M8 Bradespar

2014 foi um ano marcado pelos desafios impostos aos mercados financeiros internacional e brasileiro. Mesmo diante desse cena-
rio, a BRADESPAR, se manteve fiel ao seu principal objetivo de concentrar esfor¢cos para alcangar melhores resultados por meio de
suas investidas - a VALE e a CPFL Energia.

No exercicio, aos acionistas, a titulo de juros sobre o capital proprio e dividendos, a BRADESPAR destinou, R$ 580,5 milhdes,
26,0% superior aos R$ 460,8 milhdes pagos em 2013.

A VALE, principal investimento da BRADESPAR, diante da acentuada queda do prego das commodities no mercado mundial, es-
pecialmente de minérios e metais, foi afetada nos seus indicadores financeiros. Ainda assim, obteve excelente desempenho operacio-
nal, com a produg¢@o de minério de ferro atingindo recorde histérico de 319,2 milhdes de toneladas, alta de 6,5% em relagdo ao mesmo
periodo do ano anterior. Aliado a isso, a VALE langou vérias iniciativas bem-sucedidas para melhoria dos seus custos e despesas,
alavancando suas vantagens competitivas. Ressalta-se que a ativa participagdo da BRADESPAR no Conselho de Administragdo e nos
Comités de Assessoramento da VALE, em conjunto com os demais acionistas controladores da Valepar S.A., vem contribuindo para a
tomada de decisdes estratégicas, visando a minimizagao de custos, a reavaliagdo do programa de investimentos e a preservagédo do
caixa, com a busca pelas opg¢des de crescimento mais rentaveis.

ESTRUTURA ACIONARIA

Em 31 de dezembro de 2014, o capital social da BRADESPAR era constituido por 349.547.945 acdes, sendo 122.523.049 ordinarias
e 227.024.896 preferenciais, com a seguinte estrutura de participagao:
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Grupo de Controle composto por: Cidade de Deus - Cia. Comercial de Participacdes, Nova Cidade de Deus Participagdes S.A.,
Fundagao Bradesco e NCF Participagbes S.A.

ESTRUTURA DOS INVESTIMENTOS

Constituida em margo de 2000 - a partir da cisdo parcial do Banco Bradesco S.A. -, a BRADESPAR tem, atualmente, seus investi-
mentos concentrados na VALE e na CPFL Energia. Ao final do exercicio, o valor de mercado de seus ativos, deduzida a divida liquida,
correspondia a cerca de R$ 6,7 bilhdes.
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COMENTARIOS DA ADMINISTRAGAO SOBRE O DESEMPENHO DA SOCIEDADE
Abaixo, apresentamos a Demonstracédo do Resultado Consolidado, em conformidade com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Demonstracao de Resultado (R$ mil)

4T14 4T13 Variacédo % 2014 2013 Variacao %
Equivaléncia Patrimonial ............cc.ccoeeniiienene (318.348) (897.795) -64,5% (69.741) (117.182) -40,5%
Juros Agbes Resgataveis..... . 15.395 32.783 -53,0% 91.695 142.198 -35,5%
Dividendos de Investimentos... - - - 51.998 43.014 20,9%
Receita Operacional (302.953) (865.012) -65,0% 73.952 68.030 8,7%
Despesas de Pessoal (1.308) (3.904) -66,5% (4.212) (6.772) -37,8%
Despesas Gerais e Administrativas (1.253) (1.622) -22,7% (3.241) (5.458) -40,6%
Despesas Tributarias (15.633) (16.210) -3,6% (37.495) (36.206) 3,6%
Despesas/Receitas Financeiras (20.458) (20.219) 1,2% (86.909) (65.826 32,0%
Outras Receitas/Despesas Operacionais 28.591 -

Resultado Operacional antes do IR/CS........ (341.605)  (906.967) -62,3% (29.314) (46.232) -36,6%
Imposto de Renda e Contribuigdo Social (1.541) 6.579 - 130.797 (1.477) -
Resultado do Periodo ..... (343.146)  (900.388) -61,9% 101.483 (47.709) -

Receita Operacional

Como Companhia de investimentos, a BRADESPAR tem sua receita operacional originada do resultado de equivaléncia patrimonial,
dividendos e juros sobre o capital préprio recebidos da Valepar/VALE, juros das a¢des resgataveis recebidos da Valepar e dividendos
e juros sobre o capital préprio recebidos da CPFL Energia S.A.

Cumpre destacar que, em 2014, a VALE foi afetada por ajustes contabeis ndo recorrentes, contribuindo desfavoravelmente para
seus resultados, que incluem, principalmente, perdas com variagdes monetarias e cambiais, impairment de ativos e perdas nos
swaps de moedas e taxas de juros, entre outros. No entanto, foi um periodo em que a empresa apresentou forte desempenho ope-
racional, com recordes anuais de produgéo de minério de ferro, cobre, ouro, e a melhor marca em niquel desde 2008. Ressalte-se
ainda o esforgo de corte de custos, disciplina nos investimentos e foco no core business. O resultado de equivaléncia patrimonial na
BRADESPAR, excluindo os efeitos contabeis ndo recorrentes, foi de R$ 467,6 milhdes, totalizando uma receita operacional ajustada
de R$ 611,3 milhdes.

Com a inclusé@o dos ajustes contabeis ndo recorrentes, que nao afetaram o resultado financeiro, a BRADESPAR apresentou, em
2014, receita operacional de R$ 74,0 milhdes, composta por R$ 69,7 milhdes de equivaléncia patrimonial negativa da Valepar/VALE,
R$ 91,7 milhdes de juros das acdes resgataveis recebidos da Valepar e R$ 52,0 milhdes de dividendos recebidos da CPFL Energia.
Resultado Financeiro

As despesas/receitas financeiras da BRADESPAR, em 2014, atingiram R$ 86,9 milhdes, devido, principalmente, aos juros das debén-
tures da BRADESPAR, calculados com base no CDI, que foi, na média, de 8,06% em 2013 para 10,81% em 2014, impactado pelo
aumento da taxa basica de juros (SELIC) no periodo.

Despesas de Pessoal, Gerais e Administrativas

Em 2014, as despesas de pessoal totalizaram R$ 4,2 milhdes, com redugdo de 37,8% em relagao ao ano anterior.

As despesas gerais e administrativas somaram R$ 3,2 milhdes em 2014, inferiores em 40,6% ao mesmo periodo do ano anterior.
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Resultado do Exercicio

O lucro liquido ajustado da BRADESPAR, em 2014, excluindo os efeitos contabeis nao recorrentes, foi de R$ 474,4 milhdes.

Na VALE, esses ajustes contdbeis referem-se, principalmente, a perdas com variagdes monetarias e cambiais, impairment de
ativos e perdas nos swaps de moedas e taxas de juros, entre outros, totalizando R$ 9,1 bilhdes, impactando negativamente em
R$ 537,3 milhdes o resultado de equivaléncia patrimonial na BRADESPAR.

Cumpre destacar que a BRADESPAR, com a adesdo ao Programa de Recuperacéo Fiscal (REFIS) ocorrida em agosto de 2014,
referente a ndo inclusdo nas bases de célculo do PIS e da COFINS, dos juros sobre o capital préprio recebidos das sociedades
investidas, registrou impacto positivo de R$ 164,3 milhdes no seu resultado contabil.

Com a inclusdo dos ajustes contabeis nédo recorrentes, que ndo afetaram o resultado financeiro, a BRADESPAR apresentou lucro

liquido de R$ 101,5 milhdes no ano.
Evolucao do Resultado (R$ milhoes)
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Obs.: ROAE = Lucro Liquido/Patriménio Liquido Médio - Nao considera o efeito da marcag@o a mercado dos Titulos Disponiveis para
Venda registrado no Patriménio Liquido.
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MENSAGEM AOS ACIONISTAS

A CPFL Energia, manteve o foco de suas estratégias na expanséo das suas atividades e iniciativas, visando ao aumento da sua
eficiéncia operacional. A remuneragao paga pela CPFL Energia a BRADESPAR, sob a forma de dividendos, totalizou R$ 52,0 milhdes,
aumento de 20,9% comparado a remuneragao paga em 2013.

Em constante aperfeicoamento do seu relacionamento com investidores e analistas, a BRADESPAR adota politica de transparén-
cia em relacé@o aos seus resultados. Ao longo de 2014, realizou encontros na APIMEC - Associagdo dos Analistas e Profissionais de
Investimento do Mercado de Capitais, em Sao Paulo e no Rio de Janeiro, além de participar em eventos e reunides com investidores
e instituices financeiras.

Externamos nossos agradecimentos aos investidores e acionistas da BRADESPAR pela confianca, e também reconhecimento
especial aos nossos administradores e colaboradores pelo trabalho dedicado. Contamos com o apoio de todos para, em 2015, seguir-
mos buscando sustentagéo, crescimento e a perenidade dos negdcios.

Sao Paulo, SP, 18 de marco de 2015.

Lazaro de Mello Brandao
Presidente do Conselho de Administracao

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

DIVIDENDOS E JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO

A BRADESPAR busca elevar a previsibilidade de seus acionistas quanto ao recebimento de dividendos e/ou juros sobre o capital pré-
prio, razao pela qual tem praticado a “Politica Indicativa de Remuneragao Anual Minima aos Acionistas”, garantindo, conforme disposto
no Estatuto Social, a distribuicdo de no minimo 30,0% do lucro liquido nos termos da Lei societaria.

Em fevereiro de 2014, a BRADESPAR anunciou proposta da Diretoria para pagamento de remuneragdo minima em Reais, distribuida
na forma de dividendos e juros sobre o capital préprio, equivalente a US$ 250,0 milhdes para o ano 2014.

O pagamento foi dividido em duas parcelas de US$ 125,0 milhdes, pagas em maio e novembro, convertidas em moeda corrente
nacional pela cotagdo do délar de venda (Ptax-Op¢éo 5), divulgada pelo Banco Central do Brasil, do dia anterior ao das reuniées do
Conselho de Administracao, ocorridas em 28 de abril e 31 de outubro de 2014, conforme demonstrado abaixo:

Em R$
12 Parcela da Remuneracdo Anual Minima
Juros (*) 123.000.000,00
Dividendos Pagos em 15.5.2014 156.062.500,00
Subtotal 279.062.500,00
22 Parcela da Remuneracdo Anual Minima
Juros (*) 185.000.000,00
Dividendos | Pagos em 14.11.2014 116.487.500,00
Subtotal 301.487.500,00
Total 580.550.000,00
Por agdo em R$
12 Parcela da 22 Parcela da
.. Remuneragao Minima Remunerac¢ao Minima
Espécie (pagos em 15.5.2014) (pagos em 14.11.2014) Total
Juros (*) Dividendos Juros (*) Dividendos
ON 0,330422717 0,419240612 0,496977257 0,312927774 1,5659568360
PN 0,363464990 0,461164674 0,546674984 0,344220552 1,715525200

(*) Valores Brutos

Cumpre destacar que os juros sobre o capital préprio e dividendos pagos em 2014, no montante de R$ 580,5 milhdes, foram supe-
riores em 26,0% a Remuneragédo Anual Minima paga em 2013, no valor de R$ 460,8 milhdes, representando o segundo maior valor
anual ja pago na histéria da Companhia.

Em fevereiro de 2015, a BRADESPAR anunciou a distribuigdo minima no valor equivalente a US$ 140 milhGes para o corrente exer-
cicio, a serem convertidos em Reais pela cotacdo do Délar de venda (Ptax-Opc¢ao 5), divulgada pelo Banco Central do Brasil, do dia
util anterior ao da realizagao das reunides do Conselho de Administragao, previstas para os dias 24 de abril e 30 de outubro de 2015.
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MERCADO DE CAPITAIS

As acdes do capital social da BRADESPAR sao listadas na BM&FBOVESPA sob os cédigos BRAP3 (ON) e BRAP4 (PN). As acdes
preferenciais integram o indice Ibovespa, que inclui as Companhias mais liquidas do mercado brasileiro. Além disso, por aderir ao
Nivel | de Governanca Corporativa, desde 2001, a BRADESPAR passou a integrar o indice de Governanca Corporativa (IGC), com-
posto pelas Companhias que assumiram compromisso com elevados padrdes de governanca corporativa.

Para ampliar as alternativas de transacdo, a BRADESPAR também tem seus titulos negociados no Latibex - Mercado de Empresas
Latino-Americanas da Bolsa de Valores de Madri, na Espanha -, em Euros, por meio do Programa de Depositary Receipts (GDRs).

Desempenho das Acoes na BM&FBOVESPA em 2014
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Cotacdes ajustadas por proventos, incluindo Dividendos e/ou Juros sobre o Capital Préprio.
Fonte: Economatica

Liquidez

A média diaria do volume de agdes preferenciais (BRAP4), de emissdo da BRADESPAR, negociada em 2014, situou-se em
R$ 29,7 milhdes. O nimero de negdcios realizados com a BRAP4 na BM&FBOVESPA aumentou 10,6%, passando de uma média
diaria de 5.299 negdcios, em 2013, para 5.861 negdcios, em 2014.

Evolucao do Volume Financeiro Médio Diario de Acdes Negociadas (R$ milhdes)
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Fonte: Economatica

Prémio/Desconto

Ao final de 2014 o valor de mercado das participacdes detidas pela BRADESPAR somou R$ 7,6 bilhdes, sem considerar qualquer
prémio de controle para participagdo na VALE. Desse total, 87,6% s&o referentes ao investimento na VALE e 12,4% referentes ao
investimento na CPFL Energia.

Em relagédo ao valor de mercado das participagdes nas empresas investidas, o valor de mercado da BRADESPAR, por sua vez,
deduzindo-se a Divida Liquida de R$ 854,0 milhGes, apresentou um desconto de 30,0%.

Valor Liquido dos Ativos da BRADESPAR x Valor de Mercado da BRADESPAR
(precos de fechamento em 30/12/2014)
Participacdo da BRADESPAR

Cotacdo em Quantidade % do Valor de Valor de Valor de

30.12.14 de Capital Mercado Mercado Mercado
Companhias (R$/acao) Acoes Total (R$ mil) (US$ mil) (EURO mil)
VALE ON (1) 21,91 299.380.600 581%  6.559.429  2.469.479  2.028.961
VALE PNA (1) 19,23 3.547.702 0,07% 68.222 25.684 21.102
CPFL-E ON 18,49 50.541.820 5,25% 934.518 351.825 289.065

7.562.169  2.846.988  2.339.128
(853.999)  (321.512)  (264.159)
310.114 116.751 95.924
(1.164.113)  (438.263)  (360.083)

Valor dos Ativos da BRADESPAR (A)
Divida Liquida da BRADESPAR (B) (2)....
Caixa da BRADESPAR
Divida Bruta da BRADESPAR ...
Valor Liquido dos Ativos da BRADESPAR
(C) = (A) + (B) 6.708.170  2.525.476  2.074.969
Valor de Mercado da BRADESPAR (D).......... 4.693.453 1.766.980  1.451.778

Acdes Ordinarias (BRAP3). . 11,81 122.523.049 1.446.997 544.762 447.585

Acdes Preferenciais (BRAP4) . 14,30 227.024.896 3.246.456  1.222.218  1.004.193
Diferenca entre o Valor Liquido dos Ativos

e Valor de Mercado BRADESPAR (C) - (D).. 2.014.717 758.496 623.191
Desconto (3) 30,0%

™ A quantidade de agdes da VALE foi calculada com base nos percentuais de participacdo detidos por meio da Valepar.
(2) Divida Liquida em 30/12/2014.
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BALANCO PATRIMONIAL - Em Reais mil

Histérico do Desconto entre o Valor Liquido dos Ativos e o Valor de Mercado da BRADESPAR
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Obs.: Desconto no ultimo dia util de cada més.
CONTROLADORA CONSOLIDADO

ATIVO 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
CIRCULANTE 405.350 848.365 948.974 1.117.283
Caixa e Equivalentes de Caixa (Nota 7) . 75.047 139.598 312.003 258.678
Recebiveis de Agbes Preferenciais Resgataveis (Nota 8) ..... - 376.493 307.840 527.418
Valores a Receber (Nota 18a) ..o 330.303 332.274 329.131 331.187
NAO CIRCULANTE 9.783.607 9.591.618 9.649.945 9.741.485
Realizavel a Longo Prazo 184.460 161.747 1.127.075 1.434.623
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda (Nota 16a).......... - - 934.518 964.843
Recebiveis de Agdes Preferenciais Resgataveis (Nota 8) ..... - - - 300.142
Tributos a Compensar ou a Recuperar (Nota 13)...........c....... 179.095 139.083 187.192 146.974
Depositos Judiciais (Nota 11b).......cccvreiiiiiiiiiiiireeces 5.365 22.664 5.365 22.664
Investimentos (Nota 9) 9.599.123 9.429.844 8.522.846 8.306.835
Imobilizado 24 27 24 27
TOTAL 10.188.957 10.439.983 10.598.919 10.858.768

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragées Contabeis.

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO - Em Reais mil

CONTROLADORA CONSOLIDADO
2014 2013 2014 2013

RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS 65.582 23.092 57.595 19.594
Resultado de Equivaléncia Patrimonial (Nota 9) .. 53.626 (2.774) (69.741) (117.182)
Juros de Agdes Preferenciais Resgataveis (Nota 8) 27.219 74133 91.695 142.198
Dividendos de Investimentos (Nota 18c) - - 51.998 43.014
Despesas Gerais e Administrativas (Nota 18d) (7.386) (12.061) (7.453) (12.230)
Despesas Tributarias (36.468) (36.206) (37.495) (36.206)
Reversdo de Provisdes de Obrigagdes Fiscais/Outras

Receitas (NOta 18€)........cecveriiieeiriiiieeie e 28.591 - 28.591 -
RESULTADO ANTES DAS RECEITAS E DESPESAS

FINANCEIRAS E DOS TRIBUTOS 65.582 23.092 57.595 19.594
Receitas Financeiras (Nota 14) 36.485 27.123 48.158 32.183
Despesas Financeiras (Nota 14)... (134.960) (97.906) (135.067) (98.009)
RESULTADO ANTES DA TRIBUTAGAO SOBRE O LUCRO (32.893) (47.691) (29.314) (46.232)
Imposto de Renda e Contribuicéo Social (Nota 13) ... 134.376 (18) 130.797 (1.477)
LUCRO LiQUIDO/PREJUIZO DO EXERCICIO 101.483 (47.709) 101.483 (47.709)
Resultado basico e diluido por agdo em nimero medlo

ponderado de ac¢des atribuido aos acionistas

(expresso em R$ por a¢éo):
Resultado por agdo ordinaria 0,27 (0,13)
Resultado por acéo preferencial 0.30 (0,14)

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstracées Contabeis.

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO ABRANGENTE DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO - Em Reais mil
CONTROLADORA E CONSOLIDADO

) ) ) 2014 2013
LUCRO LIQUIDO/PREJUIZO DO EXERCICIO 101.483 (47.709)
OUTROS RESULTADOS ABRANGENTES 382.837 386.479
Ativos Financeiros Disponiveis para VENda...........ccccuieereiinieiei e (20.015) (77.057)
Reflexos de Controlada de Controle Compgrtilhado .......................................................... 402.852 463.536
RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO 484.320 338.770
As Notas Explicativas séo parte integrante das Demonstracées Contabeis.
DEMONSTRAGAO DO VALOR ADICIONADO EM 31 DE DEZEMBRO - Em Reais mil
CONTROLADORA CONSOLIDADO
B 2014 2013 2014 2013

GERACAO DO VALOR ADICIONADO RECEITAS..........ce.e. 28.591 - 28.591 -
Reversao de Provistes de Obrigagdes Fiscais....................... 28.591 - 28.591 -
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS. ........ccccsvnnnuinnans (2.984) (5.139) (3.051) (5.221)
Servigos de Terceiros .........cooveviiiiiciiiiccesce e (1.876) (3.968) (1.886) (4.036)
OULTOS oot sasneas (1.108) (1.171) (1.165) (1.185)
VALOR ADICIONADO 25.607 (5.139) 25.540 (5.221)
VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA 117.330 98.482 122.110 100.213
Resultado de Equivaléncia Patrimonial .............cc.ccccciiiennne 53.626 (2.774) (69.741) (117.182)
Juros de Ac¢des Resgataveis Preferenciais . 27.219 74.133 91.695 142.198
Dividendos de Investimentos............cccccocvieiiniinicniniccces - - 51.998 43.014
Receitas FINanCeiras..........ccovvveiiiieceieseece e 36.485 27.128 48.158 32.183
VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR...........cccevurunas 142.937 93.343 147.650 94.992
DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO TOTAL .............. 142.937 93.343 147.650 94.992
Pessoal 3.510 5.772 3.510 5.772
Impostos, Taxas e Contribuicdes (97.154) 37.278 (92.549) 38.824
Remuneracao de Capitais de Terceiros...........cuurrerrvnsiernens 135.098 98.002 135.206 98.105
Remuneracao de Capitais Proprios.......c..cuevemnsmrsersnssensens 101.483 (47.709) 101.483 (47.709)

Juros sobre o Capital Préprio e Dividendos Pagos .............. 580.550 460.779 580.550 460.779

Lucros Retidos/Prejuizo Compensado do Exercicio............. (479.067) (508.488) (479.067) (508.488)

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstracdes Contabeis.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRA(;C)ES CONTABEIS - Em milhares de reais, exceto quando de outra forma mencionado

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A BRADESPAR S.A. (BRADESPAR, Companhia ou Controladora), empresa constituida sob a forma de sociedade por agdes de capital
aberto, tem por objeto social a participagdo como sécia ou acionista em outras sociedades, com sede na Avenida Paulista, n® 1.450,
92 andar, Sao Paulo, Brasil.

As principais participacoes societarias diretas e indiretas sao:

a) Antares Holdings Ltda. (ANTARES)

A ANTARES tem por objeto a administracao, locagéo, compra e venda de bens préprios e a participagdo em outras sociedades como
cotista ou acionista.

b) Brumado Holdings Ltda. (BRUMADO)

A BRUMADO tem por objeto a participagdo em outras sociedades, na qualidade de sécia ou acionista.

c) Millennium Security Holdings Corp. (MILLENNIUM)

A MILLENNIUM tem por objeto ingressar em qualquer ato ou atividade que sejam permitidas por qualquer Lei no momento vigente
nas llhas Virgens Britanicas.

d) Valepar S.A. (VALEPAR)

A VALEPAR é uma sociedade por acdes de capital fechado, que tem por objeto, exclusivamente, participar como acionista da Vale
S.A. (VALE).

e) Vale S.A. (VALE)

A VALE é uma sociedade anbénima de capital aberto que tem como atividades preponderantes, a pesquisa, producao e comerciali-
zagao de minério de ferro e pelotas, niquel, fertilizantes, cobre, carvdo, manganés, ferroligas, cobalto, metais do grupo de platina e
metais preciosos. Além disso, atua nos segmentos de energia e siderurgia.

2) APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

Apresentamos as demonstragdes contdbeis individuais da BRADESPAR (Controladora) e o Consolidado, que inclui as empresas
BRADESPAR, ANTARES, BRUMADO e MILLENNIUM, em 31 de dezembro de 2014 e 2013.

As demonstracdes contébeis consolidadas da Companhia foram elaboradas e estao apresentadas em conformidade com as Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB, implantadas no Brasil
através do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC e seus pronunciamentos técnicos - CPCs, interpretagdes - ICPCs e orienta-

Lg:()es - OCPCs, aprovados pela Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM.

Bradespar S.A.

CNPJ 03.847.461/0001-92
Sé&o Paulo - SP
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COMENTARIOS SOBRE AS CONTROLADAS OPERACIONAIS

VALE

Presente em 27 paises, a VALE atua nos negécios de mineracdo (producé@o e comercializacdo), operagdes de logistica, geracdo de

energia, fertilizantes e siderurgia. Maior produtora mundial de minério de ferro e pelotas, é também a segunda maior produtora mundial

de niquel, insumo essencial para a industria de aco inoxidavel e ligas metalicas utilizadas na producéo de equipamentos de mineragao

e energia, aeronaves, automoveis, baterias, entre outros.

Mesmo diante de um cenario de desaquecimento da economia mundial, a VALE, em 2014, estabeleceu recordes na produgao de

minério de ferro, cobre e ouro, e a melhor marca em niquel desde 2008. Além disso, langou varias iniciativas bem sucedidas para

reduzir ainda mais suas despesas e investimentos, preservando uma estrutura de capital saudavel. No ano, o EBITDA ajustado de

R$ 31,1 bilhdes foi afetado, principalmente, pelos menores pregos de commodities, que foram parcialmente compensados por varia-

coes positivas nas taxas de cambio, pela reducao de despesas com vendas, gerais e administrativas e pelo maior volume vendido.

O lucro liquido ajustado foi de R$ 10,1 bilhdes, excluindo os efeitos de itens ndo recorrentes. Com a incluséo dos ajustes contdbeis,

que néo afetam o resultado financeiro da VALE, o lucro liquido foi de R$ 954,0 milhdes.

O controle compartilhado por meio da Valepar S.A. é o veiculo de participagado da BRADESPAR na VALE. Como parte do Acordo de

Acionistas, ocupa trés assentos no Conselho de Administragédo da Valepar, dois assentos no Conselho de Administragdo da VALE,

além de representantes nos Comités Estratégico, de Desenvolvimento Executivo, Governanga e Sustentabilidade, Controladoria e

Financeiro, proporcionando relevante nivel de participagao nas decisdes da empresa.

A VALE é registrada na BM&FBOVESPA (VALE3 e VALE5), na Bolsa de Valores de Nova York (NYSE) (VALE e VALE.P), na NYSE

Euronext Paris (VALE3 e VALES5), na Latibex (XVALO e XVALP) e Bolsa de Valores de Hong Kong (HKEx) (6210 e 6230).

Os principais destaques do desempenho da VALE, em 2014, foram:

¢ Reducdo de R$ 1,9 bilhdo de despesas em todos os seus negdcios;

* Conclusao de oito projetos, sendo a maioria entregue dentro dos prazos e orcamentos estabelecidos (Tubaréo VIII, Serra Leste, o
centro de distribuicdo na Malasia, Vargem Grande, a 52 linha de Brucutu, Salobo Il, Nacala e Long Harbour); e

 Distribuicdo de dividendos no montante de US$ 4,2 bilhdes.

CPFL ENERGIA

A CPFL Energia é uma holding que, por intermédio de sociedades controladas e coligadas, atua no setor elétrico brasileiro.

A empresa celebrou, no final de 2014, dez anos de sua abertura de capital na BM&FBOVESPA e na Bolsa de Valores de Nova York
(NYSE), iniciativa que proporcionou um conjunto de resultados positivos.

A abertura de capital serviu de base para uma substancial expansao do grupo nesse periodo, com a aquisi¢cao de distribuidoras, a
forte expansdo nos segmentos de comercializagéo e de geragdo, bem como a entrada no promissor segmento de energias renovaveis.
A CPFL Energia obteve também, como resultado dessa operagdo, um conjunto significativo de beneficios, como acesso ao mercado
de capitais, melhoria de sua eficiéncia, evolugédo de sua governanga corporativa e criagdo de valor para seus acionistas.

Cabe registrar que a BRADESPAR participou ativamente desse processo, enquanto acionista da VBC, entdo controladora da
CPFL Energia.

Atualmente, a estrutura acionaria da CPFL Energia é composta pelo Fundo de Investimentos em Ac¢des BB Carteira Livre (Previ),
com 30,0% de participacdo, pela Camargo Corréa, com 24,4%, e pelo Fundo de Investimentos em Participacdes Energia Sado Paulo
(Funcesp, Petros, Sistel e Sabesprev), com 15,1%. O restante, 30,5%, sdo agdes em circulagdo no mercado (free float), das quais
5,3% pertencem a BRADESPAR.

SERVICOS PRESTADOS PELOS AUDITORES INDEPENDENTES

Em cumprimento ao disposto na Instrucdo CVM n° 381/03, a BRADESPAR informa que, no periodo encerrado em 31 de dezembro
de 2014, nao contratou e nem teve servigos prestados pelo auditor independente - KPMG Auditores Independentes - nao relacionados
a auditoria externa.

A BRADESPAR adota, como politica na contratacdo de servigos nao relacionados a auditoria externa, a postura de atender as regula-
mentagdes que preservam a independéncia do auditor externo, mantendo consisténcia inclusive com os principios internacionais, em
atendimento aos procedimentos estabelecidos pela Companhia, os quais incluem, dentre outros, os seguintes topicos: (a) o auditor
nao deve auditar o seu proprio trabalho; (b) o auditor ndo deve exercer fungdes gerenciais no cliente; e (c) o auditor ndo deve promover
os interesses de seu cliente. Adicionalmente, em caso de contratagdo de outros servigos, o escopo e os procedimentos dos referidos
servicos sao discutidos com os auditores independentes, para que nao afetem as regras de independéncia estabelecidas.

S&o Paulo, SP, 18 de margo de 2015.

Conselho de Administracao e Diretoria

CONTROLADORA CONSOLIDADO

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
CIRCULANTE 1.212.372 32.408 1.214.912 33.460
Impostos e Contribuicdes a Recolher...........c.cccce.. 15.369 73 17.909 1.125
Juros sobre o Capital Préprio e Dividendos (Nota 12c) 4.645 4.623 4.645 4.623
Debéntures a Pagar (Nota 10).........cccceevveiiiiiennnnne 1.165.109 - 1.165.109 -
Outras Obrigagdes (Nota 18b) .......ccccvieeierinieiereeeese s 27.249 27.712 27.249 27.712
NAO CIRCULANTE 38.590 1.373.350 446.012 1.791.083
Debéntures a Pagar (Nota 10).........cccoverrenineiienineeenieeeens - 1.045.686 - 1.045.686
Provisdo para Imposto de Renda e Contribui¢do Social........ - . 407.422 417.733
Provisdes e Obrigagdes Legais (Nota 11b)........cccccvvvvrinnnn. 38.590 327.664 38.590 327.664
PATRIMONIO LiQUIDO DOS ACIONISTAS

CONTROLADORES 8.937.995 9.034.225 8.937.995 9.034.225
Capital Social Integralizado (Nota 12a) .........ccceeerircvencnennns 4.100.000 4.100.000 4.100.000 4.100.000
Reservas de Lucros (Nota 12b) 2.958.737 3.437.804 2.958.737 3.437.804
Ajustes de Avaliagdo Patrimonial 1.879.258 1.496.421 1.879.258 1.496.421
TOTAL 10.188.957 10.439.983 10.598.919 10.858.768

DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO - Em Reais mil

Capital Outros Lucros/

Social Resultados Prejuizos

Integra- Reservas de Lucros Abran- Acumu-  Patriménio
Eventos lizado Legal Estatutaria gentes lados Liquido
Saldos em 31.12.2012........cccccmiemrieniinniinanieee 3.900.000 454.882 3.690.366 1.109.942 1.044 9.156.234
Prejuizo do EXErciCio........cccouereeniieeiciinieens - - - - (47.709) (47.709)
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda...... - - - (77.057) - (77.057)
Reflexos de Controlada de Controle

Compartilhado .... - - - 463.536 - 463.536
Lucro Abrangente - - - - - 338.770
Aumento de Capital Social com Reservas....... 200.000 (200.000) - - - -
Absorcao de Prejuizos Acumulados................. - - (46.665) - 46.665 -
Destinagdes: - Juros sobre o Capital Préprio/
Dividendos Pagos... .. - - (460.779) - - (460.779)

Saldos em 31.12.2013...... 4.100.000 254.882  3.182.922  1.496.421 - 9.034.225

- - - - 101.483 101.483

Lucro Liquido do Exercicio.....

Ativos Financeiros Disponiveis para Venda...... - - - (20.015) - (20.015)
Reflexos de Controlada de Controle

Compartilhado ........cccoeeeeerinicineieeecseeeene B - - 402.852 - 402.852

Lucro Abrangente - - - - - 484.320

Destinagdes: - Reservas.........cccccovvreeieenenennns - 5.074 65.608 - (70.682) -

- Juros sobre o Capital Préprio/
Dividendos Pagos.................... - - (549.749) - (30.801) (580.550)
Saldos em 31.12.2014.......ccccceminiminincnsinsanans 4.100.000 259.956  2.698.781 1.879.258 - 8.937.995

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragées Contabeis.
DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA INDIRETO EM 31 DE DEZEMBRO - Em Reais mil

CONTROLADORA CONSOLIDADO
2014 2013 2014 2013
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Lucro Liquido/Prejuizo antes do Imposto de Renda e
Contribuicao Social (32.893) (47.691) (29.314) (46.232)
Ajustes ao Lucro Liquido/Prejuizo antes dos Impostos:
Resultado de Equivaléncia Patrimonial (Nota 9) .................. (53.626) 2.774 69.741 117.182
Juros de Acdes Preferenciais Resgataveis (Nota 8) ............ - (9.201) (7.698) (20.222)
Dividendos Recebidos de Investimento Avaliado ao
CUSEO (NOtA 18C)...ecuviieeniirieiiieie sttt - - (51.998) (43.014)
Juros, Variagbes Monetarias, Liquidas.... 121.649 54.160 121.377 53.949
Reversdes de Provisdes de Obrigacdes Fiscais .................. (13.263) 36.041 (13.263) 36.041
OUETOS ..ttt sttt st e ee e 1.322 2.233 1.322 2.234
Resultado Ajustado 23.189 38.316 90.167 99.938
(Aumento) em OUtros AtiVOS..........ccceeruerereeneneeeese e (31.867) (68.368) (90.418) (125.960)
(Redugao)/Aumento em Outras Obrigagdes (126.116) 33.220 (125.140) 33.220
Juros sobre o Capital Préprio e Dividendos Recebidos . 247.494 104.506 217.290 215.318
Acdes Preferenciais Resgataveis (Nota 8) 367.379 192.656 507.283 192.656
Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Pagos - - (1.227) (443)

Caixa Liquido Proveniente das Atividades Operacionais 480.079 300.330 597.955 414.729
Fluxo de Caixa nas Atividades de Financiamentos

Emisséao de Debéntures, Liquidas. - 999.797 - 999.797

Liquidagcdo de Debéntures............ccccevvruennnn. - (986.873) - (986.873)

Juros sobre Capital Préprio e Dividendos Pagos ................. (544.630) (423.180) (544.630) (423.180)
Caixa Liquido Utilizado nas Atividades de

Financiamentos (544.630) (410.256) (544.630) (410.256)
(Reducao)/Aumento no Caixa e Equivalentes de Caixa.... (64.551) (109.926) 53.325 4.473
Caixa e Equivaléncia de Caixa - Inicio do Exercicio 139.598 249.524 258.678 254.205
Caixa e Equivaléncia de Caixa - Fim do Exercicio 75.047 139.598 312.003 258.678
(Reducao)/Aumento no Caixa e Equivalentes de Caixa.... (64.551) (109.926) 53.325 4.473

As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstragdes Contabeis.

As demonstragdes contdbeis individuais da controladora foram preparadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil
emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC e s&do publicadas em conjunto com as demonstragdes contébeis
consolidadas.

As estimativas contabeis utilizadas na elaboragado das demonstragbes contabeis, relacionadas a ativos e passivos fiscais diferidos,
provisdes e contingéncias passivas, consideram as melhores evidéncias disponiveis e estdo baseadas em premissas existentes nas
datas de encerramento dos exercicios. Os resultados finais, quando de sua realizagao, podem ser diferentes dos valores estimados.
A BRADESPAR avaliou os eventos subsequentes até 18 de margo de 2015, data de aprovacao das demonstracdes contabeis.

3) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a) Principios de consolidacao

As demonstracdes contabeis consolidadas refletem os saldos e transagdes da controladora e de suas controladas diretas e indiretas.
Para a controlada de controle compartilhado, o investimento é contabilizado pelo método de equivaléncia patrimonial.

As préaticas contabeis das controladas sé@o ajustadas para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pela controladora.
As operacdes entre as empresas consolidadas, bem como os saldos, os ganhos e as perdas néo realizados nessas operagdes
s80 eliminados.

As demonstragdes contdbeis consolidadas da BRADESPAR incluem as seguintes empresas controladas, direta e indiretamente:

Em 31 de dezembro

Participacao direta e
indireta da BRADESPAR (em %)

Empresas 2014 2013

- ANTARES.... 100,00 100,00
- BRUMADO .. 100,00 100,00
S MILLENNIUM L.ttt 100,00 100,00

b) Informacées por segmento
A BRADESPAR é uma holding que tem por objeto social e unico segmento de negdcio a participagdo como sécia ou acionista em
outras sociedades. ] i

A IMPRENSA OFICIAL DO ESTADO SA garante a autenticidade deste documento
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c) Moeda funcional e de apresentacao

As demonstragdes contdbeis estdo apresentadas em reais, que é a moeda funcional da BRADESPAR.

d) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo recursos utilizados pela Companhia para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo e

sdo representados por disponibilidades em moeda nacional e aplicagdes em fundos de investimento, cujos vencimentos das opera-

¢Oes na data da efetiva aplicagdo séo iguais ou inferiores a 90 dias, apresentam risco insignificante de mudanca de valor justo e sdo
prontamente conversiveis em dinheiro. O valor de mercado dos fundos de investimento é determinado com base no valor da cota do
ultimo dia do periodo, informado pelo administrador dos fundos.

A composicao das disponibilidades e das aplicacdes registradas em caixa e equivalentes de caixa esta apresentada na Nota 7.

e) Ativos financeiros

A Companhia classifica seus ativos financeiros de acordo com a finalidade para qual foram adquiridos, e determina a classificagao no

reconhecimento inicial conforme as seguintes categorias:

* Empréstimos e recebiveis - sdo ativos financeiros, ndo derivativos, com pagamentos fixos ou determinaveis e que nao sdo cotados

em um mercado ativo. Nesta categoria encontram-se o valor do principal e juros das ag¢des preferenciais resgataveis da VALEPAR.

A composicéo dos recebiveis de agdes resgataveis esta apresentada na Nota 8; e

Disponiveis para venda - sdo ativos ndo derivativos registrados inicialmente pelo seu valor de aquisi¢do, que é o valor justo do prego

pago, incluindo as despesas de transagdo. Apods o reconhecimento inicial, sdo mensurados pelos valores justos por referéncia ao

seu valor de mercado na data da demonstracao contabil, em contrapartida ao patriménio liquido, deduzidos dos efeitos tributarios.

Quando esses titulos sdo alienados ou sofrerem redugéo ao valor recuperavel (impairment), os ajustes acumulados do valor justo,

registrados no patriménio liquido, sdo reconhecidos no resultado como receitas e despesas financeiras, pela alienagao ou outras

despesas pelo registro do valor recuperavel (impairment). Nesta categoria encontram-se as agées da CPFL Energia S.A. (CPFL

Energia), as quais possuem direitos no recebimento de dividendos, registrados como “Receitas Operacionais”.

f) Investimentos

As participagdes nos investimentos em controladas e controladas de controle compartilhado sdo avaliadas pelo método de equivalén-

cia patrimonial e, quando aplicavel, deduzidas de provisdo para perdas por redugao ao valor recuperavel - impairment.

A composigao dos investimentos estd apresentada na Nota 9.

g) Reducéo ao valor recuperavel de ativos financeiros - impairment

| - Ativos mensurados ao custo amortizado

A Companhia avalia, na data de cada balango, se ha alguma evidéncia objetiva de perda por redugédo ao valor recuperavel (impairment)

de ativos financeiros. Caso seja detectada uma perda, esta é reconhecida no resultado do periodo quando o valor contabil do ativo

financeiro exceder o seu valor recuperavel.

Os critérios que a Companhia utiliza para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por impairment, incluem:

* Dificuldade financeira relevante do emitente ou tomador;

* Uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou principal;

* Uma provavel situagéo em que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacao financeira;

* O desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades financeiras; ou

* Dados observaveis indicando que ha uma redugdo mensuravel nos futuros fluxos de caixa estimados, a partir de uma carteira de
ativos financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a diminuigédo néo possa ainda ser identificada nos ativos
financeiros individuais na carteira, incluindo: mudancas adversas na situacdo do pagamento dos tomadores de empréstimo na car-
teira e condigdes econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as inadimpléncias sobre os ativos na carteira.

O montante da perda por impairment € mensurado como a diferenca entre o valor contabil dos ativos e o valor presente dos fluxos de
caixa futuros estimados (excluindo os prejuizos de crédito futuro que nao foram incorridos), descontados a taxa de juros original dos
ativos financeiros em vigor. O valor contabil do ativo é reduzido e o valor da perda é reconhecido na demonstragéo do resultado. Se, em
um periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuigdo puder ser relacionada objetivamente com um evento
que ocorreu apds o impairment ser reconhecido (como uma melhoria na classificagédo de crédito do devedor), a perda por impairment
anteriormente reconhecida devera ser revertida, sendo a quantia da reversao reconhecida no resultado.

Il - Ativos classificados como disponivel para venda

A Companhia avalia, na data de cada balancgo, se ha alguma evidéncia objetiva de perda por reducéo ao valor recuperavel (impairment)

de ativos financeiros. No caso de investimentos classificados como disponiveis para venda, uma queda relevante ou prolongada no va-

lor justo do titulo abaixo de seu custo também é uma evidéncia de que os ativos incorrem perda de seu valor recuperavel. Se qualquer

evidéncia desse tipo existir para ativos financeiros disponiveis para venda, a perda acumulada - mensurada como a diferenca entre o

custo de aquisicdo e o valor justo atual, menos qualquer perda por impairment sobre o ativo financeiro reconhecido anteriormente - é

baixada do patriménio liquido e reconhecida na demonstragao do resultado. As perdas por impairment reconhecidas na demonstragao

do resultado n&do sao revertidas.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, ndo houve perda por impairment.

h) Passivos financeiros

Sé&o demonstrados pelos valores conhecidos e calculaveis, incluindo os encargos e as variagdes monetarias e cambiais incorridos (em

base “pro rata” dia), quando aplicavel.

A Companhia classifica seus passivos financeiros nas seguintes categorias:

* Pelo custo amortizado - sdo os passivos financeiros que nao sao avaliados pelo valor justo por meio do resultado. Inicialmente séo
registrados pelo seu valor justo e, subsequentemente, mensurados ao custo amortizado. Nesta categoria encontram-se as debéntu-
res emitidas pela Companhia. A composi¢do das debéntures esta apresentada na Nota 10; e

* Pelo valor justo por meio do resultado designados no reconhecimento inicial - séo registrados e avaliados pelo valor justo, sendo as
respectivas modificagdes do valor justo reconhecidas, imediatamente, no resultado. Na Companhia, a variagéo no valor justo dos
passivos financeiros por meio do resultado, deve-se somente a mudanca no risco de mercado pela variagdo na taxa de juros, ndo
apresentando alteragdes no valor justo atribuiveis ao risco de crédito.

i) Provisées, ativos e passivos contingentes e obrigagoes legais

O reconhecimento, a mensuracéo e a divulgacao das provisdes, das contingéncias ativas e passivas, e também, das obrigacoes

legais sdo efetuados de acordo com os critérios definidos pelo CPC 25, o qual foi aprovado pela Deliberagdo CVM n® 594/09, sendo:

» Ativos Contingentes: ndo séo reconhecidos contabilmente, exceto quando ha garantias reais ou decisdes judiciais favoraveis, sobre

as quais nao caibam mais recursos, caracterizando o ganho como praticamente certo e pela confirmagao da capacidade de sua

recuperacgao por recebimento ou compensagao com outro passivo exigivel. Os ativos contingentes, cuja expectativa de éxito seja
provavel, sdo divulgados nas notas explicativas;

Provisdes: sdo constituidas levando em consideragdo a opinido dos assessores juridicos, a natureza das ag¢des, a similaridade com

processos anteriores, a complexidade e o posicionamento de tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel, o que oca-

sionaria uma provavel saida de recursos para a liquidagao das obrigacdes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis
com suficiente seguranca;

Passivos Contingentes: de acordo com o CPC 25, o termo “contingente” é utilizado para passivos que ndo sdo reconhecidos, pois a

sua existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais eventos futuros e incertos que ndo estejam totalmen-

te sob o controle da Administragdo. Os passivos contingentes nao satisfazem os critérios de reconhecimento, pois sdo considerados
como perdas possiveis, devendo ser apenas divulgados em notas explicativas, quando relevantes. As obrigagdes classificadas como

remotas ndo sao provisionadas e nem divulgadas; e

Obrigagdes Legais - Provisédo para Riscos Fiscais: decorrem de processos judiciais, cujo objeto de contestagdo é sua legalidade ou

constitucionalidade que, independentemente da avaliagao acerca da probabilidade de sucesso, tém os seus montantes reconheci-

dos integralmente nas demonstragdes contabeis.

O detalhamento dos processos judiciais, bem como a movimentacéo dos valores registrados, estdo apresentados na Nota 11.

i) Imposto de renda e contribuicao social

Os créditos tributarios séo registrados pelo valor provavel de realizagcdo e referem-se a créditos de imposto de renda e contribuigao

social sobre prejuizos fiscais, base negativa da contribui¢cao social e diferencas temporarias, sendo reconhecidos, quando aplicavel,

no ativo circulante e no néo circulante - realizavel a longo prazo.

A provisdo para o imposto de renda é constituida a aliquota de 15% do lucro tributavel, acrescida do adicional de 10%, quando

aplicavel.

A proviséo para contribuicdo social é constituida sobre o lucro tributavel, antes do imposto de renda, considerando a aliquota de 9%.

Foram constituidas provisdes para os demais impostos e contribuicdes sociais, de acordo com as respectivas legislacdes vigentes.

k) Apuracao do resultado

O resultado é apurado de acordo com o regime de competéncia, que estabelece que as receitas e despesas devem ser incluidas na

apuracéo dos resultados dos periodos em que ocorrerem, sempre e simultaneamente quando se correlacionarem, independentemen-

te de recebimento ou pagamento.

Nas operacgdes de captacao de recursos, através da emissao de titulos e valores mobilidrios, as despesas associadas sao registradas

como redutoras do passivo e apropriadas ao resultado de acordo com o prazo da operacao.

1) Lucro por acao

O lucro basico por acdo é calculado mediante a divisdo do lucro atribuido aos acionistas da Companhia, pela quantidade média pon-

derada de ag¢des em circulacao (total de acdes menos as agdes em tesouraria). Nao ha fatores de diluicao do lucro.

4) ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTABEIS CRITICOS

A apresentacdo das demonstragdes contabeis, em conformidade com os principios de reconhecimento e mensuracéo pelos padrdes
de contabilidade emitidos pelo CPC e IASB, requer que a Administragdo da Companhia formule julgamentos, estimativas e pressu-
postos que poderao afetar o valor dos ativos e passivos apresentados.

Essas estimativas s@o baseadas no melhor conhecimento existente em cada periodo e nas agdes que se planeja realizar, sendo per-
manentemente revistas com base nas informacdes disponiveis. Alteragdes nos fatos e circunstancias podem conduzir a reviséo nas
estimativas, pelo que os resultados reais futuros poderao divergir das estimativas.

As estimativas e os pressupostos significativos utilizados pela Administragdo da Companhia estdo assim apresentados:
Classificacao e avaliacao dos ativos financeiros

A classificacdo dos ativos financeiros é baseada na intencdo da Administracao, na data da aquisicdo dos titulos, em manter ou nego-
ciar tais titulos. O tratamento contabil dos titulos que possuimos depende de nossa classificagao.

Estimamos o valor justo utilizando pregos cotados de mercado, quando disponiveis. Observamos que o valor pode ser afetado pelo
volume de a¢des negociadas e pode, também, nao refletir os “prémios de controle” resultantes dos acordos de acionistas. Entretanto,
a Administracao acredita que os precos cotados de mercado sao os melhores indicadores do valor justo. Na determinacao do valor
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justo, quando os precos cotados de mercado ndo estao disponiveis, ha o julgamento da Administracao, ja que os modelos sao depen-

dentes de nosso julgamento com relagao a que peso atribuir aos diferentes fatores e a qualidade das informacdes que recebemos.

O julgamento deve determinar, inclusive, se um decréscimo no valor justo abaixo do custo atualizado de um titulo disponivel para

venda nao é temporario, de maneira a exigir que seja possivel reconhecer uma desvalorizagdo do custo atualizado e que se possa

refletir a redug@o como despesa. Para avaliar se uma desvalorizagdo nao é temporaria, a Administragao decide qual periodo histérico
deve ser considerado e quao severa uma perda pode ser reconhecida.

Esses métodos de avaliagdo podem levar a Companhia a resultados diferentes, caso as suposi¢des e estimativas utilizadas néo se

confirmarem posteriormente.

Provisdes e passivos contingentes

As provisdes contabeis sdo constituidas levando em conta a opinido dos assessores juridicos, a natureza das agdes, a similaridade

com processos anteriores, a complexidade e o posicionamento dos tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel, o que

ocasionaria uma provavel saida de recursos para a liquidagao das obrigagdes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis
com suficiente seguranca.

Os passivos contingentes classificados como de perdas possiveis ndo sdo reconhecidos contabilmente, devendo ser apenas

divulgados nas notas explicativas, quando individualmente relevantes, e os classificados como remotos ndo requerem provisao

e nem divulgacao.

Monitoramos continuamente os processos judiciais em curso para avaliar, entre outras coisas: (i) sua natureza e complexidade; (ii) o

desenvolvimento dos processos; (iii) a opiniao dos nossos consultores juridicos; e (iv) a nossa experiéncia com processos similares.

Ao determinar se uma perda é provavel e ao estimar seu valor, nés também consideramos:

* A probabilidade de perda decorrente de processos que ocorreram antes ou na data das demonstragdes contabeis, mas que foram
identificadas por nés apds a data destas demonstragées, porém antes de sua divulgagéo; e

* A necessidade de divulgar os processos ou eventos que ocorrerem ap6s a data das demonstragdes contabeis, porém antes de sua
divulgacao.

5) PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS

a) Normas, alteragdes e interpretagdes de normas aplicaveis a partir de 12 de janeiro de 2014

* Alteracdo da IAS 32 - Instrumentos Financeiros: Apresentacao - Essa alteracéo esclarece o conceito de offsetting de instrumentos
financeiros no Balango Patrimonial.

* Alteracédo das IFRS 10, 12 e IAS 27 - Demonstra¢des Consolidadas, Divulgacédo de Participacdes em outras Entidades e Demons-
tragdes Financeiras Separadas - inclui novas exigéncias as Entidades para Investimento, que possuem investimentos em fundos,
com objetivo de obter retornos de valorizacdo do capital e/ou rendas de investimento.

* Alteragdo da IAS 36 - Reducao ao Valor Recuperavel dos Ativos - Essa alteragao inclui novas exigéncias de divulgagées das mensu-
racoes referentes aos valores recuperaveis de ativos, principalmente, em fungcdo da adogao da IFRS 13 - Mensuragéo ao Valor Justo.

b) Normas, altera¢des e interpretacées de normas aplicaveis em periodos futuros

* IFRS 9 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo - as principais mudancas da IFRS 9 em relagédo a IAS 39
sdo: (i) todos os ativos financeiros devem ser, inicialmente, reconhecidos pelo seu valor justo; (ii) a norma divide todos os ativos
financeiros, que estédo atualmente no escopo da IAS 39, em duas classificagdes: custo amortizado e valor justo; (iii) as categorias
de disponiveis para venda e mantidos até o vencimento da IAS 39 foram eliminadas; e (iv) o conceito de derivativos embutidos da
IAS 39 foi extinto pelos conceitos desta nova IFRS.

* IFRS 15 - Receitas de Contratos com Clientes - requer que o reconhecimento de receita seja feito de modo a retratar a transferéncia
de bens ou servigos para o cliente por um montante que reflita a expectativa da empresa de ter em troca os direitos desses bens ou
servicos. A IFRS 15 substitui a IAS 18, a IAS 11, bem como interpretagdes relacionadas (IFRICS 13, 15 e 18), e é aplicavel a partir
de 12 de Janeiro de 2017. Os possiveis impactos decorrentes da adoc¢ao dessa alteracdo estdo sendo avaliados.

* IAS 19 (R1) - Beneficios a empregados — a entidade deve considerar a contribuicdo dos empregados e de terceiros na contabilizagao
de planos de beneficios definidos. Efetiva para exercicios iniciados ap6s 12 de Julho de 2014 e sua adogao antecipada é permitida
pelo IASB. Nao foram identificados impactos relevantes dessa alteragédo para as demonstragdes contabeis consolidadas.

6) GESTAO DE RISCOS
A Companhia entende que o gerenciamento de risco é fundamental para o planejamento estratégico e flexibilidade financeira. Desta
forma, desenvolveu sua estratégia de gestao de riscos com o objetivo de proporcionar uma viséo integrada dos riscos aos quais
estd exposta.
A BRADESPAR é uma empresa holding na qual a origem do resultado deve-se, basicamente, a equivaléncia patrimonial de suas
controladas e controladas em conjunto. Portanto, esta sujeita, principalmente, ao impacto das varidveis negociadas no mercado finan-
ceiro sobre os resultados do negdcio (risco de mercado), os riscos provenientes de obrigacdes assumidas por terceiros para com a
Companhia (risco de crédito), aqueles inerentes a processos internos (risco operacional) e aqueles oriundos de fatores econémicos
(risco de liquidez).
Gestao de risco de liquidez
O risco de liquidez refere-se a possibilidade da Companhia ndo cumprir suas obrigagdes contratuais nas datas previstas, bem como,
encontrar dificuldades em atender as necessidades do fluxo de caixa, devido a restri¢es de liquidez do mercado.
Para mitigar esse risco, detemos recebiveis de a¢des preferenciais resgataveis, com prazos de vencimentos escalonados para permitir
a liquidacédo adequada dos passivos assumidos perante terceiros, inclusive as referidas a¢des fazem parte das garantias oferecidas
na emissdo das debéntures pela Companhia, bem como os demais ativos possuem liquidez imediata.
Gestao de risco de crédito
O risco de crédito decorre de potenciais impactos negativos no fluxo de caixa devido a incerteza na capacidade das contrapartes de
cumprir suas obrigagdes contratuais. Portanto, decorre, basicamente, de caixa e equivalentes de caixa e de exposicdes de crédito de
contas a receber em aberto.
Consideramos baixo o risco de crédito de exposicao originada por aplicagdes financeiras classificadas como “caixa e equivalentes
de caixa”, uma vez que mantemos valores ndo significativos nessas aplicagbes, pois ha constante distribuicdo de dividendos e/
ou juros sobre o capital préprio destinados aos acionistas ao longo do ano, além de liquidar os juros e/ou valores do principal das
debéntures emitidas.
* Perfil de risco de contrapartes
A Companhia utiliza, basicamente, andlise de risco de crédito qualitativa, que leva em consideracgéo o histérico de pagamento da
contraparte, o tempo de relacionamento com a BRADESPAR, sua posi¢édo estratégica em seu setor econdmico, sendo a VALEPAR,
controladora da VALE, o principal investimento mantido pela Companhia, o qual nos proporciona o principal fluxo de caixa.
De acordo com o risco de crédito de uma contraparte especifica, a Companhia utiliza a estratégia de garantias corporativas como
mitigacéo de risco de crédito. A Companhia controla os recebiveis para garantir que nao ha valores de principal ou juros nao honrados
pela contraparte.
Risco de mercado
A Companhia esta exposta ao comportamento de alguns fatores de risco de mercado, que podem impactar seu fluxo de caixa, como
o risco de volatilidade no prego de agdes, em razdo de investimentos mantidos como disponiveis para venda e risco de taxa de juros
sobre as debéntures emitidas atreladas as taxas variaveis. A avaliagcdo do potencial de impacto é feita periodicamente para apoiar
o processo de decisao, suportar a estratégia de crescimento da Companhia e monitorar a volatilidade dos fluxos de caixa futuros.
Risco operacional
A gestdo de risco operacional que a BRADESPAR utiliza para gerir a incerteza relacionada a eventual inadequagao ou deficiéncia de
processos internos, pessoas, sistemas e eventos externos, se faz com a mitigacdo desse risco através da criagdo de controles e da
melhoria constante dos controles ja existentes.

7) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Em 31 de dezembro
Consolidado

Controladora

2014 2013 2014 2013
Disponibilidades em moeda nacional.............ccccevvveriiiinennes 18 2 1.127 975
Fundos de investimento financeiro............c.ccocceeiiiiciciene. 75.029 139.596 310.876 257.703
Total 75.047 139.598 312.003 258.678

8) RECEBIVEIS DE ACOES PREFERENCIAIS RESGATAVEIS

Em 2008, a BRADESPAR subscreveu 23.724.193 acdes preferenciais resgataveis classe “C” emitidas pela VALEPAR, com as seguin-
tes caracteristicas:

a) Nao possuem direito de voto nas assembleias gerais da VALEPAR, exceto nas hipéteses previstas em lei;

b) Fazem jus a dividendos fixos cumulativos a serem pagos semestralmente, desde 2009, correspondentes a uma taxa prefixada de
16% a.a.;

c) Sao resgataveis semestralmente entre maio de 2011 e novembro de 2015; e

d) Nao sdo conversiveis em qualquer outra espécie ou classe de agédo de emisséo da Valepar.

Em 2009, a BRADESPAR vendeu para sua controlada indireta BRUMADO, 7.587.000 acdes preferenciais resgataveis classe “C”, per-
manecendo com 16.137.193 agdes. Em 2013, a BRADESPAR recebeu da VALEPAR o montante de R$ 192.656, relativo ao resgate de
3.321.672 agdes preferenciais. Em 2014, a BRADESPAR e sua Controlada Indireta BRUMADO receberam da VALEPAR o montante
de R$ 507.283, relativo ao resgate de 8.746.256 agdes.

Em 31 de dezembro de 2014, o saldo das a¢des resgataveis classe C, corresponde a 5.174.863 ac¢des (2013 - 13.921.119 agdes),
equivalente a R$ 300.142 (2013 - R$ 807.338). Em 31 de dezembro de 2014, o saldo atualizado dos juros a receber das acdes prefe-
renciais resgataveis, correspondia a R$ 7.698 (2013 - R$ 20.222).

9) INVESTIMENTOS

a) Os ajustes decorrentes da avaliagio pelo método de equivaléncia patrimonial dos investimentos foram registrados na conta de “Re-
sultado de Equivaléncia Patrimonial” e corresponderam, na Controladora, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, ao resultado
de R$ 53.626 (2013 - resultado negativo de R$ 2.774) e no Consolidado, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, ao resultado
negativo de R$ 69.741 (2013 - resultado negativo de R$ 117.182).

(2) Controlada de Controle Compartilhado; e

c) Composicao dos investimentos avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial do Consolidado
Ajuste decorrente de

Total dos investimentos avaliacao (1)

Empresa 31.12.2014 31.12.2013 2014 2013

SVALEPAR. ... s 7.212.094 7.398.935 (69.741) (117.182)
- VALEPAR - ajuste reflexo (2)........ccooevrieiieninicieiececee 1.310.752 907.900 - -
Total 8.522.846 8.306.835 (69.741) (117.182)

(1) Considera os resultados apurados pelas companhias, incluindo variagdes patrimoniais das investidas ndo decorrentes de resulta-
do, bem como os ajustes por equalizagéo de praticas contabeis, quando aplicavel; e

(2) Ajustes de avaliagdo patrimonial, conforme Lei n® 11.638/07 e CPCs 2 e 8, que sao registrados em contrapartida ao patriménio
liquido.

10) DEBENTURES A PAGAR

Em 2012, a BRADESPAR efetuou a quarta emisséo publica de 35.000 debéntures ndo conversiveis em ag¢des, com valor nominal
unitario de R$ 10.000,00 (dez mil reais), totalizando R$ 350.000, com vencimento em 365 dias a contar da data da emissao, com juros
correspondentes a 103,5% da variacdo acumulada das taxas médias diarias dos DI “over extra grupo” - Depésitos Interfinanceiros de
um dia, calculadas e divulgadas pela CETIP, base 252 dias uUteis, expressa na forma percentual ao ano (“Taxa DI”), incidentes sobre o
valor nominal unitario das debéntures, e que foram liquidados junto com o principal em 4 de julho de 2013.

Em 2013, a BRADESPAR efetuou a quinta emisséo publica de 100.000 debéntures nao conversiveis em agbes, com valor nominal
unitario de R$ 10.000 (dez mil reais), totalizando R$ 1.000.000, com vencimento em 732 dias a contar da data de emisséo, ou seja, no
dia 6 de julho de 2015. As debéntures fardo jus a juros remuneratérios correspondentes a 105,3% da variagdo acumulada das taxas
médias didrias dos DI “over extra grupo” - Depdsitos Interfinanceiros de um dia, calculadas e divulgadas pela CETIP, base 252 dias
Uteis, expressa na forma percentual ao ano (“Taxa DI”), incidentes sobre o valor nominal unitario das debéntures, calculadas desde a
data de emisséao até o final do periodo de capitalizacdo, pro rata temporis.

Em 31 de dezembro de 2014, o saldo atualizado correspondia a R$ 1.165.109 (2013 - R$ 1.045.686).

11) PROVISOES, ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES E OBRIGAGOES LEGAIS

a) Ativos contingentes

Nao foram reconhecidos contabilmente ativos contingentes, porém existem processos cuja perspectiva de éxito é provavel, sendo os

principais:

- COFINS - R$ 10.365 (31 de dezembro de 2013 - R$ 9.981): A Companhia pleiteia a restituicdo ou compensagao da COFINS,
recolhida nos termos da Lei n® 9.718/98, no periodo de janeiro a outubro de 2001, naquilo que exceder ao que seria devido sobre

. ° faturamento; e

Quantidade Quantidade
Patriménio de acoes ON de cotas Participacao Ajuste decorrente de
Capital liquido Resultado possuidas possuidas no capital Total dos investimentos avaliacao (1)
Empresas social ajustado ajustado (em mil) (em mil) social % 31.12.2014 31.12.2013 2014 2013
ANTARES ().t iieeeiee e eee e e e te e e e e e 322.700 1.076.277 123.367 - 322.700 100,000 1.076.277 1.123.009 123.367 114.408
VALEPAR (2) (3) ..vtveireeiiirieieiinireeieit st 10.078.589 48.863.790 (399.844) 275.966 - 17,442 8.522.846 8.306.835 (69.741) (117.182)
Total 9.599.123 9.429.844 53.626 (2.774)

(1) Considera os resultados apurados pelas companhias, incluindo variagdes patrimoniais das investidas ndo decorrentes de resultado, bem como os ajustes por equalizacao de praticas contabeis, quando aplicavel;

(3) A empresa teve suas informagodes referentes a 31 de dezembro de 2014 auditadas pelos mesmos auditores independentes da BRADESPAR.

- Programa de Integragdo Social (PIS) - R$ 2.246 (31 de dezembro de 2013 - R$ 2.163): A Companhia pleiteia a restituigédo ou
compensacao do PIS, recolhido nos termos da Lei n® 9.718/98, no periodo de janeiro a outubro de 2001, naquilo que exceder ao
que seria devido nos termos da Lei Complementar n® 7/70 (PIS Repique) ou, quando menos, naquilo que exceder ao que seria
devido sobre o faturamento.

b) Provisédes classificadas como perdas provaveis e obrigagoes legais

As empresas que compdem o Consolidado sao parte em processos judiciais de natureza fiscal, decorrentes do curso normal de suas

atividades.

Na constituicao das provisdes, a Administracdo leva em conta: a opinido dos assessores juridicos, a natureza das ac¢des, similaridade

com processos anteriores, complexidade e o posicionamento dos tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel.

A Administracdo da BRADESPAR entende que a provisdo constituida é suficiente para atender perdas decorrentes dos

respectivos processos.

O passivo relacionado a obrigacéo legal em discusséo judicial € mantido até o ganho definitivo da acéo, representado por decisbes

judiciais favoraveis, sobre as quais ndo cabem mais recursos, ou a sua prescri¢ao.

I - Provisdes

A BRADESPAR, por for¢a do Instrumento Particular de Contrato de Compra e Venda de Agdes representativas do capital social da

Bradesplan Participacdes Ltda. (BRADESPLAN), celebrado com o Banco Bradesco S.A. (BRADESCO) em maio de 2006, é respon-

sdavel por processos judiciais tributarios (PIS e COFINS) da ex-controlada BRADESPLAN. Em 31 de dezembro de 2014, o valor atuali-

zado correspondia a R$ 27.273 (31 de dezembro de 2013 - R$ 39.924), a variacdo do periodo, corresponde, basicamente, a baixa de

processos que foi objeto de adeséo ao programa de quitagdo de débitos tributarios, conforme Lei n® 12.996/14.

No saldo de depésitos judiciais em 31 de dezembro de 2014, esta incluido o montante de R$ 5.365 (31 de dezembro de 2013 -

R$ 22.486) relacionado a COFINS, que devera ser restituido pela Receita Federal do Brasil (RFB), relativo ao processo acima

mencionado.

Il - Obrigacées legais

A BRADESPAR vem discutindo judicialmente a legalidade e constitucionalidade de alguns tributos e contribuigdes, os quais estdo

totalmente provisionados, nao obstante as boas chances de éxito a médio e longo prazos, de acordo com a opinido dos seus asses-

sores juridicos.

A principal questéao é:

- COFINS - R$ 11.267 (31 de dezembro de 2013 - R$ 10.815): A Companhia pleiteia calcular e recolher a COFINS, referente a
Liminar de 2001, o qual ndo faz parte do REFIS divulgado abaixo, sobre o efetivo faturamento, cujo conceito consta do artigo 2°
da Lei Complementar n® 70/91, afastando-se assim a inconstitucional ampliacao da base de célculo pretendida pelo paragrafo 1°
do artigo 3° da Lei n® 9.718/98.

A BRADESPAR, com base na Lei n® 12.996/14 e na Medida Proviséria n® 651/14, aderiu ao Programa de Recuperagao Fiscal

(REFIS-Liminar 2004) para quitacao de débitos relativos ao Processo Judicial em que a Companhia pleiteia a ndo inclusdo, nas bases

de calculo do PIS e da COFINS, dos juros sobre o capital préprio recebidos das sociedades investidas. _
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22 Bradespar

Tendo em vista as condi¢des diferenciadas de pagamento, proporcionadas pelo REFIS, para quitacdo dos débitos, R$ 134.376 foram
pagos mediante utilizacdo de créditos de prejuizos fiscais e de base negativa de Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) e
R$ 105.581 em moeda corrente.

Il - Movimentacao das provisoes e obrigacées legais

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRA(;GES CONTABEIS - Em milhares de reais, exceto quando de outra forma mencionado

Em 31 de dezembro
Controladora e Consolidado

2014 2013
Saldo no inicio do exercicio 327.664 274.968
Constituicdes liquidas de reversdes € baixas (1) ......ccccerererieeriieeicneneeese e (26.936) 36.041
Atualizagdo monetaria.... 15.619 16.655
Pagamentos (1) (277.757)

Saldo no final do exercicio 38.590 327.664
(1) Inclui, basicamente, a baixa do processo de PIS e COFINS, que foi objeto de adesdo ao programa de quitagdo de débitos tributarios
(Lei n® 12.996/14).
c) Passivos contingentes classificados como perdas possiveis
A BRADESPAR mantém um sistema de acompanhamento para todos os processos administrativos e judiciais em que figura como
“autora” ou “ré” e, amparada na opinido dos seus assessores juridicos, classifica as a¢cdes de acordo com a expectativa de insu-
cesso. Neste contexto, os processos contingentes avaliados como de risco de perda possivel ndo sdo reconhecidos contabilmente,
sendo apenas divulgados em notas explicativas as demonstragdes contabeis. A BRADESPAR é parte de um Procedimento Arbitral
instaurado por iniciativa da Elétron S.A. (ELETRON) contra a Companhia e a Litel Participagdes S.A. (LITEL), no qual a ELETRON
requer o reconhecimento de seu direito de: (i) adquirir uma determinada quantidade de a¢des da VALEPAR, que ndo podera exce-
der a 37.825.097 acdes ordinarias; e (ii) ser indenizada por eventuais perdas e danos. Em 3 de outubro de 2011, o Tribunal Arbitral,
com base na sentenca parcial anterior, decidiu, por maioria, que a BRADESPAR e a LITEL est&o obrigadas a: (i) proceder a venda
de acdes da VALEPAR a ELETRON, pelo valor de R$ 632.007, que devera ser corrigido pela UFIR-RJ, entre 12 de junho de 2007 e
a data do efetivo pagamento; e (ii) recompor os dividendos e os juros sobre o capital préprio, distribuidos pela VALEPAR, a partir de
12 de junho de 2007, cujo montante, em 31 de dezembro de 2014, correspondia a R$ 218.986, ja corrigido pelo CDI. O pedido de
indenizagdo por perdas e danos foi rejeitado pelo Tribunal Arbitral. A Companhia ingressou com agéo nulatéria da sentenga arbitral
na comarca do Rio de Janeiro. Em 11 de abril de 2014, foi publicada sentenca que julgou improcedente o pedido de anulagdo da
sentenca arbitral formulado pela BRADESPAR, mas a demanda ainda serd levada a apreciagdo do Tributal da Justi¢a e considera
que o valor da perda possivel que poderia afetar suas demonstra¢des contabeis ndo deve ultrapassar a 2% de seu Patriménio
Liquido em 31 de dezembro de 2014.
Em 24 setembro de 2014, foram julgados cinco recursos relacionados a arbitragem, dentre os quais a apelacdo interposta pela
BRADESPAR contra a sentenga que julgou improcedente o seu pleito anulatério. A sentenca foi mantida em segunda instancia.
Contra o acérdao, foram opostos embargos de declaragdo que ainda nao foram apreciados pelo Superior Tribunal de Justica (STJ).
Em 18 de dezembro de 2014 foram interpostos recurso especial ao Superior Tribunal de Justi¢a e recurso extraordinario ao Supremo
Tribunal Federal. Aguarda-se o juizo de admissibilidade de ambos os recursos. A partir de uma andlise dos desenvolvimentos proces-
suais do caso, a despeito dos fundamentos da acdo anulatéria, consideramos ser possivel a chance de éxito da BRADESPAR S.A.
na anulagdo da sentenca arbitral de 18 de dezembro de 2009 com o consequente reconhecimento de nulidade de todas as decisbes
proferidas no curso da arbitragem e de nulidade da segunda fase e da sentencga nela proferida.
A ANTARES, controlada direta da BRADESPAR, é parte em um processo junto a RFB, por ser sucessora de parcela cindida da VBC
Participagdes S.A. (VBC), relativamente a compensacéo nesta empresa de prejuizos fiscais e de base de célculo negativa de contri-
buicéo social sobre o lucro liquido, quando de sua cis&o total e consequente extingdo, em montante superior ao limite de 30%, imposto
pela Lei n? 8.981/95, cuja totalidade do processo em 31 de dezembro de 2014, correspondia a R$ 216.854 (31 de dezembro de 2013 -
R$ 186.129), sendo R$ 159.721 para o imposto de renda (31 de dezembro de 2013 - R$ 137.091) e R$ 57.133 para a contribuicdo
social sobre o lucro liquido (31 de dezembro de 2013 - R$ 49.038), consideramos ser possivel a chance de éxito da Bradespar S.A.

12) PATRIMONIO LiQUIDO

a) Composicao do capital social em quantidade de acoes
O capital social, totalmente subscrito e integralizado, é dividido em a¢des nominativas-escriturais, sem valor nominal.

Em 31 de dezembro

2014 2013
122.523.049 122.523.049
227.024.896 227.024.896
349.547.945 349.547.945

b) Reservas de lucros

Em 31 de dezembro

2014 2013
RESEIVA 18JAI (1) vttt e 259.956 254.882
Reserva StatUtAria (ii) ...........oeeoeerririeiiii e 2.698.781 3.182.922
Total 2.958.737 3.437.804

(i) A reserva legal é constituida obrigatoriamente a base de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir 20% do capital social integrali-
zado. A reserva legal tem por fim assegurar a integridade do capital social e somente podera ser utilizada para compensar prejuizos
ou aumentar o capital social; e

(i) A reserva estatutaria visa a manutencdo de margem operacional compativel com o desenvolvimento das operacdes ativas da
Companhia, podendo ser constituida em 100% do lucro liquido remanescente apds destinagdes estatutarias, mediante proposta da
Diretoria, aprovada pelo Conselho de Administragéo e deliberada pela Assembleia Geral, sendo o saldo limitado a 95% do capital
social integralizado.

c) Juros sobre o capital préprio e/ou dividendos

As agdes preferenciais ndo possuem direito a voto, mas conferem a seus detentores todos os direitos e vantagens das ac¢des ordina-

rias, além da prioridade assegurada pelo estatuto social no reembolso do capital e adicional de 10% (dez por cento) de juros sobre o

capital préprio e/ou dividendos, conforme disposto no inciso Il do paragrafo 12 do Artigo 17 da Lei n°® 6.404/76, com a nova redagao

dada pela Lei n2 10.303/01.

Conforme disposicao estatutaria, aos acionistas estdo assegurados juros sobre o capital préprio e/ou dividendos que, somados, cor-

respondam, no minimo, a 30% do lucro liquido do exercicio, ajustado nos termos da Lei societaria.

O célculo dos juros sobre o capital préprio e dividendos pagos em 2014, estd demonstrado a seguir:

R$ mil %M

LUCKO dO EXEICICIO .....viveeietieee ettt 101.483

Constituicdo de reservas... (5.074)

Base de calculo ajustado 96.409

Remuneracao:

Dividendos pagos 30.801 31,95
Juros sobre o capital proprio pagos e dividendos pagos @ 549.749

Juros sobre o capital proprio e dividendos pagos em 2014 580.550

Juros sobre o capital proprio e dividendos pagos em 2013 460.779

(1) Percentual de dividendos sobre a base de calculo ajustada.
(2) Realizagdo de Reservas.

Buscando o aprimoramento das praticas de Governanca Corporativa, com o objetivo de conferir maior previsibilidade a remune-

racdo dos acionistas, a BRADESPAR passou a adotar, a partir de 2006, Politica Indicativa de Remuneragdo Anual Minima, a ser

distribuida na forma de Dividendos e/ou Juros sobre o Capital Préprio, com base nas perspectivas para o fluxo de caixa da Com-
panhia, conforme segue:

* A Diretoria da Companhia anuncia até o ultimo dia util do més de fevereiro de cada ano, proposta a ser encaminhada ao Conselho
de Administragao para pagamento de remuneragdo minima aos acionistas, estipulada em US$ (délar norte americano), em duas
parcelas semestrais, até o dia 15 dos meses de maio e novembro;

* Os valores aprovados sdo convertidos em moeda corrente nacional, pela cotagao do délar de venda (Ptax-opgao 5), divulgado pelo
Banco Central do Brasil (Bacen), do dia Util anterior ao da realizagdo das reunides do Conselho de Administracdo, que tiverem deli-
berado sobre as declaragdes e pagamentos das referidas remuneragées; e

* A Diretoria poderda ainda, propor ao Conselho de Administragao, fundamentada em andlise da evolugéo do fluxo de caixa da Com-
panhia, a declaragdo e pagamento de Dividendos e/ou Juros sobre o Capital Préprio adicionais a remuneragdo minima que vier a
ser anunciada.

Em 15 de maio de 2014, a BRADESPAR pagou aos seus acionistas, a 12 parcela da remunerag¢éo anual minima, beneficiando os

acionistas inscritos nos registros da Companhia em 28 de abril de 2014, no valor de US$ 125.000, que corresponde ao montante de

R$ 279.063, considerando a cotagéo do ddlar de venda, divulgada pelo Bacen, em 25 de abril de 2014, conforme segue:

 Juros sobre o capital préprio, no valor de R$ 123.000, sendo o valor bruto por agdo ordinaria de R$ 0,330422717 (R$ 0,280859309
liquido do imposto de renda na fonte) e por agao preferencial de R$ 0,363464990 (R$ 0,308945242 liquido do imposto de renda na
fonte); e

« Dividendos, no valor de R$ 156.063, sendo R$ 0,419240612 por agao ordinaria e R$ 0,461164674 por agdo preferencial.

Em 14 de novembro de 2014, a BRADESPAR pagou aos seus acionistas, a 22 parcela da remunerag¢éo anual minima, beneficiando

os acionistas inscritos nos registros da Companhia em 31 de outubro de 2014, no valor de US$ 125,000, que corresponde ao mon-

tante R$ 301.487, considerando a cotagéo do ddlar de venda, divulgada pelo Bacen, em 30 de outubro de 2014, conforme segue:

 Juros sobre o capital préprio, no valor de R$ 185.000, sendo o valor bruto por agdo ordinaria de R$ 0,496977257 (R$ 0,422430668
liquido do imposto de renda na fonte) e por agao preferencial de R$ 0,546674984 (R$ 0,464673736 liquido do imposto de renda na
fonte); e

« Dividendos, no valor de R$ 116.487, sendo R$ 0,312927774 por agao ordinaria e R$ 0,344220552 por agdo preferencial.

d) Acoes em tesouraria

A BRADESPAR possui programa de aquisicao de acdes de prépria emissdo para permanéncia em tesouraria e posterior

alienacao ou cancelamento. Em reuniao do Conselho de Administracdo de 28 de julho de 2014, deliberou-se a renovagao do

programa de aquisicdo de a¢des de prépria emissdo para permanéncia em tesouraria e posterior alienagao ou cancelamento,
mantendo as mesmas quantidades, sem reducéo do capital social e autorizou-se que a Diretoria da Companhia adquira até

1.500.000 ag¢des nominativas-escriturais, sem valor nominal, sendo 500.000 ordinarias e 1.000.000 preferenciais, pelo prazo

de 365 dias. Nao houve recompra em 2014.

13) TRIBUTOS A COMPENSAR OU A RECUPERAR E CREDITOS TRIBUTARIOS

I - Controladora

a) Os impostos a compensar e a recuperar, no montante de R$ 179.095 (2013 - R$ 139.083), referem-se, basicamente, a imposto de
renda e contribui¢ao social de exercicios anteriores e de imposto de renda retido na fonte sobre aplica¢des financeiras e juros sobre
o capital préprio recebidos.

b) Demonstracao do calculo dos encargos com imposto de renda e contribuicao social

Exercicios findos em 31 de dezembro
Imposto de renda e contribuicao social 2014 2013
Resultado antes dos tributos (imposto de renda e contribuicao social).................... (32.893) (47.691)
Encargo total do imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas de 25% e 9%,
FESPECHVAMENTE ...ttt r et n e r e eee e nes 11.184 16.215
Efeito das adicoes e exclus6es no célculo dos tributos:
Participacdes em controladas e controladas de controle compartilhado, tributadas nas

empresas correspondentes 18.233 (943)
Despesas e provisdes indedutiveis, liquidas de receitas néo tributaveis. 19.028 24.993
Juros sobre o capital préprio (recebidos e a receber).... (131.653) (132.475)
Juros sobre o capital préprio pagos 104.720 113.220
Créditos tributarios ativados com base na Lei n® 12.996/14 (Nota 11b - || Obrigacoes

1€QAIS) € OULIOS VAIOTES.......eiiiiiiitieieeie ettt 112.864 (21.028)
Imposto de renda e contribuicdo social do exercicio 134.376 (18)

c) Créditos tributarios nao ativados
Em 31 de dezembro de 2014, os créditos tributarios ndo ativados totalizavam R$ 380.523 (31 de dezembro de 2013 - R$ 493.388), os
quais nao apresentavam perspectivas de realizagdo para sua ativagao.
Il - Consolidado
a) Os impostos a compensar e a recuperar, no montante de R$ 187.192 (2013 - R$ 146.974), referem-se, basicamente, a imposto de
renda e contribui¢ao social de exercicios anteriores e de imposto retido na fonte sobre aplica¢des financeiras e juros sobre o capital
proprio recebidos.
b) Demonstracao do calculo dos encargos com imposto de renda e contribuicao social
Exercicios findos em 31 de dezembro

Imposto de renda e contribui¢éo social 2014 2013
Resultado antes dos tributos (imposto de renda e contribuicdo social)........cceeurueee. (29.314) (46.232)
Encargo total do imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas de 25% e 9%,

FESPECHIVAMENTE ...ttt et sb e s eeeane e 9.967 15.719
Efeito das adicoes e exclus6es no calculo dos tributos:
Participagdes em controladas de controle compartilhado, tributadas nas empresas

correspondentes
Despesas e provisdes indedutiveis, liquidas de receitas nao tributaveis.

(23.712) (39.842)
40.640 48.176

Juros sobre o capital préprio (recebidos e a receber) (131.653) (132.475)
Dividendos 17.679 14.625
Juros sobre o capital préprio pagos ............ 104.720 113.220
Créditos tributarios ativados com base na Lei n® 12.996/14 (Nota 11b - || Obrigagdes

1€QAIS) € OULIOS VAIOIES.....c.viiiiiiiteiiiete sttt bbbt bbb 113.156 (20.900)
Imposto de renda e contribui¢cao social do exercicio 130.797 (1.477)

c) Créditos tributarios nao ativados
Em 31 de dezembro de 2014, os créditos tributarios nao ativados totalizavam R$ 418.772 (31 de dezembro de 2013 - R$ 531.823), os

Lquais nao apresentavam perspectivas de realizacdo para sua ativacao.

Bradespar S.A.

CNPJ 03.847.461/0001-92
Sé&o Paulo - SP

~
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14) RESULTADO FINANCEIRO
Exercicios findos em 31 de dezembro

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Receita de aplicagdes financeiras 21.593 17.401 32.759 22.025
Despesas com juros de debéntures (119.341) (81.251) (119.341) (81.251)
(727) (6.933) (327) (6.600)
Total (98.475) (70.783) (86.909) (65.826)

15) PARTES RELACIONADAS
I - As transagdes com partes relacionadas (diretas e indiretas) sao efetuadas em condigdes e taxas compativeis com as médias
praticadas com terceiros, quando aplicavel, vigentes nas datas das operacgdes. As principais transagcoes estéo assim representadas:

a) BRADESPAR
Em 31 de dezembro

Receitas/(Despesas)

Ativo/(Passivo)

2014 2013 2014 2013
Juros de acdes resgataveis, dividendos e juros sobre o
capital proprio:
- VALEPAR 329.131 340.388 414.432 463.766
- ANTARES 1.172 1.087 - -
Acoes resgataveis:
SVALEPAR ..ottt - 367.292 - -
b) ANTARES
Em 31 de dezembro
Ativo/(Passivo) Receitas/(Despesas)
2014 2013 2014 2013
Dividendos:
- BRUMADO 1.010 950 - -
- BRADESPAR... (1.172) (1.087) - -
c) BRUMADO
Em 31 de dezembro
Ativo/(Passivo) Receitas/(Despesas)
2014 2013 2014 2013
Juros de ac¢oes resgataveis:
- VALEPAR... 7.698 11.021 56.778 68.065
- ANTARES (1.010) (950) - -
Acobes resgataveis:
S VALEPAR ..ottt 300.142 440.046 - -
d) VALEPAR
Em 31 de dezembro
Ativo/(Passivo) Receitas/(Despesas)
2014 2013 2014 2013
Juros de acoes resgataveis e juros sobre o capital
proprio:
- BRADESPAR (329.131) (340.388) (414.432) (463.766)
- BRUMADO ... (7.698) (11.021) (56.778) (68.065)
Acoes resgataveis:
- BRADESPAR... - (367.292) - -
- BRUMADO (300.142) (440.046) - -

Il - Remuneracao do pessoal-chave da Administracao
Na Assembleia Geral Ordinaria é fixado, anualmente o montante global anual da remuneragéo dos Administradores, que é definido em
reuniéo do Conselho de Administragéo, conforme determina o Estatuto Social. Para 2014, foi determinado o valor méximo de R$ 5.200
para remuneragao dos Administradores.

Beneficios de curto prazo a administradores
Em 31 de dezembro

2014 2013
Proventos. 3.240 4.800
Contribuicdo ao INSS 648 960
Total 3.888 5.760

Obrigacé6es de aposentadoria
Em 31 de dezembro
2014 2013
Planos de previdéncia complementar de contribuigao definida (1) ........cccooeverieniiiniennne - 768
(1) Descontinuidade do plano de previdéncia privada a partir de maio de 2013.
Outros beneficios
A BRADESPAR nao possui beneficios pds-emprego ou de longo prazo de rescisao de contrato de trabalho, de remuneracéao baseada
em agdes ou participagdes nos lucros para seu pessoal-chave da Administracao.
Participacao acionaria
Os membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria possuem em conjunto a seguinte participacdo acionaria na BRADESPAR:
Em 31 de dezembro

2014 2013
® AGOES OFAINATIAS. .......eouiiiieiciiti s 0,6936% 0,6936%
* Acdes preferenciais 0,5690% 0,5708%
Total de acoes 0,6127% 0,6139%

16) INSTRUMENTOS FINANCEIROS

A classificagao dos Instrumentos Financeiros é demonstrada a seguir:

Em 31 de dezembro de 2014
Consolidado

Controladora

Emprés- Emprés-
timos e Disponiveis timos e Disponiveis
recebiveis para venda Total recebiveis para venda Total
Ativos financeiros

Caixa e equivalentes de caiXa...........ccccovreeunene 75.047 - 75.047 312.003 - 312.003
Recebiveis de agdes preferenciais resgataveis - - - 307.840 - 307.840
Titulos disponiveis para venda............cc.ccceene.. - - - - 934.518 934.518
Total dos ativos 75.047 - 75.047 619.843 934.518  1.554.361

Em 31 de dezembro de 2014
Consolidado

Controladora

Valor Valor
justo por justo por
Custo meio do Custo meio do
amortizado _resultado Total amortizado _resultado Total
Passivos financeiros
Debéntures a pagar 1.165.109 - 1.165.109  1.165.109 - 1.165.109
Outras obrigagdes 25.690 - 25.690 25.690 - 25.690
Total dos passivo 1.190.799 - 1.190.799 1.190.799 - 1.190.799
Em 31 de dezembro de 2013
Controladora Consolidado
Emprés- Emprés-
timos e Disponiveis timos e Disponiveis

recebiveis para venda Total recebiveis para venda Total

Ativos financeiros

Caixa e equivalentes de caiXa............cccovrvenne 139.598 - 139.598 258.678 - 258.678
Recebiveis de agdes preferenciais resgataveis 376.493 - 376.493 827.560 - 827.560
Titulos disponiveis para venda.............c.cceceenne. - - 964.843 964.843

Total dos ativos 516.091 - 516.091 1.086.238 964.843  2.051.081

Em 31 de dezembro de 2013
Consolidado

Controladora

Valor Valor

justo por justo por

Custo meio do Custo meio do
amortizado _resultado __ Total = amortizado _resultado __ Total

Passivos financeiros

Debéntures a pagar 1.045.686 - 1.045.686 1.045.686 - 1.045.686
Outras obrigagdes 25.887 - 25.887 25.887 - 25.887
Total dos passivo 1.071.573 - 1.071.573  1.071.573 - 1.071.573

a) Ativos financeiros

Os principais ativos financeiros, registrados em contas patrimoniais, referem-se ao valor do principal e juros das a¢des preferenciais
resgataveis possuidas, direta e indiretamente, na VALEPAR e aos investimentos indiretos na CPFL Energia, cujo custo histérico é de
R$ 73.145 (31 de dezembro de 2013 - R$ 73.145), sendo o valor de mercado de R$ 934.518 (31 de dezembro de 2013 - R$ 964.843)
e mais valia no valor de R$ 861.373 (31 de dezembro de 2013 - R$ 891.698). As acdes preferenciais resgataveis sdo avaliadas pelo
custo amortizado e estdo demonstradas na Nota 8. Os investimentos na CPFL Energia séo classificados em titulos disponiveis para
venda pelo valor justo, com contrapartida no patriménio liquido.

A BRADESPAR e suas controladas ndo possuiam operagdes com instrumentos financeiros derivativos em 31 de dezembro de 2014
e 31 de dezembro de 2013.

Qualidade do crédito dos ativos financeiros

A qualidade do crédito dos ativos financeiros, que nao estao vencidos e também nao apresentam evidéncias de perdas, pode ser
avaliada mediante referéncia as classificacdes externas de crédito (se houver) ou as informacdes histdricas sobre os indices de
inadimpléncia de contrapartes. Nenhum dos ativos financeiros, totalmente adimplentes, foi renegociado no ultimo exercicio e nenhum
dos valores registrados em contas a receber esta vencido ou apresenta evidéncias de perdas.

b) Fluxo de caixa ndao descontado para passivos financeiros

Demonstramos a seguir o fluxo de caixa contratual a pagar, nao descontado, de acordo com os passivos financeiros nao derivativos,
demonstrado pelo prazo de vencimento contratual remanescente até a data do balanco patrimonial.

Controladora e Consolidado

Menos de Entre um
um ano e dois anos Total
Em 31 de dezembro de 2014
DEDENIUIES @ PAGA ... .. ceueiiieiiiiti ittt 1.234.881 - 1.234.881
Em 31 de dezembro de 2013
DEDENIUIES @ PAGA ... ...eeueiieeiieiii ettt - 1.212.681 1.212.681

Os fluxos de caixa sé@o estimativas preparadas pela Companhia e podem variar em relagéo a essa andlise devido as oscilagdes no
indexador ao qual esta atrelado.

c) Analise de sensibilidade

Em cumprimento a Instrucdo CVM n® 475/08, apresentamos a seguir a sensibilidade das posicdes sujeitas as oscilagdes de precos
ou taxas de mercado:

Cenérios
31 de dezembro de 2014 31 de dezembro de 2013

Fatores de riscos Definicao 1 2 3 1 2 3
Taxa de juros em reais ....... Exposicdes sujeitas as

variagOes de taxas de juros

prefixadas e cupom de

taxas de juros (35) (10.316) (20.235) (80) (21.156) (41.280)
Renda variavel.................... Exposicdes sujeitas a

variagao do preco de acoes (9.345) (233.629) (467.259) (9.648) (241.210) (482.421)
Total sem correlagéo........ (9.380) (243.945) (487.494) (9.728) (262.366) (523.701)
Total com correlagéo........ (9.351) (235.780) (471.465) (9.639) (239.734) (479.473)

A andlise de sensibilidade foi efetuada a partir dos cendrios elaborados para as respectivas datas, sempre considerando as informa-
¢bes de mercado na época e cendrios que afetariam negativamente nossas posicoes.

Cenario 1: Com base nas informagdes de mercado (BM&FBovespa, Anbima, etc.) foram aplicados choques de 1 ponto base para taxa
de juros e 1% de variagd@o para pregos. Por exemplo: no cenario aplicado sobre as posi¢cdes de 31 de dezembro de 2014
a taxa de juros prefixada de 1 ano aplicada foi de 12,97% a.a.;

Cenario 2: Foram determinados choques de 25% com base no mercado. Por exemplo: no cendrio aplicado sobre as posi¢oes de 31 de
dezembro de 2014 a taxa de juros prefixada de 1 ano aplicada foi de 16,20% a.a. Os cenarios para os demais fatores de
risco também representaram choque de 25% nas respectivas curvas ou precgos; e

Cenario 3: Foram determinados choques de 50% com base no mercado. Por exemplo: no cenario aplicado sobre as posicoes de 31 de
dezembro de 2014 a taxa de juros prefixada de 1 ano aplicada foi de 19,44% a.a. Os cenarios para os demais fatores de
risco também representaram choque de 50% nas respectivas curvas ou precos. J
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17) ESTIMATIVA DO VALOR JUSTO

Pressupde-se que o valor justo dos saldos de caixa e equivalentes de caixa, recebiveis de a¢des preferenciais resgataveis e outras

obrigagdes, estejam compativeis com seus valores contabeis. A Companhia aplica o CPC 40 (R1) para instrumentos financeiros

mensurados no balanco patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgacdo das mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte
hierarquia de mensuracéo pelo valor justo:

Nivel 1: Precos cotados em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos. Ativos e passivos de Nivel 1 incluem os titulos dispo-
niveis para venda negociados em um mercado ativo;

Nivel 2: Dados observaveis que néo os precos de Nivel 1, tais como precos cotados para ativos ou passivos similares; pre¢os cotados
em mercados nao ativos; ou outros dados que sdo observaveis no mercado ou que possam ser confirmados por dados ob-
servaveis de mercado para substancialmente todo o prazo dos ativos ou passivos. Os ativos e passivos de Nivel 2, que ndo
derivam de uma cotacéo publica direta, incluem as debéntures e suas valorizagdes considerando o risco de crédito, que ndo
necessitam de premissas internas subjetivas na determinag¢éo do valor justo; e

Nivel 3: Dados ndo observaveis que sdo suportados por pouca ou nenhuma atividade de mercado e que sejam significativos ao
valor justo dos ativos e passivos. Os ativos e passivos de Nivel 3, geralmente, incluem instrumentos financeiros cujo valor é
determinado usando modelos de precificagdo, metodologias de fluxo de caixa descontado, ou técnicas similares, assim como
instrumentos para os quais a determinacgéo do valor justo requer julgamento ou estimativa significativos da Administracéo.

A seguir apresentamos os ativos e passivos mensurados pelo valor justo:

Em 31 de dezembro de 2014
Consolidado (1)

Valor contabil Nivel 1
Ativos financeiros
Titulos diSPONIVEIS PAra VENA..........ccuiiiiiiiiiiee e 934.518 934.518
Total dos ativos. 934.518 934.518

Em 31 de dezembro de 2013
Consolidado (1)
Valor contabil Nivel 1

Ativos financeiros
Titulos diSPONIVEIS PAra VENA..........ccuiiiiiiiiiiee e 964.843 964.843
Total dos ativos. 964.843 964.843

(1) A Companhia néo possui ativos mensurados a valor justo com base nos niveis 2 e 3 e passivos de niveis 1, 2 e 3.

18) OUTRAS INFORMAGOES

a) Valores a Receber, na Controladora, no montante de R$ 330.303 (31 de dezembro de 2013 - R$ 332.274) e no Consolidado, no

montante de R$ 329.131 (31 de dezembro de 2013 - R$ 331.187) referem-se, substancialmente, a juros sobre o capital préprio a

receber da VALEPAR;

b) Outras Obrigacdes, na Controladora e Consolidado, no montante de R$ 27.249 (31 de dezembro de 2013 - R$ 27.712) referem-se,

substancialmente, as fragdes de a¢des do grupamento deliberado na AGE de 30 de abril de 2004, que foram vendidas em leildao na

BM&FBovespa, em 14 de julho de 2004, sendo que os valores foram creditados ou colocados a disposi¢édo dos acionistas;

c) Dividendos de Investimentos, referem-se a dividendos recebidos da CPFL Energia, no montante de R$ 51.998 (31 de dezembro

de 2013 - R$ 43.014);

d) Despesas Gerais e Administrativas, na Controladora, referem-se a Despesas de Pessoal, no montante de R$ 4.212 (2013 -

R$ 6.772) e Outras Despesas Gerais e Administrativas, no montante de R$ 3.174 (2013 - R$ 5.289). No Consolidado, referem-se

a Despesas de Pessoal, no montante de R$ 4.212 (2013 - R$ 6.772) e Outras Despesas Gerais e Administrativas, no montante de

R$ 3.241 (2013 - R$ 5.458);

e) Reversao de Provisdes de Obrigacdes Fiscais/Outras Receitas, refere-se, basicamente, a reversdo de provisao de obrigacdes

fiscais, objeto de ades&o ao Programa de Recuperagao Fiscal (REFIS), para quitagao de débitos tributarios (Lei n® 12.996/14); e

f) Em 14 de maio de 2014, foi publicada a Lei n® 12.973/14, que converteu a Medida Proviséria n® 627/13. Essa Lei altera a Legislacdo

Tributaria Federal relativa ao Imposto de Renda das Pessoas Juridicas - IRPJ, a Contribuicédo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL,

a Contribuicao para PIS/PASEP e a Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS. Destacamos os principais

assuntos que a Lei n® 12.973/14 dispde:

* arevogagdo do Regime Tributario de Transi¢cdo (RTT), disciplinando os ajustes decorrentes dos novos métodos e critérios contabeis
introduzidos em razao da convergéncia das normas contabeis brasileiras aos padrdes internacionais;

* a tributagéo da pessoa juridica domiciliada no Brasil, com relagdo ao acréscimo patrimonial decorrente de participacdo em lucros
auferidos no exterior por controladas e coligadas; e

* 0 parcelamento especial de Contribuicio para o PIS/Pasep e a Cofins.

A referida Lei foi regulamentada através das Instru¢des Normativas n° 1.515, de 24 de novembro de 2014 e 1.520, de 4 de dezembro

de 2014. Em nossa avaliagcdo, nao havera impactos futuros relevantes em nossas Demonstracdes Contabeis.

19) EVENTOS SUBSEQUENTES

Por meio de programas de recompra de agdes, o Conselho de Administragdo, em reunido de 13 de janeiro de 2015, autorizou a
Diretoria da Companhia a adquirir até 24.800.000 a¢des nominativas escriturais, sem valor nominal, sendo 2.600.000 ordinarias e
22.200.000 preferenciais, com o objetivo de permanéncia em tesouraria e posterior alienagdo ou cancelamento.

Em Reunido Ordinaria da Diretoria, realizada em 27 de fevereiro de 2015, a BRADESPAR anunciou a proposta para pagamento de
remuneragdo minima de US$ 140.000 aos acionistas da Companhia para 2015. Se for aprovada a proposta o pagamento sera efetu-
ado em duas parcelas semestrais equivalentes a US$ 70.000 cada, nos dias 15 de maio e 13 de novembro de 2015, convertidas em
moeda corrente nacional pela cotagao do délar de venda (Ptax-opg¢ao 5), divulgada pelo Bacen, do dia util anterior ao da realizagdo
das reunides do Conselho de Administrag&o.

Ariovaldo Pereira Jodo Batista de Moraes

Aos Administradores e Acionistas da

Bradespar S.A.
Séao Paulo - SP

Examinamos as demonstragdes contabeis individuais e consolidadas da Bradespar S.A. (“Companhia”), identificadas como Con-
troladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas
demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo
naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracdo sobre as demonstracoes contabeis

A administragdo da Companhia é responsavel pela elaboragédo e adequada apresentacdo das demonstragdes contabeis individuais
e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e de acordo com as normas internacionais de relatério finan-
ceiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB, assim como pelos controles internos que ela determinou
como necessarios para permitir a elaboragéo dessas demonstragdes contabeis livres de distorcdo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniao sobre essas demonstragdes contabeis com base em nossa auditoria, condu-
zida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas
pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes
contabeis estéo livres de distor¢éo relevante.

Uma auditoria envolve a execucgdo de procedimentos selecionados para obtengao de evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes
apresentados nas demonstra¢des contabeis. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avalia-
¢ao dos riscos de distorgao relevante nas demonstragdes contabeis, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa ava-
liagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentacdo das demonstracdes
contabeis da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de
expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da ade-
quagéao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragéo, bem como a avaliagéo
Lda apresentagéo das demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.

Bradespar S.A.

CNPJ 03.847.461/0001-92
Séo Paulo - SP

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS -

Marcos Antonio Martins

~
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Em milhares de reais, exceto quando de outra forma mencionado

20) INFORMAGOES ADICIONAIS SOBRE AS CONTROLADAS DE CONTROLE COMPARTILHADO
Apresentamos a seguir o sumario do Balanco Patrimonial e Demonstracdo de Resultado divulgado pelas empresas VALEPAR e VALE,
nao representando a parcela proporcional da BRADESPAR:

BALANCO PATRIMONIAL

VALE (1) VALEPAR
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
ATIVO
Circulante ..o 53.744.764 57.104.708 8.095 7.524
Néo circulante:
Realizavel a longo prazo 19.071.659 18.974.756 2.433.875 2.135.122
Investimentos........... 10.977.902 8.396.791 52.416.909 53.067.730
Imobilizado . 207.507.063 191.308.239 - -
Intangivel ... 18.114.144 16.095.817 - -
TOTAL 309.415.532 291.880.311 54.858.879 55.210.376
PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
CirCUIANTE ... e 28.513.757 22.517.296 3.034.221 3.863.490
N&o circulante 131.300.152 117.240.949 2.614.566 3.375.244
Patriménio liquido.... 149.601.623 152.122.066 49.210.092 47.971.642
TOTAL 309.415.532 291.880.311 54.858.879 55.210.376
Participacéo - direta e indireta..............ccccceiiiiiiiiiici 5,88% 5,88% 17,44% 17,44%
DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
VALE (1) VALEPAR
2014 2013 2014 2013

RECEITA DE VENDAS DE BENS E/OU SERVICOS. ............ 88.274.564 101.489.747 - -
Custo dos produtos vendidos e servigos prestados............... (59.085.904) (52.510.638) - -
RESULTADO BRUTO 29.188.660 48.979.109 - -
Receitas/(despesas) Operacionais ............c.cceeeerereeeneennenene. (12.757.743) (16.541.224) (253.808) (243.479)
Resultado financeiro liquido (14.753.163) (18.442.834) (349.028) (536.899)
Resultado de equivaléncia patrimonial.... 1.141.681 998.830 321.644 38.788
RESULTADO ANTES DA TRIBUTAGAO SOBRE O LUCRO 2.819.435 14.993.881 (281.192) (741.590)
Imposto de renda e contribuicdo social...........ccccoverieerrriennen. (2.599.847) (15.247.845) (118.652) 69.758
RESULTADO LiQUIDO DE OPERAGOES

DESCONTINUADAS - (3.602) - -
LUCRO/PREJUIZO DO EXERCICIO.......c.ccurerrererrenesrensesanes 219.588 (257.566) (399.844) (671.832)

(1) Informagdes Consolidadas dos periodos

A VALE é uma sociedade por agbes de capital aberto e, por consequéncia, arquiva suas informagdes junto a Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM). Desta forma, informagdes detalhadas sobre essa Companhia em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de
2013, podem ser obtidas diretamente junto a CVM, através do site www.cvm.gov.br.
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PARECER DO CONSELHO FISCAL

Os infra-assinados, membros do Conselho Fiscal da Bradespar S.A., no exercicio de suas atribuicdes legais e estatutarias, tendo examinado o Relatério da Administragdo e as Demonstragdes Contabeis referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro
de 2014, elaborados em conformidade com os Pronunciamentos Técnicos do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC, e com base na opinido dos auditores independentes, KPMG Auditores Independentes, consubstanciada em seu Parecer de 18 de margo de 2015,
apresentado sem ressalvas, sdo da opinido de que os referidos documentos examinados estdo em condi¢bes de serem apreciados pelos acionistas reunidos em Assembleia Geral Ordinaria.

Osasco, SP, 18 de marco de 2015.
Membros do Conselho Fiscal

Marcelo Gasparino da Silva Luis Claudio de Freitas Coelho Pereira

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES CONTABEIS

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

Opiniao sobre as demonstracées contabeis

Em nossa opinido as demonstragdes contabeis individuais e consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira individual e consolidada da Bradespar S.A. em 31 de dezembro de 2014, o
desempenho individual e consolidado de suas operagdes e os seus respectivos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data,
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo
International Accounting Standards Board - IASB.

Outros assuntos

Demonstracées do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragées, individuais e consolidadas, do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2014, elaboradas sob a responsabilidade da administracdo da Companhia, cuja apresentacéo é requerida pela
legislacao societaria brasileira para companhias abertas, e como informacao suplementar pelas IFRS que nao requerem a apre-
sentacdo da DVA. Essas demonstracdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em
nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagcdo as demonstragdes contabeis
tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior

Os valores correspondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, apresentados para fins de comparacao, foram ante-
riormente auditados por outros auditores independentes que emitiram relatério datado de 18 de margo de 2014, que nédo continha
qualquer modificagao.

KPME!

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P028567/0-1 F SP

Osasco, 18 de marco de 2015

Claudio Rogélio Sertério

Contador CRC 1SP21 2059/0—0J
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2014 foi um ano marcado pelos desafios impostos aos mercados financeiros internacional e brasileiro. Mesmo diante desse cenario, a A CPFL Energia, manteve o foco de suas estratégias na expansao das suas atividades e iniciativas, visando ao aumento da sua eficiéncia operacional.
BRADESPAR, se manteve fiel ao seu principal objetivo de concentrar esforgos para alcangar melhores resultados por meio de suas investidas - a VALE A remuneragéo paga pela CPFL Energia &8 BRADESPAR, sob a forma de dividendos, totalizou R$ 52,0 milhdes, aumento de 20,9% comparado a remune-

A

MENSAGEM AOS ACIONISTAS

e a CPFL Energia.

No exercicio, aos acionistas, a titulo de juros sobre o capital proprio e dividendos, a BRADESPAR destinou, R$ 580,5 milhdes, 26,0% superior aos
R$ 460,8 milhdes pagos em 2013.

A VALE, principal investimento da BRADESPAR, diante da acentuada queda do prego das commodities no mercado mundial, especialmente de miné-
rios e metais, foi afetada nos seus indicadores financeiros. Ainda assim, obteve excelente desempenho operacional, com a produgao de minério de ferro
atingindo recorde histérico de 319,2 milhdes de toneladas, alta de 6,5% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. Aliado a isso, a VALE langou vérias
iniciativas bem-sucedidas para melhoria dos seus custos e despesas, alavancando suas vantagens competitivas. Ressalta-se que a ativa participagdo da
BRADESPAR no Conselho de Administragéo e nos Comités de Assessoramento da VALE, em conjunto com os demais acionistas controladores da Valepar
S.A., vem contribuindo para a tomada de decisdes estratégicas, visando & minimizagao de custos, a reavaliagdo do programa de investimentos e a preser-
vacao do caixa, com a busca pelas opgdes de crescimento mais rentaveis.

ESTRUTURA ACIONARIA

Em 31 de dezembro de 2014, o capital social da BRADESPAR era constituido por 349.547.945 agbes, sendo 122.523.049 ordinarias e 227.024.896 prefe-
renciais, com a seguinte estrutura de participagado:

racdo paga em 2013.

Em constante aperfeicoamento do seu relacionamento com investidores e analistas, a BRADESPAR adota politica de transparéncia em relacdo aos
seus resultados. Ao longo de 2014, realizou encontros na APIMEC - Associacao dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais, em
Sao Paulo e no Rio de Janeiro, além de participar em eventos e reunides com investidores e instituices financeiras.

Externamos nossos agradecimentos aos investidores e acionistas da BRADESPAR pela confianga, e também reconhecimento especial aos nossos
administradores e colaboradores pelo trabalho dedicado. Contamos com o apoio de todos para, em 2015, seguirmos buscando sustentacéo, crescimento e
a perenidade dos negécios.

Sao Paulo, SP, 18 de margo de 2015.

Lazaro de Mello Brandao
Presidente do Conselho de Administragcao

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

O pagamento foi dividido em duas parcelas de US$ 125,0 milhdes, pagas em maio e novembro, convertidas em moeda corrente nacional pela cotagéo do
délar de venda (Ptax-Opc¢éo 5), divulgada pelo Banco Central do Brasil, do dia anterior ao das reunides do Conselho de Administragao, ocorridas em 28 de
abril e 31 de outubro de 2014, conforme demonstrado abaixo:

Grupo de Controle composto por: Cidade de Deus - Cia. Comercial de Participagdes, Nova Cidade de Deus Participagdes S.A., Fundagéo Bradesco e NCF
Participacdes S.A.

ESTRUTURA DOS INVESTIMENTOS

Constituida em margo de 2000 - a partir da cisdo parcial do Banco Bradesco S.A. -, a BRADESPAR tem, atualmente, seus investimentos concentra-
dos na VALE e na CPFL Energia. Ao final do exercicio, o valor de mercado de seus ativos, deduzida a divida liquida, correspondia a cerca de R$ 6,7
bilhdes.

% V = % Capital Votante r
%T = % Capital Total Bradespar
1100% vIT
21,2%V
17,0% T
Antares —
100% V/T
l 100% V/IT
0,0% V
0,4%T
Millennium Brumado — Valepar
3,6% VIT 1,7% VIT 53,9% V
33,7%T
-
cPEL - v

COMENTARIOS DA ADMINISTRACAO SOBRE O DESEMPENHO DA SOCIEDADE
Abaixo, apresentamos a Demonstragéo do Resultado Consolidado, em conformidade com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Em R$
12 Parcela da Remuneracdo Anual Minima
Jgrf)s 0 Pagos em 15.5.2014 123.000.000,00
Grupo de Controle Free Float Dividendos 156.062.500,00
Subtotal 279.062.500,00
77,6% Votante 22.4% Votante 22 Parcela da Remuneragao Anual Minima
1,4% Nao-Votante 98,6% Néo-Votante uros () ! Pagos em 14.11.2014 185.000.000.00
28.1% Total 71.9% Total Dividendos | 116.487.500,00
! ! Subtotal 301.487.500,00
Total 580.550.000,00
Por acdo em R$
12 Parcela da 22 Parcela da
. Remuneracéo Minima Remuneragéo Minima
Espécie (pagos em 15.5.2014) (pagos em 14.11.2014) Total
Bradespar Juros (*) Dividendos Juros (*) Dividendos
ON 0,330422717 0,419240612 0,496977257 0,312927774 1,559568360
PN 0,363464990 0,461164674 0,546674984 0,344220552 1,715525200

(*) Valores Brutos

Cumpre destacar que os juros sobre o capital proprio e dividendos pagos em 2014, no montante de R$ 580,5 milhdes, foram superiores em 26,0% a
Remuneragao Anual Minima paga em 2013, no valor de R$ 460,8 milhGes, representando o segundo maior valor anual ja pago na histéria da Companhia.
Em fevereiro de 2015, a BRADESPAR anunciou a distribuicdo minima no valor equivalente a US$ 140 milhdes para o corrente exercicio, a serem convertidos
em Reais pela cotagdo do Délar de venda (Ptax-Opgao 5), divulgada pelo Banco Central do Brasil, do dia util anterior ao da realizagdo das reunides do
Conselho de Administragao, previstas para os dias 24 de abril e 30 de outubro de 2015.
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As acdes do capital social da BRADESPAR séo listadas na BM&FBOVESPA sob os cédigos BRAP3 (ON) e BRAP4 (PN). As agdes preferenciais integram
o indice Ibovespa, que inclui as Companhias mais liquidas do mercado brasileiro. Além disso, por aderir ao Nivel | de Governanga Corporativa, desde 2001,
a BRADESPAR passou a integrar o Indice de Governanga Corporativa (IGC), composto pelas Companhias que assumiram compromisso com elevados
padrdes de governanga corporativa.

Para ampliar as alternativas de transagéo, a BRADESPAR também tem seus titulos negociados no Latibex - Mercado de Empresas Latino-Americanas da
Bolsa de Valores de Madri, na Espanha -, em Euros, por meio do Programa de Depositary Receipts (GDRs).

de R$ 74,0 milhdes, composta por R$ 69,7 milhdes de equivaléncia patrimonial negativa da Valepar/VALE, R$ 91,7 milhdes de juros das agdes resgataveis
recebidos da Valepar e R$ 52,0 milhdes de dividendos recebidos da CPFL Energia.

Resultado Financeiro

As despesas/receitas financeiras da BRADESPAR, em 2014, atingiram R$ 86,9 milhdes, devido, principalmente, aos juros das debéntures da BRADESPAR,
calculados com base no CDI, que foi, na média, de 8,06% em 2013 para 10,81% em 2014, impactado pelo aumento da taxa basica de juros (SELIC) no
periodo.

Despesas de Pessoal, Gerais e Administrativas
Em 2014, as despesas de pessoal totalizaram R$ 4,2 milhdes, com redugéo de 37,8% em relagdo ao ano anterior.
As despesas gerais e administrativas somaram R$ 3,2 milhdes em 2014, inferiores em 40,6% ao mesmo periodo do ano anterior.

12.230

17,98%

10,08%

2013 2014

I Despesas de pessoal, gerais e administrativas (R$ mil) == % da receita operacional

Resultado do Exercicio

O lucro liquido ajustado da BRADESPAR, em 2014, excluindo os efeitos contdbeis ndo recorrentes, foi de R$ 474,4 milhdes.

Na VALE, esses ajustes contabeis referem-se, principalmente, a perdas com variagdes monetdrias e cambiais, impairment de ativos e perdas nos swaps de
moedas e taxas de juros, entre outros, totalizando R$ 9,1 bilhGes, impactando negativamente em R$ 537,3 milhdes o resultado de equivaléncia patrimonial
na BRADESPAR.

Cumpre destacar que a BRADESPAR, com a adesao ao Programa de Recuperacao Fiscal (REFIS) ocorrida em agosto de 2014, referente a ndo inclusdo
nas bases de calculo do PIS e da COFINS, dos juros sobre o capital proprio recebidos das sociedades investidas, registrou impacto positivo de R$ 164,3
milhdes no seu resultado contabil.

Com a inclusé@o dos ajustes contabeis ndo recorrentes, que ndo afetaram o resultado financeiro, a BRADESPAR apresentou lucro liquido de R$ 101,5
milhdes no ano.

Evolucao do Resultado (R$ milhdes)
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Obs.: ROAE = Lucro Liquido/Patriménio Liquido Médio - Nao considera o efeito da marcagao a mercado dos Titulos Disponiveis para Venda registrado no
Patriménio Liquido.
Lucro Liquido Ajustado = Lucro Liquido excluindo os efeitos nao caixa de itens ndo recorrentes.

DIVIDENDOS E JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO

A BRADESPAR busca elevar a previsibilidade de seus acionistas quanto ao recebimento de dividendos e/ou juros sobre o capital préprio, razéo pela qual
tem praticado a “Politica Indicativa de Remuneragdo Anual Minima aos Acionistas”, garantindo, conforme disposto no Estatuto Social, a distribuicdo de no
minimo 30,0% do lucro liquido nos termos da Lei societaria.

Em fevereiro de 2014, a BRADESPAR anunciou proposta da Diretoria para pagamento de remunerag@o minima em Reais, distribuida na forma de dividendos
Le juros sobre o capital proprio, equivalente a US$ 250,0 milhdes para o ano 2014.

Demonstragéo de Resultado (R$ mil)

4714 4T13 Variacao % 2014 2013 Variacdo %
Equivaléncia Patrimonial ............cccecereennenncnnens (318.348) (897.795) -64,5% (69.741) (117.182) -40,5%
Juros Agdes Resgataveis 15.395 32.783 -53,0% 91.695 142.198 -35,5%
Dividendos de Investimentos - - - 51.998 43.014 20,9% 130
Receita Operacional (302.953) (865.012) -65,0% 73.952 68.030 8,7%
Despesas de Pessoal (1.308) (3.904) -66,5% (4.212) (6.772) -37,8% 120
Despesas Gerais e Administrativas (1.253) (1.622) -22,7% (3.241) (5.458) -40,6%
Despesas Tributérias (15.633) (16.210) -3,6% (37.495) (36.206) 3,6% 110+
Despesas/Receitas Financeiras (20.458) (20.219) 1,2% (86.909) (65.826) 32,0%
Outras Receitas/Despesas Operacionais. - - - 28.591 - - 100 A Vs IV TN T L T
Resultado Operacional antes do IR/CS... (341.605) (906.967) -62,3% (29.314) (46.232) -36,6% \ P o L
Imposto de Renda e Contribuigao Social . (1.541) 6.579 - 130.797 (1.477) - 90 - “ z ’J‘\\ ..;M./\ (LTt RARAT
Resultado do Periodo (343.146) (900.388) -61,9% 101.483 (47.709) - 80 - ‘WJ / AR RPN e Ly RSP A

e s N e 2808

Receita Operacional = MR ':};\
Como Companhia de investimentos, a BRADESPAR tem sua receita operacional originada do resultado de equivaléncia patrimonial, dividendos e juros 01 4 "‘.:ﬁ/oiﬂ -
sobre o capital préprio recebidos da Valepar/VALE, juros das agdes resgataveis recebidos da Valepar e dividendos e juros sobre o capital proprio recebidos 60 vy ‘-\ .J-
da CPFL Energia S.A. 0
Cumpre destacar que, em 2014, a VALE foi afetada por ajustes contdbeis n&o recorrentes, contribuindo desfavoravelmente para seus resultados, que in- 50
cluem, principalmente, perdas com variagdes monetarias e cambiais, impairment de ativos e perdas nos swaps de moedas e taxas de juros, entre outros. No > N > N N> > > > > > > ;\b‘ >
entanto, foi um periodo em que a empresa apresentou forte desempenho operacional, com recordes anuais de producao de minério de ferro, cobre, ouro, qﬁ" \eﬁ' & 6)" > Aé\' ,\3 Q’o’ Qg’;\' 0&" 0&" S Sz.'\"
e a melhor marca em niquel desde 2008. Ressalte-se ainda o esforgo de corte de custos, disciplina nos investimentos e foco no core business. O resultado > -1 Oj& L4 w o g Q,'{b N N Q;\' ‘»_.,Q' be'
de equivaléncia patrimonial na BRADESPAR, excluindo os efeitos contabeis néo recorrentes, foi de R$ 467,6 milhdes, totalizando uma receita operacional
ajustada de R$ 611,3 milhdes. - BRAP3 BRAP4 VALE3 === VALES - CPFE3 -— |BOV
Com a inclusao dos ajustes contabeis ndo recorrentes, que ndo afetaram o resultado financeiro, a BRADESPAR apresentou, em 2014, receita operacional 2014 -36% -37% -35% -37% 2% -3%

Cotagdes ajustadas por proventos, incluindo Dividendos e/ou Juros sobre o Capital Préprio.

Fonte: Economatica

Liquidez

A média didria do volume de agdes preferenciais (BRAP4), de emissdo da BRADESPAR, negociada em 2014, situou-se em R$ 29,7 milhdes. O niimero de
negocios realizados com a BRAP4 na BM&FBOVESPA aumentou 10,6%, passando de uma média didria de 5.299 negécios, em 2013, para 5.861 negécios,
em 2014.

Evolucao do Volume Financeiro Médio Diario de Acoes Negociadas (R$ milhdes)
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Fonte: Economatica

Prémio/Desconto

Ao final de 2014 o valor de mercado das participagdes detidas pela BRADESPAR somou R$ 7,6 bilhdes, sem considerar qualquer prémio de controle para
participacao na VALE. Desse total, 87,6% sao referentes ao investimento na VALE e 12,4% referentes ao investimento na CPFL Energia.

Em relagéo ao valor de mercado das participages nas empresas investidas, o valor de mercado da BRADESPAR, por sua vez, deduzindo-se a Divida
Liquida de R$ 854,0 milhdes, apresentou um desconto de 30,0%.

Valor Liquido dos Ativos da BRADESPAR x Valor de Mercado da BRADESPAR

(precos de fechamento em 30/12/2014)
Participacdo da BRADESPAR

Cotacao em % do Valor de Valor de Valor de
30.12.14 Quantidade Capital Mercado Mercado Mercado
Companhias (R$/acao) de Acdes Total (R$ mil) (US$ mil) (EURO mil)
VALE ON (1) 1.ttt 21,91 299.380.600 5,81% 6.559.429 2.469.479 2.028.961
VALE PNA (1) it 19,23 3.547.702 0,07% 68.222 25.684 21.102
CPFL-E ON 18,49 50.541.820 5,25% 934.518 351.825 289.065
Valor dos Ativos da BRADESPAR (A). 7.562.169 2.846.988 2.339.128
Divida Liquida da BRADESPAR (B) (2) (853.999) (321.512) (264.159)
Caixa da BRADESPAR............ 310.114 116.751 95.924
Divida Bruta da BRADESPAR. (1.164.113) (438.263) (360.083)
Valor Liquido dos Ativos da BRADESPAR
(C) = (A) + (B). 6.708.170 2.525.476 2.074.969
Valor de Mercado da BRADESPAR (D) 4.693.453 1.766.980 1.451.778
Acbes Ordinarias (BRAP3).. 11,81 122.523.049 1.446.997 544.762 447.585
Acdes Preferenciais (BRAP4).. 14,30  227.024.896 3.246.456 1.222.218 1.004.193
Diferenca entre o Valor Liquido dos Ativos
e Valor de Mercado BRADESPAR (C) - (D).. 2.014.717 758.496 623.191
Desconto (3) 30,0%

(1) A quantidade de acoes da VALE foi calculada com base nos percentuais de participagao detidos por meio da Valepar.
(2) Divida Liquida em 30/12/2014.
(3) ((Valor de mercado da BRADESPAR)/(Valor dos Ativos + Divida Liquida)) - 1

Historico do Desconto entre o Valor Liquido dos Ativos e o Valor de Mercado da BRADESPAR
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Obs.: Média entre os descontos ao final de cada més.
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Obs.: Desconto no tltimo dia util de cada més.

COMENTARIOS SOBRE AS CONTROLADAS OPERACIONAIS

VALE

Presente em 27 paises, a VALE atua nos negdécios de mineracao (producdo e comercializacdo), operacdes de logistica, geracdo de energia, fertilizantes e
siderurgia. Maior produtora mundial de minério de ferro e pelotas, é também a segunda maior produtora mundial de niquel, insumo essencial para a industria
de ago inoxidavel e ligas metdlicas utilizadas na produgao de equipamentos de mineragéo e energia, aeronaves, automoveis, baterias, entre outros.
Mesmo diante de um cenario de desaquecimento da economia mundial, a VALE, em 2014, estabeleceu recordes na produg¢éo de minério de ferro, cobre e
ouro, e a melhor marca em niquel desde 2008. Além disso, langou varias iniciativas bem sucedidas para reduzir ainda mais suas despesas e investimentos,
preservando uma estrutura de capital saudavel. No ano, o EBITDA ajustado deR$ 31,1 bilhdes foi afetado, principalmente, pelos menores pregos de commo-
dities, que foram parcialmente compensados por variagdes positivas nas taxas de cambio, pela redugao de despesas com vendas, gerais e administrativas
e pelo maior volume vendido.

Séo Paulo - SP

B Bradespar S.A. G
C- B ra d e S p a r CNPJ 03.847.461/0001-92 /B//%F':cl)‘\!ssl;:

RELATORIO DA ADMINISTRAGCAO

BALANCO PATRIMONIAL - Em Reais mil

O lucro liquido ajustado foi de R$ 10,1 bilhdes, excluindo os efeitos de itens n&o recorrentes. Com a inclusdo dos ajustes contabeis, que ndo afetam o resul-

tado financeiro da VALE, o lucro liquido foi de R$ 954,0 milhdes.

O controle compartilhado por meio da Valepar S.A. é o veiculo de participagdo da BRADESPAR na VALE. Como parte do Acordo de Acionistas, ocupa trés

assentos no Conselho de Administracdo da Valepar, dois assentos no Conselho de Administragao da VALE, além de representantes nos Comités Estratégi-

co, de Desenvolvimento Executivo, Governanca e Sustentabilidade, Controladoria e Financeiro, proporcionando relevante nivel de participacdo nas decisées

da empresa.

A VALE é registrada na BM&FBOVESPA (VALES e VALES5), na Bolsa de Valores de Nova York (NYSE) (VALE e VALE.P), na NYSE Euronext Paris (VALE3 e

VALES), na Latibex (XVALO e XVALP) e Bolsa de Valores de Hong Kong (HKEX) (6210 e 6230).

Os principais destaques do desempenho da VALE, em 2014, foram:

* Reducéo de R$ 1,9 bilhdo de despesas em todos os seus negdcios;

* Conclusao de oito projetos, sendo a maioria entregue dentro dos prazos e orgamentos estabelecidos (Tubardo VIII, Serra Leste, o centro de distribuicao
na Malasia, Vargem Grande, a 52 linha de Brucutu, Salobo Il, Nacala e Long Harbour); e

« Distribuicao de dividendos no montante de US$ 4,2 bilhdes.

CPFL ENERGIA

A CPFL Energia é uma holding que, por intermédio de sociedades controladas e coligadas, atua no setor elétrico brasileiro.

A empresa celebrou, no final de 2014, dez anos de sua abertura de capital na BM&FBOVESPA e na Bolsa de Valores de Nova York (NYSE), iniciativa que
proporcionou um conjunto de resultados positivos.

A abertura de capital serviu de base para uma substancial expansé@o do grupo nesse periodo, com a aquisicdo de distribuidoras, a forte expans@o nos
segmentos de comercializagdo e de geracdo, bem como a entrada no promissor segmento de energias renovaveis. A CPFL Energia obteve também, como
resultado dessa operagao, um conjunto significativo de beneficios, como acesso ao mercado de capitais, melhoria de sua eficiéncia, evolugdo de sua gover-
nanca corporativa e criagdo de valor para seus acionistas.

Cabe registrar que a BRADESPAR participou ativamente desse processo, enquanto acionista da VBC, entdo controladora da CPFL Energia.

Atualmente, a estrutura aciondria da CPFL Energia é composta pelo Fundo de Investimentos em Acdes BB Carteira Livre (Previ), com 30,0% de participagao,
pela Camargo Corréa, com 24,4%, e pelo Fundo de Investimentos em Participagdes Energia Sao Paulo (Funcesp, Petros, Sistel e Sabesprev), com 15,1%.
O restante, 30,5%, sdo agbes em circulagdo no mercado (free float), das quais 5,3% pertencem a BRADESPAR.

SERVICOS PRESTADOS PELOS AUDITORES INDEPENDENTES

Em cumprimento ao disposto na Instrugdo CVM n® 381/03, a BRADESPAR informa que, no periodo encerrado em 31 de dezembro de 2014, ndo contratou
e nem teve servigos prestados pelo auditor independente - KPMG Auditores Independentes - néo relacionados a auditoria externa.

A BRADESPAR adota, como politica na contratacdo de servicos ndo relacionados a auditoria externa, a postura de atender as regulamentacdes que
preservam a independéncia do auditor externo, mantendo consisténcia inclusive com os principios internacionais, em atendimento aos procedimentos
estabelecidos pela Companhia, os quais incluem, dentre outros, os seguintes tépicos: (a) o auditor ndo deve auditar o seu préprio trabalho; (b) o auditor
nao deve exercer fungbes gerenciais no cliente; e (c) o auditor ndo deve promover os interesses de seu cliente. Adicionalmente, em caso de contratagdo
de outros servigos, o escopo e os procedimentos dos referidos servigos sdo discutidos com os auditores independentes, para que nao afetem as regras de
independéncia estabelecidas.

S&o Paulo, SP, 18 de margo de 2015.

Conselho de Administracao e Diretoria

CONTROLADORA CONSOLIDADO . ) CONTROLADORA CONSOLIDADO
ATIVO 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
CIRCULANTE 405.350 848.365 948.974 1.117.283 CIRCULANTE 1.212.372 32.408 1.214.912 33.460
Caixa e Equivalentes de Caixa (Nota 7) 75.047 139.598 312.003 258.678  Impostos e Contribuigdes a Recolher 15.369 73 17.909 1.125
Recebiveis de Agbes Preferenciais Resgataveis (Nota 8) . - 376.493 307.840 527.418  Juros sobre o Capital Préprio e Dividendos (Nota 12c) 4.645 4.623 4.645 4.623
Valores a ReCeber (NOta 188) .................oovvvrrrreeeeesesssssssssssnnninees 330.303 332.274 329.131 331187 Debantures a Pagar (Nota 10)... 1.165.109 . 1.165.109 .
NAO CIRCULANTE 9.783.607 9.591.618 9.649.945 9.741.485  (ytras ObrigagBes (Nota 18b) .. 27.049 27.712 27.049 27.712
Rgalizayel a Lpngo APraztr) - 184.460 161.747 1.127.075 1.434.623 NAO CIRCULANTE 38.590 1.373.350 446.012 1.791.083
Ativos !:m_ancelros_ Disponiveis para Venda ,(tha 16a)... . - - 934.518 964.843 o atires a Pagar (Nota 10) - . 1.045.686 R 1.045.686
Recebiveis de Ac¢des Preferenciais Resgataveis (Nota 8) . - - - 300.142 Provisa | to de Renda e Contribuicio Social : ] 407.422 417.733
Tributos a Compensar ou a Recuperar (Nota 13).. 179.095 139.083 187.192 146.974 ' 'ovisao para imposlo de Renda e Lontribuigao Socla - :
Depésitos Judiciais (Nota 11b)... 5.365 22,664 5.365 22,664 Prowsoe§ e ObrjgaQOes Legais (Nota 11b) . 38.590 327.664 38.590 327.664
Investimentos (Nota 9) 9.599.123 9.429.844 8.522.846 8.306.835 PATRIMONIO LiQUIDO DOS ACIONISTAS CONTROLADORES ... 8.937.995 9.034.225 8.937.995 9.034.225
Imobilizado 24 27 24 27 Capital Social Integralizado (Nota 12a).. 4.100.000 4.100.000 4.100.000 4.100.000
Reservas de Lucros (Nota 12b) 2.958.737 3.437.804 2.958.737 3.437.804
Ajustes de Avaliagdo Patrimonial...........ccccecivireiinciniinciieies 1.879.258 1.496.421 1.879.258 1.496.421
TOTAL 10.188.957 10.439.983 10.598.919 10.858.768 TOTAL 10.188.957 10.439.983 10.598.919 10.858.768
As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstracdes Contébeis.
DEMONSTRACAO DO RESULTADO DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO - Em Reais mil
CONTROLADORA CONSOLIDADO
2014 2013 2014 2013
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS 65.582 23.092 57.595 19.594
Resultado de Equivaléncia Patrimonial (Nota 9) 53.626 (2.774) (69.741) (117.182)
Juros de Acdes Preferenciais Resgatéveis (Nota 8) 27.219 74.133 91.695 142.198
Dividendos de Investimentos (Nota 18c) - - 51.998 43.014
Despesas Gerais e Administrativas (Nota 18d). (7.386) (12.061) (7.453) (12.230)
Despesas Tributarias (36.468) (36.206) (37.495) (36.206)
Reverséo de Provisbes de Obrigacdes Fiscais/Outras Receitas (Nota 18e) 28.591 - 28.591 -
RESULTADO ANTES DAS RECEITAS E DESPESAS FINANCEIRAS E DOS TRIBUTOS.. 65.582 23.092 57.595 19.594
Receitas Financeiras (Nota 14)..... 36.485 27.128 48.158 32.183
Despesas Financeiras (Nota 14)... (134.960) (97.906) (135.067) (98.009)
RESULTADO ANTES DA TRIBUTAGA BRE O LUCR (32.893) (47.691) (29.314) (46.232)
Imposto de Renda e Contribuigao Social (Nota 13) .........cccceiiiiiiiiiiccc 134.376 (18) 130.797 (1.477)
LUCRO LiQUIDO/PREJUIZO DO EXERCICIO 101.483 (47.709) 101.483 (47.709)
Resultado basico e diluido por acdo em niimero médio ponderado de acdes atribuido aos
acionistas (expresso em R$ por acao):
Resultado POr @GA0 OFGINANIA .......c.veveueruerieieiirteie ettt ettt s bbbt b et s e s ese s eaenneneas 0,27 (0,13)
Resultado por acao preferencial..........c.cccceiiniiiiisiiiicisccnee 0,30 (0,14)
As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstragdes Contébeis.
DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO - Em Reais mil
Outros Lucros/
Capital Social Reservas de Lucros Resultados Prejuizos Patriménio

Eventos __Integralizado _ legal Estatutaria __Abrangentes __Acumulados __ Liquido
Saldos em 31.12.2012 3.900.000 454.882 3.690.366 1.109.942 1.044 9.156.234
Prejuizo do Exercicio.. . - - - - (47.709) (47.709)
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda. - - - (77.057) - (77.057)
Reflexos de Controlada de Controle Compartilhado - - - 463.536 - 463.536
Lucro Abrangente. - - - - - 338.770
Aumento de Capital Social com Reservas .. 200.000 (200.000) - - - -
Absorcéo de Prejuizos Acumulados - - (46.665) - 46.665 -
Destinagdes: - Juros sobre o Capital Préprio/Dividendos Pagos . - - (460.779) - - (460.779)
Saldos em 31.12.2013 4.100.000 254.882 3.182.922 1.496.421 - 9.034.225
LUCIO LiQUIAO O EXEICTICIO ...ttt - - - - 101.483 101.483
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda - - - (20.015) - (20.015)
Reflexos de Controlada de Controle Compartilhado - - - 402.852 - 402.852
Lucro Abrangent - - - - - 484.320
Destinagoes: - Reservas. - 5.074 65.608 - (70.682) -

- Juros sobre o Capital Préprio/Dividendos Pagos . - - (549.749) - (30.801) (580.550)
Saldos em 31.12.2014 4.100.000 259.956 2.698.781 1.879.258 - 8.937.995

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO ABRANGENTE DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO - Em Reais mil
CONTROLADORA E CONSOLIDADO

2014 2013
LUCRO LiQUIDO/PREJUIZO DO EXERCICIO 101.483 (47.709)
OUTROS RESULTADOS ABRANGENTES 382.837 386.479
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda (20.015) (77.057)
Reflexos de Controlada de Controle Compartilhado 402.852 463.536
RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO 484.320 338.770
As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.
DEMONSTRAGCAO DO VALOR ADICIONADO EM 31 DE DEZEMBRO - Em Reais mil
CONTROLADORA CONSOLIDADO
2014 2013 2014 2013

GERAGCAO DO VALOR ADICIONADO RECEITAS. 28.591 - 28.591 -
Reversao de Provisdes de Obrigacdes Fiscais.. 28.591 - 28.591 -
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS (2.984) (5.139) (3.051) (5.221)
Servigos de Terceiros . (1.876) (3.968) (1.886) (4.036)
Outros. (1.108) (1.171) (1.165) (1.185)
VALOR .. 25.607 (5.139) 25.540 (5.221)
VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA 117.330 98.482 122.110 100.213
Resultado de Equivaléncia Patrimonial.... 53.626 (2.774) (69.741) (117.182)
Juros de Agdes Resgataveis Preferenciais . 27.219 74.133 91.695 142.198
Dividendos de Investimentos - - 51.998 43.014
Receitas Financeiras............ 36.485 27.123 48.158 32.183
VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR.. 142.937 93.343 147.650 94.992
DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO TOTAL 142.937 93.343 147.650 94.992
Pessoal 3.510 5.772 3.510 5.772
Impostos, Taxas e Contrik (97.154) 37.278 (92.549) 38.824
Remuneracéo de Capitais de Terceiros.........ccccoeuemnmrreecccccnens 135.098 98.002 135.206 98.105
Remuneracéo de Capitais Proprios 101.483 (47.709) 101.483 (47.709)

Juros sobre o Capital Proprio e Dividendos Pagos . 580.550 460.779 580.550 460.779

Lucros Retidos/Prejuizo Compensado do Exercicio. . (479.067) (508.488) (479.067) (508.488)

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A BRADESPAR S.A. (BRADESPAR, Companhia ou Controladora), empresa constituida sob a forma de sociedade por agdes de capital aberto, tem por objeto
social a participacdo como sécia ou acionista em outras sociedades, com sede na Avenida Paulista, n® 1.450, 9° andar, Sdo Paulo, Brasil.

As principais participacoes societarias diretas e indiretas sao:

a) Antares Holdings Ltda. (ANTARES)

A ANTARES tem por objeto a administracao, locacdo, compra e venda de bens préprios e a participacdo em outras sociedades como cotista ou acionista.
b) Brumado Holdings Ltda. (BRUMADO)

A BRUMADO tem por objeto a participacdo em outras sociedades, na qualidade de sécia ou acionista.

c) Millennium Security Holdings Corp. (MILLENNIUM)

A MILLENNIUM tem por objeto ingressar em qualquer ato ou atividade que sejam permitidas por qualquer Lei no momento vigente nas llhas Virgens Bri-
tanicas.

d) Valepar S.A. (VALEPAR)

A VALEPAR ¢é uma sociedade por agdes de capital fechado, que tem por objeto, exclusivamente, participar como acionista da Vale S.A. (VALE).

e) Vale S.A. (VALE)

A VALE é uma sociedade anénima de capital aberto que tem como atividades preponderantes, a pesquisa, producao e comercializagdo de minério de ferro
e pelotas, niquel, fertilizantes, cobre, carvdo, manganés, ferroligas, cobalto, metais do grupo de platina e metais preciosos. Além disso, atua nos segmentos
de energia e siderurgia.

2) APRESENTACAO DAS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS

Apresentamos as demonstragdes contabeis individuais da BRADESPAR (Controladora) e o Consolidado, que inclui as empresas BRADESPAR, ANTARES,
BRUMADO e MILLENNIUM, em 31 de dezembro de 2014 e 2013.

As demonstragdes contébeis consolidadas da Companhia foram elaboradas e estdo apresentadas em conformidade com as International Financial Re-
porting Standards (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB, implantadas no Brasil através do Comité de Pronunciamentos
Contébeis - CPC e seus pronunciamentos técnicos - CPCs, interpretagdes - ICPCs e orientagdes - OCPCs, aprovados pela Comisséo de Valores Mobilia-
rios - CVM.

As demonstragdes contabeis individuais da controladora foram preparadas conforme as préticas contabeis adotadas no Brasil emitidas pelo Comité
de Pronunciamentos Contabeis - CPC e sdo publicadas em conjunto com as demonstragdes contabeis consolidadas.

As estimativas contébeis utilizadas na elaboragdo das demonstragdes contdbeis, relacionadas a ativos e passivos fiscais diferidos, provisdes e contingéncias
passivas, consideram as melhores evidéncias disponiveis e estdo baseadas em premissas existentes nas datas de encerramento dos exercicios. Os resul-
tados finais, quando de sua realizagao, podem ser diferentes dos valores estimados.

A BRADESPAR avaliou os eventos subsequentes até 18 de marco de 2015, data de aprovagao das demonstragdes contabeis.

3) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a) Principios de consolidacao

As demonstracdes contabeis consolidadas refletem os saldos e transagdes da controladora e de suas controladas diretas e indiretas. Para a controlada de
controle compartilhado, o investimento é contabilizado pelo método de equivaléncia patrimonial.

As préticas contabeis das controladas sdo ajustadas para assegurar a consisténcia com as politicas adotadas pela controladora. As operagdes entre as
empresas consolidadas, bem como os saldos, os ganhos e as perdas nao realizados nessas operagdes sdo eliminados.

As demonstragdes contabeis consolidadas da BRADESPAR incluem as seguintes empresas controladas, direta e indiretamente:

Em 31 de dezembro

Participacao direta e
indireta da BRADESPAR (em %)

Empresas 2014 2013

S ANTARES ...ttt bbbkttt ettt beneaene 100,00 100,00
- BRUMADO 100,00 100,00
- MILLENNIUM. 100,00 100,00

b) Informagdes por segmento

A BRADESPAR ¢é uma holding que tem por objeto social e Ginico segmento de negécio a participagdo como sécia ou acionista em outras sociedades.
c) Moeda funcional e de apresentacao

LAS demonstragdes contabeis estdo apresentadas em reais, que é a moeda funcional da BRADESPAR.

As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES CONTABEIS -

DEMONSTRAGAO DO FLUXO DE CAIXA INDIRETO EM 31 DE DEZEMBRO - Em Reais mil

CONTROLADORA CONSOLIDADO
2014 2013 2014 2013

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Lucro Liquido/Prejuizo antes do Imposto de Renda e

Contribuicao Social (32.893) (47.691) (29.314) (46.232)
Ajustes ao Lucro Liquido/Prejuizo antes dos Impostos:

Resultado de Equivaléncia Patrimonial (Nota 9) ..........cccccovecieeenes (53.626) 2.774 69.741 117.182

Juros de Agoes Preferenciais Resgataveis (Nota 8) ............cccceeene - (9.201) (7.698) (20.222)

Dividendos Recebidos de Investimento Avaliado ao Custo

(Nota 18c) - - (51.998) (43.014)

Juros, Variagdes Monetarias, Liquidas . 121.649 54.160 121.377 53.949

Reversdes de Provisdes de Obrigag¢des Fiscais (13.263) 36.041 (13.263) 36.041

OULTOS ..ttt 1.322 2.233 1.322 2.234
Resultado Ajustado 23.189 38.316 90.167 99.938

(Aumento) em Outros Ativos (31.867) (68.368) (90.418) (125.960)

(Redugao)/Aumento em Outras Obrigagdes .. (126.116) 33.220 (125.140) 33.220

Juros sobre o Capital Préprio e Dividendos Recebidos .. 247.494 104.506 217.290 215.318

Acdes Preferenciais Resgataveis (Nota 8) 367.379 192.656 507.283 192.656

Imposto de Renda e Contribuicao Social Pagos - - (1.227) (443)
Caixa Liquido Proveniente das Atividades Operacionais .......... 480.079 300.330 597.955 414.729
Fluxo de Caixa nas Atividades de Financi to.

Emissao de Debéntures, Liquidas.. - 999.797 - 999.797

Liquidacdo de Debéntures.......... - (986.873) - (986.873)

Juros sobre Capital Préprio e Dividendos Pagos .. (544.630) (423.180) (544.630) (423.180)
Caixa Liquido Utilizado nas Atividades de Financiamentos. (544.630) (410.256) (544.630) (410.256)
(Reducao)/Aumento no Caixa e Equivalentes de Caixa. (64.551) (109.926) 53.325 4.473
Caixa e Equivaléncia de Caixa - Inicio do Exercicio .. 139.598 249.524 258.678 254.205
Caixa e Equivaléncia de Caixa - Fim do Exercicio..... 75.047 139.598 312.003 258.678
(Reducao)/Aumento no Caixa e Equivalentes de Caixa.. (64.551) (109.926) 53.325 4.473

As Notas Explicativas sao parte integrante das Demonstragées Contébeis.
Em milhares de reais, exceto quando de outra forma mencionado

d) Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa sao recursos utilizados pela Companhia para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo e séo representados por
disponibilidades em moeda nacional e aplicagdes em fundos de investimento, cujos vencimentos das operag¢des na data da efetiva aplicagdo s&o iguais ou
inferiores a 90 dias, apresentam risco insignificante de mudanca de valor justo e sdo prontamente conversiveis em dinheiro. O valor de mercado dos fundos
de investimento é determinado com base no valor da cota do ultimo dia do periodo, informado pelo administrador dos fundos.
A composicao das disponibilidades e das aplicagdes registradas em caixa e equivalentes de caixa esta apresentada na Nota 7.
e) Ativos financeiros
A Companhia classifica seus ativos financeiros de acordo com a finalidade para qual foram adquiridos, e determina a classificacdo no reconhecimento inicial
conforme as seguintes categorias:
* Empréstimos e recebiveis - sdo ativos financeiros, ndo derivativos, com pagamentos fixos ou determindveis e que nao sédo cotados em um mercado
ativo. Nesta categoria encontram-se o valor do principal e juros das agdes preferenciais resgataveis da VALEPAR. A composi¢do dos recebiveis de agbes
resgatdveis esta apresentada na Nota 8; e
Disponiveis para venda - sdo ativos ndo derivativos registrados inicialmente pelo seu valor de aquisi¢ao, que é o valor justo do prego pago, incluindo as
despesas de transacao. Apds o reconhecimento inicial, sdo mensurados pelos valores justos por referéncia ao seu valor de mercado na data da demons-
tragdo contabil, em contrapartida ao patriménio liquido, deduzidos dos efeitos tributdrios. Quando esses titulos sdo alienados ou sofrerem redugdo ao
valor recuperavel (impairment), os ajustes acumulados do valor justo, registrados no patriménio liquido, sdo reconhecidos no resultado como receitas e
despesas financeiras, pela alienagéo ou outras despesas pelo registro do valor recuperavel (impairment). Nesta categoria encontram-se as agoes da CPFL
Energia S.A. (CPFL Energia), as quais possuem direitos no recebimento de dividendos, registrados como “Receitas Operacionais”.
f) Investimentos
As participagdes nos investimentos em controladas e controladas de controle compartilhado s@o avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial e, quan-
do aplicavel, deduzidas de provisao para perdas por redugao ao valor recuperavel - impairment.
A composicéo dos investimentos esta apresentada na Nota 9.
g) Reducao ao valor recuperavel de ativos financeiros - impairment
| - Ativos mensurados ao custo amortizado
A Companhia avalia, na data de cada balango, se ha alguma evidéncia objetiva de perda por redugéo ao valor recuperavel (impairment) de ativos financeiros.
Caso seja detectada uma perda, esta é reconhecida no resultado do periodo quando o valor contabil do ativo financeiro exceder o seu valor recuperavel.
Os critérios que a Companhia utiliza para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por impairment, incluem:
Dificuldade financeira relevante do emitente ou tomador;
Uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou principal;
Uma provavel situacdo em que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacéo financeira;
O desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades financeiras; ou
Dados observaveis indicando que ha uma redug@o mensurével nos futuros fluxos de caixa estimados, a partir de uma carteira de ativos financeiros desde
o reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a diminuicdo nao possa ainda ser identificada nos ativos financeiros individuais na carteira, incluindo:
mudancas adversas na situacdo do pagamento dos tomadores de empréstimo na carteira e condigdes econdmicas nacionais ou locais que se correlacio-
nam com as inadimpléncias sobre os ativos na carteira.
O montante da perda por impairment € mensurado como a diferenga entre o valor contabil dos ativos e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados
(excluindo os prejuizos de crédito futuro que nao foram incorridos), descontados a taxa de juros original dos ativos financeiros em vigor. O valor contabil do
ativo é reduzido e o valor da perda é reconhecido na demonstragéo do resultado. Se, em um periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir
e a diminuigéo puder ser relacionada objetivamente com um evento que ocorreu apés o impairment ser reconhecido (como uma melhoria na classificacido
de crédito do devedor), a perda por impairment anteriormente reconhecida devera ser revertida, sendo a quantia da reversao reconhecida no resultado.
Il - Ativos classificados como disponivel para venda
A Companhia avalia, na data de cada balanco, se ha alguma evidéncia objetiva de perda por redugao ao valor recuperavel (impairment) de ativos financeiros.
No caso de investimentos classificados como disponiveis para venda, uma queda relevante ou prolongada no valor justo do titulo abaixo de seu custo tam-
bém é uma evidéncia de que os ativos incorrem perda de seu valor recuperavel. Se qualquer evidéncia desse tipo existir para ativos financeiros disponiveis
para venda, a perda acumulada - mensurada como a diferenga entre o custo de aquisi¢&o e o valor justo atual, menos qualquer perda por impairment sobre
o ativo financeiro reconhecido anteriormente - é baixada do patriménio liquido e reconhecida na demonstragdo do resultado. As perdas por impairment
reconhecidas na demonstragédo do resultado ndo séo revertidas.
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e de 2013, n&o houve perda por impairment.
h) Passivos financeiros
Séao demonstrados pelos valores conhecidos e calculaveis, incluindo os encargos e as variagdes monetérias e cambiais incorridos (em base “pro rata” dia),
quando aplicavel.
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A Companhia classifica seus passivos financeiros nas seguintes categorias:

* Pelo custo amortizado - sdo os passivos financeiros que ndo sao avaliados pelo valor justo por meio do resultado. Inicialmente sao registrados pelo seu
valor justo e, subsequentemente, mensurados ao custo amortizado. Nesta categoria encontram-se as debéntures emitidas pela Companhia. A composicao
das debéntures esta apresentada na Nota 10; e

* Pelo valor justo por meio do resultado designados no reconhecimento inicial - sdo registrados e avaliados pelo valor justo, sendo as respectivas modifica-
¢oes do valor justo reconhecidas, imediatamente, no resultado. Na Companhia, a variagdo no valor justo dos passivos financeiros por meio do resultado,
deve-se somente & mudanca no risco de mercado pela variagdo na taxa de juros, nao apresentando alteragdes no valor justo atribuiveis ao risco de crédito.

i) Provisdes, ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais

O reconhecimento, a mensuracao e a divulgagao das provisdes, das contingéncias ativas e passivas, e também, das obrigacdes legais sado efetuados de

acordo com os critérios definidos pelo CPC 25, o qual foi aprovado pela Deliberagdo CVM n? 594/09, sendo:

* Ativos Contingentes: ndo sao reconhecidos contabilmente, exceto quando ha garantias reais ou decisdes judiciais favoraveis, sobre as quais nao caibam

mais recursos, caracterizando o ganho como praticamente certo e pela confirmagéo da capacidade de sua recuperagao por recebimento ou compensagéao

com outro passivo exigivel. Os ativos contingentes, cuja expectativa de éxito seja provavel, sdo divulgados nas notas explicativas;

Provisdes: sdo constituidas levando em consideragdo a opinido dos assessores juridicos, a natureza das agdes, a similaridade com processos anteriores,

a complexidade e o posicionamento de tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel, o que ocasionaria uma provavel saida de recursos para

a liquidagéo das obrigacdes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranca;

Passivos Contingentes: de acordo com o CPC 25, o termo “contingente” é utilizado para passivos que ndo sao reconhecidos, pois a sua existéncia somente

sera confirmada pela ocorréncia ou nao de um ou mais eventos futuros e incertos que n@o estejam totalmente sob o controle da Administragao. Os passi-

vos contingentes nao satisfazem os critérios de reconhecimento, pois sdo considerados como perdas possiveis, devendo ser apenas divulgados em notas

explicativas, quando relevantes. As obrigacdes classificadas como remotas nao sdo provisionadas e nem divulgadas; e

Obrigagoes Legais - Provisdo para Riscos Fiscais: decorrem de processos judiciais, cujo objeto de contestagéo é sua legalidade ou constitucio-

nalidade que, independentemente da avaliagao acerca da probabilidade de sucesso, tém os seus montantes reconhecidos integralmente nas

demonstragdes contabeis.

O detalhamento dos processos judiciais, bem como a movimentagao dos valores registrados, estdo apresentados na Nota 11.

j) Imposto de renda e contribuicao social

Os créditos tributarios sao registrados pelo valor provavel de realizagao e referem-se a créditos de imposto de renda e contribuicao social sobre prejuizos

fiscais, base negativa da contribuicdo social e diferencas temporarias, sendo reconhecidos, quando aplicavel, no ativo circulante e no néo circulante - rea-

lizavel a longo prazo.

A provisdo para o imposto de renda é constituida a aliquota de 15% do lucro tributavel, acrescida do adicional de 10%, quando aplicavel.

A provisdo para contribuicdo social é constituida sobre o lucro tributavel, antes do imposto de renda, considerando a aliquota de 9%. Foram constituidas

provisdes para os demais impostos e contribuicdes sociais, de acordo com as respectivas legislacdes vigentes.

k) Apuracao do resultado

O resultado é apurado de acordo com o regime de competéncia, que estabelece que as receitas e despesas devem ser incluidas na apuragao dos resultados

dos periodos em que ocorrerem, sempre e simultaneamente quando se correlacionarem, independentemente de recebimento ou pagamento.

Nas operagdes de captacédo de recursos, através da emisséo de titulos e valores mobilidrios, as despesas associadas séo registradas como redutoras do

passivo e apropriadas ao resultado de acordo com o prazo da operagéo.

1) Lucro por acao

O lucro basico por agéo é calculado mediante a divisdo do lucro atribuido aos acionistas da Companhia, pela quantidade média ponderada de agbes em

circulagéo (total de agdes menos as agdes em tesouraria). Nao ha fatores de dilui¢éo do lucro.

4) ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTABEIS CRITICOS

A apresentacéo das demonstragcdes contabeis, em conformidade com os principios de reconhecimento e mensuragao pelos padrdes de contabilidade emi-

tidos pelo CPC e IASB, requer que a Administragdo da Companhia formule julgamentos, estimativas e pressupostos que poderado afetar o valor dos ativos

e passivos apresentados.

Essas estimativas sao baseadas no melhor conhecimento existente em cada periodo e nas agdes que se planeja realizar, sendo permanentemente revistas

com base nas informacdes disponiveis. Alteracdes nos fatos e circunstancias podem conduzir a revisdo nas estimativas, pelo que os resultados reais futuros

poderéo divergir das estimativas.

As estimativas e os pressupostos significativos utilizados pela Administragao da Companhia estio assim apresentados:

Classificacao e avaliacao dos ativos financeiros

A classificag@o dos ativos financeiros é baseada na intengcdo da Administragéo, na data da aquisi¢&o dos titulos, em manter ou negociar tais titulos. O trata-

mento contabil dos titulos que possuimos depende de nossa classificagéo.

Estimamos o valor justo utilizando pregos cotados de mercado, quando disponiveis. Observamos que o valor pode ser afetado pelo volume de agdes ne-

gociadas e pode, também, nao refletir os “prémios de controle” resultantes dos acordos de acionistas. Entretanto, a Administracao acredita que os precos

cotados de mercado sdo os melhores indicadores do valor justo. Na determinagdo do valor justo, quando os precos cotados de mercado nédo estao disponi-

veis, ha o julgamento da Administragao, j& que os modelos sdo dependentes de nosso julgamento com relagdo a que peso atribuir aos diferentes fatores e

a qualidade das informagdes que recebemos. O julgamento deve determinar, inclusive, se um decréscimo no valor justo abaixo do custo atualizado de um

titulo disponivel para venda nao é temporario, de maneira a exigir que seja possivel reconhecer uma desvalorizagao do custo atualizado e que se possa

refletir a redug@o como despesa. Para avaliar se uma desvalorizagdo ndo é temporéria, a Administracdo decide qual periodo histérico deve ser considerado

e quao severa uma perda pode ser reconhecida.

Esses métodos de avaliagdo podem levar a Companhia a resultados diferentes, caso as suposi¢des e estimativas utilizadas ndo se confirmarem

posteriormente.

Provisoes e passivos contingentes

As provisdes contdbeis sao constituidas levando em conta a opiniéo dos assessores juridicos, a natureza das agdes, a similaridade com processos anterio-

res, a complexidade e o posicionamento dos tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel, o que ocasionaria uma provavel saida de recursos

para a liquidagé@o das obrigagdes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranca.

Os passivos contingentes classificados como de perdas possiveis ndo sao reconhecidos contabilmente, devendo ser apenas divulgados nas notas

explicativas, quando individualmente relevantes, e os classificados como remotos nao requerem provisao e nem divulgagao.

Monitoramos continuamente os processos judiciais em curso para avaliar, entre outras coisas: (i) sua natureza e complexidade; (ii) o desenvolvimento dos

processos; (iii) a opinido dos nossos consultores juridicos; e (iv) a nossa experiéncia com processos similares. Ao determinar se uma perda é provavel e ao

estimar seu valor, nés também consideramos:

* A probabilidade de perda decorrente de processos que ocorreram antes ou na data das demonstragdes contabeis, mas que foram identificadas por nés
apos a data destas demonstragdes, porém antes de sua divulgagao; e

* A necessidade de divulgar os processos ou eventos que ocorrerem ap6s a data das demonstragdes contdbeis, porém antes de sua divulgagéo.

5) PRONUNCIAMENTOS CONTABEIS

a) Normas, alteragdes e interpretacdes de normas aplicaveis a partir de 1° de janeiro de 2014

* Alteracdo da IAS 32 - Instrumentos Financeiros: Apresentacéo - Essa alteracdo esclarece o conceito de offsetting de instrumentos financeiros no Ba-
lango Patrimonial.

b) As participacoes societarias diretas, avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial da Controladora sao demonstradas a seguir:

(2) Controlada de Controle Compartilhado; e
(3) A empresa teve suas informacoes referentes a 31 de dezembro de 2014 auditadas pelos mesmos auditores independentes da BRADESPAR.

c) Composicao dos investimentos avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial do Consolidado
Ajuste decorrente de

Total dos investimentos avaliacao (1)
Empresa 31.12.2014 31.12.2013 2014 2013
SVALEPAR ..ottt 7.212.094 7.398.935 (69.741) (117.182)
- VALEPAR - juste refleX0 (2)......cceurieeeirirmeicinenicieeieeeeineneceees 1.310.752 907.900 - -
Total 8.522.846 8.306.835 (69.741) (117.182)

(1) Considera os resultados apurados pelas companhias, incluindo variagdes patrimoniais das investidas nao decorrentes de resultado, bem como os ajustes
por equalizagéo de préticas contabeis, quando aplicavel; e
(2) Ajustes de avaliagao patrimonial, conforme Lei n® 11.638/07 e CPCs 2 e 8, que sdo registrados em contrapartida ao patriménio liquido.

10) DEBENTURES A PAGAR

Em 2012, a BRADESPAR efetuou a quarta emissao publica de 35.000 debéntures ndo conversiveis em agdes, com valor nominal unitario de R$ 10.000,00

(dez mil reais), totalizando R$ 350.000, com vencimento em 365 dias a contar da data da emiss&o, com juros correspondentes a 103,5% da variagdo acu-

mulada das taxas médias didrias dos DI “over extra grupo” - Depdsitos Interfinanceiros de um dia, calculadas e divulgadas pela CETIP, base 252 dias Uteis,

expressa na forma percentual ao ano (“Taxa DI”), incidentes sobre o valor nominal unitério das debéntures, e que foram liquidados junto com o principal em

4 de julho de 2013.

Em 2013, a BRADESPAR efetuou a quinta emiss&o publica de 100.000 debéntures nédo conversiveis em agdes, com valor nominal unitario de R$ 10.000 (dez

mil reais), totalizando R$ 1.000.000, com vencimento em 732 dias a contar da data de emiss&o, ou seja, no dia 6 de julho de 2015. As debéntures farao jus

a juros remuneratdrios correspondentes a 105,3% da variagdo acumulada das taxas médias didrias dos DI “over extra grupo” - Depdsitos Interfinanceiros de

um dia, calculadas e divulgadas pela CETIP, base 252 dias Uteis, expressa na forma percentual ao ano (“Taxa DI”), incidentes sobre o valor nominal unitario

das debéntures, calculadas desde a data de emissao até o final do periodo de capitalizagao, pro rata temporis.

Em 31 de dezembro de 2014, o saldo atualizado correspondia a R$ 1.165.109 (2013 - R$ 1.045.686).

11) PROVISOES, ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES E OBRIGAGOES LEGAIS

a) Ativos contingentes

Néo foram reconhecidos contabilmente ativos contingentes, porém existem processos cuja perspectiva de éxito é provavel, sendo os principais:

- COFINS - R$ 10.365 (31 de dezembro de 2013 - R$ 9.981): A Companhia pleiteia a restituicdo ou compensacdo da COFINS, recolhida nos termos da
Lei n®9.718/98, no periodo de janeiro a outubro de 2001, naquilo que exceder ao que seria devido sobre o faturamento; e

- Programa de Integragéo Social (PIS) - R$ 2.246 (31 de dezembro de 2013 - R$ 2.163): A Companhia pleiteia a restituicdo ou compensagao do PIS, reco-
Ihido nos termos da Lei n® 9.718/98, no periodo de janeiro a outubro de 2001, naquilo que exceder ao que seria devido nos termos da Lei Complementar
n? 7/70 (PIS Repique) ou, quando menos, naquilo que exceder ao que seria devido sobre o faturamento.

b) Provisoes classificadas como perdas provaveis e obrigagdes legais

As empresas que compdem o Consolidado sao parte em processos judiciais de natureza fiscal, decorrentes do curso normal de suas atividades.

Na constituicao das provisdes, a Administragao leva em conta: a opinido dos assessores juridicos, a natureza das acdes, similaridade com processos ante-

riores, complexidade e o posicionamento dos tribunais, sempre que a perda for avaliada como provavel.

A Administracdo da BRADESPAR entende que a provisdo constituida é suficiente para atender perdas decorrentes dos respectivos processos.

O passivo relacionado a obrigagdo legal em discussao judicial € mantido até o ganho definitivo da agao, representado por decisdes judiciais favoraveis, sobre

as quais ndo cabem mais recursos, ou a sua prescricdo.

| - Provisdes

A BRADESPAR, por forca do Instrumento Particular de Contrato de Compra e Venda de A¢des representativas do capital social da Bradesplan Partici-

pacdes Ltda. (BRADESPLAN), celebrado com o Banco Bradesco S.A. (BRADESCO) em maio de 2006, é responsavel por processos judiciais tributarios

(PIS e COFINS) da ex-controlada BRADESPLAN. Em 31 de dezembro de 2014, o valor atualizado correspondia a R$ 27.273 (31 de dezembro de 2013 -

R$ 39.924), a variagdo do periodo, corresponde, basicamente, a baixa de processos que foi objeto de adesao ao programa de quitagéo de débitos tributarios,

conforme Lei n® 12.996/14.

No saldo de depdsitos judiciais em 31 de dezembro de 2014, esta incluido o montante de R$ 5.365 (31 de dezembro de 2013 - R$ 22.486) relacionado

a COFINS, que devera ser restituido pela Receita Federal do Brasil (RFB), relativo ao processo acima mencionado.

Il - Obrigacées legais

A BRADESPAR vem discutindo judicialmente a legalidade e constitucionalidade de alguns tributos e contribui¢des, os quais estdo totalmente provisionados,

nao obstante as boas chances de éxito a médio e longo prazos, de acordo com a opiniao dos seus assessores juridicos.

A principal questéo é:

- COFINS - R$ 11.267 (31 de dezembro de 2013 - R$ 10.815): A Companhia pleiteia calcular e recolher a COFINS, referente & Liminar de 2001, o qual ndo
faz parte do REFIS divulgado abaixo, sobre o efetivo faturamento, cujo conceito consta do artigo 2° da Lei Complementar n® 70/91, afastando-se assim
a inconstitucional ampliagéo da base de calculo pretendida pelo parégrafo 1° do artigo 3° da Lei n® 9.718/98.

A BRADESPAR, com base na Lei n® 12.996/14 e na Medida Proviséria n® 651/14, aderiu ao Programa de Recuperagao Fiscal (REFIS-Liminar 2004) para

quitacao de débitos relativos ao Processo Judicial em que a Companhia pleiteia a ndo inclusao, nas bases de célculo do PIS e da COFINS, dos juros sobre

o capital préprio recebidos das sociedades investidas.

Tendo em vista as condi¢des diferenciadas de pagamento, proporcionadas pelo REFIS, para quitagao dos débitos, R$ 134.376 foram pagos mediante utiliza-

¢&o de créditos de prejuizos fiscais e de base negativa de Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) e R$ 105.581 em moeda corrente.

lll - Movimentagéo das provisoes e obrigagoes legais

Em 31 de dezembro
Controladora e Consolidado

2014 2013
Saldo no inicio do exercicio 327.664 274.968
Constituicoes liquidas de reversoes e baixas (1) . (26.936) 36.041
Atualizagdo monetéria. 15.619 16.655
Pagamentos (1) (277.757) -
Saldo no final do exercicio 38.590 327.664

(1) Inclui, basicamente, a baixa do processo de PIS e COFINS, que foi objeto de adesdo ao programa de quitagdo de débitos tributarios (Lei n® 12.996/14).
c) Passivos contingentes classificados como perdas possiveis

A BRADESPAR mantém um sistema de acompanhamento para todos os processos administrativos e judiciais em que figura como “autora” ou “ré”
e, amparada na opinido dos seus assessores juridicos, classifica as acdes de acordo com a expectativa de insucesso. Neste contexto, os processos
contingentes avaliados como de risco de perda possivel ndo s&o reconhecidos contabilmente, sendo apenas divulgados em notas explicativas as de-
monstragdes contabeis. A BRADESPAR é parte de um Procedimento Arbitral instaurado por iniciativa da Elétron S.A. (ELETRON) contra a Companhia e
a Litel Participagdes S.A. (LITEL), no qual a ELETRON requer o reconhecimento de seu direito de: (i) adquirir uma determinada quantidade de agdes da
VALEPAR, que ndo podera exceder a 37.825.097 agdes ordinarias; e (ii) ser indenizada por eventuais perdas e danos. Em 3 de outubro de 2011, o Tribu-
nal Arbitral, com base na sentenca parcial anterior, decidiu, por maioria, que a BRADESPAR e a LITEL estao obrigadas a: (i) proceder a venda de agdes
da VALEPAR a ELETRON, pelo valor de R$ 632.007, que devera ser corrigido pela UFIR-RJ, entre 12 de junho de 2007 e a data do efetivo pagamento;
e (ii) recompor os dividendos e os juros sobre o capital proprio, distribuidos pela VALEPAR, a partir de 12 de junho de 2007, cujo montante, em 31 de
dezembro de 2014, correspondia a R$ 218.986, ja corrigido pelo CDI. O pedido de indenizagao por perdas e danos foi rejeitado pelo Tribunal Arbitral. A
Companhia ingressou com agao nulatéria da sentenca arbitral na comarca do Rio de Janeiro. Em 11 de abril de 2014, foi publicada sentenca que julgou
improcedente o pedido de anulagdo da sentenca arbitral formulado pela BRADESPAR, mas a demanda ainda seré levada a apreciagéo do Tributal da
Justica e considera que o valor da perda possivel que poderia afetar suas demonstragdes contdbeis nao deve ultrapassar a 2% de seu Patriménio Liquido
em 31 de dezembro de 2014.

Em 24 setembro de 2014, foram julgados cinco recursos relacionados a arbitragem, dentre os quais a apelagao interposta pela BRADESPAR contra a
sentenga que julgou improcedente o seu pleito anulatério. A sentenga foi mantida em segunda instancia. Contra o acérdao, foram opostos embargos de
declaragao que ainda nao foram apreciados pelo Superior Tribunal de Justica (STJ).

Em 18 de dezembro de 2014 foram interpostos recurso especial ao Superior Tribunal de Justica e recurso extraordinério ao Supremo Tribunal Federal. Aguar-
da-se o juizo de admissibilidade de ambos os recursos. A partir de uma andlise dos desenvolvimentos processuais do caso, a despeito dos fundamentos da
agao anulatéria, consideramos ser possivel a chance de éxito da BRADESPAR S.A. na anulagéo da sentenca arbitral de 18 de dezembro de 2009 com o con-
sequente reconhecimento de nulidade de todas as decisdes proferidas no curso da arbitragem e de nulidade da segunda fase e da sentenca nela proferida.
A ANTARES, controlada direta da BRADESPAR, é parte em um processo junto a RFB, por ser sucessora de parcela cindida da VBC Participacoes S.A.
(VBC), relativamente a compensagéo nesta empresa de prejuizos fiscais e de base de célculo negativa de contribuicdo social sobre o lucro liquido, quando
de sua cis&o total e consequente extingdo, em montante superior ao limite de 30%, imposto pela Lei n® 8.981/95, cuja totalidade do processo em 31 de
dezembro de 2014, correspondia a R$ 216.854 (31 de dezembro de 2013 - R$ 186.129), sendo R$ 159.721 para o imposto de renda (31 de dezembro de
2013 - R$ 137.091) e R$ 57.133 para a contribuigao social sobre o lucro liquido (31 de dezembro de 2013 - R$ 49.038), consideramos ser possivel a chance
de éxito da Bradespar S.A.

12) PATRIMONIO LiQUIDO

a) Composicao do capital social em quantidade de acoes

O capital social, totalmente subscrito e integralizado, é dividido em a¢des nominativas-escriturais, sem valor nominal.

Em 31 de dezembro

2014 2013
Ordinarias.... 122.523.049 122.523.049
Preferenciais 227.024.896 227.024.896
Total 349.547.945 349.547.945
b) Reservas de lucros
Em 31 de dezembro
2014 2013
Reserva legal (i) 259.956 254.882
Reserva estatutaria ( 2.698.781 3.182.922
Total 2.958.737 3.437.804

(i) Areserva legal é constituida obrigatoriamente a base de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir 20% do capital social integralizado. A reserva legal
tem por fim assegurar a integridade do capital social e somente podera ser utilizada para compensar prejuizos ou aumentar o capital social; e

(i) A reserva estatutaria visa @ manutencdo de margem operacional compativel com o desenvolvimento das operagdes ativas da Companhia, podendo ser

constituida em 100% do lucro liquido remanescente apés destinagdes estatutarias, mediante proposta da Diretoria, aprovada pelo Conselho de Admi-

nistrac&o e deliberada pela Assembleia Geral, sendo o saldo limitado a 95% do capital social integralizado.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS - Em milhares de reais, exceto quando de outra forma mencionado

Quantidade Quantidade
Patriménio de acoes ON de cotas Participacao Ajuste decorrente de
Capital liquido Resultado possuidas possuidas no capital Total dos investimentos avaliacao (1)
Empresas social ajustado ajustado (em mil) (em mil) social % 31.12.2014 31.12.2013 2014 2013
ANTARES (3)...evueuieieeeeerereieseieesesessie st ssessssse e sssssenns 322.700 1.076.277 123.367 - 322.700 100,000 1.076.277 1.123.009 123.367 114.408
VALEPAR (2) (3) .vveveveeeveuemtieenirisessseeesieieseseieaestss s sesese e 10.078.589 48.863.790 (399.844) 275.966 - 17,442 8.522.846 8.306.835 (69.741) (117.182)
Total 9.599.123 9.429.844 53.626 (2.774)

(1) Considera os resultados apurados pelas companhias, incluindo variagdes patrimoniais das investidas ndo decorrentes de resultado, bem como os ajustes por equalizacéo de praticas contabeis, quando aplicavel;

* Alteracédo das IFRS 10, 12 e IAS 27 - Demonstragdes Consolidadas, Divulgagédo de Participagbes em outras Entidades e Demonstragdes Financeiras
Separadas - inclui novas exigéncias as Entidades para Investimento, que possuem investimentos em fundos, com objetivo de obter retornos de valorizagdo
do capital e/ou rendas de investimento.

» Alteracéo da IAS 36 - Redugao ao Valor Recuperavel dos Ativos - Essa alteragéo inclui novas exigéncias de divulga¢cdes das mensuragdes referentes aos
valores recuperaveis de ativos, principalmente, em fungao da adog¢éo da IFRS 13 - Mensuragéo ao Valor Justo.

b) Normas, alteragdes e interpretacdes de normas aplicaveis em periodos futuros

* IFRS 9 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao - as principais mudangas da IFRS 9 em relagao a IAS 39 s&o: (i) todos os ativos

financeiros devem ser, inicialmente, reconhecidos pelo seu valor justo; (i) a norma divide todos os ativos financeiros, que estdo atualmente no escopo da

IAS 39, em duas classificagdes: custo amortizado e valor justo; (iii) as categorias de disponiveis para venda e mantidos até o vencimento da IAS 39 foram

eliminadas; e (iv) o conceito de derivativos embutidos da IAS 39 foi extinto pelos conceitos desta nova IFRS.

IFRS 15 - Receitas de Contratos com Clientes - requer que o reconhecimento de receita seja feito de modo a retratar a transferéncia de bens ou servigos

para o cliente por um montante que reflita a expectativa da empresa de ter em troca os direitos desses bens ou servigos. A IFRS 15 substitui a IAS 18, a

IAS 11, bem como interpretagdes relacionadas (IFRICS 13, 15 e 18), e é aplicavel a partir de 12 de Janeiro de 2017. Os possiveis impactos decorrentes

da adogao dessa alteragdo estao sendo avaliados.

IAS 19 (R1) - Beneficios a empregados — a entidade deve considerar a contribuicdo dos empregados e de terceiros na contabilizacdo de planos de benefi-

cios definidos. Efetiva para exercicios iniciados apos 12 de Julho de 2014 e sua adogao antecipada é permitida pelo IASB. Nao foram identificados impactos

relevantes dessa alteracdo para as demonstragdes contabeis consolidadas.

6) GESTAO DE RISCOS
A Companhia entende que o gerenciamento de risco é fundamental para o planejamento estratégico e flexibilidade financeira. Desta forma, desenvolveu sua
estratégia de gestao de riscos com o objetivo de proporcionar uma visao integrada dos riscos aos quais esta exposta.
A BRADESPAR ¢é uma empresa holding na qual a origem do resultado deve-se, basicamente, a equivaléncia patrimonial de suas controladas e controladas
em conjunto. Portanto, esta sujeita, principalmente, ao impacto das varidveis negociadas no mercado financeiro sobre os resultados do negécio (risco de
mercado), os riscos provenientes de obrigagbes assumidas por terceiros para com a Companhia (risco de crédito), aqueles inerentes a processos internos
(risco operacional) e aqueles oriundos de fatores econdmicos (risco de liquidez).
Gestao de risco de liquidez
O risco de liquidez refere-se a possibilidade da Companhia nao cumprir suas obrigagdes contratuais nas datas previstas, bem como, encontrar dificuldades
em atender as necessidades do fluxo de caixa, devido a restricdes de liquidez do mercado.
Para mitigar esse risco, detemos recebiveis de agdes preferenciais resgataveis, com prazos de vencimentos escalonados para permitir a liquidagio adequa-
da dos passivos assumidos perante terceiros, inclusive as referidas acdes fazem parte das garantias oferecidas na emissao das debéntures pela Companhia,
bem como os demais ativos possuem liquidez imediata.
Gestao de risco de crédito
O risco de crédito decorre de potenciais impactos negativos no fluxo de caixa devido a incerteza na capacidade das contrapartes de cumprir suas obrigagdes
contratuais. Portanto, decorre, basicamente, de caixa e equivalentes de caixa e de exposicdes de crédito de contas a receber em aberto.
Consideramos baixo o risco de crédito de exposicdo originada por aplicagdes financeiras classificadas como “caixa e equivalentes de caixa”, uma vez
que mantemos valores nao significativos nessas aplicagdes, pois h& constante distribuicao de dividendos e/ou juros sobre o capital préprio destinados
aos acionistas ao longo do ano, além de liquidar os juros e/ou valores do principal das debéntures emitidas.
* Perfil de risco de contrapartes
A Companhia utiliza, basicamente, andlise de risco de crédito qualitativa, que leva em consideragao o histdrico de pagamento da contraparte, o tempo de
relacionamento com a BRADESPAR, sua posigao estratégica em seu setor econdmico, sendo a VALEPAR, controladora da VALE, o principal investimento
mantido pela Companhia, o qual nos proporciona o principal fluxo de caixa.
De acordo com o risco de crédito de uma contraparte especifica, a Companhia utiliza a estratégia de garantias corporativas como mitigacéo de risco de
crédito. A Companhia controla os recebiveis para garantir que ndo ha valores de principal ou juros ndo honrados pela contraparte.
Risco de mercado
A Companhia esta exposta ao comportamento de alguns fatores de risco de mercado, que podem impactar seu fluxo de caixa, como o risco de volatilidade no
prego de agdes, em raz&o de investimentos mantidos como disponiveis para venda e risco de taxa de juros sobre as debéntures emitidas atreladas as taxas
variaveis. A avaliagao do potencial de impacto € feita periodicamente para apoiar o processo de decis&o, suportar a estratégia de crescimento da Companhia
e monitorar a volatilidade dos fluxos de caixa futuros.
Risco operacional
A gestao de risco operacional que a BRADESPAR utiliza para gerir a incerteza relacionada & eventual inadequagao ou deficiéncia de processos internos,
pessoas, sistemas e eventos externos, se faz com a mitigacdo desse risco através da criagdo de controles e da melhoria constante dos controles j&
existentes.

7) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de dezembro

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Disponibilidades em moeda nacional 18 1127 975
Fundos de investimento financeiro.... 75.029 139.596 310.876 257.703
Total 75.047 139.598 312.003 258.678

8) RECEBIVEIS DE AGOES PREFERENCIAIS RESGATAVEIS

Em 2008, a BRADESPAR subscreveu 23.724.193 acdes preferenciais resgatdveis classe “C” emitidas pela VALEPAR, com as seguintes caracteristicas:

a) Nao possuem direito de voto nas assembleias gerais da VALEPAR, exceto nas hipdteses previstas em lei;

b) Fazem jus a dividendos fixos cumulativos a serem pagos semestralmente, desde 2009, correspondentes a uma taxa prefixada de 16% a.a.;

c) Séo resgataveis semestralmente entre maio de 2011 e novembro de 2015; e

d) Nao sao conversiveis em qualquer outra espécie ou classe de agdo de emissao da Valepar.

Em 2009, a BRADESPAR vendeu para sua controlada indireta BRUMADO, 7.587.000 agdes preferenciais resgataveis classe “C”, permanecendo
com 16.137.193 agdes. Em 2013, a BRADESPAR recebeu da VALEPAR o montante de R$ 192.656, relativo ao resgate de 3.321.672 agdes prefe-
renciais. Em 2014, a BRADESPAR e sua Controlada Indireta BRUMADO receberam da VALEPAR o montante de R$ 507.283, relativo ao resgate
de 8.746.256 agoes.

Em 31 de dezembro de 2014, o saldo das agdes resgataveis classe C, corresponde a 5.174.863 agdes (2013 - 13.921.119 agbes), equivalente a R$ 300.142
(2013 - R$ 807.338). Em 31 de dezembro de 2014, o saldo atualizado dos juros a receber das agoes preferenciais resgataveis, correspondia a R$ 7.698
(2013 - R$ 20.222).

9) INVESTIMENTOS

a) Os ajustes decorrentes da avaliagéo pelo método de equivaléncia patrimonial dos investimentos foram registrados na conta de “Resultado de
Equivaléncia Patrimonial” e corresponderam, na Controladora, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, ao resultado de R$ 53.626 (2013 - re-
sultado negativo de R$ 2.774) e no Consolidado, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, ao resultado negativo de R$ 69.741 (2013 - resultado
negativo de R$ 117.182).

c) Juros sobre o capital préprio e/ou dividendos

As agdes preferenciais nao possuem direito a voto, mas conferem a seus detentores todos os direitos e vantagens das ag¢des ordinarias, além da prioridade
assegurada pelo estatuto social no reembolso do capital e adicional de 10% (dez por cento) de juros sobre o capital préprio e/ou dividendos, conforme
disposto no inciso Il do paragrafo 12 do Artigo 17 da Lei n® 6.404/76, com a nova redagao dada pela Lei n® 10.303/01.

Conforme disposi¢ao estatutaria, aos acionistas estdo assegurados juros sobre o capital préprio e/ou dividendos que, somados, correspondam, no minimo,
a 30% do lucro liquido do exercicio, ajustado nos termos da Lei societaria.

O célculo dos juros sobre o capital préprio e dividendos pagos em 2014, esta demonstrado a seguir:

R$ mil %"

LUCIO O EXEICICIO ...ttt ettt bbbttt 101.483

CONSHIUICAOD 0B FESEIVAS ........uiiiiiiiiitit ittt ettt bbbttt eneies (5.074)

Base de calculo ajustado 96.409

Remuneracgao:

Dividendos pagos.. 30.801 31,95
Juros sobre o capital proprio pagos e dividendos pagos 549.749

Juros sobre o capital préprio e dividendos pagos em 2014 580.550

Juros sobre o capital préprio e dividendos pagos em 2013 460.779

(1) Percentual de dividendos sobre a base de calculo ajustada.
(2) Realizacao de Reservas.

Buscando o aprimoramento das praticas de Governancga Corporativa, com o objetivo de conferir maior previsibilidade a remuneragédo dos acionistas, a
BRADESPAR passou a adotar, a partir de 2006, Politica Indicativa de Remunerag@o Anual Minima, a ser distribuida na forma de Dividendos e/ou Juros
sobre o Capital Préprio, com base nas perspectivas para o fluxo de caixa da Companhia, conforme segue:

* A Diretoria da Companhia anuncia até o ultimo dia util do més de fevereiro de cada ano, proposta a ser encaminhada ao Conselho de Administragao para
pagamento de remuneragdo minima aos acionistas, estipulada em US$ (ddlar norte americano), em duas parcelas semestrais, até o dia 15 dos meses
de maio e novembro;

* Os valores aprovados sdo convertidos em moeda corrente nacional, pela cotagdo do délar de venda (Ptax-opgéo 5), divulgado pelo Banco Central do Brasil
(Bacen), do dia util anterior ao da realizagao das reunides do Conselho de Administragao, que tiverem deliberado sobre as declaragcdes e pagamentos
das referidas remuneragdes; e

* A Diretoria podera ainda, propor ao Conselho de Administracéo, fundamentada em andlise da evolugdo do fluxo de caixa da Companhia, a declaragéo e
pagamento de Dividendos e/ou Juros sobre o Capital Préprio adicionais a remuneracdo minima que vier a ser anunciada.

Em 15 de maio de 2014, a BRADESPAR pagou aos seus acionistas, a 12 parcela da remuneragao anual minima, beneficiando os acionistas inscritos nos

registros da Companhia em 28 de abril de 2014, no valor de US$ 125.000, que corresponde ao montante de R$ 279.063, considerando a cotagéo do délar

de venda, divulgada pelo Bacen, em 25 de abril de 2014, conforme segue:

* Juros sobre o capital préprio, no valor de R$ 123.000, sendo o valor bruto por agao ordinaria de R$ 0,330422717 (R$ 0,280859309 liquido do imposto de
renda na fonte) e por agao preferencial de R$ 0,363464990 (R$ 0,308945242 liquido do imposto de renda na fonte); e

« Dividendos, no valor de R$ 156.063, sendo R$ 0,419240612 por acdo ordinaria e R$ 0,461164674 por acéo preferencial.

Em 14 de novembro de 2014, a BRADESPAR pagou aos seus acionistas, a 22 parcela da remuneragao anual minima, beneficiando os acionistas inscritos

nos registros da Companhia em 31 de outubro de 2014, no valor de US$ 125,000, que corresponde ao montante R$ 301.487, considerando a cotagao do

doélar de venda, divulgada pelo Bacen, em 30 de outubro de 2014, conforme segue:

« Juros sobre o capital préprio, no valor de R$ 185.000, sendo o valor bruto por agéo ordinaria de R$ 0,496977257 (R$ 0,422430668 liquido do imposto de
renda na fonte) e por agao preferencial de R$ 0,546674984 (R$ 0,464673736 liquido do imposto de renda na fonte); e

« Dividendos, no valor de R$ 116.487, sendo R$ 0,312927774 por agéo ordinaria e R$ 0,344220552 por agéo preferencial.

d) Acdes em tesouraria

A BRADESPAR possui programa de aquisicdo de acdes de propria emissado para permanéncia em tesouraria e posterior alienagdo ou cancelamen-

to. Em reuniao do Conselho de Administracdo de 28 de julho de 2014, deliberou-se a renovagdo do programa de aquisicdo de agdes de prépria

emissdo para permanéncia em tesouraria e posterior alienagdo ou cancelamento, mantendo as mesmas quantidades, sem reducdo do capital
social e autorizou-se que a Diretoria da Companhia adquira até 1.500.000 a¢des nominativas-escriturais, sem valor nominal, sendo 500.000 ordi-

narias e 1.000.000 preferenciais, pelo prazo de 365 dias. Ndo houve recompra em 2014.

13) TRIBUTOS A COMPENSAR OU A RECUPERAR E CREDITOS TRIBUTARIOS
| - Controladora

a) Os impostos a compensar e a recuperar, no montante de R$ 179.095 (2013 - R$ 139.083), referem-se, basicamente, a imposto de renda e contribuicdo
social de exercicios anteriores e de imposto de renda retido na fonte sobre aplicagdes financeiras e juros sobre o capital préprio recebidos.
b) Demonstracéo do calculo dos encargos com imposto de renda e contribuicao social

Exercicios findos em 31 de dezembro

Imposto de renda e contribuicédo social 2014 2013
Resultado antes dos tributos (imposto de renda e contribuicao social).........ccccerreriininiinsnrieinnanns (32.893) (47.691)
Encargo total do imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas de 25% e 9%, respectivamente ... 11.184 16.215
Efeito das adi¢des e exclusoes no célculo dos tributos:
Participagdes em controladas e controladas de controle compartilhado, tributadas nas empresas

correspondentes 18.233 (943)
Despesas e provisdes indedutiveis, liquidas de receitas ndo tributaveis. 19.028 24.993
Juros sobre o capital proprio (recebidos e a receber) (131.653) (132.475)
Juros sobre 0 capital ProPrio PAGOS ......cc.eerucuirieirieiire ettt 104.720 113.220
Créditos tributarios ativados com base na Lei n® 12.996/14 (Nota 11b - Il Obrigacdes legais) e outros

valores 112.864 (21.028)
Imposto de renda e contribuicao social do exercicio 134.376 (18)

c) Créditos tributarios nao ativados
Em 31 de dezembro de 2014, os créditos tributarios ndo ativados totalizavam R$ 380.523 (31 de dezembro de 2013 - R$ 493.388), os quais ndo apresenta-
vam perspectivas de realizagado para sua ativagao.
Il - Consolidado
a) Os impostos a compensar e a recuperar, no montante de R$ 187.192 (2013 - R$ 146.974), referem-se, basicamente, a imposto de renda e contribuicao
social de exercicios anteriores e de imposto retido na fonte sobre aplicagées financeiras e juros sobre o capital proprio recebidos.
b) Demonstracéo do calculo dos encargos com imposto de renda e contribuicao social
Exercicios findos em 31 de dezembro

Imposto de renda e contribui¢édo social 2014 2013
Resultado antes dos tributos (imposto de renda e contribuicao social)........ccccecvrrmrucrerrrsnsnrsesenanas (29.314) (46.232)
Encargo total do imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas de 25% e 9%, respectivamente ... 9.967 15.719
Efeito das adicoes e exclusdes no calculo dos tributos:
Participagdes em controladas de controle compartilhado, tributadas nas empresas correspondentes ..... (23.712) (39.842)
Despesas e provisdes indedutiveis, liquidas de receitas nédo tributaveis. 40.640 48.176
Juros sobre o capital préprio (recebidos e a receber). (131.653) (132.475)
Dividendos 17.679 14.625
Juros sobre o capital préprio pagos 104.720 113.220
Créditos tributarios ativados com base na Lei n® 12.996/14 (Nota 11b - Il Obrigagdes legais) e outro

valores . 113.156 (20.900)
Imposto de renda e contribuicao social do exercicio 130.797 (1.477)

c) Créditos tributarios nao ativados
Em 31 de dezembro de 2014, os créditos tributarios nao ativados totalizavam R$ 418.772 (31 de dezembro de 2013 - R$ 531.823), os quais néo apresenta-
vam perspectivas de realizagao para sua ativagao.
14) RESULTADO FINANCEIRO
Exercicios findos em 31 de dezembro

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Receita de aplicages financeiras .. 21.593 17.401 32.759 22.025
Despesas com juros de debéntures (119.341) (81.251) (119.341) (81.251)
(727) (6.933) (327) (6.600)
Total (98.475) (70.783) (86.909) (65.826)

15) PARTES RELACIONADAS
| - As transagdes com partes relacionadas (diretas e indiretas) séo efetuadas em condicdes e taxas compativeis com as médias praticadas com terceiros,
quando aplicavel, vigentes nas datas das operagdes. As principais transa¢des estdo assim representadas:

a) BRADESPAR
Em 31 de dezembro

Ativo/(Passivo) R /(Despesas)
2014 2013 2014 2013
Juros de acoes resgataveis, dividendos e juros sobre o capital
proprio:
- VALEPAR... 329.131 340.388 414.432 463.766
- ANTARES 1.172 1.087 - -
Acodes resgataveis:
S VALEPAR. ...ttt - 367.292 -

-




Al16 | Valor | Sexta-feira, 20 de marco de 2015

b) ANTARES

Em 31 de dezembro

Ativo/(Passivo) Receitas/(Despesas)
2014 2013 2014 2013

Dividendos:
- BRUMADO .. 1.010 950 - -
- BRADESPAR (1.172) (1.087) - -
c) BRUMADO

Em 31 de dezembro

Receitas/(Despesas)

Ativo/(Passivo)

2014 2013 2014 2013
Juros de acoes resgataveis:
- VALEPAR.... 7.698 11.021 56.778 68.065
- ANTARES... (1.010) (950) - -
Acodes resgataveis:
- VALEPAR.... 300.142 440.046 - -
d) VALEPAR
Em 31 de dezembro
Ativo/(Passivo) Receitas/(Despesas)
2013 2014 2013
Juros de acoes resgataveis e juros sobre o capital préprio:
- BRADESPAR . (329.131) (340.388) (414.432) (463.766)
- BRUMADO. (7.698) (11.021) (56.778) (68.065)
Acoes resgataveis:
- BRADESPAR - (367.292) - -
- BRUMADO. (300.142) (440.046) - -

Il - Remuneracao do pessoal-chave da Administracao
Na Assembleia Geral Ordinéria é fixado, anualmente o montante global anual da remuneragéo dos Administradores, que é definido em reunido do Conselho
de Administracdo, conforme determina o Estatuto Social. Para 2014, foi determinado o valor maximo de R$ 5.200 para remuneragdo dos Administradores.

Beneficios de curto prazo a administradores
Em 31 de dezembro

2014 2013
Proventos...... 3.240 4.800
Contribuicao ao INSS 648 960
Total 3.888 5.760
Obrigacoes de aposentadoria
Em 31 de dezembro
2014 2013

Planos de previdéncia complementar de contribuicao definida (1) .........ccccoveviriiiniiicccics - 768

(1) Descontinuidade do plano de previdéncia privada a partir de maio de 2013.
Outros beneficios
A BRADESPAR néo possui beneficios pés-emprego ou de longo prazo de rescis@o de contrato de trabalho, de remuneragao baseada em ag¢des ou partici-
pagdes nos lucros para seu pessoal-chave da Administracéo.
Participacao acionaria
Os membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria possuem em conjunto a seguinte participacdo acionaria na BRADESPAR:
Em 31 de dezembro

2014 2013
* Agbes ordinarias..... 0,6936% 0,6936%
® AGOES PrefEIENCIAIS .....euviieeiieiieeet ettt enen 0,5690% 0,5708%
Total de acoes 0,6127% 0,6139%
16) INSTRUMENTOS FINANCEIROS
A classificacdo dos Instrumentos Financeiros é demonstrada a seguir:
Em 31 de dezembro de 2014
Controladora Consolidado
Emprés- Emprés-
timos e Disponiveis timos e Disponiveis
recebiveis para venda Total recebiveis para venda Total
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 75.047 - 75.047 312.003 - 312.003
Recebiveis de agoes preferenciais resgataveis - - - 307.840 - 307.840
Titulos disponiveis para venda..........c.ccccoeveerueucnns - - - - 934.518 934.518
Total dos ativos 75.047 - 75.047 619.843 934.518 1.554.361
Em 31 de dezembro de 2014
Controladora Consolidado
Valor Valor
justo por justo por
Custo meio do Custo meio do
amortizado resultado Total amortizado resultado Total
Passivos financeiros
Debéntures a pagar.. 1.165.109 - 1.165.109 1.165.109 - 1.165.109
Outras obrigagdes.... 25.690 - 25.690 25.690 - 25.690
Total dos passivo: 1.190.799 - 1.190.799 1.190.799 - 1.190.799
Em 31 de dezembro de 2013
Controladora Consolidado
Emprés- Emprés-
timos e Disponiveis timos e Disponiveis
recebiveis para venda Total recebiveis para venda Total
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 139.598 - 139.598 258.678 - 258.678
Recebiveis de ag¢des preferenciais resgataveis 376.493 - 376.493 827.560 - 827.560
Titulos disponiveis para venda............cccccceeceiunnneee - - - - 964.843 964.843
Total dos ativos 516.091 - 516.091 1.086.238 964.843 2.051.081
Em 31 de dezembro de 2013
Controladora Consolidado
Valor Valor
justo por justo por
Custo meio do Custo meio do
amortizado resultado Total amortizado resultado Total
Passivos financeiros
Debéntures a pagar.. 1.045.686 - 1.045.686 1.045.686 - 1.045.686
Outras obrigagdes 25.887 - 25.887 25.887 - 25.887
Total dos passivo: 1.071.573 - 1.071.573 1.071.573 - 1.071.573

a) Ativos financeiros

Os principais ativos financeiros, registrados em contas patrimoniais, referem-se ao valor do principal e juros das acgdes preferenciais resgataveis possui-
das, direta e indiretamente, na VALEPAR e aos investimentos indiretos na CPFL Energia, cujo custo histdrico é de R$ 73.145 (31 de dezembro de 2013 -
R$ 73.145), sendo o valor de mercado de R$ 934.518 (31 de dezembro de 2013 - R$ 964.843) e mais valia no valor de R$ 861.373 (31 de dezembro de
2013 - R$ 891.698). As a¢des preferenciais resgataveis séo avaliadas pelo custo amortizado e estdo demonstradas na Nota 8. Os investimentos na CPFL
Energia séo classificados em titulos disponiveis para venda pelo valor justo, com contrapartida no patrimonio liquido.

A BRADESPAR e suas controladas ndo possuiam opera¢des com instrumentos financeiros derivativos em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro
de 2013.

Qualidade do crédito dos ativos financeiros

A qualidade do crédito dos ativos financeiros, que nédo estéo vencidos e também nao apresentam evidéncias de perdas, pode ser avaliada mediante refe-
réncia as classificagdes externas de crédito (se houver) ou as informagdes histéricas sobre os indices de inadimpléncia de contrapartes. Nenhum dos ativos
financeiros, totalmente adimplentes, foi renegociado no ultimo exercicio e nenhum dos valores registrados em contas a receber esta vencido ou apresenta
evidéncias de perdas.

b) Fluxo de caixa nao descontado para passivos financeiros

Demonstramos a seguir o fluxo de caixa contratual a pagar, ndo descontado, de acordo com os passivos financeiros nao derivativos, demonstrado pelo prazo
de vencimento contratual remanescente até a data do balango patrimonial.

Bradespar g @ i

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES CONTABEIS -

Em milhares de reais, exceto quando de outra forma mencionado
Cenario 1: Com base nas informagdes de mercado (BM&FBovespa, Anbima, etc.) foram aplicados choques de 1 ponto base para taxa de juros e 1%
de variagao para pregos. Por exemplo: no cenério aplicado sobre as posigoes de 31 de dezembro de 2014 a taxa de juros prefixada de 1 ano
aplicada foi de 12,97% a.a.;

Foram determinados choques de 25% com base no mercado. Por exemplo: no cendrio aplicado sobre as posi¢oes de 31 de dezembro de 2014
a taxa de juros prefixada de 1 ano aplicada foi de 16,20% a.a. Os cendrios para os demais fatores de risco também representaram choque de
25% nas respectivas curvas ou precos; e

Foram determinados choques de 50% com base no mercado. Por exemplo: no cendrio aplicado sobre as posicdes de 31 de dezembro de 2014
a taxa de juros prefixada de 1 ano aplicada foi de 19,44% a.a. Os cendrios para os demais fatores de risco também representaram choque de
50% nas respectivas curvas ou pregos.

17) ESTIMATIVA DO VALOR JUSTO

Pressupde-se que o valor justo dos saldos de caixa e equivalentes de caixa, recebiveis de agbes preferenciais resgataveis e outras obrigacdes, estejam
compativeis com seus valores contabeis. A Companhia aplica o CPC 40 (R1) para instrumentos financeiros mensurados no balango patrimonial pelo valor
justo, o que requer divulgagéo das mensuragdes do valor justo pelo nivel da seguinte hierarquia de mensuragéo pelo valor justo:

Nivel 1: Precos cotados em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos. Ativos e passivos de Nivel 1 incluem os titulos disponiveis para venda ne-
gociados em um mercado ativo;

Dados observaveis que nao os precos de Nivel 1, tais como precos cotados para ativos ou passivos similares; precos cotados em mercados nao ati-
vos; ou outros dados que sdo observaveis no mercado ou que possam ser confirmados por dados observaveis de mercado para substancialmente
todo o prazo dos ativos ou passivos. Os ativos e passivos de Nivel 2, que nao derivam de uma cotagao publica direta, incluem as debéntures e suas
valorizagdes considerando o risco de crédito, que nao necessitam de premissas internas subjetivas na determinagéo do valor justo; e

Dados nao observaveis que sédo suportados por pouca ou nenhuma atividade de mercado e que sejam significativos ao valor justo dos ativos e
passivos. Os ativos e passivos de Nivel 3, geralmente, incluem instrumentos financeiros cujo valor é determinado usando modelos de precificagéo,
metodologias de fluxo de caixa descontado, ou técnicas similares, assim como instrumentos para os quais a determinagao do valor justo requer
julgamento ou estimativa significativos da Administragao.

A seguir apresentamos os ativos e passivos mensurados pelo valor justo:

Cenario 2:

Cenario 3:

Nivel 2:

Nivel 3:

Em 31 de dezembro de 2014
Consolidado (1)

Valor contabil Nivel 1
Ativos financeiros
Titulos disponiveis para venda. 934.518 934.518
Total dos ativos 934.518 934.518

Em 31 de dezembro de 2013
Consolidado (1)

Valor contabil Nivel 1
Ativos financeiros
Titulos disponiveis para venda 964.843 964.843
Total dos ativos 964.843 964.843

(1) A Companhia ndo possui ativos mensurados a valor justo com base nos niveis 2 e 3 e passivos de niveis 1,2 e 3.

18) OUTRAS INFORMAGOES

a) Valores a Receber, na Controladora, no montante de R$ 330.303 (31 de dezembro de 2013 - R$ 332.274) e no Consolidado, no montante de R$ 329.131

(31 de dezembro de 2013 - R$ 331.187) referem-se, substancialmente, a juros sobre o capital proprio a receber da VALEPAR;

b) Outras Obrigagdes, na Controladora e Consolidado, no montante de R$ 27.249 (31 de dezembro de 2013 - R$ 27.712) referem-se, substancialmente, as

fracdes de agdes do grupamento deliberado na AGE de 30 de abril de 2004, que foram vendidas em leildo na BM&FBovespa, em 14 de julho de 2004, sendo

que os valores foram creditados ou colocados a disposicédo dos acionistas;

c) Dividendos de Investimentos, referem-se a dividendos recebidos da CPFL Energia, no montante de R$ 51.998 (31 de dezembro de 2013 - R$ 43.014);

d) Despesas Gerais e Administrativas, na Controladora, referem-se a Despesas de Pessoal, no montante de R$ 4.212 (2013 - R$ 6.772) e Outras Despesas

Gerais e Administrativas, no montante de R$ 3.174 (2013 - R$ 5.289). No Consolidado, referem-se a Despesas de Pessoal, no montante de R$ 4.212 (2013 -

R$ 6.772) e Outras Despesas Gerais e Administrativas, no montante de R$ 3.241 (2013 - R$ 5.458);

e) Reversao de Provisdes de Obrigacdes Fiscais/Outras Receitas, refere-se, basicamente, a reversdo de provisdo de obrigacdes fiscais, objeto de adesao

ao Programa de Recuperacéo Fiscal (REFIS), para quitacdo de débitos tributarios (Lei n® 12.996/14); e

f) Em 14 de maio de 2014, foi publicada a Lei n® 12.973/14, que converteu a Medida Proviséria n® 627/13. Essa Lei altera a Legislagao Tributaria Federal

relativa ao Imposto de Renda das Pessoas Juridicas - IRPJ, & Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL, a Contribuicao para PIS/PASEP e a Contri-

buicdo para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS. Destacamos os principais assuntos que a Lei n® 12.973/14 dispde:

* arevogacdo do Regime Tributério de Transicao (RTT), disciplinando os ajustes decorrentes dos novos métodos e critérios contabeis introduzidos em razao
da convergéncia das normas contabeis brasileiras aos padrdes internacionais;

 a tributagdo da pessoa juridica domiciliada no Brasil, com relagdo ao acréscimo patrimonial decorrente de participagdo em lucros auferidos no exterior
por controladas e coligadas; e

* o parcelamento especial de Contribuicdo para o PIS/Pasep e a Cofins.

A referida Lei foi regulamentada através das Instru¢cdes Normativas n® 1.515, de 24 de novembro de 2014 e 1.520, de 4 de dezembro de 2014. Em nossa

avaliagdo, ndo havera impactos futuros relevantes em nossas Demonstrages Contabeis.

19) EVENTOS SUBSEQUENTES

Por meio de programas de recompra de agdes, o Conselho de Administragao, em reunido de 13 de janeiro de 2015, autorizou a Diretoria da Companhia a

adquirir até 24.800.000 a¢des nominativas escriturais, sem valor nominal, sendo 2.600.000 ordinarias e 22.200.000 preferenciais, com o objetivo de perma-

néncia em tesouraria e posterior alienagao ou cancelamento.

Em Reunido Ordinaria da Diretoria, realizada em 27 de fevereiro de 2015, a BRADESPAR anunciou a proposta para pagamento de remuneragdo minima de

US$ 140.000 aos acionistas da Companhia para 2015. Se for aprovada a proposta o pagamento sera efetuado em duas parcelas semestrais equivalentes

a US$ 70.000 cada, nos dias 15 de maio e 13 de novembro de 2015, convertidas em moeda corrente nacional pela cotagdo do délar de venda (Ptax-opgéo

5), divulgada pelo Bacen, do dia util anterior ao da realizagéo das reunides do Conselho de Administragao.

20) INFORMACOES ADICIONAIS SOBRE AS CONTROLADAS DE CONTROLE COMPARTILHADO
Apresentamos a seguir o sumario do Balango Patrimonial e Demonstracdo de Resultado divulgado pelas empresas VALEPAR e VALE, ndo representando
a parcela proporcional da BRADESPAR:

BALANCO PATRIMONIAL

VALE (1) VALEPAR
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
ATIVO
Circulante ...... 53.744.764 57.104.708 8.095 7.524
N&o circulante:
Realizavel a longo prazo ........... 19.071.659 18.974.756 2.433.875 2.135.122
Investimentos.. 10.977.902 8.396.791 52.416.909 53.067.730
Imobilizado ..... 207.507.063 191.308.239 - -
Intangivel........ 18.114.144 16.095.817 - -
TOTAL " . 309.415.532 291.880.311 54.858.879 55.210.376
PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO
Circulante ........ . 28.513.757 22.517.296 3.034.221 3.863.490
Nao circulante. 131.300.152 117.240.949 2.614.566 3.375.244
Patriménio liquido.......... 149.601.623 152.122.066 49.210.092 47.971.642
TOTAL 309.415.532 291.880.311 54.858.879 55.210.376
Participagéo - direta e indireta..... . 5,88% 5,88% 17,44% 17,44%
DEMONSTRACAO DO RESULTADO DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
VALE (1) VALEPAR
2014 2013 2014 2013

RECEITA DE VENDAS DE BENS E/OU SERVICOS . 88.274.564 101.489.747 - -
Custo dos produtos vendidos e servigos prestados.... (59.085.904) (52.510.638) - -
RESULTADO BRUTO 29.188.660 48.979.109 - -
Receitas/(despesas) operacionais . (12.757.743) (16.541.224) (253.808) (243.479)
Resultado financeiro liquido.......... (14.753.163) (18.442.834) (349.028) (536.899)
Resultado de equivaléncia patrimonial. 1.141.681 998.830 321.644 38.788
RESULTADO ANTES DA TRIBUTACAO SOBRE O LUCRO. 2.819.435 14.993.881 (281.192) (741.590)
Imposto de renda e contribuigéo social . (2.599.847) (15.247.845) (118.652) 69.758
RESULTADO LIQUIDO DE OPERACOE

DESCONTINUADAS . - (3.602) - -
LUCRO/PREJUIZO DO EXERCICIO 219.588 (257.566) (399.844) (671.832)

(1) Informagdes Consolidadas dos periodos

A VALE é uma sociedade por agdes de capital aberto e, por consequéncia, arquiva suas informagdes junto a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Desta
forma, informagdes detalhadas sobre essa Companhia em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, podem ser obtidas diretamente junto a
CVM, através do site www.cvm.gov.br.

ORGAOS DA ADMINISTRAGAO

Conselho de Administracao Conselho Fiscal

Controladora e Consolidado

Menos de Entre um
um ano e dois anos Total
Em 31 de dezembro de 2014
Debéntures a pagar..... . 1.234.881 - 1.234.881
Em 31 de dezembro de 2013
Debéntures a pagar..... . . - 1.212.681 1.212.681

Os fluxos de caixa s&@o estimativas preparadas pela Companhia e podem variar em relagéo a essa analise devido as oscilagdes no indexador ao qual esta
atrelado.

c) Anaélise de sensibilidade

Em cumprimento a Instrugado CVM n® 475/08, apresentamos a seguir a sensibilidade das posigoes sujeitas as oscilagdes de pregos ou taxas de mercado:

Cendrios
31 de dezembro de 201431 de dezembro de 2013

Fatores de riscos Definicao 1 2 3 1 2 3
Taxa de juros em reais .............. Exposicoes sujeitas as

variagoes de taxas de juros

prefixadas e cupom de taxas

de juros (35) (10.316) (20.235) (80) (21.156)  (41.280)
Renda variavel..............cccoc...... Exposicdes sujeitas a variagao

do prego de agdes (9.345) (233.629) (467.259) (9.648)  (241.210) (482.421)
Total sem correlagéo.... (9.380) (243.945) (487.494) (9.728) (262.366) (523.701)
Total com correlagéo.... (9.351) (235.780) (471.465) (9.639) (239.734) (479.473)

A andlise de sensibilidade foi efetuada a partir dos cendrios elaborados para as respectivas datas, sempre considerando as informacdes de mercado na
época e cenarios que afetariam negativamente nossas posigoes.

estdo em condi¢des de serem apreciados pelos acionistas reunidos em Assembleia Geral Ordinaria.

Ariovaldo Pereira Joao Batista de Moraes

Aos Administradores e Acionistas da

Bradespar S.A.

Séo Paulo - SP

Examinamos as demonstragdes contdbeis individuais e consolidadas da Bradespar S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado,
respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abran-
gente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis
e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administragdo sobre as demonstracoes contabeis

A administracdo da Companhia é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentacdo das demonstracdes contabeis individuais e consolidadas de
acordo com as préaticas contdbeis adotadas no Brasil e de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International
Accounting Standards Board - IASB, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragdo dessas demons-
tragbes contabeis livres de distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes contdbeis com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as
normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planeja-
da e executada com o objetivo de obter segurancga razoavel de que as demonstragdes contébeis estao livres de distor¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execugé@o de procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a respeito dos valores e divulgagdes apresentados nas
demonstragbes contabeis. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagéo dos riscos de distor¢do relevante
nas demonstracdes contabeis, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos
relevantes para a elaborag@o e adequada apresentagdo das demonstragdes contébeis da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao
apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniao sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui,
também, a avaliagcdo da adequagéo das praticas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contdbeis feitas pela administragao, bem como a
Lavaliagéo da apresentagao das demonstracdes contabeis tomadas em conjunto.

PARECER DO CONSELHO FISCAL
Os infra-assinados, membros do Conselho Fiscal da Bradespar S.A., no exercicio de suas atribuicdes legais e estatutdrias, tendo examinado o Relatério da Administracdo e as Demonstracdes Contabeis referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014, elaborados em conformidade com os
Pronunciamentos Técnicos do Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC, e com base na opinido dos auditores independentes, KPMG Auditores Independentes, consubstanciada em seu Parecer de 18 de margo de 2015, apresentado sem ressalvas, séo da opinido de que os referidos documentos examinados

Osasco, SP, 18 de margo de 2015.

Membros do Conselho Fiscal
Marcos Ant6nio Martins

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES CONTABEIS
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Diretor
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Cid de Oliveira Guimaraes
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Marcelo Gasparino da Silva Luis Claudio de Freitas Coelho Pereira

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

Opinido sobre as demonstragoes contabeis

Em nossa opiniao as demonstragdes contabeis individuais e consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes,
a posicdo patrimonial e financeira individual e consolidada da Bradespar S.A. em 31 de dezembro de 2014, o desempenho individual e consolidado de suas
operacdes e os seus respectivos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil e com as
normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB.

Outros assuntos

Demonstracées do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragdes, individuais e consolidadas, do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014,
elaboradas sob a responsabilidade da administragdo da Companhia, cuja apresentagao é requerida pela legislacao societdria brasileira para companhias
abertas, e como informacao suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentacdo da DVA. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opiniao, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em
relacao as demonstragdes contdbeis tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior

Os valores correspondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, apresentados para fins de comparag&o, foram anteriormente auditados por
outros auditores independentes que emitiram relatério datado de 18 de marco de 2014, que n&do continha qualquer modificagao.

KPMG

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P028567/0-1 F SP

Osasco, 18 de margo de 2015

Claudio Rogélio Sertério
Contador CRC 1SP212059/O-0J

A mais completa fonte de informacao
sobre diferentes setores da economia.

andlise
setorial

Acesse e adquira seu estudo

http://setorial.valor.com.br
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