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ubmetemos a apreciacdo o Relatério da Administracdo e as correspondentes Demonstragoes
Financeiras Consolidadas (DFs) da Votorantim Industrial S.A. (VID ou Votorantim Industrial), relativas ao
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2014. Estas DFs foram elaboradas de acordo com as normas
internacionais de relatorio financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), e
conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil.
Informagdes adicionais e detalhes sobre o desempenho operacional e financeiro, bem como a integra destas
DFs, acompanhadas das correspondentes Notas Explicativas e do Relatério dos Auditores Independentes,
que complementam as informacdes aqui apresentadas, estdo disponiveis em nosso website de Relagdes com
Investidores (www.votorantim.com/RI).
Vale ressaltar que eventuais projecoes e afirmagdes sobre o futuro feitas neste relatorio refletem expectativas e
crengas internas, as quais, apesar de estarem fundamentadas, podem diferir dos acontecimentos que realmente
ocorram no futuro, em razdo de diversos fatores exdgenos e endogenos nao previsiveis a operagao.

‘/ MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

Encerramos 2014 com um crescimento consistente de resultado operacional, receita, EBITDA (Earnings Before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortization, ou LAJIDA) e lucro liquido, fruto de um portfélio de empresas diversificado, da
busca pela melhora continua da eficiéncia operacional, da disciplina financeira nos investimentos e do comprometimento
de nossos empregados. Assim, mesmo diante de um cendrio desafiador, em que a economia mundial cresceu abaixo do
esperado, com destaque para a desaceleragdo da China e o baixo desempenho da economia brasileira, nossas empresas
foram capazes de superar as adversidades e entregar resultados slidos e positivos.
N6s, da Votorantim Industrial, vivenciamos importantes transformagdes no decorrer de 2014. Iniciamos a transicdo
das atividades corporativas para as nossas empresas, que passaram a ter sob sua plena responsabilidade funcées
que antes eram realizadas por nos. Constituimos os Conselhos de Administracdo em cada uma das subsidiarias,
que assumiram a definicdo de suas proprias diretrizes alinhadas ao interesse maior de nossos acionistas, além de
acompanharem seus proprios desempenhos e zelarem por sua perenidade. Essas iniciativas ndo s6 aprimoram nosso
relacionamento com as empresas sob o aspecto de governanca, como também permitem colocarmos maior foco no
desenvolvimento dos negacios, nas macrodiretrizes estratégicas, na gestdo dos centros de exceléncia e na avaliacao de
novas oportunidades que possam melhorar o perfil do portfdlio e agregar valor aos nossos acionistas.
Com um portfélio completo de produtos e servicos, eficiéncia comercial e operacional, diversificacdo geogréfica
e gestdo de custos, a Votorantim Cimentos (VC) apresentou desempenho consistente em 2014. A operacdo
brasileira continua sendo responsavel pela maior parcela do resultado consolidado e, apesar da retracdo do setor de
construgdo civil, que impactou o volume de vendas, foi capaz de manter saudavel margem operacional. O desempenho
reflete a sua capacidade de distribuicdo em escala nacional, a verticalizacdo de produtos e o reconhecimento da
marca. A operacdo na América do Norte, apesar do ngoroso inverno, registrou aumento do volume de vendas e
receita, impulsionado pela retomada da economia americana. Na Europa, Asia e Africa, o novo ganho de eficiéncia
das operacdes, permitiu elevar a margem EBITDA em 0,9 p.p..
Na Votorantim Metais (VM), destacou-se a continuidade da estabilidade operacional de suas plantas.
Adicionalmente, a VM beneficiou-se com a recuperacdo dos precos dos metais na Bolsa de Metais de Londres
(London Metal Exchange - LME) e a desvalorizacdo do real em relacdo ao dolar. Os precos de zinco e niquel
recuperaram-se no decorrer do ano motivados, respectivamente, pela recuperacao da industria automobilistica
norte-americana e pela menor oferta esperada de niquel como consequéncia do banimento de exportacdes da
Indonésia. No aluminio, trés fatores foram fundamentais para o desempenho obtido: a recuperacéo do preco, por
conta da maior demanda, principalmente nos EUA; a estratégia de focar vendas para o mercado brasileiro com
produtos de maior valor agregado; e a comercializacdo de energia excedente.
O resultado da Milpo foi positivo, beneficiado pela melhora do preco do zinco na LME, pelo aumento da producdo
em decorréncia da expansdo da mina de Cerro Lindo e pelo maior teor de chumbo nas trés minas (E/ Porvenir, Cerro
Lindo e Atacocha). Afetado pela alta acumulada dos estoques, consequéncia da menor demanda na China, o preco do
chumbo caiu na LME - apesar do aumento da demanda nos EUA e da queda da producdo da Indonésia, de Zambia,
da Australia e do Congo.
A Votorantim Siderurgia (VS), ao longo de todo ano, vivenciou um cendrio desafiador tendo em vista o excesso
de oferta de aco no mercado e a consequente pressdo negativa sobre os precos. Conforme divulgado pela Worldsteel
Association, o Oriente Médio, a China e os Estados Unidos registraram aumento na producdo em 2014. No Brasil,
apesar do crescimento de volume vendido no primeiro semestre, o desaquecimento da economia e o aumento
de importagdes contribuiram para a retracdo das vendas na segunda metade do ano. Na Colémbia, a medida de
salvaguarda foi mantida ainda por um periodo em 2014, o que contribuiu para a manutengao do volume. Na Argentina,
apesar da instabilidade econdmica, o volume de vendas permaneceu estavel.
Na Fibria, o setor de celulose apresentou crescimento da demanda acima do esperado e fechamento de capacidades
nao previsto. Esse cendrio contribuiu para a manutencéo dos estoques da indUstria em linha com a média histérica.
A empresa tem capturado ganhos relevantes de eficiéncia, resultado da gestdo focada na melhoria dos processos
operacionais. Em 2014, a Fibria alcangou um nivel de endividamento adequado a sua geracdo de caixa, obteve Grau
de Investimento da agéncia de classificacdo de riscos Fitch Ratings e a perspectiva de seu rating BB+ foi elevada para
positiva pela Standard & Poor’s. Em um periodo de muitas conquistas, a empresa recebeu relevantes reconhecimentos,
como A Empresa mais Sustentavel do Ano, pelo Guia Exame de Sustentabilidade, e a Melhor Companhia do Setor de
Papel e Celulose, pelos guias £poca Negécios 360° e Melhores da Istof Dinheiro. Em outubro de 2014, a Fibria anunciou
a renovacdo do Acordo de Acionistas que, dentre outros termos e condices, prorroga o seu prazo de vigéncia até 29
de outubro de 2019.
Na Votorantim Energia (VE), destaque para a participacdo no leildo A-0 de energia, realizado em abril. Na ocasido,
por meio de sua comercializadora, vendeu parte importante da energia excedente, decorrente de contratos firmados
no passado para projetos de expansdo que ndo haviam sido realizados até o momento. Adicionalmente a Votorantim
Energia tem atuado de maneira mais ativa no mercado livre, aumentando a sua base de clientes.
Tao importante quanto tudo que comentamos sobre nossas realizacdes é mencionar que nada disso seria materializado
sem a participacdo das pessoas. Por isso, aproveitamos para reiterar nossos agradecimentos & nossa lideranca e aos
nossos empregados, que, seguindo nossos Valores e nossas Crencas de Gestdo, conseguiram transformar os desafios
enfrentados durante o ano de 2014 em conquistas e resultados relevantes para a nossa organizacdo. Reforcamos
nosso compromisso de continuarmos trabalhando intensamente para enfrentar os desafios que estdo por vir em 2015.
A Administracao

‘ CENARIO MACROECONOMICO E SETORIAL

O crescimento da economia mundial voltou a decepcionar em 2014, contrariando as expectativas de uma aceleracdo
no comparativo com 2013. Os paises desenvolvidos foram impactados por diversos eventos, como o inverno rigoroso
ocorrido nos EUA no comego do ano, os disttrbios geopoliticos e o ressurgimento de preocupacées em relagdo ao
potencial de crescimento de longo prazo pos-crise. Os paises emergentes, por sua vez, sofreram com os impactos da
retirada de estimulos da economia americana e os efeitos da desaceleracao da economia chinesa.

A economia dos EUA, apesar do inverno rigoroso no inicio de 2014, consolidou-se como o eixo forte de recuperagéo
da economia global, impulsionada pela grande oferta de energia a preco competitivo, com reflexos para os diversos
setores de negacios, e apresentando consistente melhora do mercado de trabalho, crescimento do investimento e forte
elevacdo no nivel médio de confianca na atividade do pais. Ademais, é uma economia que vem sendo fortemente
impulsionada por uma estrutura mais flexivel para o desenvolvimento de negdcios que a de outros paises e pela
inovagdo tecnoldgica, gerando ganhos significativos em produtividade.

Na China, a economia segue diminuindo seu ritmo de expansdo devido a estratégia de controle mais restrito do
crescimento do crédito. Com o intuito de evitar uma desaceleracdo mais acentuada, o governo chinés tem investido
no mercado interno por meio de obras em infraestrutura e construcdo civil popular e, mais recentemente, no
abrandamento das condicdes monetarias. Ainda assim, essa diminuicdo no ritmo de crescimento tem gerado impactos
negativos sobre a economia global.

O crescimento da Zona do Euro continua comprometido pela divergéncia de desempenho de seus principais paises,
consequéncia da dificuldade de encontrar politicas convergentes tanto para as economias mais fortes quanto para
as mais fracas. Existem trés pilares que atualmente comprometem o crescimento europeu: crédito, investimento e
comércio, resultantes de problemas estruturais e conjunturais pos-crise. Além disso, os problemas politicos sucedidos
do conflito entre Russia e Ucrania e as incertezas quanto ao futuro da economia grega tém impactado negativamente
a confianca do empresariado.

No Brasil, 0 ano de 2014 foi marcado pela conjuntura externa menos favoravel e pelo baixo desempenho econdmico,
com crescimento do PIB de 0,1%, projetado pelo FMI, muito aquém das expectativas do mercado no inicio do ano.
As medidas adotadas pelo governo ao longo de 2014 néo foram capazes de criar mecanismos que viabilizassem o
crescimento econdmico, causando distorcdes financeiras, aumentando as incertezas e comprometendo a credibilidade
das politicas fiscal e monetaria. Alguns fatores contribuiram para a queda no nivel de confianca dos agentes: cdmbio
ainda valorizado, aumento da tarifa da energia elétrica, ndo cumprimento da meta do superavit primario, aliados
a alta inflacdo - quando comparada a outros paises - e a incerteza sobre os impactos da operagdo Lava-Jato,
relacionada & Petrobras. Como consequéncia desses fatores, a balanca comercial apresentou o primeiro déficit desde
2000, importantes obras de infraestrutura foram paralisadas, o setor industrial mostrou queda de 3,2% em 2014 e
a formacdo de capital bruta no terceiro trimestre caiu 8,5% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, segundo
0 IBGE. Problemas estruturais também inibiram os investimentos, como o caso das crises dos setores energético e
hidrico, que impactaram consumidores agricolas, industriais e residenciais.

Apesar de existir, por parte do governo, a preocupacdo com a necessidade do aumento da competitividade e a
compreensdo da importancia da industria para o desenvolvimento do pais, o baixo investimento em infraestrutura e
em qualificacdo da mao de obra, aliado ao aumento dos salarios acima da produtividade, foi determinante para minar
possiveis ganhos de competividade.

‘ VISAO DE NEGOCIO

Temos um portfélio de negacios diversificado, que inclui cimento, metalurgia, mineracdo, acos longos, celulose e
energia. Em 2014, essa diversificacao, aliada & nossa presenca global e & gestao focada na eficiéncia operacional, foi
fundamental para atingirmos resultados consistentes em um ano marcado por muitos desafios no Brasil.

O aprimoramento do nosso modelo de governanga, iniciado em 2013, concedendo maior autonomia e
responsabilidade para as empresas, busca elevar o nivel de desempenho dentro de um novo contexto de mercado,
a exemplo da migracdo do valor ao longo das cadeias das industrias de atuacdo, da maior volatilidade de precos e
insumos e do aumento da presséo sobre margens. Todos os negocios carregam nosso DNA de gestao, sendo o Pilar
de Gestdo, que representa nosso jeito de agir, composto por:

e Geragdo de valor - Estabelece a viséo, identifica o valor potencial do negécio e o traduz em planos concretos que
alinham e mobilizam a organizacao;

e Exceléncia operacional - Busca constante da exceléncia operacional por meio de melhores préticas e sinergias
relevantes entre as empresas;

e Gestdo financeira - Determina a disciplina financeira que viabiliza o perfil risco-retorno almejado;

e Pessoas e organizacdo - Preserva a cultura Votorantim por intermédio de lideres que incorporem seus valores e
suas crencas;

 Imagem e reputacdo - Preserva e promove a imagem e a reputacao da Votorantim com seus diversos stakeholders.

A integra das Demonstracdes Financeiras, acompanhadas
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No direcionamento estratégico dos negdcios, podemos destacar algumas iniciativas:

Votorantim Industrial

A partir da adocdo do novo sistema de governanga, passamos a nos dedicar mais ao direcionamento estratégico
do portfélio, buscando o desenvolvimento de negdcios existentes ou ainda outras alternativas de investimento que
colaborem para uma combinacdo ainda mais eficiente de risco e retorno dos ativos. Dentro desse contexto, a gestao
dos centros de exceléncia pode nos trazer novas oportunidades.

Votorantim Cimentos

AVotorantim Cimentos esta trabalhando no aprimoramento dos processos produtivos, buscando incorporar as melhores
préticas observadas e convertendo-as em politicas globais que consideram, respeitam e valorizam as caracteristicas
regionais de suas operacdes. A estratégia de investimento foi mantida, priorizando os projetos de expansao em regides
com maior potencial de crescimento, como o Nordeste e o Centro-Norte brasileiros, a Bolivia e a Turquia. As trés
maiores agéncias de classificacao de riscos (Standard & Poor’s, Moody's e Fitch Ratings) atribuiram notas de grau de
investimento para a VC, importante conquista para continuar acessando uma base maior de investidores e captar
Tecursos a menores custos.

Votorantim Metais

A gestao dos ativos da Votorantim Metais passa por uma reorganizaco, sendo agora composta por duas divisoes:
(i) Polimetdlicos, que inclui as operacées de Niquel, Zinco Brasil, Cajamarquilla no Peru e a mineradora Milpo; e (ii)
Companhia Brasileira de Aluminio (CBA). Com essa evolucéo, acreditamos fortalecer nosso posicionamento em cada
negacio a partir de sua estratégia especifica, dado que o foco do Polimetalicos esta no mercado global e o da CBA,
no mercado brasileiro.

Milpo

A integracdo operacional entre as minas de El Porvenir e Atacocha permitird reducdo dos custos de producdo
considerando a sinergia entre as duas operacdes. Essa diminuicdo de custos serd capturada progressivamente a medida
que a integraco seja concluida. Além disso, a Milpo possui em seu portflio projetos de expansao mineral a serem
desenvolvidos a medida que as condices de mercados sejam favoraveis.

Votorantim Siderurgia

Em 2014, para reduzir os impactos negativos provocados pelo cenario de mercado desfavoravel, a Votorantim Siderurgia
adotou nova estratégia comercial com o objetivo de estreitar relacionamento com os clientes atuais e ampliar as vendas
para regides além do Sudeste brasileiro. Além disso, implementou diversas acGes para aumentar a rentabilidade do
negacio, com énfase em reducéo de custos. A VS foi, também, positivamente impactada pela dispersao geogréfica de
seus negocios, com destaque para a operacdo da Colombia (Acerias Paz del Rio).

Fibria

Com a estratégia de gestdo do passivo financeiro focada na reducéo de divida, a Fibria liquidou antecipadamente mais
de US$2 bilhdes de divida bruta, reduzindo sua alavancagem financeira. Divida bruta menor, em conjunto com atual
posicdo de caixa e equivalentes de caixa, concedem a empresa uma sélida posicao financeira. A deciséo de crescimento
via expansdes organicas ou fusGes e aquisicées depende fundamentalmente de condicGes de mercado e janelas de
oportunidade. Sequindo essa estratégia, a Fibria estd preparada para, no momento oportuno, expandir sua capacidade
de produgdo com o projeto de ampliacdo da unidade localizada em Trés Lagoas, no Mato Grosso do Sul, e também
apresentar-se com um agente relevante em eventuais movimentos de consolidacao da indUstria.

Votorantim Energia

Aproveitando a experiéncia em geracdo, fornecimento e gestdo de energia para nossas empresas, a Votorantim Energia
passou a atuar no mercado livre, comercializando energia e servicos para consumidores de diversos portes e setores da
economia. Atualmente, o mercado livre de energia representa 24% do consumo total do pais e tem boas perspectivas
de crescimento para 0s proximos anos.

‘ GOVERNANCA CORPORATIVA

O controle acionrio de nossa companhia é exercido pela familia Ermirio de Moraes. Adotamos sélido modelo de
governanca corporativa que disciplina a relacdo entre membros da familia, do Conselho de Administracéo, da VID e de
nossas subsidiarias. Estabelece ainda diretriz sucessoria definida e estruturada, de modo a gerar confianca para todos
os stakeholders.

0 modelo de governanca apresentou primeira importante evolucdo em 2001, com o objetivo de assegurar o
crescimento e a perenidade de nossas empresas, estabelecendo equilibrio entre o controle acionario familiar e a base
de executivos que lideram os diferentes negdcios. Ele é pautado por um conjunto de principios, iniciativas e estruturas
de gestao capazes de conferir visdo integrada e agilidade na tomada de decisoes. Também agrega as melhores préticas
de empresas abertas e familiares e privilegia a visao estratégica de longo prazo dos negdcios e o interesse coletivo, com
foco em resultados e na meritocracia.

A busca pelo aprimoramento constante nos levou, em 2013, a mais uma etapa de evolucdo desse modelo de
governanca, de forma a preparar a companhia para ser conduzida pela proxima geracao de acionistas, em longo prazo,
e apoiar a viabilizacdo de novas oportunidades de crescimento. Foram criados Conselhos de Administracdo em todas
as empresas industriais do portfdlio. Os Conselhos sdo formados por uma combinacéo de conselheiros da Votorantim
Participacdes, executivos da VID e membros independentes.

Esse novo modelo descentralizado permite maior aprofundamento das discussdes em cada empresa, mantendo a
agilidade na tomada de decises. A Votorantim ird completar 100 anos em 2018 e as melhores praticas de gestdo
construidas ao longo da nossa historia estdo perenizadas nas diretrizes do "DNA de gestdo”, desdobrado e observado
em cada empresa, permitindo que a descentralizacdo preserve o modelo de gestdo e a cultura da Votorantim.

- GESTAO DE RISCOS

Mantemos uma estrutura para gerenciar os riscos das mais diversas naturezas: regulatorios, sociais, ambientais,
territoriais, logisticos, reputacionais, financeiros, politicos, dentre outros que possam ameacar nossa perenidade. Ela
¢ fundamental para uma gestdo sustentavel do negdcio e para o fomento de oportunidades de geracéo de valor para
a companhia tanto no curto quanto no longo prazos.

Durante o ano de 2014, as atividades de gerenciamento de risco foram transferidas para cada uma de nossas
empresas e, com o apoio dos Comités de Auditoria, garantimos a harmonizacdo em relacdo aos critérios e
metodologia. No que tange as politicas comuns, continuaremos a definir as diretrizes e orientacdes no dmbito
corporativo para a gestao de conformidade (compliance).

"/ DESEMPENHO ECONOMICO E FINANCEIRO

Apresentamos um resultado consolidado sélido e consistente, que ratifica os ganhos com a continua melhoria
operacional das empresas, fruto da gestdo permanente na busca de eficiéncia e produtividade.

A receita liquida consolidada atingiu R$28,1 bilhdes em 2014, 7% superior a 2013. O aumento ocorreu
principalmente devido a maiores precos em grande parte dos negacios, com destaque para a recuperacdo dos
precos LME de metais, além do impacto da desvalorizacdo do real diante do délar. Do total da receita, o segmento
de cimentos representou 43%; metais, 30%; mineracao, 6%; acos longos, 13%; e energia 8%.

0O custo dos produtos vendidos totalizou R$20,2 bilhGes, alta de 6% em relagdo ao ano anterior. Os principais
motivos que explicam essa alta foram os maiores custos com matéria-prima de concentrado de zinco, com o
aumento no consumo de energia na operagdo de cimentos na América do Norte e com preco da sucata na operacao
de acos longos no Brasil, além do impacto da desvalorizagdo do real. A estabilidade operacional das plantas, aliada a
constante busca por oportunidades de redugdo de custos nas empresas, resultou em aumento de 0,9 p.p. da margem
bruta, que alcancou 28,0% em 2014.

As despesas com vendas totalizaram R$1,8 bilhdo, alta de 10% em relagdo a 2013, devido principalmente ao aumento
dos gastos com frete na operacdo de cimento no Brasil. As despesas gerais e administrativas permaneceram estaveis
em R$2,3 bilhdes.

0 EBITDA consolidado totalizou R$7,1 bilhdes, aumento de 32% em comparagdo ao ano anterior, com a margem
EBITDA atingindo 25,3%, melhora de 4,8 p.p.. Os maiores precos dos produtos vendidos, o controle nos custos
e a venda de energia excedente foram os principais fatores que explicam esse resultado. A Votorantim Cimentos
contribuiu com 49% do EBITDA, seguido pela Votorantim Metais, com 30%; Milpo, com 9%; Votorantim Siderurgia,
com 6%; e Votorantim Energia, com 6%.

O resultado financeiro consolidado totalizou uma despesa liquida de R$2,3 bilhGes, aumento de 44% em
comparacdo a 2013. 0 acréscimo é explicado principalmente pelas despesas relacionadas a execugdo das operacdes
no mercado internacional de capitais na gestdo do passivo financeiro, que acarretaram o pagamento antecipado
de juros, mas que se reverte em economia de juros com a emissdo de nova divida com custo mais baixo. O valor
associado a execucdo das operacdes no mercado internacional foi R$0,8 bilhdo e, se desconsiderarmos tal valor, o
resultado financeiro totalizaria uma despesa liquida de R$1,5 bilhdo. Além disso, atingimos o objetivo de diminuir
nossa exposicdo a moeda estrangeira, com reducdo liquida de US$755 milhdes.

0 lucro liquido totalizou R$1,7 bilhdo, aumento de R$1,4 bilhdo em relacdo a 2013, consequéncia do robusto
desempenho operacional observado em todas as empresas, além de um resultado positivo da Fibria reconhecido por
meio da equivaléncia patrimonial.

Os investimentos em ativos imobilizados totalizaram R$2,5 bilhdes em 2014, sendo 75% destinados a manutencdo,
modernizacéo, seguranca, salide e meio ambiente e 25% aos projetos de expansédo, dos quais 74% empregados
na ampliacdo da capacidade produtiva de cimento, especialmente nas Regides Nordeste e Centro-Norte do Brasil.

k Resultado por Empresa
k Votorantim Cimentos

A Votorantim Cimentos encerrou 0 ano com capacidade instalada global de 48,6 milhdes de toneladas, apos a adicao
de 0,6 milhdo de toneladas de cimento, com a conclusdo da planta de Xambiod, no Estado de Tocantins. Além de
presenca relevante no Brasil, a VC reforca seu posicionamento global com atuagdo tanto em mercados emergentes com
potencial de crescimento, quanto em economias maduras com perspectivas de recuperacao.

Em alguns dos mercados de atuacdo, especialmente no Brasil, a empresa enfrentou um cendrio desafiador, refletido
pelas sucessivas quedas das projecdes de crescimento ao longo do ano para os mercados imobiliério de Sao Paulo e
de construcdo civil. Ainda assim, o setor de cimentos no Brasil registrou evolucdo de 2,3% de janeiro a julho de 2014,
comparada ao mesmo perfodo de 2013, de acordo com os dados do Sindicato Nacional da Inddstria do Cimento (SNIC).
0 resultado demonstra que continuam sélidos os principais vetores de crescimento desse mercado, tais como renda per
capita, disponibilidade de crédito, déficit habitacional e demanda por investimentos em infraestrutura.

A receita liquida consolidada aumentou 5% em relacdo ao ano anterior, atingindo R$13,0 bilhdes, como consequéncia
dos maiores precos estabelecidos em quase todas as operagdes, com excecdo da Espanha e da América do Norte.

0 custo consolidado totalizou R$10,4 bilhGes, aumento de 7%, ou R$0,7 bilhdo, em relacdo a 2013. Dentre
os principais fatores que explicam a variacdo, destacam-se o aumento dos gastos com frete, decorrente de
abastecimento por contingéncia no Brasil e na América do Norte; com energia elétrica, por conta do intenso inverno
ocorrido na América do Norte; e com beneficios e empregados, devido a adequacdo de estrutura de pessoal dentro
do aprimoramento do modelo de governanca.

das correspondentes Notas Explicativas e do Relatério dos
Auditores Independentes, esta disponivel em nosso website

Votorantim

de Relagdes com Investidores (www.votorantim.com/RI)

0 EBITDA consolidado totalizou R$3,6 bilhdes, praticamente estavel diante do mesmo periodo de 2013, com margem
EBITDA de 27,2% (28,9% no ano anterior). O aumento do EBITDA nas operacdes da Europa, Africa e Asia, fruto da
consolidagao do processo de turn around das operagdes iniciado em 2013, compensou parcialmente a queda de
EBITDA no Brasil, resultado de menores volumes de vendas, e na América do Norte, dado o rigoroso inverno que
impactou os custos de produgdo na regido.

k Votorantim Metais

0 mercado global de zinco foi marcado pela recuperagéo dos precos LME, consequéncia do déficit de producéo
mundial e da redugéo dos estoques. A demanda do mercado chinés, apesar da desaceleracdo da economia no pais, e
a recuperacao dos setores de transporte e infraestrutura nos EUA foram os principais responsaveis pela continuidade
da demanda aquecida. No Brasil, houve queda do consumo, reflexo do atual cenario econdmico do pais. As vendas
nas operagdes no Peru, nos EUA e no Brasil totalizaram 677 mil toneladas, reducdo de 2% devido principalmente a
menor demanda no mercado brasileiro.

No aluminio, segundo estimativas da CRU, consultoria independente especializada em metais e mineragao, de
janeiro de 2015, a producdo mundial cresceu 7% e a demanda aumentou 8% em relacdo ao ano de 2013.
As variacoes entre oferta e demanda se mantiveram proximas, mas, por outro lado, os estoques permaneceram elevados
comparativamente aos anos anteriores. O preco em délares subiu 2%, alavancado pelo mercado norte-americano,
que diminuiu a producdo, aumentou a importacdo e revigorou a inddstria automobilistica ao utilizar maior percentual
de produtos de aluminio na sua produgdo. No Brasil, a demanda recuou por conta da desaceleragdo da economia,
que impactou fortemente os setores de construcdo e transportes. A concorréncia chinesa, maior produtor mundial
de aluminio, permaneceu sendo o maior desafio enfrentado pelo setor. Outro fator de concorréncia séo os paises do
Oriente Médio, que aumentaram sua produgdo em setores eletrointensivos, aproveitando a abundéncia de combustiveis
fosseis. Com pouca atratividade comercial para exportar aluminio e queda da demanda no mercado interno, a CBA
continua buscando capturar valor por meio da venda no mercado livre, de parte da energia excedente.

No niquel, o mercado global permaneceu aquecido em 2014, com aumento no prego LME verificado até o final do
terceiro trimestre do ano em decorréncia do impacto do banimento das importacdes da Indonésia. A partir de outubro,
devido ao ajuste das expectativas em relagdo & oferta mundial do produto e ao aumento das exportaces das Filipinas,
houve uma queda dos precos em dolares, todavia mantendo patamares acima dos registrados em 2013. No ano, o
volume de vendas registrou queda de 41%, resultado da suspensao temporaria da operacéo em Fortaleza de Minas.
A receita liquida de 2014 totalizou R$9,2 bilhdes, 5% superior ao ano anterior. A operagao de zinco foi responsavel
por R$4,6 bilhdes; aluminio, por R$3,6 bilhdes; e niquel, por R$1,0 bilhdo. A receita de zinco ampliou-se 15% devido
ao aumento do preco na LME aliado a desvalorizacdo cambial da moeda nacional. A receita do aluminio cresceu
6%, consequéncia do acréscimo do preco em reais e da venda de energia excedente. O volume de vendas caiu fruto
da retracao industrial nos setores de construcéo e transporte. Em niquel, a receita apresentou reducdo de 28%,
resultante da queda da producdo causada pela paralisacdo temporaria da planta de Fortaleza de Minas. O preco do
metal subiu em reais, compensando parcialmente a retracdo do volume.

0 custo dos produtos vendidos totalizou R$7,3 bilhdes, queda de 1% em relacdo a 2013. O niquel apresentou redugéo
de 35% impactada por menores volumes de vendas. O custo no aluminio permaneceu estavel em R$2,8 bilhges.
0O zinco registrou aumento de 13% em decorréncia do acréscimo do preco de concentrados no Peru e no Brasil.

As despesas com vendas, gerais e administrativas reduziram-se 5% em 2014, totalizando R$1,0 bilhdo, principalmente
devido ao menor volume de vendas de niquel e & redugao das despesas com fretes nas operacdes de zinco no Brasil,
como consequéncia do menor volume exportado.

Houve um robusto crescimento de 125% no EBITDA, que totalizou R$2,2 bilhes em 2014, com a margem EBITDA
subindo para 24%. Essa melhora é justificada por: aumento do preco LME; desvalorizacdo cambial; estabilidade
operacional, que garantiu custos sob controle; e resultado da venda do excedente de energia, principalmente no
leilao A-0. A CBA continua buscando capturar valor por meio do seu mix de produtos e de eventuais oportunidades
no mercado de energia.
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Areceita da Milpo totalizou R$1,8 bilhdo em 2014, 15% superior quando comparada a 2013, devido ao aumento
no volume de vendas de concentrados e ao maior preco do zinco, que compensou o menor preco de cobre e
prata na LME.

0O custo dos produtos vendidos subiu 15%, devido ao maior volume de vendas e ao aumento dos custos de manutengao
e desenvolvimento na mina de Cerro Lindo, consequéncia do incremento da capacidade de 15.000 tpd para 18.000 tpd.
As despesas com vendas, gerais e administrativas permaneceram estaveis, totalizando R$142 milhdes. Houve reducéo
de 9% das despesas administrativas, efeito de menores gastos no escritério corporativo, que foram compensados pelo
aumento das despesas de vendas decorrente do maior volume de concentrados vendido.

O EBITDA atingiu R$622 milhdes em 2014, 13% superior, devido principalmente ao aumento do volume de vendas
de concentrados.

k Votorantim Siderurgia

A producdo mundial de acos longos cresceu 1,2% em relacdo a 2013, sequndo dados da World Steel Association.
A China, atualmente maior produtor mundial, desacelerou seu ritmo de produgdo, crescendo cerca de 0,9% no
comparativo com o ano anterior. J4 o Oriente Médio, apesar de apresentar um volume baixo de producdo, obteve a
maior evolucdo, de 7,7%, bem acima da média mundial.

No Brasil, a produgdo total de aco bruto caiu 0,7%. O mercado nacional de acos longos foi atingido negativamente de
duas maneiras: pela desaceleracdo da economia e pela entrada de produtos importados, que ja correspondem a 15%
do consumo aparente do pais, segundo o Instituto Aco Brasil. A demanda ficou abaixo das expectativas, com recuo
de 7% em relacdo a 2013. Na Argentina, a Cémara Argentina del Acero informou uma redugao de 19% no consumo
de acos longos, resultado das dificuldades econdmicas do pais. Na Colémbia, o bom ritmo da economia impactou
positivamente o volume de vendas. Somadas as operacdes na Argentina, na Colémbia e no Brasil, as vendas totalizaram
1.812 mil toneladas, reducdo de 1% em comparacdo a 2013.

A receita liquida de 2014 totalizou R$4,0 bilhdes, crescimento de 5,0% em relagao ao ano anterior, explicado pelo
aumento dos precos em todas as operagdes e acréscimo do volume de vendas na Colombia.

0 custo dos produtos vendidos totalizou R$3,2 bilhdes, 8% maior que 2013, devido a maiores custos de energia
no Brasil e ajustes de inventario nas operacdes da Argentina. As despesas com vendas, gerais e administrativas
reduziram-se 9% em 2014, resultado de menores gastos com mao de obra e servicos de terceiros nas trés
operagoes.

O EBITDA fechou o ano em R$428 milhdes, 1% superior em comparagao com 2013, explicado principalmente pelos
maiores precos obtidos nos trés paises e pelo ganho de eficiéncia operacional na Colombia.
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A receita liquida totalizou R$7,1 bilhdes em 2014, 2% superior & registrada no ano anterior. Esse aumento é
explicado pela depreciacéo do real, que potencializou a receita proveniente das exportacoes realizadas no periodo.
O EBITDA atingiu R$2,8 bilhdes, praticamente estavel no comparativo com 2013.

A divida liquida atingiu 0 menor patamar desde a constituicao da Fibria, totalizando US$2,8 bilhdes (R$7,5 bilhdes),
com reducdo em relagdo ao ano anterior, tanto em moeda nacional quanto em moeda estrangeira. O prazo médio
de pagamento aumentou de 52 meses para 55 meses, com alongamento do perfil da divida em délar e reducéo do
custo médio e do quociente divida liquida/EBITDA em ddlar, que caiu para 2,4x ao final de 2014.

Nossa participacao societaria na Fibria é de 29,34% de seu capital e fazemos parte do Acordo de Acionistas. Ainda
que seja uma empresa relevante em nosso portfélio, em cumprimento & norma do IFRS, ndo consolidamos seus
resultados em nossas Demonstracoes Financeiras.

k Liquidez e endividamento

Ao final de 2014, a divida total era de R$24,0 bilhGes, aumento de 2,4% em relacdo a 2013. No ano, foram executadas
vérias operacdes na gestdo do passivo financeiro, conforme detalhado abaixo, que geraram uma amortizacdo liquida
de R$0,8 bilhdo de divida e ainda uma redugdo na exposicdo ao délar. A desvalorizacao do real em relacdo ao dlar,
entretanto, aumentou a divida total com um impacto néo caixa de R$1,3 bilhdo. Os principais eventos do periodo
foram:

® No 1714, aVID e sua subsidiaria CBA executaram a oferta de recompra de titulos de divida denominados em dolar
com vencimento em 2019 e 2021, respectivamente, com o objetivo de reduzir divida bruta e exposicdo em moeda
estrangeira. O volume recomprado totalizou US$881 milhdes.

o Em abril de 2014, a VC concluiu oferta de recompra de titulos de divida denominados em euro com vencimento
em 2017, no total de €446 milhdes, e realizou nova emissdo denominada em euro, no total de €650 milhdes,
com vencimento em 2021.

e Em junho de 2014, a VID e suas subsidiérias, Voto-Votorantim Overseas Trading Operations IV e CBA, executaram
oferta de recompra de titulos de divida denominados em ddlar com vencimento em 2019, 2020 e 2021,
respectivamente, no valor total de US$234 milhdes. A CBA realizou nova emisséo denominada em délar, no valor
de US$400 milhdes, com vencimento em 2024.

© No 3714, a subsidiaria Votorantim GMBH realizou pagamento antecipado de US$235 milhGes do pré-pagamento
de exportagao (PPE) contratado em 2011, cujo valor total era de US$1.150 milhdes. Durante o 4T14, a Votorantim
GMBH realizou captacdo por meio de um novo contrato de pré-pagamento de exportacdo, no valor total de
US$600 milhdes, e destinou a totalidade dos recursos para o pagamento antecipado do PPE existente.

. Dez/14 vs

Divida Bruta Total R$ milhGes  24.003 23.435 2,4%
Divida Bruta em R§ RS milhdes 10327 8.852 16,7%
Divida Bruta em moeda estrangeira R$ milhGes ~ 13.676 14.583 -6,2%

Prazo Médio anos 7.3 73 0,0
Parcela de curto prazo % 6,4% 6,5% -0.1p.p.
Caixa, equiv. de caixa e investimentos em R$ R$ milhes 4.180 4.204 -0,6%
Caixa, equiv. de caixa e investimentos em moeda estrangeira ~ R$ milhdes 3.249 2.427 33,9%
Caixa e equivalentes de caixa e investimentos R$ milhges  7.429 6.631 12,0%
Valor justo dos instrumentos derivativos R$ milhdes 57 -20 n.m.
Divida Liquida R$ milhdes  16.517 16.824 -1,8%
Divida Liquida/EBITDA (R$) X 2,32 3,12 -0,80

(1) Dividas 4131 consideradas como BRL devido ao cross-currency swap atrelado a divida.

Em 2014, a geracdo livre de caixa antes da movimentacdo da divida foi de R$1,6 bilhdo, fruto de um robusto resultado
operacional aliado a disciplina na execugao dos investimentos no decorrer do ano. Realizamos diversas operacées na
gestao do passivo financeiro, com o objetivo de reduzir tanto a exposicdo @ moeda estrangeira como a divida total,
que geraram despesas nao recorrentes de R$0,8 bilhdo. Excluindo-se esse efeito, a geracdo livre de caixa teria sido
de R$2,4 bilhdes.

0 saldo de caixa era de R$7,4 bilhdes ao final de 2014. Possuimos ainda uma linha de crédito rotativo (revolving
credit facility) no valor total de US$1,5 bilhdo, que contribui para fortalecer ainda mais nossa posicao de liquidez.

__\/

Divida Liquida (R$ bi) e Divida Liquida/EBITDA

3,12x 2,98x
285 2,51x 2,32x
16,8 17.4 17,1 17,2 16,5
4113 T4 2114 3114 4114
Divida Bruta 234 22,2 22,5 23,0 24,0
EBITIDA 54 58 6,0 6,9 71
R$/USS 2,34 2,26 2,20 2,45 2,66

A divida liquida encerrou 2014 em R$16,5 bilhGes, queda de 1,8% em relacdo ao ano anterior. A alavancagem
financeira medida pelo quociente Divida Liquida sobre EBITDA manteve a trajetdria descendente e fechou o ano em
2,32x, reducao de 0,80x em relacao a 2013. 0 bom desempenho operacional, que resultou no aumento do EBITDA,
foi fundamental para essa melhora.

‘vl Perfil de Amortizacao da Divida (R$ bi)
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B caixa® (Caixa, Equivalentes de Caixa e Aplicagdes Financeiras)
Linha de Crédito Rotativo (Revolving Credit Facility)

Nossas atividades de gestao do passivo financeiro proporcionaram, em dezembro de 2014, um perfil de amortizacao
suave, com prazo médio de vencimento da divida de 7,3 anos. Apenas pequena parcela dos compromissos
encontra-se alocada no curto prazo e a posicao de liquidez da companhia cobre os vencimentos de compromissos
dos proximos 36 meses. Considerando a utilizacdo da linha de crédito rotativa de US$1,5 bilhdo, a cobertura seria
dos proximos 48 meses. Temos uma combinacao confortavel de posicdo de caixa, poucos vencimentos de curto
prazo e calendario de amortizacao que ndo concentra pagamento de principal em um (nico ano.

Continuaremos a realizar a gestao de nosso passivo financeiro com o objetivo de manter o prazo médio adequado
auma empresa de capital intensivo e diluir os vencimentos ao longo dos anos. Buscaremos sempre oportunidades
para amortizar o endividamento bruto e a exposicdo cambial, de modo a reduzir a alavancagem de maneira
consistente.

k Classificacdo de risco

0 Grau de Investimento foi mantido nas notas atribuidas pelas trés maiores agéncias globais de classificacéo de
risco. Standard & Poor’s e Fitch Ratings sustentaram as notas 'BBB’, enquanto a Moody’s manteve nossa nota em
‘Baa3’. Continuamos com nossa politica de manter métricas de crédito compativeis com aquelas requeridas para a
manutencao do Grau de Investimento.

v,
’/ SUSTENTABILIDADE

A sustentabilidade esta integrada de forma transversal ao planejamento estratégico e aos processos de gestao.
Esta ainda presente em nossas estratégias de negocio, operacdes, cultura organizacional e relacionamento
com os publicos-alvo. A premissa do desempenho sustentavel como caminho essencial para o crescimento
perene vem se fortalecendo em nossa atuacdo. Definimos diretrizes agrupadas em praticas de gestao focadas
em Pessoas, Recursos, Ativos, Relacionamento e Clientes. Nossos executivos possuem metas relacionadas a
essas diretrizes em seus processos de avaliagdo individual, a qual esta vinculada parte da remuneracdo variavel.
A cada ano, realizamos um encontro especifico da alta lideranca e dos gestores de sustentabilidade de cada
empresa para definir o plano estratégico de sustentabilidade, no qual definem-se metas especificas para o ano
seguinte, que contribuirdo para a Votorantim atingir os objetivos de sustentabilidade de longo prazo. Dessa forma,
garantimos que essas acbes de curto prazo serdo incorporadas ao orcamento do ano seguinte e estardo previstas
no planejamento estratégico das empresas.

Temos consciéncia de nossa responsabilidade socioambiental, bem como dos impactos de nossas operacdes ao
meio ambiente, as comunidades proximas a elas e a sociedade em geral. Por isso, procuramos manter canais de
didlogo permanentes com a sociedade, cientes da influéncia de nossas operacées industriais nas comunidades em
que estdo inseridas. Por atuarmos de maneira genuina nessas questées, nossas iniciativas tém tido o reconhecimento
em processos de premiacdo organizados por renomadas entidades. Em 2014, a Fibria ganhou o prémio A Empresa
Sustentavel do Ano, no Guia de Sustentabilidade da revista Exame, e a Votorantim Metais também foi reconhecida no
segmento de mineragao.

A Votorantim Industrial, a Votorantim Energia e o Instituto Votorantim, firmaram uma parceria com os prefeitos
das cidades de Juquia, Miracatu e Tapirai, na regido do Vale do Ribeira, no Estado de Sdo Paulo. O objetivo
principal dessa alianca é compartilhar a gestdo do Legado das Aguas - Reserva Votorantim - a maior reserva

31/12/2014 31/12/2013
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 3.564 2.498
Aplicagbes financeiras 3.846 4.092
Instrumentos financeiros derivativos 105 108
Contas a receber de clientes 2.466 2346
Estoques 3.473 3.402
Tributos a recuperar 1.086 1.048
Dividendos a receber 45 28
Opcao de compra de acbes 127
Instrumentos financeiros - compromisso firme 405
Outros ativos 467 509
15.457 14.158
Ativos classificados como mantidos para venda 849 788
16.306 14.946
Néo circulante
Realizavel a longo prazo
Aplicagdes financeiras 19 41
Instrumentos financeiros derivativos 197
Tributos a recuperar 1.524 1.618
Partes relacionadas 2482 1.977
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 2.205 1.910
Depositos judiciais 433 414
Instrumentos financeiros - compromisso firme 889
Outros ativos 297 355
8.046 6.315
Investimentos 6.270 5.993
Imobilizado 26.037 26.314
Ativos biologicos 134 109
Intangivel 12.518 11.684
53.005 50.415
Total do ativo 69.311 65.361

CONSELHO DE ADMINISTRACAO VOTORANTIM PARTICIPACOES S.A.
(Controladora da Votorantim Industrial S.A.)

Presidente do Conselho: Raul Calfat
Vice-Presidente do Conselho: Luis Ermirio de Moraes

'll Votorantim

Cimentos Metais

'll Votorantim

pnvada de Mata Atléntica do Brasil, que vem sendo conservada ha mais de 50 anos pela Votorantim, desde
o inicio da construcdo de suas usinas hidrelétricas na bacia do Rio Juquid. O Legado das Aguas visa integrar
o desenvolvimento socioecondmico das comunidades locais com a preservacdo da natureza, reforcando nosso
compromisso com o desenvolvimento sustentavel da regido.

Continuamos nossa parceria com pesquisadores do Instituto Pro-Carnivoros; em abril, a Esalg/USP ministrou uma
disciplina de pés-graduacdo sobre recuperacdo das areas degradadas; em outubro, alunos do curso de Formagdo
Integrada para Sustentabilidade da FGV/SP visitaram a reserva; e ainda buscamos parcerias com a Unifesp e UFSCAR.
Além dessas iniciativas, iniciamos o programa de apoio a gestdo publica nas prefeituras onde se localiza a Reserva
(Miracatu, Tapiraf e Juquia) e também em dois outros municipios proximos, Ibitina e Votorantim.

k Gestdo ambiental e biodiversidade

Mantemos uma Equipe Tematica de meio ambiente com o objetivo de organizar e direcionar nossos planos de trabalho
para temas referentes a questdes ambientais, como biodiversidade, emissoes, residuos, agua e licencas, entre outros.
Em 2014, investimos um total de R$563 milhdes em iniciativas e projetos de gestao ambiental.

Lancamos a Escola de Meio Ambiente (EMA), no Legado das Aguas Reserva Votorantim, e iniciamos a programacao
com trés modulos: " Cidadania Corporativa em relacdo ao Meio Ambiente”, “Meio Ambiente no contexto de negécio”
e "Meio Ambiente - Técnico”. Cerca de 25 empregados de SSMA e Sustentabilidade da VC, VM, VS e Fibria trocaram
experiéncias sobre os desafios das praticas de Meio Ambiente, sob a coordenacdo da equipe de Meio Ambiente em
parceria com a Academia de Exceléncia da Votorantim. O objetivo foi de desenvolver um centro de referéncia em
formacao de profissionais com o olhar mais profundo sobre as questoes ambientais.

k Relacionamento com as comunidades

Atuamos em mais de 300 municipios no territdrio brasileiro e temos consciéncia de que a presenca de nossas operacoes
proporciona intimeras oportunidades para o desenvolvimento socioecondmico local, com geracdo de emprego e renda,
capacitacdo profissional, pagamento de tributos, atracdo de outras empresas, além de apoio ou desenvolvimento de
projetos de educagdo, fomento a cadeias produtivas, entre outros.
Em parceria com o Instituto Votorantim, que ha 13 anos é responsavel pelo direcionamento de nossa atuacéo social
e pela qualificacdo do investimento social externo dos nossos negdcios, temos como missdo contribuir diretamente
para o desenvolvimento das pessoas e do ambiente nas comunidades onde estamos inseridos, aumentando a
competitividade dos negdcios e oferecendo solugdes para a atuacdo social. Temos como objetivo a evolucdo da
gestdo transversal dos negdcios e a ampliacdo da atuacao social em dimensdes tanto de Cadeia de Valor, quanto
de Produto e Comercial. No ano de 2014, nossas principais frentes de atuagdo foram:
 Programa ReDes: parceria com o BNDES para a promocdo de negdcios inclusivos em 28 municipios brasileiros.

Em 2014, selecionamos dez novos projetos para execucao em 2015, com orcamento de R$4,3 milhdes, 19

organizacdes foram 100% regularizadas, 50% dos projetos conquistaram ampliacdo da renda e, por fim, 45%

dos beneficiados fazem parte do Cadastro Unico, que tem como objetivo identificar as familias de baixa renda

a fim de inclui-las nos programas sociais do governo federal, como, o Bolsa Familia.

 Programa de Apoio & Gestdo Publica: outra iniciativa em parceria com o BNDES, que apoia a modernizacao

da gestdo publica e a reducao dos déficits de infraestrutura nos municipios atendidos. Gestores e servidores
municipais sao capacitados com metodologias e ferramentas para a ampliagao de receitas e melhor gestao dos
recursos das prefeituras. Além disso, contribui com o planejamento fisico-territorial por meio da elaboragdo
de planos e projetos que os permitam alcancar recursos federais disponiveis para areas como saneamento,
mobilidade e habitacao, entre outras. Atualmente 19 localidades integram o programa e cerca de R$16
milhes foram captados em 2014
Parceria Votorantim pela Educacdo (PVE): iniciativa que compreende ac6es de mobilizagdo social e de apoio &
gestao publica, com foco na melhoria da qualidade da educacao. Implementado desde 2009, a PVE finalizou
o diagnostico consolidado sobre espagos escolares a serem melhorados em 14 municipios e atendimento de
49% - do total de 240 escolas beneficiadas - nas atividades do programa. No ano de 2014, obtivemos nimero
recorde de inscri¢des por municipios no concurso Tempos de Escola.
Programa de Apoio ao Estatuto da Crianga e do Adolescente: visa fortalecer convivéncia familiar, manutencao
da vida escolar, diminuicdo do uso de alcool e drogas, prevencdo do envolvimento de adolescentes em atos
infracionais, inclusdo produtiva de jovens egressos e qualificacdo dos Conselhos Municipais dos Direitos da
Crianca e do Adolescente e de organizacdes executoras de todos os projetos dos municipios participantes. Em
2014, o programa contou com 922 entidades beneficiadas, em 15 municipios.
Considerando todas as acdes realizadas em 2014, o investimento social externo atingiu o montante de R$69,2
milhdes, sendo R$60,6 milhdes realizados com recursos proprios e R$8,6 milhdes por meio de investimentos
incentivados. Essas aces foram direcionadas para 217 projetos, e o reconhecimento de nossos esforcos
vieram por meio do Prémio Valores do Brasil (ReDes), do Prémio Aberje de Comunicacdo (ReDes) e do Prémio
Talento em Sustentabilidade, além de o programa ReDes ter sido selecionado como caso pela FGV (Inovagdo em
Desenvolvimento Local) e pelo PNUD.
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‘ GESTAO DE PESSOAS

Acreditamos que um clima de trabalho favoravel é um diferencial competitivo e contribui para reter e atrair talentos
para a Votorantim. Com esse espirito, procuramos compreender as necessidades de nossos empregados para
juntos construirmos um ambiente de trabalho motivador, atribuindo responsabilidades e dando autonomia para as
pessoas tomarem decisoes e, assim, se desenvolverem e crescerem na empresa. Buscamos lideres que fomentem
o trabalho em equipe, estimulem em todos a busca por solucdes inovadoras e sejam vistos como referéncia, ndo
somente pelo seu conhecimento e experiéncia, mas acima de tudo pelo seu comportamento e suas atitudes. Nossa
meta para 2020 é termos 80% dos cargos de lideranca preenchidos com talentos internos, o que corrobora com
nossa Crenca de sermos uma empresa em que se valoriza o cultivo de talentos e prevaleca a meritocracia.

k Desenvolvimento Humano e Organizacional

Seguindo os nossos Valores e Crencas de Gestdo, acreditamos que a forca dos talentos é fundamental para a
evolugdo dos negacios e por isso investimos de forma estruturada no desenvolvimento e aproveitamento de nossos
profissionais. Processos e politicas de gestdo e desenvolvimento de pessoas estao consolidados e fazem parte do
nosso dia a dia.

Nas &reas de gestdo e desenvolvimento de pessoas, destacamos, em 2014:

o Os didlogos estratégicos envolvendo os presidentes e diretores de Desenvolvimento Humano e Organizacional
sobre o Pilar Pessoas do DNA Votorantim, tendo como temas centrais: gestao de desempenho, desenvolvimento
de talentos, sucesséo e evolucdo de carreira.

o A construcdo do Plano de Desenvolvimento Individual (PDI) a partir do resultado do processo de avaliagdo e
que contém agdes para apoiar o alto desempenho e preparar o empregado para os proximos desafios.

© 0 Programa de Trainees 2015, que, por meio de um processo inovador de selecdo, atraiu mais de 10 mil jovens,
para um total de 37 vagas. O programa tem como objetivo principal contratar jovens que tenham aderéncia
a0s nossos Valores e Crencas de Gestdo e apresentem alto potencial para alcancar posicdes de lideranca.

e 0 Programa Potenciar, da Academia de Exceléncia Votorantim, esta na sua terceira edicdo e se consolidou
como a plataforma de formacdo e aceleracéo de desenvolvimento de talentos, mesclando trainees com jovens

/ BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO

Em milhoes de reais

31/12/2014 31/12/2013
Passivo e patriménio liquido
Circulante
Empréstimos e financiamentos 1.530 1.517
Instrumentos financeiros derivativos 242 116
Fornecedores 3.242 2.807
Contas a pagar - Trading 116 112
Salarios e encargos sociais 791 758
Imposto de renda e contribuicdo social 108 146
Tributos a recolher 385 357
Dividendos a pagar para os acionistas controladores 379 104
Dividendos a pagar para os acionistas ndo controladores 10 47
Adiantamento de clientes 250 191
Uso do bem publico - UBP 64 60
Outros passivos 624 539
7.741 6.754
Passivos relacionados a ativos mantidos para venda 461 390
8.202 7.144
Néo circulante
Empréstimos e financiamentos 22.473 21.918
Instrumentos financeiros derivativos 3 12
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 1.513 1.392
Partes relacionadas 895 916
Provisdes 1.922 2.020
Uso do bem publico - UBP 954 935
Plano de penséo 303 374
Outros passivos 1.310 697
29373 28.264
Total do passivo 37.575 35.408
Patrimdnio liquido
Capital social 20.363 20.167
Reservas de lucros 7.295 6.294
Ajustes de avaliacdo patrimonial 589 61
Total do patriménio liquido dos acionistas controladores 28.247 26.522
Participacdo dos acionistas nao controladores 3.489 3.431
Total do patriménio liquido 31.736 29.953
Total do passivo e patriménio liquido 69.311 65.361
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proflsswonals identificados como de grande potenual nos processos de avaliacdo. Ao longo de 14 meses, os
jovens desenvolvem projetos relevantes para os negocios em grupos multidisciplinares, recebem treinamentos
e interagem com executivos da Votorantim e do mercado.

o A plataforma on-line de relacionamento Produzindo Futuros permite que a companhia tenha um canal de
interacdo e comunicacdo com potenciais candidatos que possam fazer parte da Votorantim. Em 2014,
lancamos o Programa Indica, pelo qual os empregados podem indicar pessoas de sua rede de contatos para
vagas que ndo tenham sido preenchidas internamente.

® No processo de Avaliacdo de Desempenho de 2014, nossos empregados foram avaliados pelas diretrizes das
Crengas de Gestao, um conjunto de comportamentos desejados. Valorizamos n&o s6 o conhecimento, mas &
forma como esse conhecimento é aplicado.
Acreditamos que as pessoas sao a forca motriz para o crescimento e bom desempenho. Em nosso programa de
gestao de pessoas buscamos o respeito mituo, fortalecendo os alicerces necessarios para gerar valor, atingir
resultados, atuar de forma eficiente, inovar e consolidar aliancas.

k Gestdo de Saude e Seguranca

De acordo com nossos Principios de Sustentabilidade, a satde e a seguranca dos empregados, clientes e parceiros
sao fundamentais em nossas empresas. Esse cuidado ¢ expresso em um Manual Corporativo de Saide e Seguranca,
que contém as premissas e diretrizes de prevencdo dos riscos das operacdes.

Temos Comissdes Internas de Prevencao de Acidentes (CIPAS) em todas nossas empresas, inclusive no exterior,
constituidas de acordo com as legislacdes aplicaveis. As CIPAS sdo formadas por empregados das operacdes,
responsaveis pela satide e seguranca no ambiente de trabalho. Promovemos a cultura de prevencdo e seguranca
em todas as nossas empresas, superando as exigéncias previstas em leis.

Intensificamos as acdes com foco em satde e seguranga, por meio de iniciativas preventivas como:

e Controles preventivos: Equipe Tematica realiza periodicamente anélise critica dos programas implantados e o
resultado obtido é discutido com o Comité de Gestao dos Negacios.

o Auditorias: referentes a aderéncia aos protocolos de riscos criticos de seguranca e a elaboracdo e ao
acompanhamento de planos de agdo, caso necessario.

e Movimento Alerta: iniciativa criada para a reducdo de acidente em ambiente de trabalho, disseminando os
conceitos de satide e seguranca por meio dos Programas Comportamento Seguro e Capacitacdo de Satde e
Seguranca.

e Gestdo de Terceiros: monitoramento dos riscos ocupacionais nas atividades das empresas terceirizadas
prestadoras de servicos.

e Escola de Salde e Seguranca: cursos realizados na Academia de Exceléncia Votorantim com o intuito de
reforcar conceitos e praticas de gestao de satide e seguranca entre lideres e profissionais da area.
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-’/ PERSPECTIVAS

0 ano de 2015 trara desafios relevantes para todos os setores da economia brasileira, dado o impacto que
0s ajustes necessarios para retomada da confianca no pais terdo sobre o crescimento. Cientes desse cenario,
continuaremos focados e comprometidos em trabalhar incansavelmente na melhora continua da gestao da
operacao, na disciplina, no investimento de capital, em solucdes inovadoras, na gestdo de pessoas e nas
questoes de sustentabilidade. Temos pessoas capacitadas em todos os niveis da companhia para executar nossa
estratégia e continuar a entregar resultados solidos e consistentes.

No Brasil, as perspectivas apresentadas pela pesquisa Focus do Banco Central, em 23 de fevereiro de 2015, sao
de retracdo do PIB 0,5%; aumento dos juros; ajuste fiscal; liberacao dos precos administrados; menor entrada de
pessoas economicamente ativas no mercado de trabalho; cambio flutuante, com um cenario de desvalorizacao
cambial; inflacdo acima do teto definido pelo Banco Central; e incertezas quanto ao futuro do preco das commodities.
0 ano de 2015 sera marcado por ajustes e politicas de austeridade, dificuldades e eventuais reformas nos setores
hidrico e energético, exigindo novas estratégias para a retomada da confianca dos agentes economicos, essencial
para que o pais resgate o caminho do crescimento e do desenvolvimento econdmico.

£ esperado um desempenho consistente da economia norte-americana, compativel com os bons resultados de
2014. Os niveis de emprego e renda devem permanecer em crescimento, assim como a atividade industrial e 2
oferta interna de energia a precos competitivos. £ esperado um aumento da taxa de juros, que poderd influenciar
os demais mercados ainda em desenvolvimento, como o brasileiro. A demanda global por commodities continuars
sensfvel ao estimulo norte-americano, que concretizou as expectativas e permitiu recuperagdo em 2014.

A Zona do Euro ainda esté em processo de recuperacéo. E previsto um ano dificil para as economias com maiores
fragilidades da regido e sujeitas aos planos de austeridade regidos pelo Banco Central Europeu. Segundo dados
do Banco Mundial, a Zona do Euro deve apresentar crescimento inferior a 1% em 2015. Mais uma vez, a previsao
do desempenho é alavancada pela Alemanha, que obteve ganhos de competitividade e atua como ancora das
diretrizes orcamentarias europeias. O ano de 2015 no continente tem como principal fator as incertezas politicas
em paises vulneraveis, como a Grécia, imersa em uma nuvem de crises politicas, econdmicas e institucionais.
Fatores como fragmentacdo financeira, rigidez estrutural e problemas fiscais assombram os paises pertencentes
azona de moeda comum.

A China deve manter as medidas para conter as vulnerabilidades financeiras, porém deve se observar continuidade
no processo de desaceleracdo no pais. As projecdes para 2015 séo de crescimento inferior ao do ano de 2014,
mas inimeros projetos de infraestrutura estao sendo colocados em prética com o objetivo de estimular a economia
interna durante os proximos anos.

Qutros fatores continuarao influenciando a economia mundial em 2015. Dentre eles, podemos citar o preco das
commodities, principalmente do petroleo, do gas natural e derivados; a recuperacéo do crescimento e da renda
de paises desenvolvidos, capaz de melhorar o comércio internacional e auxiliar paises em desenvolvimento como
0 Brasil; e a melhor capacidade dos paises para suportar e se ajustar aos choques. O desempenho dos paises em
desenvolvimento, em especial dos Brics, sequird em ritmo mais lento, como reflexo das dificuldades enfrentadas
em 2014. No que tange as perspectivas de evolucdo para 2015, h& grande sensibilidade a retirada dos estimulos
monetarios nos Estados Unidos e as mudancas estruturais em processo na China.

Estamos préximos de completar 100 anos e sabemos que essa nossa longa histéria esta diretamente ligada
importancia que atribuimos em nosso dia a dia aos nossos Valores (Solidez, Etica, Respeito, Empreendedorismo e
Unido) e as nossas Crencas de Gestao (Cultivo de Talentos, Meritocracia, Excelema Pragmatismo, Didlogo Aberto,
Alianca e Senso de Dono).

Baseados nos pilares Pessoas, Sustentabilidade e Inovacdo, buscamos evoluir e aperfeicoar continuamente
nossos processos, sempre priorizando a plena satisfacdo de nossos clientes, fornecedores, empregados
e todos envolvidos em nossas operagdes. Nosso compromisso com o meio ambiente, por meio do reuso de
4gua, reaproveitamento de residuos e da busca continua de novas tecnologias sustentaveis, refor¢a nossa
preocupacdo e nosso respeito com o presente e futuro.

Acreditamos que um grande pais precisa de um setor industrial forte e competitivo. Ele é a base da economia,
promove o desenvolvimento e gera os empregos mais qualificados. Os obstaculos do passado e de hoje nos
inspiram a buscar ideias novas e sao oportunidades de aprendizado, que podem garantir um futuro mais
promissor para todos. Uma industria mais forte é a forga motriz para uma sociedade moderna, mais justa e
inclusiva. E com esse espirito, e acreditando em nossa capacidade de superagéo, que iniciamos o ano de 2015.
Para nés da Votorantim, produzir é uma arte.

‘ DEMONSTRAGCAO DO RESULTADO CONSOLIDADO

Em milhdes de reais, exceto quando indicado de outra forma

2014 2013
Operacoes continuadas
Receita liquida de produtos vendidos e servicos prestados 28.059 26.244
Custo dos produtos vendidos e dos servicos prestados (20.202) (19.127)
Lucro bruto 7.857 7117
Receitas (despesas) operacionais
Com vendas (1.846) (1.676)
Gerais e administrativas (2.264) (2.244)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 329 (1.068)
(3.781) (4.988)
Lucro operacional antes das participagdes societarias
e do resultado financeiro 4.076 2.129
Resultado de participacoes societarias
Equivaléncia patrimonial 258 (74)
Resultado financeiro liquido
Despesas financeiras (3.026) (2.009)
Receitas financeiras 782 9N
Variagdes cambiais, liquidas (85) (514)
(2.329) (1.612)
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicao social 2.005 443
Imposto de renda e contribuicdo social
Correntes (492) (963)
Diferidos 152 807
Lucro liquido do exercicio proveniente de operagdes continuadas 1.665 287
Operacoes descontinuadas
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio das operagdes descontinuadas 16 (49)
Lucro liquido do exercicio 1.681 238
Lucro liquido atribuido aos acionistas controladores 1.594 433
Lucro liquido (prejuizo) atribuido aos acionistas ndo controladores 87 (195)
Lucro liquido do exercicio 1.681 238
Quantidade média ponderada de acoes - milhares 17.698.165 17.532.872
Lucro liquido bésico e diluido por lote de mil acGes em reais 90,07 24,70
Das operacdes continuadas:
Lucro liquido basico e diluido por lote de mil acbes em reais 89,11 27,49
Das operagdes descontinuadas:
Lucro liquido (prejuizo) bésico e diluido por lote de mil acdes em reais (2,79)
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