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Introdução

Revisamos o balanço patrimonial consolidado da Votorantim Industrial S.A. e suas controladas
(a "Companhia") em 31 de março de 2012, e as respectivas demonstrações consolidadas do resultado, do
resultado abrangente, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o trimestre findo
nessa data.

A administração da Companhia é responsável pela elaboração e adequada apresentação das
demonstrações financeiras intermediárias consolidadas condensadas de acordo com o Pronunciamento
Técnico CPC 21 - “Demonstração Intermediária” e com a norma internacional de contabilidade IAS 34 -
Interim Financial Reporting, emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB). Nossa
responsabilidade é a de expressar uma conclusão sobre essas demonstrações financeiras intermediárias
condensadas com base em nossa revisão.

Alcance da revisão

Conduzimos nossa revisão de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisão de informações
intermediárias (NBC TR 2410 - “Revisão de Informações Intermediárias Executada pelo Auditor da
Entidade” e ISRE 2410 - Review of Interim Financial Information Performed by the Independent Auditor
of the Entity, respectivamente). Uma revisão de informações intermediárias consiste na realização de
indagações, principalmente às pessoas responsáveis pelos assuntos financeiros e contábeis e na aplicação
de procedimentos analíticos e de outros procedimentos de revisão. O alcance de uma revisão é
significativamente menor do que o de uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e,
consequentemente, não nos permitiu obter segurança de que tomamos conhecimento de todos os assuntos
significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, não expressamos uma opinião
de auditoria.

Conclusão

Com base em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as
demonstrações financeiras intermediárias consolidadas condensadas acima referidas não estão
elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 21 -
“Demonstração Intermediária” e a norma internacional de contabilidade IAS 34 -Interim Financial
Reporting, emitida pelo International Accounting Standards Board (IASB).
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Outros assuntos - informações

Demonstração do valor adicionado

Revisamos, também, a demonstração intermediária consolidada do valor adicionado (DVA), referente ao
trimestre findo em 31 de março de 2012
Companhia e apresentada como informação suplementar. Essa demonstração foi submetida aos mesmos
procedimentos de revisão descritos anteriormente e, com base em nossa revisão
de nenhum fato que nos leve a acreditar que não está elaborada
aspectos relevantes, em relação às demonstrações financeiras intermediárias consolidadas condensadas
tomadas em conjunto.

Informações por unidade de negócio

Revisamos, ainda, as informações suplementares
preparadas sob a responsabilidade da administração da Companhia
informações adicionais sobre a Votorantim
de acordo e não são requeridas pelas IFRS e pelas práticas contábeis adotadas no Brasil
informações foram submetid
em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que não estão
elaboradas, de maneira consistente,
financeiras intermediárias consolidadas condensadas tomadas em conjunto.

Curitiba, 14 de maio de 2012

PricewaterhouseCoopers
Auditores Independentes
CRC 2SP000160/O-5

S.A.

nformações suplementares

Demonstração do valor adicionado

Revisamos, também, a demonstração intermediária consolidada do valor adicionado (DVA), referente ao
1 de março de 2012, preparada sob a responsabilidade da administração da

apresentada como informação suplementar. Essa demonstração foi submetida aos mesmos
procedimentos de revisão descritos anteriormente e, com base em nossa revisão
de nenhum fato que nos leve a acreditar que não está elaborada de maneira consistente
aspectos relevantes, em relação às demonstrações financeiras intermediárias consolidadas condensadas

unidade de negócio

Revisamos, ainda, as informações suplementares por unidade de negócio, descritas na Nota 30,
preparadas sob a responsabilidade da administração da Companhia e apresentadas para propiciar
informações adicionais sobre a Votorantim Industrial S.A. e suas controladas, as quais não objetivam estar

e não são requeridas pelas IFRS e pelas práticas contábeis adotadas no Brasil
informações foram submetidas aos mesmos procedimentos de revisão descritos anteriormente e, com base
em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que não estão

de maneira consistente, em todos os seus aspectos relevantes, em relação à
financeiras intermediárias consolidadas condensadas tomadas em conjunto.

maio de 2012

Carlos Eduardo Guaraná Mendonça
Contador CRC 1SP196994/O

Revisamos, também, a demonstração intermediária consolidada do valor adicionado (DVA), referente ao
preparada sob a responsabilidade da administração da

apresentada como informação suplementar. Essa demonstração foi submetida aos mesmos
procedimentos de revisão descritos anteriormente e, com base em nossa revisão, não temos conhecimento

de maneira consistente, em todos os seus
aspectos relevantes, em relação às demonstrações financeiras intermediárias consolidadas condensadas

descritas na Nota 30,
apresentadas para propiciar

S.A. e suas controladas, as quais não objetivam estar
e não são requeridas pelas IFRS e pelas práticas contábeis adotadas no Brasil. Essas

as aos mesmos procedimentos de revisão descritos anteriormente e, com base
em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que não estão

em todos os seus aspectos relevantes, em relação às demonstrações
financeiras intermediárias consolidadas condensadas tomadas em conjunto.

Carlos Eduardo Guaraná Mendonça
Contador CRC 1SP196994/O-2
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1 Considerações gerais

A Votorantim Industrial S.A. ("Companhia", “Controladora” ou “VID”), é uma empresa de capital
privado integralmente controlada pela família “Ermírio de Moraes” e que constitui a holding das
empresas industriais Votorantim (“Unidades” ou “UNs”). Com sede na cidade de São Paulo, tem por
objetivo a administração de bens e empresas, podendo participar em outras companhias de qualquer
natureza, no interesse de suas finalidades. A Companhia, por meio de suas controladas e coligadas,
atua nos segmentos de cimento e concreto, celulose, metais (alumínio, cobre, zinco e níquel),
siderurgia e geração de energia elétrica.

Principais modificações em

participações em investidas

(a) Alienação da participação na Usinas
Siderúrgicas de Minas Gerais S.A. - USIMINAS

Em 27 de novembro de 2011, a Companhia firmou com as empresas do Grupo Ternium (Confab
Industrial S.A., Siderar S.A.I.C., Prosid Investments S.C.A., Ternium Investments S.àr.I. e Ternium
S.A.), contratos de compra e venda de ações pelos quais alienou, ao valor unitário de R$ 36,00
(trinta e seis reais), a totalidade de sua participação no capital social da Usiminas, correspondente a
12,98% das ações ordinárias, o que representava 6,47% do capital total da empresa. A participação
alienada estava vinculada ao bloco de controle da Usiminas.

O valor total da operação de venda foi de R$ 2.362, que resultou num ganho, no montante de R$
1.247, registrado na rubrica “Lucro líquido das operações descontinuadas” da demonstração do
resultado do exercício findo em 31 de dezembro de 2011.

(b) Alienação da participação na
Companhia Nitro Química Brasileira.

Em 14 de outubro de 2011, por meio de contrato de compra e venda de ações, firmado com o fundo
de investimentos e participações Faro Capital, a Companhia alienou, a totalidade de sua participação
no capital social da Companhia Nitro Química Brasileira, que resultou numa perda, no montante de
R$ 104, registrada na rubrica “Lucro líquido das operações descontinuadas” da demonstração do
resultado do exercício findo em 31 de dezembro de 2011.

(c) Aquisição de ações de Atacocha

Em 1º de agosto de 2011, por meio de sua controlada Milpo, a Companhia lançou oferta pública de
ações (“OPA”) na qual adquiriu, pelo valor de R$ 84 (equivalentes a US$ 54,3 milhões),19,51% das
ações representativas do capital da Compañía Minera Atacocha S.A.A. (“Atacocha”). Como resultado
dessa operação, passou a deter 88,19% de participação na sociedade.

2 Apresentação das demonstrações
financeiras intermediárias consolidadas

A emissão destas demonstrações financeiras intermediárias consolidadas foi aprovada pela
Administração em 11 de maio de 2012.
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2.1 Base de apresentação

As demonstrações financeiras intermediárias consolidadas de 31 de março de 2012, foram
preparadas de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 21 - Demonstração Intermediária e com a
norma internacional de contabilidade IAS 34 - Interim Financial Reporting, emitida pelo
International Accounting Standards Board (IASB), e apresentam notas explicativas selecionadas,
nos casos de redundância de informações já divulgadas nas demonstrações financeiras de 31 de
dezembro de 2011 disponibilizadas ao público em 08 de março de 2012.

As demonstrações financeiras intermediárias consolidadas de 31 de março de 2012, portanto, não
incorporam todas as notas e as divulgações exigidas pelas normas contábeis para demonstrações
financeiras anuais e, consequentemente, devem ser lidas em conjunto com as demonstrações
financeiras em CPC e IFRS de 31 de dezembro de 2011.

As demonstrações financeiras intermediárias foram preparadas de forma consistente com as
políticas contábeis divulgadas na Nota 2 das demonstrações financeiras consolidadas de 31 de
dezembro de 2011.
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2.2 Empresas incluídas nas demonstrações financeiras intermediárias consolidadas:

As principais empresas controladas e controladas em conjunto incluídas na consolidação são
apresentadas abaixo:
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Cifras das principais empresas
controladas em conjunto

Os valores dos grupos de ativos e passivos das principais controladas em conjunto são apresentados
a seguir:
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2.3 Estimativas e premissas contábeis críticas

As estimativas e premissas contábeis críticas utilizadas na preparação das presentes demonstrações
financeiras intermediárias consolidadas são as mesmas descritas na nota 4 das demonstrações
financeiras consolidadas anuais da Companhia em 31 de dezembro de 2011.

3 Normas novas, alterações de normas e
interpretações de normas que ainda não estão em vigor

As seguintes novas normas, alterações e interpretações de normas foram emitidas pelo IASB, mas
não estão em vigor para o exercício de 2012. A adoção antecipada dessas normas, embora encorajada
pelo IASB, não foi permitida, no Brasil, pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC).

. IFRS 9 - "Instrumentos Financeiros" - Aborda a classificação, a mensuração e o reconhecimento
de ativos e passivos financeiros. A IFRS 9 foi emitida em novembro de 2009 e outubro de 2010 e
substitui os trechos da IAS 39 relacionados à classificação e à mensuração de instrumentos
financeiros. A IFRS 9 requer a classificação dos ativos financeiros em duas categorias:
mensurados ao valor justo e mensurados ao custo amortizado. A determinação é feita no
reconhecimento inicial. A base de classificação depende do modelo de negócios da entidade e das
características contratuais do fluxo de caixa dos instrumentos financeiros. Com relação ao passivo
financeiro, a norma mantém a maioria das exigências estabelecidas pela IAS 39. A principal
mudança é que, nos casos em que a opção de valor justo é adotada para passivos financeiros, a
porção de mudança no valor justo devido ao risco de crédito da própria entidade é registrada em
outros resultados abrangentes e não na demonstração dos resultados, exceto quando resultar em
descasamento contábil. A Companhia está avaliando o impacto total da IFRS 9. A norma é
aplicável a partir de 1º de janeiro de 2015.

. IFRS 10 - "Demonstrações Financeiras Consolidadas" - Apoia-se em princípios já existentes,
identificando o conceito de controle como fator preponderante para determinar se uma entidade
deve ou não ser incluída nas demonstrações financeiras consolidadas da controladora. A norma
fornece orientações adicionais para a determinação do controle. A Companhia está avaliando o
impacto total da IFRS 10. A norma é aplicável a partir de 1º de janeiro de 2013.

. IFRS 11 - "Acordos em Conjunto", emitida em maio de 2011 - Apresenta uma abordagem mais
realista para acordos em conjunto ao dar destaque a direitos e obrigações do acordo, e não à sua
forma jurídica. Há dois tipos de acordos em conjunto: (i) operações em conjunto - em que um
operador possui direitos sobre os ativos e obrigações contratuais e como consequência contabiliza
sua parcela em ativos, passivos, receitas e despesas; e (ii) controle compartilhado - em que um
operador possui direitos sobre os ativos líquidos do contrato e contabiliza o investimento pelo
método de equivalência patrimonial. O método de consolidação proporcional não será mais
permitido para controle em conjunto. A norma é aplicável a partir de 1o de janeiro de 2013.

. IFRS 12 - "Divulgação sobre Participações em Outras Entidades"- Trata das exigências de
divulgação para todas as formas de participação em outras entidades, inclusive acordos
conjuntos, associações, participações com fins específicos e outras participações não registradas
contabilmente. A Companhia está avaliando o impacto total da IFRS 12. A norma é aplicável a
partir de 1o de janeiro de 2013.
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. IFRS 13 - "Mensuração de Valor Justo", emitida em maio de 2011 - Tem por objetivo aprimorar a
consistência e reduzir a complexidade da mensuração ao valor justo, fornecendo uma definição
mais precisa e uma única fonte de mensuração do valor justo e de exigências de divulgação para
uso em IFRS. As exigências, que estão bastante alinhadas entre IFRS e US GAAP, não ampliam o
uso da contabilização ao valor justo, mas fornecem orientações sobre como aplicá-lo quando já é
requerido ou permitido por outras normas IFRS ou US GAAP. A Companhia ainda está avaliando
o impacto total da IFRS 13. A norma é aplicável a partir de 1o de janeiro de 2013.

. IAS 28 (revisada em 2011) - "Coligadas e Controladas em Conjunto (Joint Ventures)" - Requer
que controladas em conjunto e coligadas sejam avaliadas pelo método de equivalência
patrimonial a partir da emissão da IFRS 11. A Companhia ainda está avaliando o impacto total da
IAS 28. A norma é aplicável a partir de 1º de janeiro de 2013.

Não há outras normas IFRS ou interpretações IFRIC que ainda não entraram em vigor e poderiam
ter impacto significativo sobre as demonstrações financeiras consolidadas.

4 Gestão de risco financeiro

4.1 Fatores de risco financeiro

(a) Risco de liquidez

Exceto pelo descrito na nota 4.1.1, não houve mudanças em relação aos riscos financeiros desde o fim
do exercício de 2011 nem nas políticas de gestão de risco.

A tabela a seguir apresenta os passivos financeiros não derivativos da Companhia e os ativos e
passivos financeiros derivativos a serem liquidados pela Companhia por faixas de vencimento
(período remanescente no balanço patrimonial até a data contratual do vencimento). Os passivos
financeiros derivativos são incluídos na análise quando seus vencimentos contratuais são essenciais
para um entendimento dos fluxos de caixa temporários. Os valores divulgados na tabela são os fluxos
de caixa futuros, que incluem os juros a incorrer, motivo pelo qual esses valores podem não ser
conciliados com os valores divulgados no balanço patrimonial para empréstimos e financiamentos.
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4.1.1 Derivativos contratados

Os programas de hedge contratados pela Companhia são os mesmos descritos na nota 5.1.1 das
demonstrações financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2011, com exceção ao programa
descrito a seguir:

Instrumentos de proteção de dívida em Reais - instrumentos financeiros derivativos
contratados com o objetivo transformar taxas fixas de dívidas contratadas em reais para taxas
flutuantes em CDI. A proteção é realizada por meio de swaps.

Programa de proteção de margem operacional dos metais - adicionalmente ao programa de
proteção de margem operacional de zinco, níquel e alumínio, a Companhia passou a contratar
instrumentos financeiros derivativos com o objetivo de reduzir a volatilidade do resultado de suas
operações de zinco, cobre e prata no Peru. A proteção é realizada por meio da venda a termo de cada
commodity.

A seguir é apresentado um quadro resumido dos instrumentos financeiros derivativos e do objeto

protegido por eles:
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(*) Barril de petróleo
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4.1.2 Demonstrativo da análise de sensibilidade

A seguir é apresentada a análise de sensibilidade para posições em aberto dos instrumentos
financeiros. Os cenários estão descritos abaixo:

. Cenário I: Considera um choque nas curvas e cotações de mercado de 31 de março de 2012,
conforme o cenário de provável ocorrência definido pela Administração para 31 de dezembro de
2012.

. Cenário II: considera um choque de + ou - 25% nas curvas e cotações de mercado de 31 de março
de 2012.

. Cenário III: considera um choque de + ou - 50% nas curvas e cotações de mercado de 31 de março
de 2012.
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4.1.3 Principais transações e compromissos futuros que são
objeto de proteção de fluxo de caixa e de valor justo

Os programas de hedge contratados pela Companhia são os mesmos descritos na nota 5.1.4 das demonstrações financeiras consolidadas de 31 de dezembro

de 2011.

A tabela abaixo apresenta um resumo dos derivativos classificados nesses regimes.
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4.1.4 Gestão de capital

Os objetivos da Companhia ao administrar seu capital são os de salvaguardar a capacidade de

continuar a oferecer retorno aos acionistas e benefícios às outras partes interessadas, além de

manter uma estrutura de capital ideal para reduzir seus custos.

Para manter ou ajustar a estrutura do capital, a Companhia pode, ou propõe, nos casos em que é

necessária a aprovação do Conselho de Administração, rever a política de pagamento de dividendos,

devolver capital aos acionistas, emitir novas ações ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o

nível de endividamento.

Condizente com outras companhias do setor, a Companhia monitora o capital com base no índice de

alavancagem financeira. Esse índice corresponde à dívida líquida dividida pelo EBITDA. A dívida

líquida, por sua vez, corresponde ao total de empréstimos (incluindo empréstimos de curto e longo

prazo, conforme demonstrado no balanço patrimonial consolidado), subtraído do montante de caixa

e equivalentes de caixa. O EBITDA é apurado por meio da soma do lucro operacional, depreciação,

amortização, exaustão e itens, avaliados pela Administração da Companhia, como não recorrentes.

Os índices de alavancagem financeira, considerando a base das informações do resultado acumulado

anualizado, são assim resumidos:
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4.1.5 Estimativa do valor justo

No trimestre findo em 31 de março de 2012, não houve reclassificação entre os níveis de mensuração

do valor justo (Nível 1, 2 e 3) para os ativos financeiros, nem tampouco mudanças significativas nos

negócios ou nas circunstâncias econômicas que afetem o valor justo dos ativos e passivos financeiros

da Companhia.
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5 Qualidade dos créditos dos ativos financeiros

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

Os ratings decorrentes de classificação interna e externa foram extraídos de agências dhe rating

(Standard & Poor’s, Moody’s, Fitch).
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6 Caixa e equivalentes de caixa

No período de 3 meses findo em 31 de março de 2012, não houve alterações relevantes em relação às
características das operações apresentadas na última demonstração financeira anual e detalhadas na
Nota 8. A elevação do saldo de caixa e equivalentes de caixa e aplicações financeiras no período
reflete a alienação da participação na Usiminas, detalhada na Nota 1, a reabertura dos bonds com
vencimento em 2041, detalhada na Nota 17, e a aplicação do excedente do fluxo de caixa operacional
líquido gerado no período.

7 Aplicações financeiras

Incluem ativos financeiros classificados como mantidos para negociação e mantidos até o

vencimento, conforme discriminado a seguir:

As operações financeiras em títulos privados estão substancialmente representadas por Certificados
de Depósito Bancário (CDB) e operações compromissadas e possuem, em sua maioria, liquidez
imediata e rendimentos atrelados a variação do Certificado de Depósito Interbancário (CDI). Os
títulos públicos estão representados por letras e notas emitidas pelo Tesouro Nacional. O
rendimento médio da carteira no período de 3 meses findo em 31 de março de 2012 foi de 104,2% do
CDI (102,2% do CDI em 2011).
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Do total de aplicações financeiras em operações compromissadas o montante de R$ 1.048 (R$ 1.290
- 31 de dezembro de 2011) referem-se a operações de fundos administrados pela Votorantim
Finanças.

8 Contas a receber de clientes

As contas a receber não têm caráter de financiamento.

9 Estoques

Não há estoques dados como garantia de passivos.
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10 Tributos a recuperar

Os créditos de ICMS são resultantes da compra de ativo imobilizado (com prazo de realização de 48

parcelas mensais) e da aquisição de produtos consumíveis. Sua realização decorre da própria

operação das controladas. Os créditos de IRPJ e CSLL referem-se a antecipações que serão

compensadas, sem prazos prescricionais, com os mesmos tributos e contribuições incidentes sobre

os resultados futuros em um prazo estimado de até cinco anos.
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11 Partes relacionadas
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12 Opção de compra de ações

Nos termos dos Acordos de Investimento e de Acionistas da Fibria firmado em 2009, a VID tem o
direito de adquirir até 11,04% de ações ordinárias da Fibria até 29 de outubro de 2014. O valor justo
dessa “Opção de Compra” em 31 de março de 2012 é de R$ 50 (31 de dezembro de 2011 - R$ 104) e
está registrado na rubrica “Opção de compra de ações” no ativo não circulante.
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13 Investimentos

(a) Composição
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(b) Movimentação dos investimentos

(c) Investimentos que têm ações
cotadas em bolsas de valores



Votorantim Industrial S.A.

Notas explicativas da administração às demonstrações
financeiras intermediárias consolidadas em 31 de março de 2012
Em milhões de reais, exceto quando indicado de outra forma

30 de 49

14 Imobilizado

(a) Composição
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(b) Imobilizado em andamento

O saldo de imobilizado em andamento é composto principalmente de projetos de expansão e

otimização das unidades industriais, conforme descrito a seguir:

15 Ativos biológicos

Os ativos biológicos estão representados pelas florestas em formação.

As principais florestas em formação situam-se nos estados de São Paulo, Rio Grande do Sul, Mato
Grosso do Sul, Espírito Santo e Bahia.

A conciliação dos saldos contábeis no início e no fim do período é a seguinte:
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16 Intangível
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17 Empréstimos e financiamentos

(a) Composição
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LIBOR – London Interbank Offered Rate

USD – dólar norte-americano

EUR – moeda da União Européia (Euro)

BNDES – Banco Nacional do Desenvolvimento Econômico e Social

FINAME – Fundo de Financiamento para Aquisição de Máquinas e Equipamentos Industriais

UMBNDES – Unidade monetária do BNDES. É uma cesta de moedas que representa a composição

das obrigações em moeda estrangeira do BNDES. Em 31 de dezembro de 2011, essa composição

refletia 96% do dóla norte-americano

TJLP – Taxa de juros de longo prazo, fixada pelo Conselho Monetário Nacional. É o custo básico de

financiamentos do BNDES

CDI – Certificado de depósito interbancário

VC – Variação cambial

O perfil dos vencimentos das parcelas de empréstimos e financiamentos em 31 de março de 2012, é
demonstrado a seguir:

(b) Movimentação

(c) Garantias

Em 31 de março de 2012, R$1.666 de saldo de empréstimos e financiamentos estavam garantidos
por notas promissórias e avais da Companhia ou de suas controladas, enquanto R$ 86 dos bens do
ativo imobilizado estavam garantidos por alienação fiduciária.
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(d) Obrigações contratuais/Índices financeiros

Determinados contratos de empréstimos e financiamentos estão sujeitos ao cumprimento de certos
índices financeiros (“covenants”), como (i) Índice de Alavancagem financeira (Dívida Líquida/ Lucro
Antes de Juros, Impostos, Depreciação e Amortização - “EBITDA”); (ii) Índice de capitalização
(Dívida Total/(Dívida Total + Patrimônio Líquido) ou Patrimônio Líquido/ Ativo Total); (iii) Índice
de cobertura de juros (Caixa + EBITDA/(Juros + Dívida de Curto Prazo)). Quando aplicáveis, tais
obrigações são padronizadas para todos os contratos de empréstimos e financiamentos.

A Companhia e suas controladas atenderam a todas as condições estabelecidas nas cláusulas
contratuais de empréstimos e financiamentos, quando aplicáveis.

(e) Captações

Através de captações e pagamento antecipado de certas dívidas existentes, a Companhia vem
alongando o prazo médio dos vencimentos dos empréstimos e financiamentos, . Os valores
referentes às controladas em conjunto não estão descritos nesta nota.

As principais captações efetuadas foram as seguintes:

(i) Em fevereiro 2012, a controlada Votorantim Cimentos S.A. reabriu no mercado internacional os
bonds com vencimento em 2041 em emissão adicional de US$ 500 milhões Com o valor captado, a
operação terá valor de principal US$ 1,250 milhões e as demais condições serão mantidas, como o
pagamento de cupom semestral de 7,25% ao ano. A emissão tem avaliação de risco “BBB” da agência
de rating Standard&Poor’s”, “Baa3” da Moody’s e “BBB-“ da Fitch.Os recursos oriundos da emissão
serão utilizados para o pagamento antecipado de dívidas, alongando assim o perfil da dívida.

(ii) Em janeiro 2012, a controlada Votorantim Cimentos S.A. efetuou sua quarta emissão pública de
debêntures simples, não conversíveis em ações, em duas séries de R$ 500 cada uma, da espécie
quirografária, com garantia fidejussória. As debêntures foram distribuídas com esforços restritos de
colocação e com dispensa de registro na Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”), nos termos do
artigo 6º da Instrução CVM nº 476, de 16 de janeiro de 2009. A 1ª série no valor de R$ 500 tem
remuneração de CDI + 1,09% a.a. e a 2ª série, também no valor de R$ 500,tem remuneração de 111%
do CDI. Ambas as séries vencem em maio de 2018.

(iii) Em novembro de 2011, a controlada Votorantim Cement North America (VCNA), refinanciou
contrato de empréstimo sindicalizado de U$ 325 milhões contratado em outubro de 2010, alongando
o prazo de vencimento para 2016, com redução de taxa de juros. As demais condições do contrato
não sofreram alterações.

(iv) Em agosto de 2011, a Votorantim GmbH contratou US$ 2.650 milhões por meio de duas operações
distintas. A primeira é uma linha de crédito rotativo, com prazo de cinco anos, no valor de US$ 1.500
milhões, que fica disponível para sua utilização imediata, podendo ser sacada por certas controladas
no Brasil e no exterior. A outra é uma linha de pré-pagamento de exportação no valor de US$ 1.150
milhões, contratada por meio da controlada Votorantim GMBH e dividida em duas tranches: uma
com vencimento em sete anos e outra em oito anos. Há incidência de juros equivalente a LIBOR +
1,35% e LIBOR + 1,50% a. a., respectivamente. Os recursos oriundos da linha de pré-pagamento de
exportação foram utilizados para o pagamento antecipado de empréstimos.
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(v) Em 4 de abril de 2011, a controlada Votorantim Cimentos S.A. emitiu títulos com prazo de 30 anos
no mercado internacional no valor de US$750 milhões, com vencimento em abril de 2041. A emissão
tem avaliação de risco “BBB” da agência de rating Standard & Poor’s, “Baa3” da Moody’s e “BBB-“
da Fitch Ratings. A transação é garantida pela Votorantim Participações S.A. e pela Votorantim
Industrial S.A., e, após o cumprimento de certos requerimentos, esta passará a ser a única
garantidora da operação. Os títulos foram emitidos com juros (cupom) de 7,25% a.a., a serem pagos
semestralmente. Os recursos oriundos da emissão foram utilizados para o pagamento antecipado e
alongamento do perfil da dívida.

(vi) Em fevereiro de 2011, a Votorantim Cimentos S.A. contratou dois empréstimos nos valores de US$
36,7 milhões e US$ 33,6 milhões com a participação da agência dinamarquesa de financiamento de
longo prazo “EKF” para financiar equipamentos importados. O prazo de amortização é de 10 anos,
com encargos de LIBOR + 1,375% a.a

(vii) Em fevereiro de 2011, a controlada Votorantim Cimentos S.A. efetuou sua terceira emissão pública
de debêntures simples, não conversíveis em ações, em série única, da espécie quirografária, com
garantia fidejussória. As debêntures foram distribuídas com esforços restritos de colocação e com
dispensa de registro na Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”), nos termos do artigo 6º da
Instrução CVM nº 476, de 16 de janeiro de 2009. A emissão no valor de R$ 600, com vencimento em
fevereiro de 2021, tem remuneração de 113,90% do CDI.

(viii) Ao longo de 2011, as controladas da Companhia receberam do BNDES R$ 868 (2010 - R$ 755) em
empréstimos para financiar seus projetos de expansão e modernização ao custo médio de TJLP +
2,73% a.a. (2010 - TJLP + 2,65% a.a.)

(f) Valor justo dos empréstimos e financiamentos
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18 Imposto de renda e contribuição social diferidos

A Companhia e suas controladas utilizam a sistemática do lucro real e calcularam e registraram seu

imposto e sua contribuição social com base nas alíquotas efetivas vigentes na data de elaboração das

demonstrações financeiras. Os créditos tributários diferidos de imposto de renda e contribuição

social são decorrentes de prejuízos fiscais, bases negativas e de diferenças temporárias referentes (a)

ao efeito da variação cambial apurada (sistemática de apuração do imposto de renda e contribuição

social pelo regime de caixa - efeitos cambiais); (b) a ajuste a valor justo dos instrumentos financeiros

derivativos; (c) a provisões não dedutíveis até o momento da sua efetiva realização; (d) a

investimentos na atividade rural; (e) a diferenças temporárias surgidas na aplicação dos CPCs.

A realização dos créditos relativos ao prejuízo fiscal, à base negativa da contribuição social e às

diferenças temporárias ocorrerá até o fim de 2021, de acordo com a projeção orçamentária aprovada

pela Administração de cada empresa. Nessa projeção, consta a estimativa de realização em

percentual aproximado de 12% ao ano.

(a) Reconciliação da despesa do imposto
de renda e da contribuição social

Os valores correntes são calculados com base nas alíquotas em vigor atualmente sobre o lucro

tributado, acrescido ou diminuído das respectivas adições e exclusões.

Os valores de imposto de renda e contribuição social demonstrados no resultado dos trimestres
findos em 31 de março apresentam a seguinte reconciliação com base na alíquota nominal brasileira:
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(b) Composição dos saldos de impostos diferidos

A origem do imposto de renda e da contribuição social diferidos é apresentada a seguir:
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19 Provisões

(a) Provisão, contingências, obrigações
tributárias, depósitos judiciais

A VID e suas controladas são partes envolvidas em processos fiscais trabalhistas, cíveis e outros em
andamento, e estão discutindo essas questões tanto na esfera administrativa como na judicial.
Quando aplicável, foram efetuados depósitos judiciais para fazer frente à parte dessas obrigações.

As provisões para as perdas consideradas prováveis decorrentes de passivos contingentes são
reconhecidas contabilmente. Os passivos contingentes classificados como perdas possíveis não são
reconhecidos contabilmente, sendo divulgados nas notas explicativas. Os passivos contingentes
classificados como remotos não são provisionados nem divulgados. Os montantes envolvidos nas
contingências são estimados e atualizados periodicamente. A classificação das perdas entre
possíveis, prováveis e remotas baseia-se na indicação dos consultores jurídicos da Companhia.

No que se refere a processos judiciais de contestação de legalidade ou constitucionalidade de
obrigação tributária, eles têm seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstrações
financeiras, independentemente da probabilidade de sucesso dos processos judiciais em andamento.

Os saldos das obrigações tributárias e provisões registradas contabilmente são apresentados a
seguir:

A movimentação de provisão no período está demonstrada a seguir:
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(i) Processos com probabilidade de
perdas consideradas possíveis

A composição por natureza dos processos com probabilidade de perda avaliada como possível nos
quais a VID e suas controladas estão envolvidas é demonstrada a seguir:

(ii) Processos tributários e fiscais (possíveis e prováveis)

. Plano Verão - questionamento para deduzir a atualização monetária correspondente à variação
do IPC no mês de janeiro de 1989, de 70,28%.

. ICMS - questionamento da legitimidade da inclusão do ICMS na base de cálculo da COFINS.

. A controlada VILA foi autuada com relação ao Imposto de Renda e à Contribuição Social sobre
lucros no exterior referente aos anos de 2006 e 2007. Os autos de infração aguardam julgamento
na esfera administrativa. Os consultores das empresas avaliam como possíveis as chances de
perda.

. NORMUS - Imposto de Renda e Contribuição Social - questionamento sobre a falta de
recolhimento de Imposto de Renda e Contribuição Social sobre resultados auferidos no exterior.
A Normus Empreendimentos e Participações Ltda é controlada pela Fibria, possui dois autos de
infração no montante de R$ 1.294, relacionados a esse tema, sendo que ambos aguardam
julgamento na esfera administrativa. Os consultores jurídicos internos e externos da Companhia
deliberaram por adotar uma posição mais conservadora em relação ao prognóstico de perda
dessa contingência, que passou a ser considerada possível em 2011.

. ADENE - a Controlada em conjunto Fibria possui incentivos fiscais quanto à redução da base de
cálculo do IRPJ que foram motivo de auto de infração em 2005, quando foram cobrados os
valores correspondentes aos anos de 2003 e 2004. Na esfera administrativa, a Fibria obteve êxito
definitivo em relação ao aproveitamento do incentivo até o ano de 2003. Em relação ao ano de
2004, a discussão prosseguirá na esfera judicial. A probabilidade de perda é avaliada como
possível e, consequentemente, nenhuma provisão foi constituída.
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(iii) Processos trabalhistas e cíveis

Constituem, principalmente, reclamações movidas por ex-empregados e terceiros, cujos pleitos
consistem em pagamento de verbas rescisórias, adicionais por insalubridade e periculosidade, horas
extras, horas in itinere, bem como ações cíveis referentes a pedidos de indenização de ex-
empregados ou terceiros por supostas doenças ocupacionais, acidentes de trabalho, danos materiais
e morais.

A Secretaria de Direito Econômico (SDE) iniciou em 2003 inquérito administrativo envolvendo as

companhias de cimento da Votorantim. O procedimento investiga a alegação de algumas

concreteiras de que as companhias de cimento teriam infringido regras de concorrência. Não há

indícios até o momento de que a SDE pretenda encaminhar qualquer recomendação ao Conselho

Administrativo de Defesa Econômica (Cade) sobre esse processo. Com base na opinião de seus

consultores jurídicos, a controlada Votorantim Cimentos S.A. e suas controladas brasileiras

entendem que não estão sujeitas a quaisquer penalidades administrativas e/ou criminais.

(b) Compromissos

(i) As controladas Votorantim Cimentos S.A. e a St. Marys Cement Inc. têm contratos de fornecimento
com usinas siderúrgicas para a compra de escória, os quais vencem em 2023.

(ii) A controlada em conjunto Fibria possui contratos de longo prazo de "Take or Pay" com fornecedores
de energia, transporte, óleo diesel e produtos químicos e gás natural com vencimento até 2028. Os
contratos preveem cláusulas de rescisão e suspensão de fornecimento por motivos de
descumprimento de obrigações essenciais. As obrigações contratuais assumidas em 31 de março de
2012 representam R$ 73 (31 de dezembro de 2011 - R$ 73).

Adicionalmente, foi firmado em 2007 um contrato de longo prazo de “Take or Pay” com a
International Paper relativo ao fornecimento de celulose pelo período de 30 anos. A obrigação
definida por esse contrato em 31 de março de 2012 representa R$ 34 por ano (31 de dezembro de
2011 - R$ 34).

(iii) A VID e suas controladas possuem contratos para compra de energia elétrica de cerca de 950
MW/ano até 2020.

(iv) A VID e suas controladas possuem compromissos referentes à construção e à aquisição de
equipamentos de usinas de geração de energia elétrica própria e consorciada cujo desembolso futuro
esperado pela Administração é de cerca de R$ 2.350.

(v) Em 10 de julho de 2008, a Votorantim Metais firmou acordo de compra de minério concentrado de
níquel com a Mirabela Mineração, empresa do grupo australiano Mirabela Nickel, que iniciou a
operação de sua mina na Bahia no fim de 2009. O contrato, de cinco anos, soma US$ 1 bilhão.
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20 Uso do bem público

A Companhia possui ou participa de empresas que detêm contratos de concessão do setor de energia
elétrica. Esses contratos preveem, em sua grande maioria, pagamentos anuais a partir do inicio da
operação e reajuste pelo IGPM a título de uso do bem público (UBP).

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

21 Patrimônio líquido

(a) Capital social

Em 31 de março de 2012 o capital social totalmente subscrito e integralizado é representado
por 17.512.160.870 ações ordinárias nominativas no valor de R$ 19.925.

(b) Dividendos

Os dividendos são calculados com base em 25% do lucro líquido do exercício deduzido de reserva
legal, de acordo com o estatuto da Companhia.

(c) Reserva legal e reserva de retenção de lucros

A reserva legal é constituída pela apropriação de 5% do lucro líquido do exercício social ou saldo
remanescente, limitado a 20% do capital social, podendo ser utilizada somente para aumento de
capital ou absorção de prejuízos acumulados.

A reserva de retenção foi constituída para registrar a retenção do saldo remanescente de lucros
acumulados, a fim de atender ao projeto de crescimento dos negócios estabelecido no plano de
investimentos da Companhia.
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(d) Ajustes de avaliação patrimonial

A Companhia reconhece nesta rubrica o efeito das variações cambiais sobre os investimentos em
controladas detidas de forma direta ou indireta no exterior. Esse efeito acumulado será revertido
para o resultado do exercício como ganho ou perda somente em caso de alienação ou perda do
investimento.

Também são consideradas nesta rubrica: a variação cambial de dívidas e derivativos designados para
mitigar riscos cambiais, preços de commodities (contabilidade de hedge) e a parcela de valor justo de
ativos financeiros disponíveis para venda.

22 Receita líquida

Apesar da redução nos preços das comodities (zinco, níquel, alumínio, celulose) praticados no
primeiro trimestre de 2012 em relação ao igual período do exercício anterior, a receita líquida se
manteve estável em virtude do aumento no volume de vendas. Consequentemente, houve redução na
margem bruta.

23 Outras despesas operacionais, líquidas
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24 Resultado financeiro líquido

25 Seguros

De acordo com a Política Corporativa de Gestão de Seguros da Companhia e suas controladas, são
contratados diferentes tipos de apólices de seguros, tais como seguros de riscos operacionais e
responsabilidade civil, proporcionando proteção relacionada a possíveis perdas com interrupção na
produção, danos a terceiros e patrimônio.

A Companhia e suas controladas mantêm seguros de responsabilidade civil para suas operações e
seus administradores, com coberturas e condições consideradas pela Administração adequadas aos
riscos inerentes.

A cobertura de seguro operacional vigente em 31 de março de 2012 é a seguinte:

Ativo Tipo de cobertura Importância segurada

Instalações, equipamentos e
produtos em estoque

Danos materiais 42.401

Lucros cessantes 9.310

26 Abertura do resultado por natureza

A Companhia segue as orientações do CPC 21/IAS 34, segundo o qual as entidades que classificam os
gastos por função devem divulgar informação adicional sobre a natureza das despesas, inclusive as
de depreciação e de amortização e as despesas com benefícios aos empregados.

A Administração da Companhia optou por divulgar os gastos por função na demonstração do
resultado do período e, consequentemente, apresenta a seguir a natureza das despesas.

As despesas de custo dos produtos vendidos, vendas e administração para os períodos findos em 31
de março são as seguintes:
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27 Despesas de benefícios a empregados

28 Resultado de operações descontinuadas
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29 Eventos subseqüentes

Conforme Ata de Reunião Extraordinária do Conselho de Administração, realizada em 24 de abril de
2012, a sociedade controlada em conjunto Fibria Celulose S.A. teve aumento, no montante de R$
1.361, do seu capital social mediante a emissão de 86.000.000 de ações ordinárias, sendo que deste
aumento a parcela integralizada pela Votorantim Industrial S.A. foi de R$ 407 representados por
25.705.217 ações ordinárias.

30 Informações suplementares - UN

A fim de proporcionar um maior nível de informações, a Companhia optou por divulgar informações
financeiras por UN. As informações a seguir referem-se à abertura da VID por UN e consideram as
eliminações de saldos e transações entre as empresas, antes: (i) das eliminações entre as UN; (ii) das
eliminações dos investimentos mantidos pelas empresas holdings, e (iii) da inclusão de todos os
saldos patrimoniais e de resultado da Votorantim GmbH. (trading) relativos a cada negócio/UN.
Adicionalmente, destacamos as eliminações e reclassificações entre as empresas, de forma que o
resultado líquido corresponda às informações financeiras consolidadas da VID, divulgadas como
informações suplementares. Essas informações suplementares não objetivam estar e não são
requeridas pelas práticas contábeis adotadas no Brasil e nem pelas IFRS.

(continuação)
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