montante das Reservas de Capital exceder 30% do Capital Social. A Reserva legal somente
podera ser utilizada para aumento de Capital ou para compensar prejuizos.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS (Em milhares de Reais)
Reserva para expansao
Para cumprimento das exigéncias estabelecidas na legislacdo societaria e regras do BACEN, no
encerramento do periodo, a Administracdo propde que a parcela do lucro nédo distribuido,
caso exista, seja destinada para “Reserva para expansao”, com a finalidade de fazer frente aos
investimentos para expansao dos negdcios. O saldo de reserva estd a disposicdo dos sdcios
para deliberagéo futura em Reunido de Quotistas.
Reserva especial de lucros
A Administracao podera propor que a parcela do lucro nao distribuido, caso exista, seja
destinada para “Reserva especial de lucros”, o qual ficara a disposicao dos acionistas para
deliberacdo futura em Reunido de Quotistas.

c¢) Dividendos/juros sobre o capital proprio
Aos socios cotistas é assegurado um dividendo minimo obrigatério, correspondente a 25% do
Lucro do exercicio, deduzido da Reserva legal.
Em 30 de abril de 2014, os sécios aprovaram a distribuicao de dividendos minimos obrigatérios no
valor de R$ 3.613 e o pagamento de dividendos adicionais no valor de R$ 10.838 referente ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2013.
Em 30 de julho de 2014, os sécios aprovaram o pagamento de dividendos intermediarios relativos
ao resultado do primeiro semestre de 2014, no valor de R$ 5.352.
Exercicio 2014
Valor (R$ mil)
Lucro liquido do periodo 10.215
Reserva legal (512)
Base de célculo 9.703
Dividendo minimo obrigatério 2.426
Valor pago antecipadamente 5.352
% sobre a base de célculo 55%
Em 8 de dezembro de 2014, os sécios aprovaram o pagamento de juros sobre o capital préprio no
valor de R$ 2.100.
Exercicio 2014
Valor (R$ mil) Valor por lote de mil acdes - R$
Lucro liquido do periodo 10.215 2,20
Juros sobre o Capital Proprio pagos (a) (2.100) (0,45)
Dividendos pagos antecipadamente (5.352) (1,15)
(a) Valores sujeitos a aliquota de 15% de Imposto de Renda Retido na Fonte
Em conformidade com as Leis n®9.249/1995 e n° 12.973/2014 e com o Estatuto Social da Companhia,
a Administracéo decidiu pelo pagamento aos seus acionistas de juros sobre o capital préprio.
Os juros sobre o capital préprio séo calculados sobre as contas do patriménio liquido ajustado e
limitados a variagdo, pro rata die, da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), condicionados a existéncia
de lucros computados antes de sua dedugdo ou de lucros acumulados e reservas de lucros, em
montante igual ou superior a duas vezes o seu valor.
Para atendimento a legislacdo do Imposto de Renda, o montante de juros sobre o capital proprio
foi registrado em conta de Despesa Financeira, e, para fins de elaboracao destas demonstracdes
contabeis, reclassificado para a conta de Lucros ou Prejuizos Acumulados. A Companhia informa
que n&o houve pagamento de Juros sobre Capital Préprio no ano de 2013.
16. TRIBUTOS
a) Demonstracdo da despesa de IR e CSLL
2° Semestre/2014 Exercicio/2014 Exercicio/2013
Valores correntes (7.048) (11.813) (25.014)
IR e CSLL no Pais - Corrente (7.048) (11.790) (24.846)
IR e CSLL no Pais - Exercicios anteriores - (23) (168)
Ativo fiscal diferido 7.866 6.748 14.124
Diferencas Temporarias 7.866 6.748 14.124
Total 818 (5.065) (10.890)
b) Conciliacdo dos encargos de IR e CSLL
2° Semestre Exercicio Exercicio
/2014 /2014 /2013
Resultado antes dos tributos e participagoes 10.297 30.715 53.960
Encargo total do IR (aliquota de 25%) e CSLL (aliquota de 15%) (4.119)  (12.286) (21.586)
Encargos sobre receitas nao tributaveis 80 303 1.733
Encargos sobre despesas ndo dedutiveis 802 (727) (2.349)
Encargos sobre participacdes dos empregados nos lucros
e resultados 2614 6.172 11.146
Incentivos fiscais (PAT, cultura e outros) 589 608 31
Encargos sobre juros sobre capital préprio 841 842 -
QOutros valores 11 23 (145)
Imposto de Renda e Contribuicdo Social do periodo 818 (5.065) (10.890)
c¢) Despesas tributarias
2° Semestre/2014 Exercicio/2014 Exercicio/2013
Cofins (2.542) (5.005) (5.292)
ISSQN (1.263) (2.507) (2.805)
PIS (413) (813) (860)
Outras (70) (321) (559)
Total (4.288) (8.646) (9.516)
d) Ativo fiscal diferido (Crédito tributario)
Ativado
31/12/2014 31/12/2013
Provisdes para contingéncias e Obrigacéo legal 1.962 1.029
Provisdes para participacdes nos Lucros e Resultados e Progresso
de longo prazo 19.695 14.223
Provisdes para pagamento de honorérios 407 65
Outras provisdes - 1
Total dos créditos tributarios ativados 22.064 15.318
Imposto de renda 13.790 9.575
Contribuicao social 8.274 5.743
Nao ativado
Nao existem créditos tributarios nao ativados.
Expectativa de realizacao
Valor nominal Valor presente
Em 2015 9.808 8.691
Em 2016 4.402 3.458
Em 2017 4.002 2.800
Em 2018 2.642 1.650
Em 2019 1.210 675
A partir de 2020 - -
Total de créditos tributarios 22.064 17.274
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, observou-se a realizacao de créditos tributarios no
montante de R$ 12.722 (R$ 2.499 em 2013), correspondente a 100% (99% em 2013) da
respectiva projecao de utilizacdo para o periodo de 2014, que constava no estudo técnico
elaborado em 31 de dezembro de 2013.
Realizacao dos valores nominais de créditos tributarios ativados
Diferencas Intertemporais
Em 2015 44%
Em 2016 20%
Em 2017 18%
Em 2018 12%
Em 2019 6%
A partir de 2020 0%
A capacidade de consumo decorre das movimentacdes das provisoes (expectativa de ocorrerem
reversoes, baixas e utilizacoes).
e) Programa de recuperacao fiscal - REFIS - 2014

Lei 12.865/13 e Lei 12.996/14

Com a publicacédo da Lei 12.865/13, em outubro de 2013, ficou instituido o programa de
parcelamento de débitos para com a Fazenda Nacional relativos a contribuicdo para o
Programa de Integracéo Social (PIS) e a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social (COFINS), de que trata o Capitulo | da Lei n°® 9.718, de 27 de novembro de 1998,
devidos por instituicoes financeiras e companhias seguradoras e vencidos até 31 de dezembro
de 2013. O prazo para adeséo informado pela referida norma encerrava-se em julho de 2014.
Com a publicacdo da Lei 12.996/14, houve a reabertura do programa de parcelamento
estabelecido pela Lei 11.941/09, para, entre outros, de débitos relativos ao Imposto de Renda
e Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido, para com a Fazenda Nacional, relativos a
quaisquer tributos vencidos até 31 de dezembro de 2013. O prazo para adesao informado
pela referida norma encerrava-se em agosto de 2014.

Em relacdo ao programa estabelecido pela Lei 12.865/13, a Companhia nao identificou
débitos que seriam passiveis de adesao ao parcelamento.

Em relacao ao programa estabelecido pela Lei 12.996/14, a Companhia optou por aderir, em
agosto de 2014, na modalidade de pagamento a vista para os débitos de IRPJ/CSLL sobre a
desmutualizacdo da CETIP, aplicando-se a reducao de multas de mora, oficio ou isoladas, dos
juros de mora e do encargo legal.

Segue abaixo detalhamento dos efeitos em resultado com a adeséo ao REFIS:

(i)

31/12/2014

Detalhamento dos efeitos com REFIS (efeitos em resultado)
Reversao da Obrigacao Fiscal de IRPJ e CSLL sobre a desmutualizacao 212
Constituicdo do Contas a Pagar de IRPJ e CSLL sobre a desmutualizacao (296)
Beneficio pela reducdo de multa e juros 198
Resultado antes do IRPJ e CSLL 114
Despesa de IRPJ e CSLL sobre os ajustes do REFIS 33
Resultado apds despesa de IRPJ e CSLL 147

17. PARTES RELACIONADAS
Custos com remuneracdes e outros beneficios atribuidos ao Pessoal-Chave da Administracdo da
Companhia, formado pela Diretoria:

18.

2° Semestre/2014 Exercicio/2014 Exercicio/2013

Honorérios 1.233 2.025 1.804
Gratificagoes - 2.228 2.510
Encargos sociais 376 1.297 1.316
Total 1.609 5.550 5.630

A Companhia nao oferece beneficios pés-emprego ao Pessoal-Chave da Administracao.

As operacdes com partes relacionadas compreendem as empresas que compdem o Conglomerado
Financeiro Banco do Brasil e o Conglomerado Votorantim Participagoes, sendo as principais Votorantim
Financas S.A. e Votorantim Industrial S.A..

A

Companhia realiza transagdes bancarias com as partes relacionadas, tais como depodsitos em

conta-corrente (nao remunerados), depdsitos remunerados, captacdes no mercado aberto, instrumentos
financeiros derivativos. Ha ainda contratos de prestacao de servicos.

A Companhia nao concede empréstimos ao Pessoal-Chave da Administracdo, em conformidade com a
proibicdo a toda instituicao financeira estabelecida pelo Banco Central do Brasil.

31/12/2014
Conglo-
merado Conglo- Banco
Banco merado  Votorantim
do Brasil Votorantim e Controladas Outras(a) Total
Ativos
Disponibilidades - - 173 - 173
Aplicagoes interfinanceiras de liquidez - - 119.738 - 119.738
Outros créditos - - 133 - 133
Passivos
Outras obrigacoes - - (3.486) - (3.486)
2° Semestre/2014
Rendas de juros e prestacao de servicos - - 6.661 -  6.661
Despesas com captacao,
administrativas e outras despesas - - (2.100) - (2.100)
Exercicio/2014
Rendas de juros e prestacao de servicos - 6.528 12.900 - 19.428
Despesas com captagao,
administrativas e outras despesas - - (2.100) - (2.100)
31/12/2013
Conglo-
merado Conglo- Banco
Banco merado  Votorantim
do Brasil Votorantim e Controladas Outras(a) _ Total
Ativos
Disponibilidades - - 1.485 - 1485
Aplicacoes interfinanceiras de liquidez - - 124.680 - 124.680
Titulos e valores mobiliarios
e instrumentos financeiros derivativos - - 4.231 - 4231
2° Semestre/2013
Rendas de juros e prestacao de servicos - - 5.599 - 5.599
Despesas com captagao,
administrativas e outras despesas - - - (3.638) (3.638)
Exercicio/2013
Rendas de juros e prestacao de servicos - - 9.834 - 9.834
Despesas com captacao,
administrativas e outras despesas - - - (7.261) (7.261)

(a) Em 2013, inclui BV Participacdes e controladas.

BENEFiCIOS A EMPREGADOS

N&o existem beneficios pos-emprego, tais como: pensdes, outros beneficios de aposentadoria, seguro
de vida e assisténcia médica pos-emprego, outros beneficios de longo prazo a empregados, incluindo
licenca por anos de servico ou outras licencas, jubileu ou outros beneficios por anos de servico,
remuneracao baseada em acoes e beneficios de rescisdo de contrato de trabalho, com excecdo dos
previstos em acordo coletivo da categoria.

Programa de remuneracao variavel

A Companhia implementou no primeiro semestre de 2013 o novo Programa de Remuneracao de
Curto Prazo e Longo Prazo. Sao elegiveis ao programa os diretores e empregados do Conglomerado.
Esse programa foi aprovado pelo Conselho de Administracdo em 10 de maio de 2012.

A Companhia possui 3 planos de incentivos de longo prazo que tem como objetivo (i) atracao,
motivacao e retencdo de talentos; (i) alinhamento dos interesses dos diretores e empregados aos
objetivos e interesses dos acionistas; (iii) geracdo de resultados e criacdo sustentavel de valor;
e (iv) criacdo de uma visdo de longo prazo. Sao eles:

a) Incentivo variavel condicionado: plano com duracdo de no minimo 1 ano e no maximo
3 anos, que consiste na concessao de um incentivo em espécie condicionado a performance
de cada ano. Séo elegiveis ao plano todos os empregados e diretores da Companhia.

b) Incentivo de longo prazo: plano com duracdo de 4 anos, que consiste na concessao de

Unidades de Investimentos (denominadas “acbes virtuais”) da Companhia baseado na
performance de cada ano. Sao elegiveis ao plano os diretores e os empregados de nivel executivo.
c¢) Programa de compra de ag¢bes virtuais: plano com duracao de 4 anos, onde todos os
diretores e empregados tem a oportunidade de investir parte ou totalidade da remuneracao
varidvel disponivel em Unidades de Investimentos (denominadas “acdes virtuais”) da
Companhia e, em contrapartida, a Companhia entrega de forma progressiva Unidades de
Investimentos adicionais.
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, foram reconhecidos no resultado em “Despesas
de Pessoal - Proventos” da Companhia R$ 25.010 (R$ 5.338 em 2013) em relacao as transacoes de
incentivos de longo prazo. Essa despesa decorre de acordos celebrados com alguns colaboradores
da Companhia, em conformidade com a politica de remuneragdo. Os incentivos geralmente
tornam-se de direito entre 1 e no maximo quatro anos contados da data da concesséo,
considerando-se que os titulares estejam empregados na Companhia durante o periodo, cuja
liquidacao ocorre em espécie. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, a Companhia
registrou na rubrica de “Outras obrigacdes - Diversas - Proviséo para pagamentos a efetuar” o
montante de R$ 29.907 (R$ 5.338 em 2013).
Calculo do valor justo
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, a Companhia concedeu 13.929.749 (4.025.009
em 2013) agdes virtuais aos diretores e empregados. O valor inicial das a¢oes virtuais foi calculado
sobre o Patrimonio Liquido de 31 de dezembro de 2013, onde foi atribuido o valor nominal de
R$ 1,00 (um real) para cada unidade de agao virtual.
O valor da agéo virtual é calculado, no minimo, trimestralmente com base nos resultados da
Companhia e dos registros efetuados diretamente em contas do Patriménio liquido por
determinacao das praticas contabeis vigentes. No valor do referido Patrimonio liquido serao
excluidas as movimentagdes nao recorrentes, que serdo avaliadas individualmente e submetidas ao
Comité de Remuneragéo para deliberacao quanto a sua excluséo ou nao do calculo do Patriménio
base para a valorizagao da acao virtual.

19. PROVISOES, ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES
Ativos contingentes
N&o sao reconhecidos ativos contingentes nas Demonstragoes Contabeis, conforme Resolucdo CMN
n° 3.823/20009.
Acoes trabalhistas
A Companhia é parte passiva (réu) em processos judiciais trabalhistas movidos, na grande maioria, por
ex-empregados. As provisdes de perdas provaveis representam varios pedidos reclamados, como:

indenizagoes,

horas extras, descaracterizagdo de jornada de trabalho, adicional de fungéo e

representagdo e outros.

Acoes fiscais

A Companhia esta sujeita em fiscalizagoes realizadas pelas autoridades tributarias - a questionamentos com
relacdo a tributos, que podem eventualmente gerar autuagdes, como por exemplo: composicdo da base de
célculo do IRPJ/CSLL (dedutibilidades); e discussao quanto a incidéncia de tributos, quando da ocorréncia de
determinados fatos econémicos. A maioria das acoes oriundas das autuacoes versa sobre ISSQN, IRPJ, CSLL,
PIS/Cofins, IOF e Contribuicoes Previdenciarias Patronais. Como garantia de algumas delas, quando
necessario, existem depositos judiciais para suspenséo da exigibilidade dos tributos em discussao.

a)

b)

5]

Provisoes para demandas trabalhistas e fiscais - provaveis
Em conformidade com a Resolucao CMN n° 3.823/2009, a Companhia constitui provisao para
demandas trabalhistas e fiscais com risco de perda “provavel”.
Movimentagoes nas provisdes para demandas trabalhistas e fiscais, classificadas como
provaveis
Demandas fiscais Demandas trabalhistas
2° Semestre/ Exercicio/ Exercicio/ 2°Semestre/ Exercicio/ Exercicio/

2014 2014 2013 2014 2014 2013

758 708 327 2.956 2373 511

Constituicoes - 33 368 2.103 3.386 2.891
Reversoes (114) (114) - (418) (1.255) (1.114)
Baixas (265) (265) - - - -
Atualizacoes 12 29 13 226 363 85
Saldo final 391 391 708 4.867 4.867 2.373

Para as contingéncias, ndo é possivel mensurar com suficiente seguranca um cronograma de
desembolso para os montantes envolvidos.
Passivos contingentes - possiveis
As demandas trabalhistas e fiscais classificadas com risco “possivel” sdo dispensadas de constituicao
de provisdo com base na Resolucdo CMN n° 3.823/2009.

31/12/2014 31/12/2013

Contingéncias fiscais (a) 4.662 4.474
Contingéncias trabalhistas (b) 13.118 777
Total 17.780 5.251
(a) O principal processo contingente avaliado como risco de perda possivel esta relacionado a

IRPJ/CS sobre Juros sobre o Capital proprio de R$ 4.257 (R$ 4.095 em 2013).
Referem-se a processos movidos, na grande maioria, por ex-empregados, cuja natureza das
reclamagoes envolve indenizagGes, horas extras, descaracterizacdo de jornada de trabalho,
adicional de funcao e representacao e outros.
Depésitos em garantia de recursos

Saldos dos depdsitos em garantia constituidos para as contingéncias
31/12/2014 31/12/2013

6 50

(b)

Contingéncias civeis

Contingéncias fiscais 27 -
Contingéncias trabalhistas 23 64
Total 56 114

20. GERENCIAMENTO DE RISCOS E DE CAPITAL

a)

b)

[9]

d)

e)

21.
a)

b)

Processo de gestao de riscos

A abordagem integrada para gestao de riscos compreende a adocao de instrumentos que permitem a

consolidagao e controle dos riscos relevantes incorridos pelo Conglomerado. Esta abordagem tem por

objetivo organizar o processo decisorio e definir os mecanismos de controle dos niveis de risco aceitaveis

e compativeis com o volume de Capital disponivel, em linha com a estratégia de negécio adotada.

A consolidacdo dos riscos abrange as exposicoes relevantes inerentes as linhas de negécio do

Conglomerado, agrupados principalmente nas seguintes categorias de riscos: de mercado, de

liquidez, de crédito e operacional. Esta consolidacao é feita através de processo estruturado que

compreende o mapeamento, a apuracao e a totalizacao dos valores em risco.

Os niveis de exposicao a riscos séo monitorados por meio de uma estrutura de limites de risco, que sao

incorporados nas atividades diarias do Conglomerado, através de um processo organizado de gestao

e de controle, que atribui responsabilidades funcionais as areas envolvidas. O envolvimento da Alta

Administracdo se da no acompanhamento e na execucao das agoes necessarias a gestao dos riscos.

O retorno financeiro é apurado através de processos que permitem o acompanhamento da

rentabilidade gerencial das varias linhas de negdcio, consistentemente com a programacao

orcamentaria e de forma aderente aos resultados contabeis realizados.

Em sintese, o Conglomerado adota os seguintes fundamentos na pratica da gestao integrada de riscos:
Visao consolidada de riscos;

e Compatibilizagdo entre niveis de exposicao a riscos, limites autorizados e retorno financeiro
pretendido;

e Segregacao funcional entre areas de negdcio, controle de riscos, auditoria e processamento
operacional;

e Adocao de metodologias de célculo de riscos em funcéo das préticas de mercado; e

e Envolvimento da Alta Administracao.

Risco de crédito

Risco de Crédito estd associado a possibilidade de perda resultante da incerteza quanto ao

recebimento de valores pactuados com tomadores de empréstimos, contrapartes de contratos ou

emissores de titulos.

Para se alinhar as praticas de gestao do risco de crédito e aumentar a eficiéncia na gestéo de seu

Capital, o Conglomerado utiliza métricas de risco e de retorno como instrumentos de disseminagéo

da cultura na Instituicdo, presentes em todo o seu processo de crédito.

Risco de liquidez

O risco de liquidez assume duas formas: risco de liquidez de mercado e risco de liquidez de fluxo

de caixa (funding). O primeiro corresponde & possibilidade de perda decorrente da incapacidade de

realizar uma transacdo em tempo razoavel e sem perda significativa de valor. O segundo esta
associado a possibilidade de falta de recursos para honrar os compromissos assumidos em funcao
do descasamento entre os ativos e passivos.

Risco operacional

Risco operacional reflete a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou

inadequacao de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos. Esse conceito

inclui o risco legal.

Risco de mercado

Risco de Mercado reflete a possibilidade de perdas que podem ser ocasionadas por mudancas no

comportamento das taxas de juros, do cdmbio, dos precos das acoes e dos precos de commodities.

Gerenciamento de capital

Seguindo as regulamentagoes do BACEN e, em consondancia com as recomendacoes do Comité de

Supervisao Bancéria de Basileia, a Instituicdo adota as diretrizes prudenciais de gestao de Capital

visando uma administracao eficiente e sustentavel de seus recursos e colaborando para a promocao

da estabilidade do Sistema Financeiro Nacional.

Em linha com a Resolugdo n° 3.988 do CMN e a Circular n® 3.547 do Bacen, a instituicao dispoe de

estrutura e politicas institucionais para o gerenciamento do capital, aprovado pelo Conselho de

Administracdo, em consonancia com o Processo Interno de Avaliacao da Adequacdo de Capital

(ICAAP), contemplando os seguintes itens:

Identificacao e avaliacdo dos riscos relevantes;

Politicas e estratégias documentadas;

Plano de Capital para trés anos, abrangendo metas e projecoes de Capital, principais fontes

de captacdo e plano de contingéncia de Capital;

Testes de estresse e seus impactos no Capital;

Relatorios gerenciais para a Alta Administracdo (Diretoria e Conselho de Administracao);

Avaliagdo de Suficiéncia de Capital na Visao Regulatéria e Econémica; e

e Relatério Anual do Processo Interno de Avaliacao da Adequagéo de Capital (ICAAP).

Suficiéncia de capital (visdo regulatoria)

A gestao do capital na instituicao é realizada com o objetivo de garantir a adequagéo aos limites

regulatorios e o estabelecimento de uma base sélida de Capital que viabilize o desenvolvimento dos

negocios e operacdes de acordo com o plano estratégico da instituicao.

Visando a avaliacdo da suficiéncia de capital para fazer frente aos riscos associados e ao

cumprimento dos limites operacionais regulatérios, a instituicdo elabora anualmente um plano de

Capital considerando projecoes de crescimento da carteira de empréstimos e demais operacoes e

ativos.

Mensalmente ap6s a apuracao do capital (Patriménio de Referéncia) e do Capital Exigido, s&o

divulgados relatorios gerenciais de acompanhamento do Capital alocado para riscos e os indices de

capitais (Basileia, Nivel | e Principal) para as areas envolvidas.

Indices de Capita

Os indices de capital estao sendo apurados segundo os critérios estabelecidos pelas Resolugoes

CMN n°4.192/2013 e n° 4.193/2013, que tratam do calculo do Patriménio de Referéncia (PR) e do

Patrimonio de Referéncia Minimo Requerido (PRMR) em relacao aos Ativos Ponderados pelo Risco

(RWA), respectivamente.

Destaca-se que a partir de outubro de 2013 passou a vigorar o conjunto normativo que

implementou no Brasil as recomendacoes do Comité de Supervisao Bancaria de Basileia relativas a

estrutura de capital de instituicdes financeiras, conhecidas por Basileia lll. As novas normas

adotadas tratam dos seguintes assuntos:

| - nova metodologia de apuracao do capital regulamentar, que continua a ser dividido nos Niveis |

e I, sendo o Nivel | composto pelo Capital Principal (deduzido de Ajustes Prudenciais) e Capital

Complementar;

I - nova metodologia de apuragéo da exigéncia de manutencéo de Capital, adotando requerimentos

minimos de PR, de Nivel | e de Capital Principal, e introducao do Adicional de Capital Principal.

Desde janeiro de 2014, a Resolucao CMN n° 4.192/2013 define os seguintes itens referentes aos

ajustes prudenciais a serem deduzidos do Patriménio de Referéncia:

(i) agios pagos na aquisicao de investimentos com fundamento em expectativa de rentabilidade futura;

(i) ativos intangiveis constituidos a partir de outubro de 2013;

(iii) ativos atuariais relacionados a fundos de pensao de beneficio definido liquidos de passivos
fiscais diferidos a eles associados;

(iv) participacao de nao controladores;

(v) investimentos, diretos ou indiretos, superiores a 10% do capital social de entidades
assemelhadas a instituicdes financeiras, ndo consolidadas, e de sociedades seguradoras,
resseguradoras, sociedades de capitalizagdo e entidades abertas de previdéncia complementar
(investimentos superiores);

(vi) créditos tributarios decorrentes de diferencas temporarias que dependam de geracao de
lucros ou receitas tributarias futuras para sua realizacao;
(vii) créditos tributarios de prejuizo fiscal de superveniéncia de depreciacao;

(viii) créditos tributarios decorrentes de prejuizos fiscais e de base negativa de contribuicao social
sobre o lucro liquido.

De acordo com a Resolucdo CMN n° 4.192/2013, as deducdes referentes aos ajustes prudenciais

serao efetuadas de forma gradativa, em 20% ao ano, de 2014 a 2018, com excecao dos ativos

diferidos e instrumentos de captagdo emitidos por instituicdes financeiras, os quais j& estao sendo

deduzidos na sua integralidade, desde outubro de 2013.

O escopo de consolidacdo utilizado como base para a verificagdo dos limites operacionais também foi

alterado, passando a considerar apenas o Conglomerado Financeiro, de 01/10/2013 até 31/12/2014,

e o Conglomerado Prudencial, definido na Resolu¢ao CMN n® 4.280/2013, a partir de 01/01/2015.

Em 31 de dezembro de 2014, o Indice de Solvabilidade (Basileia) do Conglomerado foi de 14,96%

(14,51% em 2013).

Em atendimento a Circular n° 3.678/2013 do BACEN, o Conglomerado mantém informacdes adicionais

de seu processo de gestao de riscos disponibilizadas no website: www.bancovotorantim.com.br/ri.

OUTRAS INFORMACOES

Comité de auditoria

Em atendimento a Resolucéo n° 3.198/2004 do CMN, a Companhia aderiu ao Comité de Auditoria

instituido pelo Conglomerado Financeiro Votorantim, por intermédio da instituicdo lider Banco

Votorantim. O resumo do relatério do referido comité foi divulgado em conjunto com as

Demonstracoes Contabeis do Banco Votorantim de 31 de dezembro de 2014.

Lei 12.973/2014 (Medida Proviséria n°® 627/2013)

Em 14 de maio de 2014, foi publicada a Lei n° 12.973, converséo da Medida Provisoria n® 627 (MP

627/13) que altera a Legislacao Tributaria Federal sobre IR, CS, PIS e Cofins; Dispoe sobre:
A revogacao do Regime Tributario de Transicao (RTT), disciplinando os ajustes decorrentes dos
novos métodos e critérios contdbeis introduzidos em razéo da convergéncia das normas
contébeis brasileiras aos padroes internacionais;

e A tributacdo da pessoa juridica domiciliada no Brasil, com relacdo ao acréscimo patrimonial
decorrente de participacao em lucros auferidos no exterior por controladas e coligadas; e

e O parcelamento especial de Contribuicdo para o PIS/Pasep e a Contribuicdo para o
Financiamento da Seguridade Social.

O Conglomerado optou pela adogéo dos impactos da Lei 12.973/2014 a partir do ano de 2014.

Na avaliagéo ora realizada, nao foram identificados impactos relevantes para o Conglomerado.
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Administradores e aos Quotistas da
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S&o Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes contabeis da Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios Ltda. (“Instituicdo”) que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de
2014 e as respectivas demonstracdes do resultado, das mutacées do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa
para o exercicio e semestre findos naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e
demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracdo sobre as demonstraces contabeis

A administrac&o da Instituicao é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao dessas demonstracoes
contabeis de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicdes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracoes contébeis livres de distorcdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes contdbeis com base em

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada
com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes contabeis estao livres de distor¢ao
relevante.

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito dos
valores e divulgacdes apresentados nas demonstracdes contabeis. Os procedimentos selecionados dependem
do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcdo relevante nas demonstracoes
contébeis, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera
os controles internos relevantes para a elaboracao e adequada apresentacao das demonstracoes contabeis da
Instituicao para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas nao para
fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Instituicdo. Uma auditoria inclui,
também, a avaliacdo da adequacdo das praticas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contébeis feitas pela administracdo, bem como a avaliacado da apresentacdo das demonstracdes contébeis
tomadas em conjunto.

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

Em nossa opinido, as demonstracoes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos os

aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Votorantim Asset Management Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. em 31 de dezembro de 2014, o desempenho de suas operagdes e 0s seus
fluxos de caixa para o exercicio e semestre findos naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Outros assuntos - Demonstragao do valor adicionado

Examinamos também a demonstracdo do valor adicionado (DVA), elaborada sob a responsabilidade da
administracdo da Instituicdo, para o exercicio e semestre findos em 31 de dezembro de 2014, cuja
apresentacdo esta sendo efetuada de forma espontanea pela Instituicao. Essa demonstracdo foi submetida
aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opiniao, estad adequadamente
apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstracdes contabeis tomadas em
conjunto.

healoc)

KPMG Auditores Independentes
CRC 2SP014428/0-6

S&o Paulo, 05 de fevereiro de 2015

Alberto Spilborghs Neto
Contador CRC 15P167455/0-0
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