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Examinamos 0s balangos patrimoniais da Votorantim Participagdes S.A. e os balangos
patrimoniais consolidados da Votorantim Participagdes S.A. e empresas controladas

em 31 de dezembro de 2005 e de 2004 e as correspondentes demonstragdes do resultado,
das mutacoes do patriménio liquido e das origens e aplicactes de recursos da Votorantim
ParticipacOes S.A. e as correspondentes demonstragoes consolidadas do resultado e das
origens e aplicagoes de recursos dos exercicios findos nessas datas, elaborados sob a
responsabilidade de sua administracao. Nossa responsabilidade é a de emitir parecer sobre
essas demonstracoes financeiras. Os exames das demonstractes financeiras das coligadas
indiretas, em 31 de dezembro de 2005 e de 2004, Mineragao Rio do Norte S.A.,

Petrocoque S.A. Industria e Comércio, BAESA - Energética Barra Grande S.A., Machadinho
Energética S.A., Sirama Participacdes Administracao e Transportes Ltda. e Telefutura
Telemarketing S.A., cujos investimentos, avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial,
totalizam R$ 330.272 mil (2004 - R$ 360.889 mil), da controlada em conjunto VBC
Participagdes S.A. e das controladas Votorantim Finangas S.A., Votorantim Cimentos North
America, Inc., com investimentos e ativos consolidados de R$ 3.451.974 mil (2004 -

R$ 3.208.263 mil) e R$ 40.760.471 mil (2004 - R$ 33.840.180 mil), respectivamente, foram
conduzidos sob a responsabilidade de outros auditores independentes, e nosso parecer, no
que se refere ao valor desses investimentos e dos ativos totais, bem como da participacédo
da Votorantim Participa¢des S.A. nos lucros por eles produzidos, no montante de

R$ 861.642 mil (2004 - R$ 549.599 mil), esta fundamentado exclusivamente nos pareceres
desses outros auditores.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no
Brasil, as quais requerem gue 0s exames sejam realizados com o objetivo de comprovar a
adequada apresentagao das demaonstracgdes financeiras em todos os seus aspectos
relevantes. Portanto, nassos exames compreenderam, entre outros procedimentos:

(a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de
transacoes e os sistemas contabil e de controles internos das companhias,

(b) a constatacao, com base em testes, das evidéncias e dos registros gque suportam os
valores e as informagdes contabeis divulgados e (c) a avaliacao das praticas e estimativas
contabeis mais representativas adotadas pela administragao das companhias, bem como da
apresentacao das demonstracgoes financeiras tomadas em conjunto.
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Votorantim Participagdes S.A.

Com base em nossos exames e nos pareceres de responsabilidade de outros auditores
independentes, somos de parecer que as demonstracdes financeiras por nos auditadas e
referidas no primeiro paragrafo, apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Votorantim Participagdes S.A. e da
Votorantim Participagdes S.A. e empresas controladas em 31 de dezembro de 2005 e de
2004 e os resultados das operacgoes, as mutagoes do patrimoénio liquido e as origens e
aplicacdes de recursos da Votorantim Participagoes S.A., dos exercicios findos nessas
datas, bem como o resultado consolidado das operagdes e as origens e aplicagoes de
recursos consolidadas desses exercicios, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil.

Nossos exames foram conduzidos com o objetivo de emitir parecer sobre as demonstragoes
financeiras referidas no paragrafo 1. As informagdes suplementares por segmento,
apresentadas para propiciar informagdes adicionais sobre a Votorantim Participagoes S.A. e
empresas controladas, ndo sao requeridas como parte integrante das demonstragoes
financeiras. As informacdes suplementares do segmento industrial foram submetidas aos
procedimentos de auditoria descritos no paragrafo 2 e, em nossa opinido e na opiniao de
outros auditores independentes, estao adequadamente apresentadas em todos 0s seus
aspectos relevantes em relacao as demonstragdes financeiras consolidadas tomadas em
conjunto. Os exames das informagdes suplementares dos segmentos financeiro e energia
compartilhada foram conduzidos, substancialmente, sob a responsabilidade de outros
auditores independentes, que emitiram parecer com data de 17 de marco de 2006 e

16 de fevereiro de 2006, respectivamente, sem ressalvas.

Sao Paulo, 20 de abril de 2006

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independent
CRC 2SP000160/0-

=yl

Carlos Eduardo Guarana Mendonga
Contador CRC 1SP196994/0-2



Votorantim Participagdes S.A. e
empresas controladas

Balangos patrimoniais consolidados em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Ativo

Circulante
Disponibilidades
Aplicagdes interfinanceiras de liquidez
Aplicacdes financeiras, titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos
Relagdes interfinanceiras
Contas a receber de clientes
Operacgdes de crédito
Provisao para créditos de liquidagdo duvidosa
Estoques
Impostos a recuperar
Dividendos e juros sobre o capital préprio a receber
Carteira de cambio
Demais créditos

Realizavel a longo prazo
Aplicacdes interfinanceiras de liquidez
Aplicacdes financeiras, titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos
Contas a receber de clientes
Operacgdes de crédito
Proviséo para créditos de liquidagéo duvidosa
Mutuos ativos
Titulos a receber
Depdsitos judiciais
Incentivos fiscais
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos
Demais créditos

Permanente
Investimentos
Em sociedades coligadas
Agios
Imobilizado
Diferido

Total do ativo

Consolidado

Informagdes suplementares

Segmento industrial

Segmento financeiro

Segmento energia compartilhada

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
271.474 276.905 214.933 247.478 27.845 29.427 28.696
11.964.575 12.693.676 11.964.575 12.693.676
22.246.098 17.560.673 7.375.623 6.369.641 15.286.382 12.247.876 167.450 117.726
1.095.348 722.334 1.095.348 722.334
2.010.497 1.773.289 1.779.144 1.558.470 231.353 214.819
6.515.639 3.875.938 6.515.639 3.875.938
(318.328) (220.066) (164.262) (110.708) (147.091) (102.459) (6.975) (6.899)
2.348.460 1.954.931 2.347.279 1.953.894 1.181 1.037
1.349.769 1.035.060 1.219.695 802.004 96.450 203.482 33.624 29.574
42508 24.127 234.216 134.627
1.049.598 922.819 1.049.598 922.819
1.825.700 704.955 359.615 194.920 1.357.102 413.789 108.983 96.246
50.401.338 41.324.641 13.366.243 11.150.326 37.245.848 31.006.882 564.312 452.503
786.531 110.162 786.531 110.162
2.339.592 3.152.236 1.975.746 1.986.740 2.516.575 2.643.382
53.412 111.966 53.412 111.966
5.372.608 3.172.338 5.372.608 3.172.338
(56.659) (32.055) (56.659) (32.055)
436.326 402.630 436.326 402.630
482.329 466.080 482.329 466.080
493.618 310.991 453.869 281.226 39.749 29.765
32.435 18.092 32.435 18.092
2.209.069 1.901.647 1.966.792 1.627.742 98.769 129.687 143.508 144.218
1.437.177 1.073.033 595.397 612.298 685.071 312.384 156.709 148.351
13.586.438 10.687.120 5.942.894 5.394.808 9.402.895 6.335.898 393.378 434.300
975.475 964.339 945.038 939.828 26.680 20.337 3.757 4.174
2.214.944 2.130.926 1.983.303 1.893.471 231.641 237.455
15.478.107 12.837.660 14.807.741 12.186.974 32.969 27.352 637.397 623.334
683.548 356.034 661.053 337.988 17.357 10.239 5.138 7.807
19.352.074 16.288.959 18.397.135 15.358.261 77.006 57.928 877.933 872.770
83.339.850 68.300.720 37.706.272 31.903.395 46.725.749 37.400.708 1.835.623 1.759.573
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Votorantim Participagoes S.A. e
empresas controladas

Balangos patrimoniais consolidados em 31 de dezembro
Em milhares de reais (continuagao)

Informagodes suplementares

Consolidado Segmento industrial Segmento financeiro Segmento energia compartilhada
Passivo e patriménio liquido 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Circulante
Empréstimos e financiamentos 4.532.330 4.765.095 2.947.536 3.570.493 1.424.926 1.071.167 159.868 123.435
Dep6sitos 9.980.147 6.470.241 10.541.282 7.455.458
Captagdes no mercado aberto 10.551.338 12.186.668 10.551.338 12.186.668
Recursos de aceites e emissao de titulos 4.044 1.304.620 4.044 1.304.620
Recursos de debéntures 240.917 451.038 137.742 395.772 103.175 55.266
Fornecedores 1.360.977 981.471 1.260.590 890.978 100.387 90.493
Salarios e encargos sociais 323.174 271.850 322.897 214.272 57.578 277
Impostos e contribui¢cdes a pagar 696.304 821.540 322.260 311.174 322.257 510.366 51.787
Imposto de renda e contribuigdo social 841.958 630.841 223.125 276.549 604.325 288.835 14.508 65.457
Dividendos e juros sobre o capital préprio 351.948 597.181 351.948 597.181 92.723
Instrumentos financeiros derivativos 2.617.314 1.648.531 23.213 353.363 2.599.353 1.478.662 5.123 5.857
Carteira de cambio 815.433 891.307 815.433 891.307
Demais obrigagdes 1.097.625 467.936 491.016 290.599 614.995 229.088 90.598 58.751
33.413.509 31.488.319 5.942.585 6.504.609 27.615.695 25.869.521 618.446 399.259
Exigivel a longo prazo
Empréstimos e financiamentos 14.841.077 8.643.166 11.888.064 7.570.651 2.721.096 783.176 231.917 289.339
Depositos 8.173.371 4.279.096 9.879.762 5.756.982
Captagbes no mercado aberto 65.385 1.054.530 65.385 1.054.530
Recursos de aceites e emissao de titulos 222.223 234.070
Recursos de debéntures 2.069.829 827.745 1.432.151 135.850 637.678 691.895
Mdutuos passivos 1.721 1.721 1.721 1.721
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 606.042 580.104 448.289 412.233 154.411 167.871 3.342
Proviséo para contingéncias 1.554.721 1.045.851 1.489.131 980.496 65.590 65.355
Instrumentos financeiros derivativos 664.506 582.985 719.343 387.700 577.061 3.802 5.924
Demais obrigagdes 640.379 879.479 496.690 532.054 175.880 143.689 171.545
28.839.254 17.894.677 15.043.238 9.497.155 14.874.575 8.651.350 1.086.018 1.224.058
Resultado de exercicios futuros
Lucros a realizar 18.324 2.427 18.324 2.427
Participagdo minoritaria 2.018.520 1.929.959 2.013.890 1.909.485 4.630 3.070 17.404
Adiantamentos para futuro aumento de capital 2.712.210 2.712.210
Patriménio liquido 19.050.243 14.273.128 14.706.559 11.279.936 4.212.525 2.874.340 131.159 118.852
Total do passivo e do patriménio liquido 83.339.850 68.300.720 37.706.272 31.903.395 46.725.749 37.400.708 1.835.623 1.759.573

As notas explicativas da administragédo sao parte integrante das demonstragées financeiras consolidadas e das informagdes suplementares.
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Votorantim Participacdes S.A. e
empresas controladas

Demonstragdes consolidadas do resultado
Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Receita bruta
Vendas no mercado interno
Vendas no mercado externo
Resultado de intermediagdes financeiras, liquido
Fornecimento e suprimento de energia elétrica
Receita de servigos

Impostos sobre vendas e servigos e outras dedugdes
Receita liquida

Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados
Lucro bruto

Despesas operacionais
Despesas com vendas e créditos
Despesas gerais e administrativas
Outras despesas operacionais, liquidas

Lucro operacional antes das participagoes societarias e do resultado financeiro

Resultado de participagdes societarias
Equivaléncia patrimonial
Variagéo cambial de investimentos no exterior
Amortizagao de agio

Resultado financeiro liquido

Lucro operacional
Receitas (despesas) ndo operacionais, liquidas

Lucro antes do imposto de renda, da contribuigao social e da participagdao minoritaria

Imposto de renda e contribui¢éo social
Corrente
Diferido

Lucro antes da participagao minoritaria
Participagdao minoritaria

Lucro liquido do exercicio

Consolidado

Informacgdes suplementares

Segmento industrial

Segmento financeiro

Segmento energia compartilhada

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
(Reclassificado) (Reclassificado)
11.550.424 10.599.127 11.550.424 10.599.127
6.361.278 7.421.257 6.361.278 7.421.257
2.200.602 1.843.224 2.150.000 1.875.278
1.715.121 1.654.496 234.779 195.128 1.480.342 1.459.368
365.151 223.107 291.134 138.195 74.017 84.912
22.192.576 21.741.211 18.437.615 18.353.707 2.224.017 1.960.190 1.480.342 1.459.368
(3.207.446) (3.078.042) (2.709.292) (2.508.265) (67.426) (145.332) (430.728) (424.445)
18.985.130 18.663.169 15.728.323 15.845.442 2.156.591 1.814.858 1.049.614 1.034.923
(11.253.586) (10.598.099) _ (10.529.164) (9.829.782) (724.422) (768.317)
7.731.544 8.065.070 5.199.159 6.015.660 2.156.591 1.814.858 325.192 266.606
(1.250.415) (1.055.486) (936.437) (843.305) (285.355) (182.318) (28.623) (29.863)
(1.784.588) (1.401.034) (1.179.358) (890.687) (567.755) (460.217) (37.475) (50.130)
(282.855) (253.851) (174.992) (141.823) (85.388) (107.820) (22.475) (4.208)
(3.317.858) (2.710.371) (2.290.787) (1.875.815) (938.498) (750.355) (88.573) (84.201)
4.413.686 5.354.699 2.908.372 4.139.845 1.218.093 1.064.503 236.619 182.405
74.651 62.203 74.651 62.203
(497.327) (248.570) (353.497) (88.007) (143.830) (160.563)
(355.218) (251.993) (340.041) (245.231) (15.177) (6.762)
(777.894) (438.360) (618.887) (271.035) (143.830) (160.563) (15.177) (6.762)
(22.618) 32.238 103.291 150.424 (75.307) (150.240)
3.613.174 4.948.577 2.392.776 4.019.234 1.074.263 903.940 146.135 25.403
246.856 507.219 229.070 418.607 (718) (3.388) 18.504 92.000
3.860.030 5.455.796 2.621.846 4.437.841 1.073.545 900.552 164.639 117.403
(1.248.645) (1.275.156) (622.856) (961.233) (571.449) (288.775) (54.340) (25.148)
281.484 332.681 77.107 351.156 195.970 (6.499) 8.407 (11.976)
2.892.869 4.513.321 2.076.097 3.827.764 698.066 605.278 118.706 80.279
(257.989) (373.975) (252.174) (370.378) (663) (725) (5.152) (2.872)
2.634.880 4.139.346 1.823.923 3.457.386 697.403 604.553 113.554 77.407

As notas explicativas da administracédo sdo parte integrante das demonstragées financeiras consolidadas e das informagdes suplementares.
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Votorantim Participagoes S.A.

Demonstrag¢oes das mutagoes do patriménio liquido e dos recursos para aumento de capital

Em milhares de reais

Em 31 de dezembro de 2003
Lucro liquido do exercicio
Destinagéo do resultado
Reserva legal
Juros sobre o capital préprio propostos
Dividendos pagos e propostos

Em 31 de dezembro de 2004
Capitalizacao dos adiantamentos para futuro aumento
de capital

Lucro liquido do exercicio

Destinagao do resultado
Reserva legal
Juros sobre o capital préprio propostos
Dividendos pagos e propostos

Em 31 de dezembro de 2005

Reserva Reserva
de capital de lucros Adiantamentos
Reserva para futuro
Capital Incentivos de reavaliagao Reserva Lucros aumento
social fiscais em controladas legal acumulados de capital Total
9.400.000 836 17.047 245.026 2.468.838 2.712.210 14.843.957
3.900.371 3.900.371
195.019 (195.019)
(339.212) (339.212)
(1.950.000) (1.950.000)
9.400.000 836 17.047 440.045 3.884.978 2.712.210 16.455.116
2.712.210 (2.712.210)
2.433.071 2.433.071
121.654 (121.654)
(43.889) (43.889)
(533.966) (533.966)
12.112.210 836 17.047 561.699 5.618.540 18.310.332

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas e das informacgdes suplementares.
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Votorantim Participagoes S.A. e
empresas controladas

Demonstragdes consolidadas das origens e aplicagdes de recursos

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Informagoes suplementares

Consolidado Segmento industrial Segmento financeiro Segmento energia compartilhada

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004

Composigao dos recursos originados das operagoes

Lucro liquido do exercicio 2.634.880 4.139.346 1.823.923 3.457.386 697.403 604.553 113.554 77.407
Valores que nao afetam o capital circulante

Equivaléncia patrimonial (74.651) (62.203) (74.651) (62.203)
Variagdo cambial de investimentos no exterior 497.327 128.355 353.497 88.007 143.830 160.563
Amortizagao de 4gio na aquisicao de controladas 355.218 251.993 340.041 245.231 15.177 6.762
Depreciagao, amortizagéo e exaustéao 1.628.556 1.242.419 1.576.468 1.185.707 12.244 11.346 39.844 45.365
Valor residual de ativo permanente baixado 24.062 48.481 23.845 47.052 217 692 737
Ganhos na variagao de participagao societaria (48.646) (11.542)
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos (281.484) (332.681) (77.107) (351.156) (195.970) 6.499 (8.407) 11.976
Juros e variagdo monetaria de itens a longo prazo 120.324 (76.401) 101.500 (76.401) (15.389) 65.656
Provisdo para contingéncias 505.404 270.573 495.846 264.376 9.558 6.197
Provisdo (reversdo) para perdas em operagdes de "hedge" 582.425 584.357 (1.932) 5.057
Participagdo minoritaria 257.989 373.975 252.174 370.378 663 725 5.152 2.872
Outros (2.682)
Recursos originados das operagdes 6.250.050 5.983.857 5.399.893 5.168.377 658.387 784.378 108.911 207.805
Origens de recursos
Das operagdes sociais 6.250.050 5.983.857 5.399.893 5.168.377 658.387 784.378 108.911 207.805
Dos acionistas
Integralizagao de capital 739.767 625.334
Reverséao de integralizagdo de capital do segmento financeiro (739.767) (625.334)
De terceiros
Dividendos e juros sobre o capital proprio a receber e recebidos 42.508 79.582 232.468 59.271 56.224 20.311
Baixa de investimentos 85.388 85.388
Aumento do exigivel a longo prazo 9.660.346 900.525 4.149.120 1.440.951 6.223.225 765.683 86.586 311.040
Aumento no resultado de exercicios futuros 15.897 1.106 15.897 1.106
Total dos recursos obtidos 16.054.189 6.965.070 9.127.102 6.043.265 7.637.276 2.176.501 251.721 539.156




Votorantim Participagdes S.A. e
empresas controladas

Demonstragdes consolidadas das origens e aplicagdes de recursos

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

(continuagao)

Aplicagoes de recursos
No realizavel a longo prazo
No ativo permanente
Investimentos
Imobilizado
Diferido
Agio na aquisigao de investimentos
Diminuigéo do exigivel a longo prazo
Variagéo na participagao minoritaria
Incentivos fiscais e outros
Dividendos e juros sobre o capital préprio a pagar
Reversao dos dividendos e juros sobre o capital préprio do segmento financeiro e energia
compartilhada

Total dos recursos aplicados

Aumento (redugao) do capital circulante

Variagdes no capital circulante
Ativo circulante
Passivo circulante

Aumento (redugédo) no capital circulante

Consolidado

Informagodes suplementares

Segmento industrial

Segmento financeiro

Segmento energia compartilhada

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
2.617.834 2.434.029 194.385 585.105 3.014.857 3.254.119 (55.569) (40.811)
448.917 116.627 641.821 116.627 3.485
4.579.668 2.660.483 4.470.050 2.557.815 31.539 21.361 78.079 81.307
40.911 95.206 40.000 92.322 911 2.884
424.059 464.179 424.059 464.179
240.390 415.074
169.428 186.348 147.769 171.665 (897) 753
44.010 152.201 44.010 155.217
577.855 2.289.212 577.855 2.289.212 98.985 130.000 91.803 22.084
(190.788) (152.084)
8.902.682 8.372.977 6.349.161 6.280.058 3.144.484 3.406.233 359.099 480.538
7.151.507 (1.407.907)  2.777.941 (236.793) 4.492.792 (1.229.732) (107.378) 58.618
9.076.697 6.948.505 2.215.917 (1.150.595) 6.238.966 8.582.582 111.809 44,576
1.925.190 8.356.412 (562.024) (913.802) 1.746.174 9.812.314 219.187 (14.042)
7.151.507 (1.407.907)  2.777.941 (236.793) 4.492.792 (1.229.732) (107.378) 58.618

As notas explicativas da administragdo sao parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas e das informagdes suplementares.
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(a)

Votorantim Participagoes S.A. e
empresas controladas

Notas explicativas da administragao as
demonstragoes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2005 e de 2004

Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

Contexto operacional

A Votorantim Participacdes S.A. tem por objetivo a administragcao de bens e empresas,
podendo participar de outras companhias civis e comerciais de qualquer natureza, no
interesse de suas finalidades.

A companhia, por meio de suas controladas e coligadas, atua nos segmentos industrial
(cimento, papel e celulose, produtos quimicos, metais e aluminio, energia, agroindustria e
embalagens) e financeiro (banco multiplo com as carteiras comercial, de crédito,
financiamento e investimento, distribuidora de titulos e valores mobiliarios por conta propria ou
de terceiros, carteira de arrendamento mercantil e administragdo de fundos de investimentos).

Principais praticas contabeis

As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas foram elaboradas e estdo sendo
apresentadas em conformidade com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Na elaboracdo das referidas demonstragdes financeiras, é necessario utilizar estimativas e
previsdes que afetam os valores reportados de ativos, passivos e resultados, inclusive
estimativas referentes a selecao das vidas Uteis do ativo imobilizado, provisdes necessarias
para passivos contingentes e determinagao de provisées para imposto de renda e similares.
Os resultados reais podem apresentar variagcbes em relacido as estimativas.

As demonstragdes financeiras do exercicio anterior foram reclassificadas em alguns itens para
propiciar maior comparabilidade as demonstragdes financeiras deste exercicio.

Apuragao do resultado

O resultado das operacdes é apurado em conformidade com o regime contabil de
competéncia. As receitas de vendas dos produtos e dos servigcos e os correspondentes custos
sdo reconhecidos na ocasido da entrega dos produtos ou quando da prestacéo de servicos.
Os resultados de intermediacgdes financeiras estao representados, substancialmente, pelos

resultados apurados em operagdes de crédito, operagdes de cambio, titulos e valores
mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos.
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Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

As receitas de distribuicdo de energia elétrica sdo reconhecidas com base nas tarifas
regulamentadas pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL, no momento em que a
energia é disponibilizada. As receitas nao faturadas, relativas ao ciclo de faturamento de cada
més, sdo provisionadas considerando a estimativa efetuada com base no faturamento do més
anterior. A apuracgao das receitas nao faturadas é feita com base na leitura dos medidores
para determinar o total de energia consumida desde o ultimo faturamento e o final do periodo,
e a diferenca entre o estimado e o real das receitas nao faturadas, a qual historicamente nao
tem sido relevante, é reconhecida no més subseqliente. Essas receitas provenientes de
venda da geragao de energia sao registradas com base na entrega e na capacidade gerada e
com taxas especificadas nos termos do contrato ou no pre¢o de mercado em vigor.

Aplicagées financeiras, titulos e valores mobiliarios
e instrumentos financeiros derivativos

Segmento financeiro

De acordo com a Circular no. 3.068 do Banco Central do Brasil - BACEN, os titulos e valores
mobiliarios sao classificados de acordo com a intenc¢ao de investimento da administragéo, nas
seguintes categorias:

Titulos para negociagao - adquiridos com o propdsito de ser ativa e freqientemente
negociados, ajustados pelo valor de mercado em contrapartida ao resultado do periodo.

Titulos mantidos até o vencimento - titulos para os quais haja intengéo ou obrigatoriedade
e capacidade financeira para sua manutengao em carteira até o vencimento, registrados
apenas pelo custo de aquisicao atualizado, e nao ajustados pelo valor de mercado.

Os declinios no valor de mercado dos ativos mantidos até o vencimento, abaixo de seus
respectivos custos atualizados, relacionados a razdes consideradas n&o temporarias, séo
refletidos no resultado como perdas realizadas.

Os instrumentos financeiros derivativos sdo avaliados e classificados como "hedge" (protecao)
ou "nao hedge". No segmento financeiro, as operacgdes que utilizam instrumentos financeiros,
efetuadas por solicitacdo de clientes, por conta prépria, ou que ndo atendam aos critérios de
protecao definidos na Circular no. 3.082 do BACEN, sao contabilizadas pelo valor de
mercado, com 0s ganhos e as perdas realizados e nao realizados, reconhecidos diretamente
na demonstragao do resultado.
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Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

Segmentos industrial e energia compartilhada

As aplicagdes financeiras em quotas de fundos de investimentos estao classificadas em
"Titulos para negociagao”, uma vez que foram adquiridos com o propdsito de ser ativa e
freqlientemente negociados. As demais aplicacdes financeiras estao registradas pelo custo de
aquisicao atualizado, uma vez que a Votorantim Participacbes S.A. e empresas controladas
pretendem manter a aplicacao até o vencimento.

Os instrumentos financeiros derivativos que se destinam a protecao séo avaliados e
contabilizados pelas condi¢gbes contratadas, e ndo sao registrados pelo valor de mercado.

Parcela significativa dos derivativos foi contratada com a Votorantim Finangas S.A.

Provisao para créditos de
liquidagao duvidosa

A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa é constituida com base no valor considerado
suficiente pela administragdo para cobrir perdas estimadas na cobrancga de contas a receber
de clientes, bem como nas normas do BACEN, para o segmento financeiro e conforme o
Manual de Contabilidade do Setor Elétrico, para o segmento de energia.

Estoques

Os estoques sdo determinados ao custo médio de compra ou produc¢ao, inferior ao custo de
reposicao ou aos valores de realizacio. As importagdes em andamento sdo determinadas ao
custo acumulado de cada importagao.

Demais ativos circulante e
realizavel a longo prazo

Sao demonstrados pelo custo de aquisicao, acrescidos, quando aplicavel, dos rendimentos
calculados em base "pro rata" dia e das variagdes monetarias e cambiais auferidos até a data
do balanco, e ajustados por provisdo conforme os valores de realizacgao.

Investimentos

Os investimentos em controladas e coligadas sdo avaliados pelo método de equivaléncia
patrimonial, acrescidos dos agios e desagios decorrentes de investimentos (Nota 9).
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Outros investimentos sdo demonstrados ao custo de aquisig¢ao, corrigido monetariamente até
31 de dezembro de 1995.

O agio ou desagio determinado na aquisicao de uma empresa € calculado como a diferenga
entre o valor de compra e o valor contabil do investimento adquirido. O agio, fundamentado
em expectativas de resultado futuro, € amortizado durante o periodo de recuperagao, nao
superior a dez anos. O desagio € amortizado somente mediante a realizagédo do ativo
relacionado por meio de venda ou alienacéo.

As demonstragdes financeiras das subsidiarias no exterior foram preparadas de acordo com
os principios contabeis dos paises de origem, nas suas respectivas moedas. Para fins de
equivaléncia patrimonial e consolidagao, essas demonstra¢cdes foram ajustadas as praticas
contabeis adotadas no Brasil e convertidas para reais as taxas cambiais vigentes na data do
balanco.

Imobilizado

O imobilizado é demonstrado ao custo de aquisi¢cdo ou de construcio. Os juros provenientes

de financiamentos diretamente vinculados a esses ativos em construgao sao capitalizados. A
depreciagao é calculada pelo método linear, as taxas mencionadas na Nota 10. Os custos de
desenvolvimento florestal, principalmente os de implementacao de projetos, sdo capitalizados
quando incorridos.

A administracao revisa a vida util dos ativos, principalmente edificagbes e equipamentos
utilizados em cada operagao, com o objetivo de determinar e mensurar a perda de valor de
forma recorrente, ou quando eventos ou mudangas nas circunstancias indicam que o valor
contabil de um ativo ou grupo de ativos pode nao ser recuperado por meio das atividades
operacionais. A redugdo do valor contabil de ativos ou grupos de ativos € realizada se, e
quando, apropriado.

Diferido

O diferido, formado principalmente por despesas pré-operacionais referentes a projetos de
expansao, € amortizado no periodo de até dez anos.
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Imposto de renda e contribuigao
social e incentivos fiscais

A provisao para imposto de renda e imposto de renda diferido sobre diferencas temporarias é
determinada a taxa de 25%, e a contribuicao social a taxa de 9%. Algumas subsidiarias
também estdo sujeitas ao imposto de renda decorrente de suas operagdes em jurisdigdes
estrangeiras.

O imposto de renda e a contribuicdo social s&o provisionados sobre resultados tributaveis. Os
impostos diferidos sao calculados com base nos resultados a serem tributados ou deduzidos
no futuro. O beneficio tributario diferido de perdas tributarias €, geralmente, reconhecido a
medida que a realizagao seja considerada provavel. Foi também reconhecido, no segmento
financeiro, imposto de renda diferido, calculado a aliquota de 25%, sobre o ajuste de
superveniéncia de depreciacado da Carteira de Arrendamento Mercantil, bem como sobre o
ajuste a valor de mercado dos titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros
derivativos (Circulares nos. 3.068 e 3.082 do BACEN), as mesmas aliquotas do imposto
corrente, e estao registrados na rubrica "Demais obriga¢des", no passivo circulante e "Imposto
de renda e contribui¢cdo social diferidos" no exigivel a longo prazo.

Os impostos sobre o lucro sdo contabilizados na demonstragéo do resultado, sem os
incentivos fiscais. O beneficio de incentivo fiscal é creditado diretamente no patriménio liquido,
no momento em que a opgao pelo incentivo é feita, com a correspondente reducgéo da
obrigagao no passivo.

Passivos circulante e exigivel
a longo prazo

Sao demonstrados por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos
correspondentes encargos e variagdes monetarias incorridos. As provisdes de participacao
nos lucros sao registradas quando as empresas concedem esse direito aos funcionarios, de
acordo com planos baseados no desempenho.

Despesas ambientais

As despesas referentes a programas ambientais continuos sdo contabilizadas no resultado,
quando incorridas. Os programas continuos sdo desenvolvidos para reduzir o impacto
ambiental das operacdes e administrar os riscos ambientais. As provisdes referentes a esses
custos sdo contabilizadas quando suas estimativas sdo consideradas provaveis e razoaveis.
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Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

Juros sobre o capital proprio

As empresas brasileiras tém permissao para deduzir, como despesa financeira para fins
tributarios, os juros atribuidos ao patriménio liquido. Para fins de elaboragao e apresentagao
das demonstragdes financeiras, os juros atribuidos ao patriménio liquido sao contabilizados
como deducgao de lucros acumulados nao apropriados, de forma similar a um dividendo.

Aposentadoria e outros beneficios
pos-aposentadoria

As contribuicdes realizadas pela Votorantim Participagcdes S.A. e empresas controladas para
planos de aposentadoria de contribuicao definida e de previdéncia aos funcionarios (Nota 17)
foram determinadas por atuarios independentes e séo tratadas como despesas operacionais.

Subsidiaria indireta da Votorantim Participagdes S.A. no exterior e controlada em conjunto
indireta VBC Participagdes S.A. possuem planos de aposentadoria de beneficio definido, que
oferecem, também, assisténcia médica e seguro de vida, entre outros. O custo dos beneficios
de aposentadoria e de outros beneficios desses planos concedidos a funcionarios qualificados
é determinado pelo método de beneficio projetado "pro rata" sobre o servi¢co e as melhores
expectativas da administracdo sobre margens de investimentos, reajustes salariais,
tendéncias de custo e mortalidade e idade de aposentadoria dos funcionarios.

Demonstragoes financeiras consolidadas

A fim de propiciar maior transparéncia a sua posigao patrimonial e ao resultado de suas
operacoes, a administragdo da Votorantim Participacoes S.A. optou por apresentar as
demonstracgdes financeiras consolidadas, abrangendo os segmentos industrial, financeiro e de
energia.

As demonstracgdes financeiras consolidadas incluem as contas das empresas controladas,
direta ou indiretamente, descritas a seguir. Todos os saldos das contas e transagdes
significativas entre as empresas foram eliminados nas demonstragbes financeiras
consolidadas.

Investimentos entre as empresas, contas a receber e a pagar, receitas e despesas e ganhos
nao realizados entre as empresas foram eliminados. A participagdo minoritaria no patrimonio
liquido e nos resultados foi destacada separadamente. Agios e desagios decorrentes de
transagdes com terceiros permaneceram classificados no grupo de investimentos.
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empresas controladas

Notas explicativas da administragao as
demonstragoes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2005 e de 2004

Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

Os instrumentos financeiros derivativos contratados com a finalidade de proteger a exposi¢ao
cambial consolidada do Grupo Votorantim tiveram seus resultados integralmente eliminados
na preparagao das demonstragoes financeiras consolidadas.

As empresas controladas em conjunto foram consolidadas na proporg¢ao de participagao
de seu capital social e compreendem a VBC Participagdes S.A., a Aracruz Celulose S.A,, a
Ripasa Participacbes S.A. e a Suwannee American Cement, LLC.

As principais empresas incluidas na consolidagéo e a porcentagem de participagcédo da
Votorantim Participacdes S.A. e empresas controladas, direta ou indiretamente,
compreendem:

Percentual
2005 2004
Segmento industrial
Cimento

Call Itau Participagdes Minas Gerais S.A. 100,00 100,00
Calmit Industrial Ltda. 100,00 99,85
Calsete Industrial S.A. 100,00 100,00
Cimefor Comercial, Importadora e Exportadora Ltda. (i) 100,00 100,00
Cimento Poty S.A. 95,31 95,22
Cimento Rio Branco S.A. 100,00 100,00
Cimento Sergipe S.A. 95,61 94,09
Cimento Tocantins S.A. 99,87 99,87
Cimex - Comércio e Industria de Cimento Ltda. 100,00 100,00
Companhia Cimento Portland Itau 100,00 97,85
Companhia de Cimento Portland Poty 100,00 100,00
Empresa de Transporte CPT Ltda. 100,00 100,00
Engemix S.A. 100,00 99,00

St. Barbara Cement Inc. 100,00
St. Marys Cement Inc. (Canada e Estados Unidos) 100,00 100,00
Suwannee American Cement, LLC (ii) 50,00 50,00
Votorantim Cement North America, Inc. 100,00 100,00

Votorantim Cimentos América S.A. 94,56
Votorantim Cimentos Ltda. 100,00 100,00
Votorantim Investimentos Industriais S.A. 100,00 100,00
Votorantim Investimentos Internacionais S.A. 100,00 100,00

Metalurgia

Companhia Brasileira de Aluminio 99,74 99,74
Companhia Mineira de Metais (iii) 99,89
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Companhia Niquel Tocantins

Industria e Comércio Metalurgica Atlas S.A.

Mineragao Serra da Fortaleza S.A.

Refinaria de Cajamarquilla S.A.

Siderurgica Barra Mansa S.A.

Votorantim Metais e Zinco S.A. (antiga Companhia
Paraibuna de Metais)

Votorantim Metais Ltda.

Celulose e papel
Aracruz Celulose S.A. (ii)
Nova HPI Participagbes e Comércio Ltda.
Ripasa Participagdes S.A. (v)
Votorantim Celulose e Papel S.A.

Agroindustria
Citrovita Comercial Exportadora S.A.
Citrovita Industrial e Comercial Ltda.
Citrovita Agro Industrial Ltda.
Citrovita Agro Pecuaria Ltda.
Sucorrico S.A.

Filmes flexiveis
Votocel Filmes Flexiveis Ltda.

Quimico
Companhia Agro Industrial Igarassu
Companhia Nitro Quimica Brasileira
Nordesclor S.A. (iv)

"Trading"
Votorantim International Holding
The Bulk Service Corporation

Holding e outros segmentos
Companhia de Luz e Forga Santa Cruz
Hailstone Limited
TIVIT - Tecnologia da Informacao S.A. (antiga Optiglobe
Tecnologia da Informagao S.A.)
Santa Cruz Geracéao de Energia S.A. (vi)
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2005 2004
99,98 99,98
99,86 99,86
100,00 99,89
99,06 99,06
100,00 99,99
99,92 99,99
100,00 100,00
12,35 12,35
100,00 100,00
50,00
55,49 55,17
99,99 100,00
100,00 100,00
99,98 100,00
99,99 100,00
100,00
100,00 100,00
99,98 99,98
99,98 99,98
50,00
100,00 100,00
75,00
99,99 99,99
100,00 100,00
99,99 99,33
100,00
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Votorantim Comercial Exportadora e Importadora Ltda.

Votorantim Comércio e Industria Ltda.
Votorantim Investimentos Latino-Americanos S.A.
Votorantim Energia Ltda.

Voto - Votorantim Overseas Trading Operations Il Ltd.
Voto - Votorantim Overseas Trading Operations IV Ltd.

Votorantim Novos Negdcios Ltda.

Segmento financeiro
Banco Votorantim S.A.
BV Financeira S.A.
BV Leasing e Arrendamento Mercantil S.A.
BV Sistemas Ltda.
BV Trading S.A.
CP Promotora de Vendas Ltda.
Votorantim Bank Limited
Votorantim Finangas S.A.
Votorantim International Business Limited
Votorantim C.T.V.M. Ltda.
Votorantim Asset Management D.T.V.M. Ltda.
Votorantim Seguros e Previdéncia S.A.

Segmento de energia
VBC Participagdes S.A. (ii)

(i) Incorporada pela Engemix S.A. em outubro de 2005.

(i) Controlada em conjunto, consolidada proporcionalmente a participagéo detida.

Percentual
2005 2004
99,98 99,98
100,00 100,00
94,56 94,56
100,00 100,00
100,00
100,00
99,99 100,00
99,92 99,91
99,99 99,99
99,99 99,99
99,94 99,94
99,99 99,99
99,40 99,40
95,84 95,84
100,00 100,00
100,00 100,00
99,98 99,98
99,99 99,99
99,99 99,99
33,33 33,33

(iii) Incorporada pela Companhia Paraibuna de Metais, em 2 de maio de 2005. Nessa mesma
data, a razdo social da Companhia Paraibuna de Metais foi alterada para Votorantim

Metais Zinco S.A.

(iv) Consolidada integralmente até novembro de 2005, uma vez que a Votorantim

Participacdes S.A. detinha o controle administrativo (operacional e financeiro) da empresa.

(v) Detém 23,03% do capital social da Ripasa S.A. Celulose e Papel.
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Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

(vi) De acordo com a Lei no. 1.084/04, em agosto de 2005, foi constituida a sociedade por
acoes denominada Santa Cruz Geragdo de Energia S.A., com capital social de R$ 1,
conforme Ata da Assembléia Geral de Constituicdo da Sociedade por A¢gdes. Em
novembro de 2005, os bens, direitos e obriga¢des pertinentes a atividade de geracéo
foram transferidos da Companhia Luz e For¢ca Santa Cruz para a Santa Cruz Geragéao de
Energia S.A., com base em avaliagdo do valor contabil do acervo liquido em 31 de
outubro de 2005.

Principais aquisicdes em 2005

Em fevereiro de 2005, o Grupo Votorantim, adquiriu os ativos liquidos da Cemex, Inc.,
localizada na regido dos Grande Lagos, nos Estados Unidos da América, por US$ 389
milhdes, equivalente a R$ 1.012.567.

Em fevereiro de 2005, a aquisicdo da companhia Sucorrico S.A. foi concluida. O valor total da
transacgéao foi de US$ 70 milhdes, o equivalente a R$ 183.223, sendo apurado agio na
operagdo de R$ 148.071.

Em margo de 2005, uma controlada em conjunto da Votorantim Celulose e Papel S.A. e da
Suzano Bahia Sul S.A. adquiriu 77,59% do capital com direito a voto e 46,06% do total do
capital da Ripasa por R$ 1.484.190, dos quais R$ 1.004.726 referem-se a agio na aquisigao
com base nas demonstragdes financeiras da Ripasa em 31 de margo de 2005.
Adicionalmente, ha um contrato de opcao de compra e venda relacionado a 22,41% do capital
com direito a voto e 13,45% do capital total. Essa opg¢ao pode ser exercida dentro de seis
anos, por meio da qual, nos primeiros cinco anos, os vendedores exercem uma opg¢ao de
compra e, no sexto ano, os compradores exercem uma opgao de venda de R$ 433.255,
indexada a ao Sistema Especial de Liquidacao e Custddia - SELIC de 31 de margo de 2005
até o dia do pagamento efetivo e da transferéncia de propriedade. Os vendedores cederam
aos compradores o usufruto das agdes com direito a voto e os direitos econédmicos por um
periodo de seis anos.

Em julho de 2005, foi adquirido 75% de participagéo na sociedade The Bulk Service
Corporation, por US$ 33.925 mil, equivalente a R$ 79.584 naquela data. O agio pago na
aquisicao foi de R$ 67.137.

Em novembro de 2005, o Grupo Votorantim adquiriu 24,92% do capital social da Compania
Minera Milpo S.A.A., localizada no Peru, US$ 100.206 mil, equivalente a R$ 221.154,
apurando agio de R$ 160.185 naquela data.
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Principais alienagées em 2005

Em julho de 2005, o Grupo Votorantim alienou a investida Empresa Brasileira de Filmes
Flexiveis Ltda., que continha a divisao de filmes flexiveis. A referida investida foi alienada por
R$ 251.000, resultando num ganho de R$ 124.765, que foi registrado, no consolidado, no
resultado n&o operacional.

Em dezembro de 2005, a participagéo detida de 50% na empresa Nordesclor S.A. foi alienada
pelo montante de R$ 37.323, o que resultou num ganho de R$ 14.323, registrado, no
consolidado, no resultado nao operacional.

A conciliagéo do patriménio liquido entre a controladora e o consolidado € demonstrada a
seqguir:

2005 2004

Patrimonio
liquido e
recursos para
Patrimonio Resultado aumento de Resultado

liguido do exercicio capital do exercicio
Controladora 18.310.332 2.433.071 16.455.116 3.900.371
Complemento de equivaléncia
patrimonial (i) 351.551 184.890 174.998 183.923
Eliminacdo de agios e desagios entre
empresas controladas (ii) 435.083 409.421 36.579
Ajuste de lucros néao realizados (iii) (46.723) 7.477 (54.197) 18.473
Ajuste de exercicios anteriores em
controlada em conjunto (iv) 9.442
Consolidado 19.050.243 2.634.880 16.985.338 4.139.346

(i) Refere-se a complemento de equivaléncia patrimonial de empresas consolidadas avaliadas a custo
histérico, as quais, para fins do consolidado, foram avaliadas pelo método de equivaléncia
patrimonial.

(i) Reverséao de agios e desagios gerados entre as empresas consolidadas.

(iii) Ajuste de lucros nao realizados decorrente da operacgédo de venda da CPFL Energia para a
controlada VBC, os quais foram eliminados na consolidagao.

(iv) Ajuste de exercicios anteriores decorrente de provisao para obrigagdes com os Programas de
Pesquisa e Desenvolvimento e Eficiéncia Energética na controlada em conjunto VBC.
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Aplicacg6es financeiras, titulos e valores mobiliarios e instrumentos financeiros derivativos

Titulos para negociagao (*)
Letras Financeiras do Tesouro - LFTs
Letras do Tesouro Nacional - LTNs
Notas do Tesouro Nacional - NTNs
Notas do Banco Central - NBC
Certificados de Depdsito Bancario - CDBs
Eurobonds
C-Bonds
Debéntures
Quotas de fundos de investimento
Fundos de Investimento de Direitos Craditérios - FIDC
Letras hipotecarias
Titulos de renda variavel
Outros

Titulos mantidos até o vencimento
Eurobonds
Debéntures
Aplicacdes denominadas em moeda estrangeira
Certificados de Depdsito Bancario - CDBs
Certificado de Dep6sitos Interfinanceiros - CDI
Outros

Instrumentos financeiros derivativos
Diferencial a receber de contratos de "swap"

Prémios pagos por contratos de opgdes e operagdes a termo

Parcela de curto prazo

Parcela de longo prazo

Consolidado

Informagoes suplementares

Segmento industrial

Segmento financeiro

Segmento energia compartilhada

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
9.131 132.180 9.131 132.180
4.024.932 2.350.013 4.024.932 2.350.013
3.563.031 3.536.037 325.561 338.171 3.237.470 3.197.866
28.706 35.772 28.706 35.772
897.781 897.781
3.090.514 2.550.416 3.090.514 2.550.416
61.889 801.316 61.889 801.316
1.146.077 970.582 23.509 2.161 1.122.568 970.582
4.510.122 4.441.288 3.556.554 3.679.383 953.568 644.179 117.726
136.863 80.589 136.863 80.589
11.841 11.909 11.841 11.909
152.338 406.348 54.963 97.375 406.348
119.241 110.882 20.138
17.752.466 15.316.450 4.208.332 4.100.304 13.555.913 11.100.581 117.726
1.006.522 1.295.241 1.006.522 1.295.241
1.247.872 1.149.296 1.722.656 2.079.379 17.716
1.468.430 319.675 3.093.790 1.832.818 167.450
126.288 126.288
154.527 154.527
3.849.112 2.918.739 4.942.734 4.066.724 1.006.522 1.312.957 167.450
2.892.956 2.250.401 200.303 189.353 3.149.366 2.250.401
91.156 227.319 91.156 227.319
2.984.112 2.477.720 200.303 189.353 3.240.522 2.477.720
24.585.690 20.712.909 9.351.369 8.356.381 17.802.957 14.891.258 167.450 117.726
(22.246.098) (17.560.673) (7.375.623) (6.369.641) (15.286.382) (12.247.876) (167.450) (117.726)
2.339.592 3.152.236 1.975.746 1.986.740 2.516.575 2.643.382
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(*) Titulos para negociacéo - os critérios de precificagdo de titulos e valores mobiliarios sdo definidos pela area de
gerenciamento de risco da Votorantim Participagbes S.A. e Votorantim Finangas S.A. que considera pregos e taxas
oficialmente divulgados por entidades como Associa¢do Nacional das Instituicdes de Mercado Aberto - ANDIMA e a Bolsa
de Mercadorias & Futuros - BM&F, além de eventuais ajustes nos precgos de titulos de baixa liquidez, que consideram
ofertas, ultimos pregos praticados, dispersao possivel e outros fatores que possam determinar, de forma mais adequada e
justa, o valor de mercado, tanto no interno quanto no externo.

Para os titulos negociados no mercado brasileiro, sdo consideradas as taxas médias dos papéis divulgadas pela ANDIMA,
para a data de fechamento, bem como o prego de fechamento divulgado para as posi¢cdes na BM&F, os precgos das ultimas
negociagdes de debéntures divulgados pela ANDIMA, levando-se em conta a adogao de critérios julgados adequados a
aferigdo de preco para papéis de baixa liquidez. Para os ativos das investidas no exterior, sdo considerados os pregos de
fechamento para os titulos da divida publica no mercado internacional divulgados pela Bloomberg e outros servigos de
informagéo, bem como a adocao de critérios julgados adequados a correta precificagéo de titulos de baixa liquidez.

Os titulos publicos, Eurobonds e C-Bonds de emissédo do governo brasileiro possuem vencimentos até janeiro de 2018 e, em
sua grande maioria, estao registrados no ativo circulante, independentemente de seus prazos de vencimento, em razéo de
suas caracteristicas de alta liquidez e para melhor aproveitamento de oportunidade de mercado.

As quotas de fundo de investimentos s&o registradas ao seu valor de realizacao, obtido pelo valor da ultima quota
disponivel.

A Votorantim Finangas S.A., por meio de sua controlada Votorantim Asset Management D.T.V.M. Ltda., administra diversos
fundos de renda fixa e de renda variavel cujos patrimonios liquidos montam a R$ 17.586.224 (2004 - R$ 13.532.611). Do
total das aplicagdes financeiras em quotas de fundos de investimentos mantidas pelo segmento industrial, o montante de
R$ 2.399.595 (2004 - R$ 1.650.427) foi efetuado em fundos administrados pela Votorantim Asset Management D.T.V.M.
Ltda.

Aplicagoes interfinanceiras de liquidez -
segmento financeiro

A carteira é composta por depdsitos interfinanceiros, remunerados as taxas pos-fixadas e
prefixadas, com vencimento até setembro de 2010, no montante de R$ 2.078.897

(2004 - R$ 1.283.182), por aplicagdes no mercado aberto, lastreadas em titulos publicos,
totalizando R$ 10.627.372 (2004 - R$ 11.247.478) e por aplicagdes em moedas estrangeiras
no montante de R$ 44.837 (2004 - R$ 273.178).

Contas a receber de clientes -
segmento industrial

O risco de crédito é minimizado pela extensa base de clientes e pelos procedimentos de
controle, bem como pelo monitoramento de limites de crédito dos mesmos. A Votorantim
Participacdes S.A. e empresas controladas também operam com uma politica de seguro de
crédito para a maioria de suas contas a receber de exportagdes.
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Em 2004, determinadas empresas do segmento industrial iniciaram operagdes de cessao
irrevogavel de recebiveis ao Fundo de Investimentos de Direitos Creditérios - FIDC. O fundo,
administrado pelo Banco Bradesco S.A., possui prazo indeterminado de funcionamento e, em
31 de dezembro de 2005, apresenta patriménio liquido de R$ 250.328 (2004 - R$ 168.466),
sendo R$ 106.369 (2004 - R$ 87.878) em quotas seniores, pertencentes a fundos exclusivos
de empresas controladas e R$ 143.958 (2004 - R$ 80.589) em quotas subordinadas,

pertencentes a empresas controladas.

Em 31 de dezembro de 2005, o saldo em aberto de contas a receber cedido ao FIDC é de
R$ 201.193 (2004 - R$ 161.630). O resultado apurado nas cessdes durante o ano de 2005 foi
de R$ 32.202 (2004 - R$ 4.372), registrados como despesas financeiras na demonstragéo

consolidada do resultado do exercicio.

Operacgoes de crédito

Composicao das operagdes de crédito

Empréstimos - setor publico

Empréstimos - setor privado

Financiamentos - setor privado
Financiamentos - titulos e valores mobiliarios

Arrendamento mercantil, classificados em "Demais créditos"
Carteira de cambio: adiantamentos de contratos de cambio,
classificados como redutor de "Demais obrigagdes”

23

Informagoes suplementares

Segmento financeiro

2005 2004
168.752 54.488
2.108.386 1.090.889
9.507.791 5.554.625
103.318 348.274
11.888.247 7.048.276
33.462 26.965
247.021 45.617
12.168.730 7.120.858
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Composicao da carteira por tipo de cliente

Industria

Comércio

Rural

Outros servigos
Instituicoes financeiras
Pessoas fisicas

Composicao da carteira de operagoes de crédito
nos correspondentes niveis de risco, conforme

estabelecido pela Resolug¢ao no. 2.682 do
CMN - Conselho Monetario Nacional

Informagodes suplementares

Segmento financeiro

2005 2004
2.124.761 1.052.773
911.345 467.706
145.820 98.072
1.670.786 1.096.520
6.512 82.125
7.309.506 4.323.662
12.168.730 7.120.858

A composicao da carteira por nivel de risco da principal empresa do segmento financeiro,

Banco Votorantim e empresas controladas, é demonstrada da seguinte forma:

Nivel de risco

Informagoes suplementares

AA

A

B - atraso entre 15 e 30 dias

C - atraso entre 31 e 60 dias

D - atraso entre 61 e 90 dias

E - atraso entre 91 e 120 dias
F - atraso entre 121 e 150 dias
G - atraso entre 151 e 180 dias
H - atraso superior a 180 dias

2005

Créditos Créditos
a vencer vencidos Total
2.353.124 2.353.124
7.538.661 7.538.661
814.014 390.357 1.204.371
570.404 224.331 794.735
15.083 66.664 81.747
372 42.935 43.307
490 27.618 28.108
216 21.365 21.581
1.512 83.104 84.616
11.293.876 856.374 12.150.250
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Informagoes suplementares

2004
Créditos Créditos

Nivel de risco a vencer vencidos Total
AA 1.764.695 1.764.695
A 4.478.399 4.478.399
B - atraso entre 15 e 30 dias 189.032 210.230 399.262
C - atraso entre 31 e 60 dias 145.634 144.324 289.958
D - atraso entre 61 e 90 dias 3.383 37.375 40.758
E - atraso entre 91 e 120 dias 185 25.140 25.325
F - atraso entre 121 e 150 dias 47 18.395 18.442
G - atraso entre 151 e 180 dias 40 14.965 15.005
H - atraso superior a 180 dias 2.090 67.117 69.207
6.583.505 517.546 7.101.051

Estoques
Consolidado
2005 2004
Produtos acabados 866.934 752.489
Produtos em processo 344.543 303.593
Matérias-primas 486.569 471.929
Almoxarifado de bens de consumo 532.881 335.335
Outros 117.533 91.585
2.348.460 1.954.931

Impostos a recuperar

Representados, principalmente, por imposto de renda sobre rendimentos provenientes de
investimentos financeiros (controladora e consolidado) e créditos do Imposto sobre Circulagao
de Mercadorias e Servigos - ICMS resultantes da compra de ativos fixos e da aquisicao de
produtos consumiveis (consolidado), estando registrados pelos prazos de realizagao.
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Investimentos

Principais empresas investidas

Empresas

BAESA - Energética Barra Grande S.A. (*)
Campos Novos Energia S.A. (*)
Compaiiia Minera Milpo S.A.A.
Machadinho Energética S.A.

Mineragao Rio do Norte S.A.

Petrocoque S.A. Industria e Comércio

Sirama Participagdes Administragéo e Transportes Ltda.

Outros investimentos

Total dos investimentos avaliados pelo método de
equivaléncia patrimonial

Outros investimentos avaliados ao custo

Alunorte - Alumina do Norte S.A.
Usiminas - Usinas Siderurgicas de Minas Gerais S.A.
Outros investimentos

Segmento industrial

Segmento financeiro

Segmento energia compartilhada

Total dos investimentos

(*) Empresa em fase pré-operacional.

2004 Consolidado
Resultado de
Patrimonio equivaléncia patrimonial Saldo de investimentos
liquido Lucro liquido Participacao

ajustado do exercicio societaria - % 2005 2004 2005 2004
392.417 (5.962) 15,00 (894) 58.863 59.757
388.787 42,73 166.125 166.125

809.934 (103) 24,90 (26) 64.664
354.183 4.802 29,11 1.398 1.825 103.103 101.705
578.970 419.778 10,00 42.476 47.638 57.897 87.002
54.858 12.629 15,00 1.894 2.838 8.229 7.685
232.123 70.607 38,24 27.002 37.124 88.771 99.192
2.801 (27.222) 33.205 55.170
74.651 62.203 580.857 576.636
63.307 56.358
125.479 125.479
175.395 181.355
26.680 20.337
3.757 4.174
394.618 387.703
74.651 62.203 975.475 964.339
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As demonstracgdes financeiras das controladas e coligadas em 31 de dezembro de 2005 e de
2004 foram examinadas e/ou revisadas por auditores independentes.

O parecer dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras, em 31 de
dezembro de 2005 e de 2004, da controlada Companhia Luz e Forga Santa Cruz e da
coligada indireta VBC Participacdes S.A. contém énfase sobre o reposicionamento tarifario

concedido em carater provisério pela ANEEL.

Agios (desagios) pagos em aquisigées

Consolidado

Informacoes suplementares

Segmento industrial

Segmento energia
compartilhada

Descricdo 2005 2004 2005 2004 2005 2004

Aracruz Celulose S.A. (i) 448.620 599.189 448.620 599.189

BAESA - Energética Barra Grande S.A. (ii) 9.334 9.334 9.334 9.334

Campos Novos Energia S.A. (ii) 58.121 58.121 58.121 58.121

Compafiia Mineira Milpo S.A.A. (jii) 169.888 169.888

Companhia Paraibuna de Metais (viii) 91.972 91.972

Companhia Paulista de Forga e Luz (vii) 140.704 141.782 140.704 141.782

Geral de Concreto S.A. (viii) 195.523 195.523

Hailstone Limited (iv) (199.013) (199.013)  (199.013)  (199.013)

Mineragao Serra de Fortaleza S.A. (v) 22.469 41.729 22.469 41.729

Refineria de Cajamarquilla S.A. (iii) 207.867 227.832 207.867 227.832

Riocell S.A. (vi) 48.661 62.564 48.661 62.564

Rio Grande Energia S.A. (vii) 39.995 46.370 39.995 46.370

Ripasa S.A. Celulose e Papel (jii) 464.686 464.686

Sirama Participagées Administragdo e

Transportes Ltda. 12.000 12.000

S&W Materials Inc. (i) 23.114 29.360 23.114 29.360

St. Marys Cement Inc. (iii) 566.209 709.806 566.209 709.806

Sucorrico S.A. (jii) 148.071 148.071

Suwannee American Cement, LLC (i) 49.025 62.267 49.025 62.267

Outros 17.193 42.090 (33.749) (7.213) 50.942 49.303
2.214.944 2.130.926  1.983.303  1.893.471 231.641 237.455

(i)  Agio fundamentado em expectativa de rentabilidade futura, e que esta sendo amortizado pelo prazo de até oito anos.

(i)  Agio fundamentado em expectativa de rentabilidade futura e que sera amortizado em dez anos, a partir do momento em

que a usina entrar em operagao.

(i) Agio fundamentado em expectativa de rentabilidade futura, amortizado pelo prazo maximo de dez anos.

(iv) Em agosto de 2002, a Votorantim Participagdes S.A. adquiriu o controle da Optiglobe Tecnologia da Informagéao S.A.,

v)
(vi)

(vii)

resultando em desagio de R$ 199.013, que sera amortizado mediante a realizag&o do ativo relacionado por meio de venda
ou alienagéo.

Agio fundamentado em expectativa de rentabilidade futura, sendo amortizado pelo prazo de 38 meses.

Agio apurado na aquisigéo do controle da Riocell S.A., tendo os seguintes fundamentos: (i) o valor de mercado dos ativos,
que sera amortizado de acordo com sua realizagao e (ii) rentabilidade futura, a qual esta sendo amortizada em dez anos, a
partir de janeiro de 2004.

Agio sendo amortizado e fundamentado com base na expectativa de rentabilidade futura no periodo de concesséo
remanescente.

(viii) Agio transferido para ativo diferido depois da incorporagdo mencionada na Nota 2(o).
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Principais transagoes e saldos com empresas relacionadas

Empresa

Contas a receber/a pagar
BAESA - Energética Barra Grande S.A.
Machadinho Energética S.A.
Mineragao Rio do Norte S.A.
Ourinhos Energia S.A.
Petrocoque S.A. Industria e Comércio

Mutuos
Hejoassu Administracdo S.A.

Consolidado

Ativo Passivo Receitas/(despesas)

2005 2004 2005 2004 2005 2004

1.529
36.327 41.828 (50.764) (57.022)

41.300 5.553
525 429 3.253 3.759 (81.502)
41.825 5.982 39.580 45.587 (50.764) (136.995)
436.326 402.630 1.721 1.721

As transacobes sao efetuadas em condi¢des ajustadas entre as partes, com encargos financeiros de até 15% ao ano e sem prazo determinado para liquidagao.
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Imobilizado

Consolidado

2005 2004
Depreciagao/ Taxas anuais de
exaustao depreciacao e
Custo acumulada Liquido Liquido exaustao - %
Terrenos e edificagdes 5.017.913 (1.583.685) 3.434.228 2.814.386 0a 10
Equipamentos e instalagbes 15.424.299 (7.789.856) 7.634.443 6.532.804 4a25
Veiculos 659.145 (403.012) 256.133 43.001 10a25
Méveis e utensilios 211.452 (126.448) 85.004 71.864 10a20
Direitos de lavra 801.778 (42.739) 759.039 145.196 (i)
Plantagbes e florestas 1.061.127 (175.085) 886.042 693.198 (i)
Obras em andamento (ii) 1.980.649 1.980.649 2.138.850
Outros 963.786 (521.217) 442.569 398.361 4a33
26.120.149 (10.642.042) 15.478.107 12.837.660
Informagdes suplementares
Segmento industrial
2005 2004
Depreciagao/ Taxas anuais de
exaustao depreciacao e
Custo acumulada Liquido Liquido exaustao - %
Terrenos e edificagdes 4.853.524 (1.550.029) 3.303.495 2.791.859 0a10
Equipamentos e instalagbes 14.637.534 (7.383.505) 7.254.029 6.124.834 4a25
Veiculos 651.307 (396.778) 254.529 41309 10a25
Moveis e utensilios 190.530 (117.108) 73.422 60.789 10a20
Direitos de lavra 801.778 (42.739) 759.039 145.196 (i)
Plantagdes e florestas 1.061.127 (175.085) 886.042 693.198 (i)
Obras em andamento (ii) 1.848.115 1.848.115 1.991.219
Outros 801.820 (372.750) 429.070 338.570 4a33
24.845.735 (10.037.994) 14.807.741 12.186.974
Segmento financeiro
2005 2004
Depreciagao Taxas anuais de
Custo acumulada Liquido Liquido depreciacao - %
Equipamentos de informatica 12.223 (845) 11.378 20.109 20
Moveis e utensilios 12.402 (4.311) 8.091 7.243 10
Outros 41.384 (27.884) 13.500 10
66.009 (33.040) 32.969 27.352
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Segmento energia compartilhada

2005 2004
Depreciagao/ Taxas anuais de
exaustao depreciacao e
Custo acumulada Liquido Liquido exaustao - %
Terrenos e edificagdes 164.389 (33.657) 130.732 22.527 (iii)
Equipamentos e instalagdes 774.542 (405.506) 369.036 387.861 (iii)
Veiculos 7.838 (6.234) 1.604 1.692 (iii)
Moveis e utensilios 8.520 (5.029) 3.491 3.832 (iii)
Obras em andamento 132.534 132.534 147.631
Outros 120.582 (120.582) 59.791 (iii)
1.208.405 (571.008) 637.397 623.334

(i) A exaustdo é calculada com base na extragédo de recursos minerais e florestais, considerando-se as vidas Uteis estimadas

das reservas.

(i) Referem-se, principalmente, ao projeto de expanséo e otimizagdo das unidades industriais da VCP, ao aumento da
capacidade de produgéo da CBA, aos projetos de expanséo, modernizagéo e melhorias operacionais nas plantas das
divisbes Metais e Cimentos. Adicionalmente, incluem os investimentos da CBA para a construgdo das usinas hidrelétricas,
no valor de R$ 63.881 (2004 - R$ 66.286). A administragdo espera obter as licengas ambientais para essas usinas para que
comecem a gerar energia a médio prazo. Com base na opinido de seus consultores juridicos, a administragéo espera que
sua defesa contra os processos ambientais prevaleca e que as licencas pendentes sejam aprovadas.

(iii) A taxa de depreciagcdo média dos ativos é de aproximandamente 5,05% a.a. nas distribuidoras e de 2,5% nas geradoras.
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Empréstimos e financiamentos

Encargos financeiros
anuais incidentes em

Consolidado

Informagodes suplementares

Segmento industrial

Segmento financeiro

Segmento energia

compartilhada

Modalidade/finalidade 31 de dezembro de 2005 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Em moeda estrangeira
Pré-pagamento de exportagao Variagdo cambial + LIBOR + 0,45% a 5,90% 7.312.299 4.067.730 7.312.299 4.067.730
Adiantamentos sobre contratos de cambio Variagdo cambial + 1,09% a 5,35% / LIBOR + 1,09% 414.639 100.457 414.639 100.457
Aquisicbes de ativos Variagdo cambial + LIBOR + 0,625% a 3,42% 2.050.136 925.393 2.050.136 925.393
Empréstimos bancarios sindicalizados Variagdo cambial + LIBOR + 2% 210.320 210.320
Eurobonds Variagdo cambial + 7,75% e 7,875% 1.664.430 1.488.489 1.664.430 1.488.489
Financiamento de importagéo Variagdo cambial + 0,55% a 10,02% 228.936 318.445 228.936 318.445
Créditos de exportacédo Variagdo cambial + 5,98% a 7,05% 206.803 1.654.357 206.803 1.654.357
Capital de giro Variagdo cambial + 5,30% a 7,47% 881.811 906.501 881.811 888.041 18.460
Empréstimos para repasse Variagdo cambial + até 10,80% 4.146.022 1.854.343 4.146.022 1.854.343
Outros UMBNDES + 3,0% a 4,0% 216.064 284.482 117.339 196.891 98.725 87.591
17.121.140 11.810.517 12.876.393 9.850.123 4.146.022 1.854.343 98.725 106.051
Em moeda nacional
Aquisicdes de ativos
BNDES TJILP + 2,75% a 4,50% 1.496.928 1.326.865 1.262.274 1.093.226 234.654 233.639
Outros TJILP +2,42% a 10,70% 755.339 270.879 696.933 197.795 58.406 73.084
2.252.267 1.597.744 1.959.207 1.291.021 293.060 306.723
19.373.407 13.408.261 14.835.600 11.141.144 4.146.022 1.854.343 391.785 412.774
Parcela vencivel a curto prazo (4.532.330) (4.765.095) (2.947.536) (3.570.493) (1.424.926) (1.071.167) (159.868) (123.435)
Longo prazo 14.841.077 8.643.166 11.888.064 7.570.651 2.721.096 783.176 231.917 289.339
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Vencimento das parcelas a longo prazo
2006
2007
2008
2009
2010
2011 em diante

Total

Consolidado

Informagoes suplementares

Segmento industrial

Segmento financeiro

Segmento energia

compartilhada

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
1.789.799 1.419.594 261.059 109.147
3.240.671 1.253.105 1.565.249 935.303  1.608.910 261.059 66.512 56.743
1.769.250 1.360.467 1.348.597 1.070.696 380.708 261.058 39.945 28.712
2.507.942 3.277.395 2.343.092 3.262.170 140.440 24.410 15.225
2.367.411 962.400 1.873.551 882.888 473.508 20.352 79.512
4.955.803 4.757.575 117.530 80.698
14.841.077 8.643.166 11.888.064 7.570.651  2.721.096 783.176 231.917 289.339
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Acordos

A Votorantim Participacdes S.A., as controladas Votorantim Celulose e Papel S.A. e
Votorantim International Holding N.V. e a controlada em conjunto VBC Participagdes S.A. tém
contratos de empréstimos e financiamentos sujeitos as principais obrigagdes, como as
seguintes: (a) determinadas restricdes na emissao de novos financiamentos, (b) restricdes
sobre determinadas transacbes com partes relacionadas e participacdo em fusdes com outras
empresas, (¢) comprometimento para atender ao volume dos contratos para estar em
conformidade com uma taxa de cobertura, (d) conformidade com indices financeiros, como
capitalizagao, cobertura de juros, lucros acumulados minimos e taxas de empréstimos
financeiros. No caso de nao-cumprimento das condigdes de tais obrigacdes e, mediante a
notificagao pelas instituicées financeiras, o saldo em aberto torna-se imediatamente
resgatavel. As subsidiarias St. Marys Cement - Canada e St. Marys Cement U.S. tém
empréstimos com obrigagdes que restringem o pagamento de dividendos e novos
financiamentos. Adicionalmente, os calculos dos "covenants" foram realizados considerando
as demonstrag¢des contabeis consolidadas do segmento industrial, mantendo a uniformidade
com os periodos anteriores.

Recursos de aceites e emissao
de titulos e de debéntures

Consolidado

2005 2004
Longo Longo
Circulante prazo Circulante prazo
Votorantim Finangas S.A.
Recursos de aceites e emissao de titulos (i) 4.044 222.223 1.304.620
Recursos de debéntures (ii) 137.742 1.432.151 395.772 135.850
VBC Participagbes S.A.
Recursos de debéntures (iii) 103.175 637.678 55.266 691.895
240.917 2.069.829 451.038 827.745
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(i)

(i)

Recursos de aceites e emissao de titulos

As obrigagdes por recursos de aceites e emissao de titulos representam recursos em moeda
estrangeira e nacional, captados via emissao de titulos no mercado internacional e com bancos no
exterior para repasses a clientes no pais, com vencimentos até janeiro de 2007 e com a incidéncia
de encargos financeiros de até 5,25% ao ano, acrescidos de variagdo cambial.

Recursos de debéntures - Votorantim Financas S.A.
Segunda emissao

Representadas por 39.750 debéntures, ndo conversiveis em agbes, de emissao publica, emitidas
em 15 de maio de 2001, em duas séries.

O resgate das debéntures da primeira série ocorreu em 15 de maio de 2004, no valor de

R$ 57.313. O resgate das debéntures da segunda série, que em 31 de dezembro de 2004
totalizavam R$ 57.147, incluindo incidéncia de encargos financeiros referenciados na taxa média
dos depdsitos interfinanceiros, calculados e divulgados pela Camara de Custédia e Liquidagao -
CETIP ocorreu em 15 de maio de 2005, por ocasiao do seu vencimento, no montante de

R$ 60.915.

Terceira emissao

Representada por 65.000 debéntures nao conversiveis em agdes, de emissao publica, langadas
em 20 de dezembro de 2001, em duas séries, incidindo inicialmente encargos financeiros
referenciados na taxa média dos depdsitos interfinanceiros, e que foram colocadas no mercado em
26 de fevereiro de 2002. Em 31 de dezembro de 2005, o saldo em aberto é de R$ 137.742 (2004 -
R$ 474.585).

A primeira série, composta de 40.000 debéntures, com duas amortizagdes iguais, considerando
que a primeira ocorreu em dezembro de 2004, e a segunda, em dezembro de 2005, deu origem a
recursos que foram utilizados na integralizagdo de um aumento de capital no Banco Votorantim
S.A. em fevereiro de 2002. Em dezembro de 2005, foram pagos juros no montante de R$ 238.860
(2004 - R$ 266.249).

A segunda série, composta de 25.000 debéntures, que vencera em junho de 2006, com duas
amortizagdes iguais, em junho de 2005 e em junho de 2006, deu origem a recursos a fim de
permitir o desenvolvimento de suas atividades e prover a emissora de liquidez adicional,
aguardando por oportunidades de uso. Em julho de 2002, foram utilizados R$ 180.000 como parte
do aumento do investimento na controlada Banco Votorantim S.A. Em junho de 2005, foram pagos
juros e amortizagdo no montante de R$ 169.909 (2004 - R$ 48.544).
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(iif)

Como garantia das emissdes, foram prestadas fiangas que vigerao até o cumprimento integral, pela
subsidiaria Votorantim Finangas S.A., de todas as suas obrigac¢des previstas nas Escrituras de
Emissao.

Quarta emissao

Representada por 125.000 debéntures ndo conversiveis em agdes, com valor unitario de R$ 10, em
série Unica, de emissao publica, emitidas em 10. de abril de 2005, com vencimento em 10. de abril
de 2015, incidindo encargos financeiros referenciados na taxa média dos depdsitos interfinanceiros,
sendo colocadas no mercado em 29 de abril de 2005 pelo montante de R$ 1.267.144. Em 31 de
dezembro de 2005, montam a R$ 1.432.151. A primeira repactuagdo ocorrera em 10. de abril de
2008.

Recursos de debéntures - VBC Participagbes S.A.

Captacgao de recursos via emissédo de debéntures pelas controladas indiretas VBC Energia S.A.,
Rio Grande Energia - RGE, CPFL Paulista, SEMESA S.A. e BAESA - Energética Barra Grande
S.A., as quais tém vencimentos até 2016, remuneragdo média com base na Taxa de Juros a Longo
Prazo - TILP + 2,5% a 6% de juros anuais e apresentam as seguintes principais condi¢des
restritivas:

Limitagdo de mudanga do controle acionario da VBC.

Restricdo de somente investir nos setores de energia elétrica, gas, saneamento,
telecomunicagbes e transmissao de dados por meio da CPFL Energia, ou por empresa por ela
controlada, direta ou indiretamente.

Observancia da relagéo entre capital proprio e capital de terceiros da VBC, apurada nas
demonstragdes financeiras semestrais, de, no minimo, 40% para o primeiro e 60% para o
segundo.

Compromisso de comunicagao prévia aos debenturistas de matérias objeto de reunido do
Conselho de Administragcao ou Assembléia Geral que contemplem deliberagao relativa a
emissao de agodes, debéntures, opgao de compra, bénus de subscri¢ao ou quaisquer valores
imobiliarios conversiveis no capital da VBC Energia ou da CPFL Energia.

CPFL e RGE - estao sujeitos a certas condigdes restritivas, contemplando clausulas que
requerem a manutencdo de determinados indices financeiros em parametros preestabelecidos.
No entendimento da administragdo da CPFL, tais condi¢des restritivas e clausulas vém sendo
adequadamente atendidas.
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Imposto de renda e contribui¢do social

Os ativos e passivos tributarios diferidos representam prejuizos fiscais e diferengas
temporarias de imposto de renda e de contribuicdo social e séo classificados como ativos e
passivos a longo prazo, refletindo sua estimativa de realizagéo, que se baseia nas projecoes
de realizacao e rentabilidade futura das respectivas empresas além dos periodos prescritivos
e, no caso de prejuizos fiscais, o limite de 30% para utilizagao anual, conforme determinado
pela legislacéo vigente.
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Ativo

Prejuizo fiscal e base negativa de contribui¢cdo social

Diferencas temporarias
Provisdo para contingéncias
Provisao para créditos de liquidagao duvidosa
Provisdo para perdas nos investimentos
Diferimento da perda em contratos de "swap"
Beneficio fiscal sobre o agio
Outras provisdes
Outros

Parcela de curto prazo
Parcela de longo prazo

Passivo

Diferimento de ganho em contratos de "swap"

Ajustes do valor de mercado do ativo imobilizado de
subsidiaria no exterior

Amortizacao de desagio

Ajustes a valor de mercado

Depreciagao acelerada

Custos de reflorestamento

Diferimento de ganho da venda de participagéo acionaria

Outros

Parcela de curto prazo
Parcela de longo prazo

A parcela de curto prazo esta registrada em "Demais créditos" e "Demais obrigacdes".

Consolidado

Informagdes suplementares

Segmento industrial

Segmento financeiro

Segmento energia compartilhada

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
608.629 408.101 371.561 337.803 207.150 40.774 29.918 29.524
285.783 168.098 264.134 151.522 21.649 7.406 9.170

93.688 90.391 9.687 9.230 84.001 79.319 1.842
2.718 8.024 2.718 8.024
282.841 78.235 282.841 78.235
982.095 962.045 896.264 865.313 85.831 96.732
177.419 91.889 136.803 84.075 12.857 2.188 27.759 5.626
2.784 94.864 2.784 93.540 1.324
2.435.957 1.901.647 1.966.792 1.627.742 325.657 129.687 143.508 144.218
(226.888) (226.888)
2.209.069 1.901.647 1.966.792 1.627.742 98.769 129.687 143.508 144.218
496.512 117.648 378.864
214.534 236.603 214.534 236.603
1.905 1.905
274.401 167.871 274.401 167.871
15.714 25.226 15.714 25.226
31.374 33.981 31.374 33.981
33.555 33.555
48.427 114.518 35.464 114.518 9.621 3.342
1.114.517 580.104 448.289 412.233 662.886 167.871 3.342
(508.475) (508.475)
606.042 580.104 448.289 412.233 154.411 167.871 3.342
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Contingéncias, obrigagoes tributarias em discussdao e compromissos

Contingéncias e obrigagoes tributarias em discussao

A Votorantim Participagdes S.A. e suas controladas sao partes envolvidas em processos trabalhistas, civeis, tributarios e outros em andamento, e estao discutindo essas
questbes tanto na esfera administrativa como na judicial, as quais, quando aplicaveis, sdo amparadas por depdsitos judiciais. As provisdes para as eventuais perdas
decorrentes desses processos sao estimadas e atualizadas pela administracdo, amparadas na opinido de seus consultores legais. A posicdo dessas provisdes para processos

tributarios e outros litigios é apresentada a seguir:

Informacgodes suplementares

Segmento energia

Consolidado Segmento industrial Segmento financeiro compartilhada
2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Natureza dos processos
Tributaria e previdenciaria 1.336.512 842.934 1.234.741 799.375 63.081 38.690 43.559
Trabalhista 162.192 132.481 154.828 123.759 7.364 8.722
Civel 112.846 82.714 93.310 69.640 19.536 13.074
Ambiental 6.252 712 6.252 712
1.617.802 1.058.841 1.489.131 993.486 63.081 65.590 65.355
Parcela de curto prazo (63.081) (12.990) (12.990) (63.081)
Parcela de longo prazo 1.554.721 1.045.851 1.489.131 980.496 65.590 65.355

A parcela de curto prazo da provisao para contingéncias esta registrada na rubrica "Demais obrigagdes", no passivo circulante.
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Compromissos

As principais garantias prestadas pela Votorantim Participagbes S.A. e empresas controladas
a coligadas s&o resumidas a seguir:

Consolidado

2005 2004
Carta de fianca emitida pela Machadinho
Energética S.A. para o BNDES 402.000 232.339
Interveniéncia em contrato de financiamento com o
BNDES da Campos Novos Energia S.A. 1.080.496 460.624
Interveniéncia em contrato de financiamento com o
BNDES da BAESA - Energética Barra Grande S.A. 300.000 300.000
Interveniéncia em contrato de financiamento com o
BNDES da Machadinho Energética S.A. 76.200 76.200

A Cimento Rio Branco S.A. e a St. Marys Cement Inc. tém contratos de fornecimento com
usinas siderurgicas para a compra de escérias, os quais vencem em 2011 e em 2023,
respectivamente.

A VCP celebrou contratos de longo prazo "Take or Pay" com a EKA Chemicals, a Air Liquide
Brasil, a Air Products Gases Industriais e a Specialty Minerals do Brasil para o fornecimento
de produtos quimicos, pelo periodo de nove a quatorze anos. Os contratos prevéem clausulas
de rescisao por motivos de ndo-cumprimento das obrigagcdes essenciais e suspensio do
fornecimento. As obrigacdes contratuais ndo excediam R$ 82.650 em 2005 (2004 -

R$ 92.599).

A CBA tem contratos de compra de energia elétrica e 6leo combustivel com as seguintes
restri¢cdes:

Consumo minimo de energia elétrica proveniente da Companhia Energética de Sao Paulo -
CESP de 284 MW, composto da seguinte forma: 147 MW/ano até 2011 e 137 MW/ano até
2005. Esse ultimo prevé, a partir de janeiro de 2006, a extensédo do vencimento até
dezembro de 2011, com redugéao para 110 MW/ano.
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Em 31 de dezembro de 2005, a Votorantim Participagcbes S.A. e empresas controladas
apresentam projecdes para investimentos em construgéo de usinas préprias ou consorciadas,
no total de R$ 968.410 (2004 - R$ 1.313.000) e o desembolso futuro esperado pelo Grupo
Votorantim é de 35% em 2006, 33% em 2007 e o restante até 2010.

Patrimonio liquido
Capital social

O capital social, em 31 de dezembro de 2005, esta dividido em 5.303.163.986 (2004 -
4.115.660.269) acdes ordinarias nominativas, sem valor nominal. Aos acionistas é assegurado
o direito de receber dividendos obrigatorios de 10% do lucro liquido ajustado, conforme
disposto no artigo 202 da Lei das Sociedades por Acbes.

Dividendos e juros sobre o capital proprio

Em julho de 2005, foram pagos dividendos de R$ 361.335, imputavel ao dividendo minimo
obrigatorio do exercicio.

A companhia esta propondo o pagamento de R$ 43.889 a titulo de juros sobre o capital
proprio, bem como dividendos complementares de R$ 172.631.

Atendidas as disposicdes estatutarias, o saldo de lucros acumulados em 31 de dezembro
de 2005, no valor de R$ 5.618.540 permanecera a disposi¢do da Assembléia Geral Ordinaria -
AGO para destinacao.

Adiantamentos para futuro aumento de capital

Os adiantamentos para futuro aumento de capital de R$ 2.712.210, recebidos da empresa
controladora Hejoassu Administracdo S.A., foram integralizados em 2005.

Plano de aposentadoria privada
Contribuicao definida

As empresas do segmento industrial sdo patrocinadoras de planos de aposentadoria privada
administrados pela Fundagao Senador José Ermirio de Moraes - FUNSEJEM, um fundo
fechado de previdéncia privada, sem fins lucrativos, disponivel a todos os funcionarios da
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Votorantim Participagdes S.A. e empresas controladas. Nos termos do regulamento do fundo,
as contribuigdes dos funcionarios a FUNSEJEM sao igualadas, pelas patrocinadoras, de
acordo com o nivel de remuneragao do funcionario. Para os que tém remuneracao inferior aos
limites determinados pelo regulamento, igualam-se as contribuicdes, que representam até
1,5% de sua remuneragdo mensal. Para os funcionarios com remuneragao superior aos
limites igualam-se as contribuigdes do funcionario, que representam até 6% da sua
remuneracdo mensal. Podem também ser realizadas contribuicbes voluntarias a FUNSEJEM.

As contribuicbes realizadas pela Votorantim Participagdes S.A. e empresas controladas a
FUNSEJEM totalizaram R$ 21.102 (2004 - R$ 20.154).

Beneficio definido
Com base nas mais recentes valorizagdes atuariais, o status dos planos de aposentadoria de

beneficio definido e de outros planos médicos e de beneficio pés-aposentadoria é
demonstrado a seguir:

Consolidado

2005 2004

Planos de Outros

Planos de aposentadoria planos pés-
aposentadoria complementares aposentadoria Total Total
Obrigagdes de beneficio projetadas 747.670 23.636 75.181 846.487 818.657
Ativos do plano 566.497 566.497 549.683
Déficit do plano 181.173 23.636 75.181 279.990 268.974
Ajustes atuariais ndo amortizados (90.312) (1.334) (17.860) (109.506) (78.565)

Aumento do passivo na adogéo

da CVM no. 371 (6.543) (6.543) (13.952)
Passivo liquido 84.318 22.302 57.321 163.941 176.457
Parcela de curto prazo (13.561) (11.730)
Parcela de longo prazo 150.380 164.727

A obrigacao liquida esta registrada em "Demais créditos", no montante de R$ 27.860 (2004 -
R$ 12.663) e em "Demais obrigacbes", no montante de R$ 178.240 (2004 - R$ 177.390).
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Segmento industrial

2005 2004

Planos de Outros

Planos de aposentadoria planos pés-
aposentadoria complementares aposentadoria Total Total
Obrigacdes de beneficio projetadas 346.559 23.636 75.181 445376 402.686
Ativos do plano 290.242 290.242 277.382
Déficit do plano 56.317 23.636 75181 155.134 125.304
Ajustes atuariais ndo amortizados (84.176) (1.334) (17.860) (103.370) (65.606)
Passivo (ativo) liquido (27.859) 22.302 57.321 51.764 59.698

Segmento energia
compartilhada

Planos de aposentadoria

2005 2004
Obrigagdes de beneficio projetadas 401.111 415.971
Ativos do plano 276.255 272.301
Déficit do plano 124.856 143.670
Ajustes atuariais ndo amortizados (6.136) (12.959)
Aumento do passivo na adog¢do da CVM no. 371 (6.543) (13.952)
Passivo liquido 112177 116.759
Parcela de curto prazo (13.561) (11.730)
Parcela de longo prazo 98.616 105.029
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As principais premissas utilizadas pelos atuarios estdo apresentadas a seguir:

Segmento industrial - %

2005 2004
Outros Outros
Planos de planos pos- Planos de planos pés-

aposentadoria aposentadoria aposentadoria aposentadoria

Taxa de desconto 50 6,25 5,74 6,25
Taxa de retorno esperado dos
ativos 7,0 7,0
Crescimentos salariais futuros 3,5 3,5
Fator de capacidade - assisténcia
médica 7,5 7,5

Segmento energia
compartilhada - %

Planos de aposentadoria

2005 2004
Taxa de desconto 11,3 11,3
Taxa de retorno esperado dos ativos 17,1 12,8
Crescimentos salariais futuros 7.1 7.1

Instrumentos financeiros derivativos

A Votorantim Participacdes S.A. e empresas controladas efetuam operag¢des que envolvem
instrumentos financeiros derivativos, atuando em mercados organizados e de balcao, com
objetivo de possibilitar uma gestao de risco de mercado adequada a politica de cada unidade
de negdcio.

No segmento financeiro, o gerenciamento de risco de mercado é realizado de forma
centralizada, por unidade de negdcio, que adota como procedimentos basicos:

(a) monitoramento da adequacéao de posicdes e riscos aos limites estabelecidos pelo Comité
de Riscos e limites legais, (b) integridade da precificagdo de ativos e derivativos, (c) avaliacéo
do risco de mercado pela metodologia "Value at Risk" e pela simulagao de cenarios, e

(d) acompanhamento de resultados diarios com testes de aderéncia da metodologia
("back-test").
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A politica de gerenciamento de riscos de mercado considera ainda a utilizagéo de
instrumentos financeiros derivativos para "hedge" de posi¢des, para atender a demanda de
contrapartes e como meio de reversao de posi¢des em momentos de grandes oscilagbes. As
operagdes observam os limites deliberados pelo Comité e os impostos pela legislacao, apos
analise dos riscos de crédito e liquidez, quando apropriados, caso em que envolvem as
politicas de liquidez e crédito e as deliberagdes dos respectivos comités.

Os critérios de precificagcao de ativos e derivativos s&do definidos pela area de gerenciamento
de risco, que consideram pregos e taxas oficialmente divulgados pela ANDIMA e pela BM&F,
bem como calculos de prémios de opgao e outros riscos, de acordo com metodologias
convencionais e consagradas. Todas as etapas das operacdes estao sujeitas as verificagbes
da auditoria interna, bem como aos procedimentos de controles internos, definidos e
acompanhados por area especifica e independente, adequados ao nivel de transacdes e risco
envolvidos.

Os instrumentos financeiros derivativos podem ser assim resumidos:
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Notas explicativas da administracao as
demonstragoes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2005 e de 2004

Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

Ativo
Diferencial a receber de contratos de "swap"
Operacgoes a termo
Prémios pagos por contratos de op¢des

Passivo
Diferencial a pagar de contratos de "swap"
Operacoes a termo
Prémios recebidos por contratos de opcdes
Valores a pagar por BOX de opgdes
Operacgbes de futuros

"Notional"
Swap
Futuro
Opcao

Informagoes suplementares

Segmento

Consolidado Segmento industrial Segmento financeiro energia compartilhada

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
2.892.956 2.250.401 200.303 189.353 3.149.366 2.250.401
55.416 113.033 55.416 113.033
35.740 114.286 35.740 114.286
2.984.112 2.477.720 200.303 189.353 3.240.522 2.477.720

988.632 1.372.797 742.556 353.298 693.865 1.562.150 8.926 11.848
60.420 118.076 60.420 118.076
49.840 121.605 49.840 121.605
2.182.928 552.135 2.182.928 552.135
66.903 66.903

3.281.820 2.231.516 742.556 353.298 2.987.053 2.420.869 8.926 11.848

1.266.583 1.377.185 6.683.407 3.429.117

13.198.381 8.910.635 13.198.381 8.910.635
800.267 1.210.243 800.267 1.210.243
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Votorantim Participagoes S.A. e
empresas controladas

Notas explicativas da administragao as
demonstragoes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2005 e de 2004

Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

Resultado nao operacional, liquido

Em 2005, no consolidado, esta substancialmente representado pelo ganho na venda da
Empresa Brasileira de Filmes Flexiveis Ltda. e da Nordesclor S.A., no montante de

R$ 139.088 e pelos dividendos recebidos de investimentos avaliados ao custo, no montante
de R$ 39.880. Em 2004, esta substancialmente representado pelo ganho na venda da divisdo
de cal industrial, no montante de R$ 330.695 e dividendos recebidos de investimentos
avaliados ao custo, no montante de R$ 24.040.

Eventos subseqiientes

Em 15 de fevereiro de 2006, foi aprovado, pela Votorantim Participacbes S.A., 0 aumento de
capital em espécie no montante de R$ 500.000 na Votorantim Finangas S.A.
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Votorantim Participagdes S.A. e
empresas controladas

Notas explicativas da administracao as
demonstragoes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2005 e de 2004

Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

Balangos patrimoniais e demonstragoes de resultado
por divisao (segmentagoes industriais nao auditadas)

2005

Outros Segmento Ajustes de

Celulose e segmentos Segmento energia consolidagao
Ativo Cimento Metalurgia Papel industriais financeiro compartilhada inter-segmentos Consolidado
Circulante 2.174.332 3.518.265 2.485.137 6.659.016 37.245.848 564.312 (2.245.572) 50.401.338
Realizavel a longo prazo 2.854.466 592.843 1.054.618 9.243.303 9.402.895 393.378 (9.955.065) 13.586.438
Permanente 4.394.214 6.197.150 6.075.658 19.624.127 77.006 877.933 (17.894.014) 19.352.074
Total do ativo 9.423.012 10.308.258 9.615.413 35.526.446 46.725.749 1.835.623 (30.094.651) 83.339.850

Passivo

Circulante 1.090.445 2.101.561 1.027.715 2.905.272 27.615.695 618.446 (1.945.625) 33.413.509
Exigivel a longo prazo 4.120.472 3.369.887 4.367.931 11.102.753 14.892.899 1.086.018 (10.082.382) 28.857.578
Participagdo minoritaria 117.308 42.973 1.852.315 1.294 4.630 2.018.520
Patrimoénio liquido 4.094.787 4.793.837 2.367.452 21.517.127 4.212.525 131.159 (18.066.644) 19.050.243
Total do passivo e do patriménio liquido 9.423.012 10.308.258 9.615.413 35.526.446 46.725.749 1.835.623 (30.094.651) 83.339.850
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Votorantim Participagdes S.A. e
empresas controladas

Notas explicativas da administracao as
demonstragoes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2005 e de 2004

Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

Demonstracao do resultado

Receita bruta
Vendas
Resultado de intermediagdes financeiras, liquido
Receita de servigos

Impostos sobre vendas e servigos e outras deducdes
Receita liquida

Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados
Lucro bruto

Despesas operacionais
Despesas com vendas e créditos
Despesas gerais e administrativas
Outras receitas (despesas) operacionais

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

Resultado de participagdes societarias
Equivaléncia patrimonial

Resultado financeiro liquido

Lucro operacional

Receitas (despesas) ndo operacionais liquidas

Lucro antes do imposto de renda, da contribuigdo social e da participagao minoritaria
Imposto de renda e contribuigdo social

Lucro antes da participagao minoritaria

Participagdo minoritaria

Lucro liquido do exercicio

2005

Outros Segmento Ajustes de

Celulose segmentos Segmento energia consolidagao
Cimento Metalurgia e papel industriais financeiro compartilhada _inter-segmentos Consolidado
5.494.228 6.955.793 3.919.707 4.562.279 1.480.342 (2.785.526) 19.626.823
2.150.000 50.602 2.200.602
14.696 800 275.638 74.017 365.151
5.508.924 6.956.593 3.919.707 4.837.917 2.224.017 1.480.342 (2.734.924) 22.192.576
(811.469) (1.110.755) (498.776) (288.292) (67.426) (430.728) (3.207.446)
4.697.455 5.845.838 3.420.931 4.549.625 2.156.591 1.049.614 (2.734.924) 18.895.130
(3.167.597) (3.864.646) (1.977.658) (4.255.934) (724.422) 2.736.671 (11.253.586)
1.529.858 1.981.192 1.443.273 293.691 2.156.591 325.192 1.747 7.731.544
(181.630) (228.554) (375.930) (150.323) (285.355) (28.623) (1.250.415)
(310.506) (384.210) (161.215) (372.281) (567.755) (37.475) 48.854 (1.784.588)
(57.880) 12.898 (70.545) (6.735) (85.388) (22.475) (52.730) (282.855)
(550.016) (599.866) (607.690) (529.339) (938.498) (88.573) (3.876) (3.317.858)
979.842 1.381.326 835.583 (235.648) 1.218.093 236.619 (2.129) 4.413.686
(346.085) 19.988 (178.880) 2.142.779 (143.830) (15.177) (2.256.689) (777.894)
4.695 1.076 (84.247) 608.274 (75.307) (477.109) (22.618)
638.452 1.402.390 572.456 2.515.405 1.074.263 146.135 (2.735.927) 3.613.174
(13.406) 11.218 (15.667) 261.555 (718) 18.504 (14.630) 246.856
625.046 1.413.608 556.789 2.776.960 1.073.545 164.639 (2.750.557) 3.860.030
(184.798) (217.604) (6.570) (136.777) (375.479) (45.933) (967.161)
440.248 1.196.004 550.219 2.640.183 698.066 118.706 (2.750.557) 2.892.869
(2.469) (131) (251.075) 1.501 (663) (5.152) (257.989)
437.779 1.195.873 299.144 2.641.684 697.403 113.554 (2.750.557) 2.634.880
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Votorantim Participagdes S.A. e
empresas controladas

Notas explicativas da administracao as
demonstragoes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2005 e de 2004

Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

2004
Outros Segmento Ajustes de
Celulose e segmentos Segmento energia consolidagao
Cimento Metalurgia Papel industriais financeiro _ compartilhada inter-segmentos Consolidado
Ativo
Circulante 2.272.423 3.182.211 1.810.455 5.495.736 31.006.882 452.503 (2.895.569) 41.324.641
Realizavel a longo prazo 1.551.815 439.763 799.456 10.945.823 6.335.898 434.300 (9.819.935) 10.687.120
Permanente 4.429.869 4.836.841 5.074.083 19.151.133 57.928 872.770 (18.133.665) 16.288.959
Total do ativo 8.254.107 8.458.815 7.683.994 35.592.692 37.400.708 1.759.573 (30.849.169) 68.300.720
Passivo
Circulante 1.400.972 1.358.285 1.370.765 4.336.698 25.869.521 399.259 (3.247.181) 31.488.319
Exigivel a longo prazo e resultado de exercicios futuros 3.220.851 2.783.737 2.391.927 9.827.593 8.653.777 1.224.058 (10.204.839) 17.897.104
Participagdo minoritaria 85.569 13.090 1.756.031 72.198 3.070 17.404 (17.403) 1.929.959
Patriménio liquido e adiantamentos para futuro
aumento de capital 3.546.715 4.303.703 2.165.271 21.356.203 2.874.340 118.852 (17.379.746) 16.985.338
Total do passivo e do patriménio liquido 8.254.107 8.458.815 7.683.994 35.592.692 37.400.708 1.759.573 (30.849.169) 68.300.720
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Votorantim Participagdes S.A. e
empresas controladas

Notas explicativas da administracao as
demonstragoes financeiras consolidadas
em 31 de dezembro de 2005 e de 2004

Em milhares de reais, exceto se indicado de outra forma

Demonstragao do resultado

Receita bruta
Vendas
Resultado de intermediagées financeiras, liquido
Receita de servigos

Impostos sobre vendas e servigos e outras dedugdes

Receita liquida
Custo dos produtos vendidos e dos servigos prestados

Lucro bruto

Despesas operacionais
Despesas com vendas e créditos
Despesas gerais e administrativas
Outras receitas (despesas) operacionais

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

Resultado de participagdes societarias
Equivaléncia patrimonial

Resultado financeiro liquido

Lucro operacional

Receitas (despesas) ndo operacionais, liquidos

Lucro antes do imposto de renda, da contribuigdo social e da participagao minoritaria
Imposto de renda e contribui¢éo social

Lucro antes da participagdo minoritaria

Participagcao minoritaria

Lucro liquido do exercicio

2004

Outros Segmento Ajustes de

Celulose segmentos Segmentos energia consolidagao
Cimento Metalurgia e papel industriais financeiro compartilhada _inter-segmentos Consolidado
(Reclassificado)
5.560.479 6.181.573 3.775.826 4.228.552 1.459.368 (1.530.918) 19.674.880
1.875.278 (32.054) 1.843.224
2.228 135.967 84.912 223.107
5.560.479 6.183.801 3.775.826 4.364.519 1.960.190 1.459.368 (1.562.972) 21.741.211
(879.838) (958.927) (370.702) (298.798) (145.332) (424.445) (3.078.042)
4.680.641 5.224.874 3.405.124 4.065.721 1.814.858 1.034.923 (1.562.972) 18.663.169
(2.722.896) (3.133.291) (1.734.618) (3.744.447) (768.317) 1.505.470 (10.598.099)
1.957.745 2.091.583 1.670.506 321.274 1.814.858 266.606 (57.502) 8.065.070
(173.280) (177.720) (373.572) (118.732) (182.318) (29.863) (1) (1.055.486)
(263.389) (264.654) (126.510) (233.668) (460.217) (50.130) (2.466) (1.401.034)
(82.149) (90.001) (16.579) (45.308) (107.820) (4.208) 92.214 (253.851)
(518.818) (532.375) (516.661) (397.708) (750.355) (84.201) 89.747 (2.710.371)
1.438.927 1.559.208 1.153.845 (76.434) 1.064.503 182.405 32.245 5.354.699
(77.436) (50.687) (79.182) 3.704.170 (160.563) (6.762) (3.767.900) (438.360)
(11.030) (5.525) (135.538) 714.729 (150.240) (380.158) 32.238
1.350.461 1.502.996 939.125 4.342.465 903.940 25.403 (4.115.813) 4.948.577
321.203 (5.928) (7.655) 129.571 (3.388) 92.000 (18.584) 507.219
1.671.664 1.497.068 931.470 4.472.036 900.552 117.403 (4.134.397) 5.455.796
(259.859) (222.609) (102.729) (24.880) (295.274) (37.124) (942.475)
1.411.805 1.274.459 828.741 4.447.156 605.278 80.279 (4.134.397) 4.513.321
(8.737) (1.969) (354.013) (5.659) (725) (2.872) (373.975)
1.403.068 1.272.490 474.728 4.441.497 604.553 77.407 (4.134.397) 4.139.346
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