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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS 2011

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Senhores Acionistas: A Administragéo da Vicunha Siderurgia S.A. agradece o apoio e a confian¢a depositada por parte de seus acionistas, instituicdes
Submetemos a apreciacéo de V.Sas. as demonstragdes financeiras e notas explicativas, relativas ao exercicio social findo em financeiras e demais colaboradores.
31 de dezembro de 2011 e 2010, da Vicunha Siderurgia S.A.

A Empresa ndo manteve, no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, contrato firmado com seus auditores

independentes para prestacdo de outros servicos que ndo o de auditoria externa e, portanto, 100% (cem por cento) das

despesas de auditoria de 2011 referem-se a servigos de auditoria das Demonstragdes Financeiras.

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais)

Sé&o Paulo, 30 de margo de 2012.
A Administracao

Nota Consolidado Controladora Nota Consolidado Controladora
Explicativa 2011 2010 2011 2010 Explicativa 2011 2010 2011 2010
ATIVO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 5 15.435.805 10.270.485 18.412 31.207 Obrigacdes sociais e trabalhistas 202.469 164.799
Contas a receber 6 1.616.206 1.367.759 444.100 301.772 Fornecedores 1.232.075 623.233
Estoques 7 3.734.984 3.355.786 Obrigacdes fiscais 325.135 275.997 3 6
Tributos a recuperar 587.459 481.986 3.186 8.199 Empréstimos e financiamentos 14 2.702.083 1.308.632
Outros ativos circulantes 8 591.450 357.078 Outras obrigagdes 16 1.708.174 1.891.017 423.830 337.838
Total do ativo circulante 21.965.904 15.833.094 465.698 341.178 Provisdes fiscais, previdenciarias, trabalhistas e civeis 19 292.178 222.461
Outras provisdes 14.566 5.888
Total do passivo circulante 6.476.680 4.492.027 423.833 337.844
Nao Circulante
Nao Circulante Empréstimos e financiamentos 14 25.186.505 18.780.815
Realizavel a longo prazo Outras obrigagdes 16  5.622.147 4.349.301 28.627 27.635
Titulos e valores mobilidrios 139.679 112.484 Tributos diferidos 9 37.851
Contas a receber 10.043 58.485 Provisdes fiscais, previdencidrias, trabalhistas e civeis 19 377.736  2.045.467 31.451 28.625
Tributos diferidos 9 1.906.175 1.677.902 65.402 84.961 Beneficios a empregados 469.050 367.840
Créditos com partes relacionadas 479.120 Outras provisdes 322.374 289.640
Outros ativos n&o circulantes 10 2.898.358 3.676.080 32.132 Total do passivo nao circulante 32.015.663 25.833.063 60.078 56.260
Patriménio liquido 21
4.954.255 6.004.071 97.534 84.961 Capital social integralizado 1.181.499 1.181.499 1.181.499 1.181.499
Reservas de capital 18.664 18.664 18.664 18.664
Reservas de lucros 3.354.897 2.564.977 3.354.897 2.564.977
Investimentos 11  2.088.225 2.103.624 3.821.661 3.652.701 Outros resultados abrangentes (654.078) (80.404) (654.078) (80.404)
Imobilizado 12 17.377.076 13.776.567 Total do patriménio liquido dos acionistas controladores 3.900.982 3.684.736 3.900.982 3.684.736
Intangivel 13 603.374 462.456 Participacéo acionistas nao controladores 4.595.509 4.169.986
Total do ativo nao circulante 25.022.930 22.346.718 3.919.195 3.737.662 Total do patrimdnio liquido 8.496.491 7.854.722 3.900.982 3.684.736
TOTAL DO ATIVO 46.988.834 38.179.812 4.384.893 4.078.840 TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 46.988.834 38.179.812 4.384.893 4.078.840

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.

DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto o lucro liquido por acao)

) DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais)

Nota Consolidado Controladora Nota Consolidado Controladora
Explicativa 2011 2010 2011 2010 Explicativa 2011 2010 2011 2010
RECEITA LiQUIDA 23 16.519.584 14.450.510 Fluxo de caixa das atividades operacionais
Custo dos produtos e servigos vendidos (9.800.844) (7.882.726) Lucro liquido do exercicio 3.599.157 2.603.240 1.705.466 1.291.281
LUCRO BRUTO 6.718.740  6.567.784 Proviséo para encargos sobre empréstimos e
DESPESAS) E RECEITAS OPERACIONAIS 979.022) (1.578.066) 1.756.339 1.195.604
( ) ( ) ( ) financiamentos 2.650.622 1.489.191
Despesas com vendas (604.108)  (481.978) o ~ W
Despesas gerais e administrativas (576.483)  (537.552) (898) (695) Depreciago/exalistdlEmaiisacal 1288 228251 BEL034
Resultado da equivaléncia patrimonial 10 1.773.543 1.204.232  Resultado na baixa e alienagao de bens 54.727 5.827
Outras despesas 25 (517.608)  (607.357) (16.306) (7.933)  Resultado de participacdes societarias 11 (1.773.543) (1.204.232)
Outras receitas 25 719177 48.821 Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 9 (35.126)  116.314 17.416 (90.954)
LUCRO OPERACIONAL ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO 5.739.718 4.989.718 1.756.339 1.195.604 Provisdo swap 110.009 126.492
Di fi i .731.427) (2. .061 17 4
esp'esasl |nanc§|ras €@ | ) (2:585.061) (8.174) (463) Realizagdo de titulo disponivel para venda (698.164)
Receitas financeiras 26 728.621 648.326 11.171 5.186 r A
LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA Proviséo para perda titulos a receber (46.675)
CONTRIBUIGAO SOCIAL 3.736.912 3.082.983 1.759.336 1.200.327  Provisdo passivo atuarial (11.412) 2.393
Imposto de renda e contribuicdo social 9 (137.755)  (479.743) (53.870) 90.954 Provisdes fiscais, previdenciarias, trabalhistas e civeis 67.712 199.558 4.966
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 3.599.157 2.603.240 1.705.466 1.291.281 Variagdes monetarias e cambiais liquidas (250.728) 68.963 (645) 11.844
Atribuivel a: Outras provisdes (19.462)  (76.561) 4.009
Partlupaga:lo dos acionistas ccgntroladores 1.705.466 1.291.281 6.415.586 5.302.776 (46.340) 11.948
Participagdo dos acionistas n&o controladores 1.893.691 1.311.959 y ;
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO POR ACAO - R$ (ulentgiRediEto g85 AflDs
Basico 28 162591  1,23104  1,62501  1,23104  Contas areceber (339.427)  143.250
Diluido 28 1,62591 1,23104 1,62591 1,23104 Estoques (410.264)  (794.331)
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras. Créditos com investidas 530.247 24.892 888.581 758.142
- » Depdsitos judiciais (49.154) (33.822) (28.901)
DEMONSTRACOES DE RESULTADOS ABRANGENTES - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO | : 21713 308.076 5.013 10.652
DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais) MPoSis/a cempensar : : : :
(246.885)  (351.935) 864.693 768.794
Consolidado Controladora s n
2011 2010 2011 2010 Aumento (Reducao) dos Passivos
Lucro Liquido do Exercicio 3.599.157 2.603.240 1.705.466 1.291.281  Fornecedores 544.300 11.959 (6)
Outros Resultados abrangentes (573.674) 199.882 (573.674) 199.882  Saldrios e encargos sociais (47.072) (36.757)
Diferencas cambiais de conversao de operag¢des no exterior ~ 93.340 (33.162) 93.340 (33.162)  Tributos 135.762 (128.350) 3) (26.627)
(Perdas)/ganhos atuariais de plano de beneficio definido (35.572) (13.688) (35.572) (13.688)  Tributos parcelados REFIS (297.449)  (414.473) (1.145)
Variagéao liquida no valor justo de ativos financeiros Passivos contingentes 120.951 16.868
disponiveis para venda transferidos para resultado (334.110) (334.110) Outros passivos 70.168 4.662
Variagéo liquida no valor justo de ativos financeiros
- 526.660  (546.091) (1.148)  (26.632)
disponiveis para venda (297.332) 246.732 (297.332) 246.732 w y d
RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO 3.025.483 2.803.122 1.131.792 1491.163 Encargos sobre SMgrestimos agRENclamentos pagos
Atribuivel a: Juros Pagos 14 (2.145.400) (1.190.423)
Participagéo dos acionistas controladores 1.131.792 1.491.163 1.131.792 1.491.163  Juros sobre swap pagos (360.976)  (676.163)
Participagao dos acionistas nao controladores 1.893.691 1.311.959 (2.506.376) (1.866.586)
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.
= CAIXA LiQUIDO GERADO PELAS ATIVIDADES
) DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais) OPERACIONAIS 4.188.985 2.538.164  817.205  754.110
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Nota Consolidado Controladora d B o
Explicativa 2011 2010 2011 2010  Recebimento/pagamento em operagdes de derivativos (67.157)  395.346
Receitas Investimentos (2.126.493) (1.370.016)
Vendas mercadorias, produtos e servigos 19.525.854 17.054.701 -
Outras receitas/despesas 632.798 (11.707) Imobilizado 12 (4.400.825) (3.635.911)
Provis&o/rev. créds. liquidagdo duvidosa (990) (4.722) Intangiveis 13 (707) (25.216)
20.157.662 17.038.272 . < . .
Insumos adquiridos de terceiros Alienacao de investimentos 1.310.171
Custos prods., mercs. e servs. vendidos (8.591.341) (6.950.839)
Materiais/energia/servs. terceiros/outros (1.415.604) (1.297.071) (898) (698) .
Perda/recuperagao de valores ativos (21.935) (17.861) CAIXA LIQUIDO UTILIZADO PELAS ATIVIDADES
o (10.028.880) (8.265.771) (898) (698)  DE INVESTIMENTO (5.275.011) (4.635.797)
Valor adicionado bruto 10.128.782 8.772.501 (898) (698)
Retencoes Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Depreciagao, amortizagéo e exaustao 12b  (948.251)  (814.034) Captagdes empréstimos e financiamentos 14  7.824.012 8.754.779
Valor adicionado liquido produzido 9.180.531 7.958.467 (898) (698)
Valor adicionado recebido em transferéncia Pagamentos instituicdes financeiras - principal 14 (1.469.206) (2.706.982)
Resultado de equivaléncia patrimonial 11 1.773.543  1.204.232 s ; . P
Receitas financeiras/variagdes cambiais ativas 2.828.838 62.878 11171 5.186 Dividendos e juros sobre capital proprio (1.856.381) (1.560.795)  (830.000)  (733.250)
Outros 9.402 4.080 Integralizacao da capital em controladas por acionistas
2.838.240 66.958 1.784.714 1.209.418 ndo controladores 242 290 128.811
VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR 12.018.771 8.025.425 1.783.816 1.208.720 ) ’
DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO
Pessoal 1.485.903 1.325.117 .
Remuneracéo direta 1.132.384 996.392 CAIXA LIQUIDO UTILIZADO PELAS ATIVIDADES
Beneficios 270.825 254.569 DE FINANCIAMENTO 4.740.715 4.615.813  (830.000) (733.250)
FGTS 82.694 74.156
Impostos, taxas e contribuicoes 2.095.476 2.106.716 70.176 (83.024)
Federais 1.563.963 1.717.358 70.176 (83.024) VARIAGOES MONETARIAS E CAMBIAIS LiIQUIDAS 1.510.631  (228.833)
Estaduais 505.185 355.556
Municipais 26.328 33.802
Remuneracao de capitais de terceiros 4.838.235 1.990.352 8.174 463 AUMENTO (REDUGAO) NO CAIXA E EQUIVALENTES
Juros 4.831.644 1.967.722 8.174 463
Aluguéis 6.591 22,630 DE CAIXA 5.165.320 2.289.347 (12.795) 20.860
Remuneragao de capitais proprios 3.599.157 2.603.240 1.705.466 1.291.281 (.5 o equivalentes de caixa no inicio do exercicio 10.270.485 7.981.138  31.207 10.347
Juros sobre o capital préprio
Dividendos Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 15.435.805 10.270.485 18.412 31.207
Lucros retidos 1.705.466 1.291.281 1.705.466 1.291.281 ~ - . .
Participagao dos n&o controladores 1.893.691 1.311.959 Informagdes adicionais aos fluxos de caixa
12.018.771 8.025.425 1.783.816 1.208.720 Imposto de renda e contribuicdo social pagos 165.321 179.403 99.598 83.768

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras.

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras.

continua...
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DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIiQUIDO - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais)

Reserva
de capital Reservas de lucros Resultados Abrangentes
Diferencas  (Perdas)/ Variacao
cambiais ganhos liquida no Partici-
de  atuariais valor justo pacao
Divi- conversao de de ativos Total do acionis- Total do
Lucro na dendos Lucros de opera- plano de financeiros Patri- tas nao Patri-
Capital alienacao Esta- adicionais Acumu- coes no beneficio disponiveis moénio contro- moénio
social _ de acoes Legal tutaria A realizar propostos Total lados exterior definido para venda Total Liquido ladores Liquido
Saldos em 31 de dezembro de 2009 1.181.499 18.664 236.299 637.126 579.786  1.453.211 711.250 (296.383) (1.567) 17.664 (280.286) 3.084.338 3.475.812  6.560.150
Aprovacéao de dividendos propostos
exercicio 2009 (579.786)  (579.786) (579.786) (579.786)
Ganho/Perda Plano de Penséo 11.841 11.841 11.841
Lucro Liquido do exercicio 1.291.281 1.291.281 1.311.959 2.603.240
Destinacdes
- Dividendos declarados (R$ 307,76 por
lote de mil agdes) (322.820) (322.820) (322.820)
- Destinagdo proposta a Assembleia Geral
(R$ 466,36 por lote de mil agoes) 489.180 489.180 (489.180)
Reserva de lucros a realizar 1.202.372 1.202.372 (1.202.372)
Resultados abrangentes (33.162) (13.688) 246.732 199.882 199.882 199.882
Participagao dos nao controladores (617.785) (617.785)
Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.181.499 18.664 236.299 1.839.498 489.180 2.564.977 (329.545) (15.255) 264.396 (80.404) 3.684.736 4.169.986  7.854.722
Aprovacéao de dividendos propostos
exercicio 2010 (489.180)  (489.180) (489.180) (489.180)
Lucro Liquido do exercicio 1.705.466 1.705.466  1.893.691 3.599.157
Destinacoes
- Dividendos declarados (R$ 406,48 por
lote de mil agdes) (426.366) (426.366) (426.366)
- Destinacdo proposta a Assembleia Geral
(R$ 151,23 por lote de mil agoes) 158.634 158.634 (158.634)
Reserva Estatutaria 2.959.964 (1.839.498) 1.120.466 (1.120.466)
Resultados abrangentes 93.340 (35.572)  (297.332)  (239.564) (239.564) (239.564)
Resultado com ativos disponiveis
para venda (334.110)  (334.110)  (334.110) (334.110)
Participagao dos néo controladores (1.468.168) (1.468.168)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 1.181.499 18.664 236.299  2.959.964 158.634  3.354.897 (236.205) (50.827)  (367.047) (654.078) 3.900.982 4.595.509  8.496.491

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

n CONTEXTO OPERACIONAL

A Sociedade (“Vicunha” ou “Controladora”) constituida em 1998 é uma holding cuja atividade preponderante é a participacdo
societdria no capital de outras. O investimento principal é a participagdo acionaria na Companhia Siderurgica Nacional (‘CSN”).
A CSN possui acdes listadas na bolsa de Sao Paulo (BOVESPA) e na bolsa de Nova York (NYSE), reportando desta forma suas
informagées na Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e na Securities and Exchange Commission (SEC).

As principais atividades operacionais da CSN estao divididas em 5 segmentos:

¢ Siderurgia:

Tem como principal instalagao industrial a Usina Presidente Vargas (“UPV”) localizada no Municipio de Volta Redonda no
Estado do Rio de Janeiro. Este segmento consolida todas as operagdes relacionadas a producgéo, distribuicdo e comercializagado
de acos planos, embalagens metalicas e acos galvanizados. Além de instalagdes no Brasil, a CSN possui operagdes nos
Estados Unidos e Portugal com o objetivo de conquistar mercados e prestar servicos com exceléncia aos consumidores finais.
Atende as industrias da linha branca, construgao civil e automobilistica.

¢ Mineracao:

A producao de minério de ferro é desenvolvida no municipio de Congonhas no Estado de Minas Gerais. Explora ainda estanho
no Estado de Rondénia para suprir as necessidades da UPV, sendo que, o excedente dessas matérias primas é comercializado
com controladas e terceiros. A CSN detém a concessao para operar o TECAR, um terminal de granéis sélidos, um dos quatro
terminais que formam o Porto de Itaguai, localizado no Rio de Janeiro. As importagdes de carvao e coque sao feitas por meio
desse terminal.

¢ Cimentos:

A CSN entrou no mercado de cimento impulsionada pela sinergia entre esta nova atividade e seus negécios ja existentes. Ao
lado da Usina Presidente Vargas, em Volta Redonda (RJ), instalou uma nova unidade de negécios: a CSN Cimentos, que produz
cimento do tipo CP-lll, utiliza escéria que é produzida pelos altos-fornos da prépria Usina em Volta Redonda. Explora ainda
calcério e dolomito da unidade de Arcos no Estado de Minas Gerais para suprir as necessidades da UPV e da CSN Cimentos,
sendo que, o excedente dessas matérias primas é comercializado com controladas e terceiros.

Durante 2011, o clinquer utilizado na fabricagao do cimento foi adquirido de terceiros, porém, ao final de 2011, com a conclusao
da primeira etapa da fabrica de clinquer em Arcos (MG), esta ja supria as necessidades da moagem da CSN Cimentos
localizada em Volta Redonda.

¢ Logistica:
Ferrovias:
A CSN tem participacdo em duas Companhias ferrovidrias: a MRS Logistica, que gerencia a antiga Malha Sudeste da Rede

Ferroviaria Federal S.A. e a Transnordestina Logistica, que opera a antiga Malha Nordeste da RFFSA, nos estados do Maranhao,
Piaui, Ceara, Rio Grande do Norte, Paraiba, Pernambuco e Alagoas.

Portos:

A CSN opera no Estado do Rio de Janeiro, por meio de sua controlada Sepetiba Tecon, o Terminal de Contéineres (Tecon), no
Porto de Itaguai. Localizado na baia de Sepetiba, possui privilegiado acesso rodoviario, ferroviario e maritimo.

No Tecon é realizado o escoamento de produtos siderurgicos da CSN, movimentacdo de contéineres, armazenagem,
consolidagao e desconsolidagao de cargas.

* Energia:

Como energia é fundamental em seu processo produtivo, a CSN tem investido em ativos de geragéo de energia elétrica para
garantir sua autossuficiéncia.

Veja maiores detalhes dos investimentos estratégicos e segmentos da CSN na nota 26 - Informagdes por Segmento de Negécios.

[E] _RESUMOS DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

(a) Base de preparacao

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relatério Financeiros (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standard Board (IASB) e respectivas
normas expedidas pelo CPC (Comité de Pronunciamentos Contabeis) e pela CVM (Comiss&o de Valores Mobilidrios), aplicaveis
a elaboracao das demonstracoes financeiras.

As demonstracdes financeiras individuais foram preparadas de acordo com o pronunciamento técnico emitido pelo CPC
(Comité de Pronunciamentos Contabeis) e normas emitidas pela CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios), aplicaveis as
demonstragdes financeiras.

A preparacdo das demonstra¢des financeiras em conformidade com o IFRS e normas emitidas pelo CPC requer o uso de
certas estimativas contabeis criticas e também o exercicio de julgamento por parte da Administracdo da Vicunha e controladas
no processo de aplicagdo das politicas contabeis. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior
complexidade, bem como as areas nas quais premissas e estimativas sao significativas para as demonstragées financeiras
consolidadas, estdo divulgadas nas notas deste relatério e referem-se a provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa, provisdo
para perdas nos estoques, provisdo para passivos trabalhistas civeis, fiscais, ambientais e previdenciarios, depreciacao,
amortizacdo, exaustéo, provisdo para redugdo do valor recuperavel, tributos diferidos, instrumentos financeiros e beneficios a
empregados. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas.

As demonstragdes contabeis sdo apresentadas em milhares de reais (R$). Dependendo do pronunciamento em IFRS aplicavel,
o critério de mensuracgao utilizado na elaboracdo das demonstrac¢des financeiras considera o custo histérico, o valor liquido de
realizagao, o valor justo ou o valor de recuperagédo. Quando o IFRS e CPCs permitem a opg¢édo entre o custo de aquisi¢ao ou
outro critério de mensuragéo (por exemplo, remensuragéo sistematica), o critério do custo de aquisi¢ao foi utilizado.

Alguns saldos relativos ao exercicio de 2010 foram reclassificados para permitir melhor comparabilidade com 2011.

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas foram aprovadas pelo Conselho da Administracdo em 30 de
margo de 2012.

(b) Demonstracées financeiras consolidadas

As préticas contabeis foram tratadas de maneira uniforme em todas as empresas consolidadas.

As demonstragbes financeiras consolidadas nos exercicios encerrados em 31 de dezembro de 2011 e 2010 incluem as
seguintes controladas e controladas em conjunto, diretas e indiretas além dos fundos exclusivos Diplic € Mugen conforme
demonstrado a seguir:

* Empresas
Participacao no
capital social (%)

Empresas 31/12/2011 31/12/2010 Atividades principais

Participacao direta: consolidacao integral

Companhia Siderurgica Nacional - CSN 47,86 47,86 Siderurgia e Mineracao

Participacao indireta: consolidacao integral

CSN Islands VII Corp. 100,00 100,00 Operagdes financeiras

CSN Islands VIII Corp. 100,00 100,00 Operagdes financeiras

CSN Islands IX Corp. 100,00 100,00 Operagdes financeiras

CSN Islands X Corp. 100,00 100,00 Operagdes financeiras

CSN Islands XI Corp. 100,00 100,00 Operagdes financeiras

CSN Islands XII Corp. 100,00 100,00 Operagdes financeiras

Tangua Inc. 100,00 100,00 Operagdes financeiras

International Investment Fund 100,00 100,00 Participagdes societarias e operagdes financeiras

CSN Minerals S.L. (1) 100,00 100,00 Participacdes societarias

CSN Export Europe, S.L. (2) 100,00 100,00 Operagdes financeiras, comercializacdo de produtos
e participagdes societarias

CSN Metals S.L. (3) 100,00 100,00 Participagdes societdrias e operagdes financeiras

CSN Americas S.L. (4) 100,00 100,00 Participagdes societarias e operagdes financeiras

CSN Steel S.L. (5) 100,00 100,00 Participagdes societarias e operagdes financeiras

TdBB S.A. 100,00 100,00 Companhia dormente

Sepetiba Tecon S.A. 99,99 99,99  Servigos portudrios

Mineragéao Nacional S.A. 99,99 99,99 Mineragao e participacdes societarias

CSN Acos Longos S.A. - Incorporada pela

controlada em 28/01/2011 99,99 Industria e comércio de produtos siderurgicos e/ou

metallrgicos

Florestal Nacional S.A. (6) 99,99 99,99 Reflorestamento

Estanho de Rondbnia S.A. 99,99 99,99 Mineragao de estanho

Cia. Metalic Nordeste 99,99 99,99 Fabricacdo de embalagens e distribuicdo de
produtos siderurgicos

Companhia Metalurgica Prada 99,99 99,99 Fabricacdo de embalagens e distribuicao de
produtos siderurgicos

CSN Cimentos S.A. 99,99 99,99 Fabricagédo de cimento

Inal Nordeste S.A. - Incorporada pela

controlada em 30/05/2011 99,99 Centro de servigos de produtos siderurgicos

CSN Gestao de Recursos Financeiros Ltda. 99,99 99,99 Companhia dormente

Congonhas Minérios S.A. 99,99 99,99 Mineragao e participagdes societarias

CSN Energia S.A. 99,99 99,99 Comercializagdo de energia elétrica

Transnordestina Logistica S.A. 70,91 76,45 Logistica ferroviaria

CSN Aceros S.A. 100,00 100,00 ParticipagGes societarias

Companhia Siderurgica Nacional LLC 100,00 100,00 Siderurgia

CSN Europe Lda. (7) 100,00 100,00 Operagdes financeiras, comercializagdo de produtos
e participagdes societarias

CSN Ibéria Lda. 100,00 100,00 Operacgdes financeiras e participagdes societarias

CSN Portugal, Unipessoal Lda. (8) 100,00 100,00 Operagdes financeiras e comercializagdo de
produtos

Lusosider Projectos Siderurgicos S.A. 100,00 100,00 Participagdes societarias

Lusosider Acos Planos, S.A. 99,94 99,94  Siderurgia e participagdes societarias

Participacao no

capital social (%)

Empresas 31/12/2011 31/12/2010 Atividades principais
CSN Acquisitions, Ltd. 100,00 100,00 Operagdes financeiras e participagcdes societarias
CSN Resources S.A. (9) 100,00 100,00 Operagdes financeiras e participagdes societarias
CSN Finance UK Ltd 100,00 100,00 Operagdes financeiras e participagdes societarias
CSN Holdings UK Ltd 100,00 100,00 Operagdes financeiras e participagdes societarias
CSN Handel GmbH (10) 100,00 Operacdes financeiras, comercializagao de produtos
e participagdes societarias
ltamambuca Participa¢des S.A. - Incorporada
pela CSN Cimentos em 30/05/2011 99,99 Mineragéao e participagdes societarias
Companhia Brasileira de Latas (11) 59,17 Comercializagao de latas e embalagens em geral e
participagdes societarias
Rimet Empreendimentos Industriais e 58,08 Producéo e comercializacéo de vasilhames de ago e
Comerciais S.A. (11) exploracéo de atividades florestais
Companhia de Embalagens Metdlicas 58,98 Producéo e comercializagéo de latas e atividades
MMSA (11) afins
Empresa de Embalagens Metalicas - 58,98 Comercializagdo de embalagens e participagdes em
LBM Ltda. (11) outras sociedades
Empresa de Embalagens Metdlicas - 58,98 Produgdo e comercializagdo de produtos de
MUD Ltda. (11) utilidades domésticas e afins
Empresa de Embalagens Metdlicas - 58,98 Producéo e comercializacdo de latas e atividades
MTM do Nordeste (11) afins
Companhia de Embalagens Metdlicas - 58,98 Produgéo e comercializacdo de latas e atividades
MTM (11) afins
Participacao indireta: consolidacé@o proporcional
Nacional Minérios S.A. 60,00 60,00 Mineragéo e participagdes societarias
Ita Energética S.A. 48,75 48,75 Geragéo de energia elétrica
MRS Logistica S.A. 27,27 22,93 Transporte ferroviario
Consorcio da Usina Hidrelétrica de Igarapava 17,92 17,92 Consorcio de energia elétrica
Aceros Del Orinoco S.A. 22,73 22,73 Companhia dormente
CBSI - Companhia Brasileira de Servigos de 50,00 Prestacao de servigos
Infraestrutura (12)
Namisa International Minerios SLU 60,00 60,00 Participagdes societarias e comercializagdo de
produtos e minérios
Namisa Europe, Unipessoal Lda. 60,00 60,00 Participagdes societdrias e comercializagdo de
produtos e minérios
MRS Logistica S.A. 6,00 10,34 Transporte ferrovidrio
Aceros Del Orinoco S.A. 9,08 9,08 Companhia dormente
Aloadus Handel GmbH (10) 60,00 Operacbes financeiras, comercializagao de produtos

e participagdes societarias
Nova razao social da CSN Energy S.a.r.l., alterado em 15 de dezembro de 2010.
Nova razao social da CSN Export S.a.r.l., alterado em 09 de agosto de 2011.
Nova razao social da CSN Overseas S.a.r.l., alterado em 15 de dezembro de 2010.
Nova razéo social da CSN Panama S.a.r.l., alterado em 15 de dezembro de 2010.
Nova razao social da CSN Steel S.a.r.l., alterado em 17 de dezembro de 2010.
Nova razdo social da Itaguai Logistica S.A., alterado em 27 de dezembro de 2010.
(7) Nova razao social da CSN Madeira Lda., alterado em 08 de janeiro de 2010.
(8) Nova razéo social da Hickory-Comércio Internacional e Servigos Lda., alterado em 08 de janeiro de 2010.
(9) Nova razéo social da CSN Cement S.a.r.l., alterado em 18 de junho de 2010.
(10) Sociedades passaram a ser controladas em 03 de novembro de 2011.
(11) Sociedades passaram a ser controladas em 12 de julho de 2011.
(12) Participagdo adquirida em 05 de dezembro de 2011.

* Fundos exclusivos

(1
()
3
(4)
(5)
(6)

Participacao
no capital social (%)

Fundos Exclusivos 31/12/2011 31/12/2010 Atividades principais
Participacao indireta: consolidacao integral

DIPLIC - Fundo de investimento multimercado 100,00 100,00 Fundo de investimento
Mugen - Fundo de investimento multimercado 100,00 100,00 Fundo de investimento

Na elaborac¢é@o das demonstragdes financeiras consolidadas adotamos os seguintes procedimentos de consolidagéo:

Os ganhos néo realizados em transag¢des com controladas e controladas em conjunto s&o eliminados na medida da participagao
na entidade em questdo no processo de consolidagédo. Os prejuizos nao realizados séo eliminados da mesma forma que os
ganhos nao realizados, porém somente na medida em que néo haja indicios de redugéo ao valor de recuperagao (impairment).
A data base das demonstragdes financeiras das controladas e controladas em conjunto é coincidente com a da controladora, e
suas politicas contabeis estdo alinhadas com as politicas adotadas pela Vicunha e controladas.

¢ Controladas

Controladas sdo todas as entidades (incluindo entidades de propédsito especifico), cujas politicas financeiras e operacionais
podem ser conduzidas pela Companhia e nas quais normalmente ha uma participacdo acionaria de mais da metade dos direitos
de voto. A existéncia e o efeito de potenciais direitos de voto, que sdo atualmente exerciveis ou conversiveis, sdo levados em
considerac@o ao avaliar se a Companhia controla outra entidade. As controladas séo integralmente consolidadas a partir da
data em que o controle é transferido para a Companhia e deixam de ser consolidadas a partir da data em que o controle cessa.

¢ Controladas em conjunto

As demonstracdes financeiras de controladas em conjunto s&o incluidas nas demonstrag¢des financeiras consolidadas a partir
da data em que o controle compartilhado se inicia até a data em que o controle compartilhado deixa de existir. As controladas
em conjunto sdo consolidadas proporcionalmente.

* Transagoes e participacoes de nao controladores

A Vicunha e controladas tratam as transagdes com participagdes ndo controladoras como transagées com proprietarios de
ativos da Companhia. Para as compras de participagdes ndo controladoras, a diferenga entre qualquer contraprestagéo paga e
a parcela adquirida do valor contabil dos ativos liquidos da controlada é registrada no patriménio liquido. Os ganhos ou perdas
sobre alienagdes para participagdes ndo controladoras também sao registrados diretamente no patriménio liquido, na conta
ajustes de avaliacao patrimonial.

Quando a Companhia deixa de ter controle, qualquer participagao retida na entidade é remensurada ao seu valor justo, sendo
a mudanca no valor contabil reconhecida no resultado. O valor justo é o valor contabil inicial para subsequente contabilizacdo
da participagao retida em uma coligada, uma joint venture ou um ativo financeiro. Além disso, quaisquer valores previamente
reconhecidos em outros resultados abrangentes relativos aquela entidade séo contabilizados como se a Companhia tivesse
alienado diretamente os ativos ou passivos relacionados. Isso significa que os valores reconhecidos previamente em outros
resultados abrangentes séo reclassificados no resultado.

(c) Demonstracao financeira individual

Nas demonstragbes financeiras individuais, as controladas e controladas em conjunto sdo contabilizadas pelo método
de equivaléncia patrimonial. Os mesmos ajustes sdo feitos tanto nas demonstra¢des financeiras individuais quanto nas
demonstragdes financeiras consolidadas. As praticas contabeis adotadas no Brasil aplicadas nas demonstragdes financeiras
individuais diferem do IFRS aplicavel as demonstracdes financeiras separadas, apenas pela avaliagdo dos investimentos em
controladas e coligadas pelo método de equivaléncia patrimonial enquanto conforme o IFRS seria o custo ou valor justo.

(d) Moedas estrangeiras

i. Moeda funcional e moeda de apresentacao

Os itens incluidos nas demonstragdes financeiras das subsidiarias sdo mensurados usando a moeda do principal ambiente
econdmico, no qual cada subsididria atua (“a moeda funcional”). As demonstragdes financeiras consolidadas estdo apresentadas
em R$ (reais), que é a moeda funcional da Vicunha e a moeda de apresentagdo do Grupo.

ii. Transacoes e saldos

As operagdes com moedas estrangeiras sdo convertidas para a moeda funcional, utilizando as taxas de cambio vigentes
nas datas das transac¢des ou da avaliac@o, na qual os itens séo remensurados. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes
da liquidagao dessas transagdes e da conversdo pelas taxas de cambio do final do exercicio de 31 de dezembro de 2011
referentes a ativos e passivos monetarios em moedas estrangeiras séo reconhecidos na demonstra¢édo do resultado, exceto
quando reconhecidos no patrimbnio como resultado de itens monetarios de operacdo no exterior caracterizada como
investimento no exterior.

Os saldos das contas do ativo e passivo sdo convertidos pela taxa cambial da data do balango, em 31 de dezembro de 2011,
US$ 1 equivale a R$ 1,8758 (R$ 1,6662 em 31 de dezembro de 2010), EUR 1 equivale a R$ 2,4342 (R$ 2,2280 em 31 de
dezembro de 2010), A$ 1 equivale a R$ 1,9116 (R$ 1,6959 em 31 de dezembro de 2010) e JPY 1 equivale a R$ 0,02431
(R$ 0,0205 em 31 de dezembro de 2010).

Todos os outros ganhos e perdas cambiais, incluindo os ganhos e as perdas cambiais relacionados com empréstimos, caixa e
equivalentes de caixa sdo apresentados na demonstragao do resultado como receita ou despesa financeira.

As alteragdes no valor justo dos titulos monetarios em moeda estrangeira, classificados como disponiveis para venda, sdo
separadas entre as variagdes cambiais relacionadas com o custo amortizado do titulo e as outras variagdes no valor contabil
do titulo. As variagdes cambiais do custo amortizado sao reconhecidas no resultado, e as demais variagdes no valor contabil do
titulo sdo reconhecidas no patriménio.

As variagdes cambiais de ativos e passivos financeiros ndo monetarios classificados como mensurados ao valor justo através
do resultado sdo reconhecidos no resultado como parte do ganho ou da perda do valor justo. As variagdes cambiais dos
investimentos em acdes classificadas como disponiveis para venda, estado incluidas nos resultados abrangentes no patriménio.

continua...
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Vicunha Siderurgia S.A.

milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

iii. Empresas do Grupo

Os resultados e a posigao financeira de todas as entidades do Grupo (nenhuma das quais tem moeda de economia

hiperinflacionaria), cuja moeda funcional é diferente da moeda de apresentacdo, sdo convertidos na moeda de apresentacao,

como segue:

* Os ativos e passivos de cada balanco patrimonial apresentado sdo convertidos pela taxa de fechamento da data do balanco;

* As receitas e despesas de cada demonstragdo do resultado séo convertidas pelas taxas de cambio médias (a menos que
essa média nao seja uma aproximagao razoavel do efeito cumulativo das taxas vigentes nas datas das operacgdes, e, nesse
caso, as receitas e despesas sdo convertidas pela taxa das datas das operacdes); e

e Todas as diferengas de cambio resultantes sdo reconhecidas como um componente separado em outros resultados
abrangentes.

Na consolidagdo, as diferencas de cambio decorrentes da conversdo de itens monetérios de investimento em operagdes

no exterior sdo reconhecidas no patriménio liquido. Quando uma operagéo no exterior é parcialmente alienada ou vendida,

as diferencas de cambio previamente registradas em outros resultados abrangentes sao reconhecidas na demonstragao do

resultado como parte de ganho ou perda sobre a venda.

(e) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depdsitos bancarios e outros investimentos de curto prazo de liquidez
imediata, resgataveis no prazo de até 90 dias da data de contratacdo, prontamente conversiveis em um montante conhecido
como caixa e com risco insignificante de mudanca de seu valor de mercado. Os certificados de depdsito que podem ser
resgatados a qualquer momento sem penalidades sao considerados equivalentes de caixa.

(f) Contas a receber de clientes

Registradas inicialmente pelo valor justo incluindo os respectivos impostos e despesas acessorias, sendo os créditos de clientes
em moeda estrangeira atualizados pela taxa de cambio na data das demonstragdes financeiras. A provisdo para créditos
de liquidagao duvidosa foi constituida em montante considerado suficiente para suportar eventuais perdas. A avaliacdo da
Administracdo considera o histérico do cliente, a situagdo financeira e a posicdo de nossos assessores juridicos quanto ao
recebimento desses créditos para constituicdo dessa proviséo.

(g) Estoques

S&o registrados pelo menor valor entre o custo e o valor liquido realizavel. O custo é determinado utilizando-se o método do
custo médio ponderado na aquisicdo de matérias primas. O custo dos produtos acabados e dos produtos em elaboracdo
compreende matérias primas, mao de obra, outros custos diretos (baseados na capacidade normal de producgdo). O valor
liquido de realizagéo é o preco de venda estimado no curso normal dos negdécios, menos os custos estimados de concluséo
e os custos estimados necessarios para efetuar a venda. Perdas para os estoques de baixa rotatividade ou obsoletos séo
constituidas quando consideradas adequadas.

As pilhas de minério sdo contabilizadas como estoque quando sdo removidas da mina. O custo de produtos acabados
compreende todos os custos diretos necessarios para transformar os estoques em produtos acabados.

(h) Investimentos

Os investimentos em sociedades controladas, controladas em conjunto e coligadas sao registrados e avaliados pelo método da
equivaléncia patrimonial e sdo reconhecidas inicialmente pelo custo. Os ganhos ou as perdas séo reconhecidos no resultado
do exercicio como receita (ou despesa) operacional nas demonstragdes financeiras individuais. No caso de variagdo cambial
de investimento no exterior que apresentam moeda funcional diferente da controlada, as variagdes no valor do investimento
decorrentes exclusivamente de variagcdo cambial sdo registradas na conta ajuste cumulativo de converséo para moeda
estrangeira, no patriménio liquido da Controladora e controladas bem como ajustes de plano de pensédo e investimentos
disponiveis para venda que impactam o patriménio liquido das subsidiarias e somente s&o registrados ao resultado quando o
investimento for vendido ou baixado por perda. Outros investimentos sao registrados e mantidos ao custo, ou valor justo.
Quando necessario, as praticas contdbeis das controladas e controladas em conjunto séo alteradas para garantir consisténcia
e uniformidade de critérios com as préticas adotadas pela Vicunha e CSN.

(i) Combinacao de negécios

O método de aquisicdo é usado para contabilizar cada combinagdo de negdcios realizada pela Vicunha e controladas. A
contraprestagdo transferida para a aquisicdo de uma controlada é o valor justo dos ativos transferidos, passivos incorridos e
instrumentos patrimoniais emitidos. A contraprestacao transferida inclui o valor justo de algum ativo ou passivo resultante de um
contrato de contraprestagao contingente quando aplicavel. Custos relacionados com aquisicdo séo contabilizados no resultado
do exercicio conforme incorridos. Os ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos em uma combinagéo de negécios
sao mensurados inicialmente pelos valores justos na data da aquisi¢ao. A Vicunha e controladas reconhecem a participacdo
dos néo controladores na adquirida, pela parcela proporcional da participacao dos néo controladores no valor justo de ativos
liquidos da adquirida (vide nota 3).

(i) Imobilizado

Registrado pelo custo de aquisi¢ao, formagao ou construgado menos depreciagdo ou exaustao acumulada e redugdo ao valor

recuperavel. A depreciagéo é calculada pelo método linear com base na vida util econdmica remanescente dos bens conforme

nota 12. A exaustdo das minas é calculada com base na quantidade de minério extraida e terrenos nao sado depreciados

visto que sdo considerados como de vida util indefinida. Entretanto, se os ativos tangiveis sdo especificos para a mina, ou

seja, utilizados na atividade de mineracéo, estes devem ser depreciados pela vida util normal de tais ativos. As controladas

reconhecem no valor contébil do imobilizado o gasto da substituicdo, baixando o valor contabil da parte que esta substituindo,

se for provavel que os futuros beneficios econémicos nele incorporados reverterdo para a Companhia, e se o custo do ativo

puder ser apurado de forma confiavel. Todos os demais gastos séo lancados a conta de despesa quando incorridos. Os custos

dos empréstimos sdo capitalizados até que esses projetos sejam concluidos.

Havendo partes de um ativo do imobilizado com vidas Uteis diferentes, tais partes sdo contabilizadas separadamente como

itens do imobilizado.

Os ganhos e perdas de alienacdo sédo determinados pela comparacdo do valor de venda deduzido do valor residual e séo

reconhecidos em “outras receitas/outras despesas operacionais”.

Direitos de exploragao mineral sdo classificados como outros ativos no grupo de imobilizado.

Gastos com exploragéo s@o reconhecidos como despesas até se estabelecer a viabilidade da atividade de mineracéo; apds

esse periodo os custos subsequentes sdo capitalizados. Gastos com exploragdo e avaliagéo incluem:

* Pesquisa e andlise de dados histéricos de exploracdo da area;

» Estudos topograficos, geoldgicos, geoquimicos e geofisicos;

* Determinacéo do volume e a qualidade do bem mineral;

* Exame e teste dos processos e métodos de extracao;

* Levantamento topografico das necessidades de transporte e infraestrutura;

* Estudos de mercado e estudos financeiros.

Custos para o desenvolvimento de novas jazidas de minério, ou para a expansao da capacidade das minas em operagédo

sao capitalizados e amortizados pelo método de unidades produzidas (extraidas) com base nas quantidades provaveis e

comprovadas de minério.

A fase de desenvolvimento inclui:

» Perfuragdes para definir o corpo do minério;

¢ Planos de acessos e drenagem;

* Processo avangado de remocao do solo (parte superior do solo e residuos até chegar ao depdsito de minério a ser extraido)
e residuos (material ndo-econdémico que se mistura com o corpo de minério), conhecido como estéril.

Os gastos de remogao de estéril (custos associados com remogao de estéril e outros materiais residuais), incorridos durante

a fase de desenvolvimento de uma mina, antes da fase de producéo, sdo contabilizados como parte dos custos depreciaveis

de desenvolvimento. Subsequentemente, estes custos sdo amortizados durante o periodo de vida util da mina com base nas

reservas provaveis e provadas.

Os gastos com remocao de estéril, apds o inicio da fase produtiva da mina, sao tratados como custo de produgao.

A Companhia possui pecas de reposicdo que serdo utilizadas na substituicdo de pecas e partes do ativo imobilizado, os quais

aumentarao a vida util do bem e cuja vida util € maior que 12 meses. Estas pegas estdo classificadas no imobilizado em vez

de estoques.

(k) Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis compreendem os ativos adquiridos de terceiros, inclusive por meio de combinacdo de negdcios e/ou
gerados internamente.

Esses ativos séo registrados pelo custo de aquisicdo ou formagéo e deduzidos da amortizagéo calculada pelo método linear
com base nos prazos de exploragdo ou recuperagao.

Os ativos intangiveis com vida util indefinida e o &gio por expectativa de rentabilidade futura ndo sao amortizados.

* Agio

O 4gio (gooawill) é representado pela diferenca positiva entre o valor pago e/ou a pagar pela aquisicdo de um negécio e o
montante liquido do valor justo dos ativos e passivos da controlada adquirida. O agio de aquisi¢cdes de controladas € registrado
como ativo intangivel nas demonstragdes financeiras consolidadas. No balango patrimonial individual o agio é incluido em
investimentos. Desagio é registrado como ganho no resultado do periodo, na data da aquisi¢édo. O &agio é testado anualmente
para verificar perdas (impairment). Perdas por impairment reconhecidas sobre agio nao sao revertidas. Os ganhos e as perdas
da alienagédo de uma Unidade Geradora de Caixa (UGC) incluem o valor contabil do agio relacionado com a UGC vendida.

O 4gio é alocado as UGCs para fins de teste de impairment. A alocacao € feita para as Unidades Geradoras de Caixa ou para
os grupos de Unidades Geradoras de Caixa que devem se beneficiar da combinagao de negdcios da qual o &gio se originou,
nao sendo a unidade maior que o segmento operacional.

e Software

As licencas de software adquiridas sdo capitalizadas com base nos custos incorridos para adquirir os softwares e fazer com
que eles estejam prontos para serem utilizados. Esses custos sao amortizados pelo método linear durante a vida util econdmica
estimada de 01 a 05 anos.

() Impairment de ativos nao financeiros

Os ativos que tém uma vida util indefinida, como o 4gio, ndo estao sujeitos a amortizagcdo e sdo testados anualmente para
a verificacdo de impairment. Os ativos que estdo sujeitos a amortizagéo sao revisados para a verificacdo de impairment
sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode ndo ser recuperavel. Uma perda por
impairment é reconhecida pelo valor ao qual o valor contabil do ativo excede seu valor recuperavel. Este ultimo é o valor mais
alto entre o valor justo de um ativo menos os custos de venda e o seu valor em uso. Para fins de avaliacdo do impairment, os
ativos sdo agrupados nos niveis mais baixos para os quais existam fluxos de caixa de entrada identificaveis separadamente
(Unidades Geradoras de Caixa - UGCs). Os ativos néo financeiros, exceto o agio, que tenham sofrido impairment, sao revisados
subsequentemente para a analise de uma possivel reversao do impairment na data de apresentagdo do relatério.

(m) Beneficios a empregados
i. Beneficios a empregados

Planos de contribuicao definida

Um plano de contribuicao definida é um plano de beneficios pds-emprego sob o qual uma entidade paga contribuicoes
fixas para uma entidade separada (Fundo de previdéncia) e nao terd nenhuma obrigacdo legal ou construtiva de pagar
valores adicionais. As obrigagdes por contribuicdes aos planos de penséo de contribui¢cdo definida sdo reconhecidas como
despesas de beneficios a empregados no resultado nos periodos durante os quais servigos sdo prestados pelos empregados.
Contribuicdes pagas antecipadamente sao reconhecidas como um ativo mediante a condi¢ao de que haja o ressarcimento
de caixa ou a reducdo em futuros pagamentos esteja disponivel. As contribuicdes para um plano de contribuicdo definida
cujo vencimento é esperado para 12 meses apo6s o final do periodo no qual o empregado presta o servi¢o sdo descontadas
aos seus valores presentes.

Planos de beneficio definido

Um plano de beneficio definido é um plano de beneficio pés-emprego que néo o plano de contribuicdo definida. A obrigacao
liquida do Grupo quanto aos planos de pensao de beneficio definido é calculada individualmente para cada plano através da
estimativa do valor do beneficio futuro que os empregados auferiram como retorno pelos servigos prestados no periodo atual
e em periodos anteriores; aquele beneficio é descontado ao seu valor presente. Quaisquer custos de servicos passados nao
reconhecidos e os valores justos de quaisquer ativos do plano sdo deduzidos. A taxa de desconto é o rendimento apresentado
na data de apresentacdo das demonstracdes financeiras para os titulos de divida de primeira linha e cujas datas de vencimentos
se aproximem das condi¢6es das obrigacdes da Companhia e que sejam denominadas na mesma moeda na qual os beneficios
tém expectativa de serem pagos. O célculo é realizado anualmente por um atuario qualificado através do método de crédito
unitario projetado. Quando o calculo resulta em um beneficio para a Companhia, o ativo a ser reconhecido é limitado ao total
de quaisquer custos de servigos passados ndo reconhecidos e o valor presente dos beneficios econémicos disponiveis na
forma de reembolsos futuros do plano ou reducédo nas futuras contribuicbes ao plano. Para calcular o valor presente dos
beneficios econdmicos, consideracao é dada para quaisquer exigéncias de custeio minimas que se aplicam a qualquer plano na
Companhia. Um beneficio econémico esta disponivel a Companhia se ele for realizavel durante a vida do plano, ou na liquidagédo
dos passivos do plano.

A controladora e algumas subsididrias ofereciam beneficio de assisténcia médica pés-aposentadoria a seus empregados. O
direito a esses beneficios é, geralmente, condicionado a permanéncia do empregado no emprego até a idade de aposentadoria
e a conclusd@o de um tempo minimo de servigo. Os custos esperados desses beneficios foram acumulados durante o periodo
do emprego, dispondo da mesma metodologia contabil que usada para os planos de pensdo de beneficio definido. Essas
obrigagbes sao avaliadas, anualmente, por atudrios independentes qualificados.

Quando os beneficios de um plano sdo incrementados, a por¢ao do beneficio aumentado relacionada ao servigo passado
dos empregados é reconhecida no resultado pelo método linear ao longo do periodo médio até que os beneficios se
tornem direito adquirido (vested). Na condicdo em que os beneficios se tornem direito adquirido, a despesa é reconhecida
imediatamente no resultado.

As Controladas optaram por reconhecer todos os ganhos e perdas atuariais resultantes de planos de beneficio definido
imediatamente em outros resultados abrangentes e somente séo registrados ao resultado se houver a extingao do plano.

ii. Participacao nos lucros e béonus

A participagao dos colaboradores das controladas nos lucros e a remuneragdo varidvel dos executivos estédo vinculadas ao
alcance de metas operacionais e financeiras. As Controladas reconhecem um passivo e uma despesa substancialmente
alocadas ao custo de produgéo e quando aplicavel, as despesas gerais e administrativas, quando atingidas estas metas.

(n) Provisoes

Provisdes sdo reconhecidas quando: (i) a Companhia tem uma obrigagéo presente formalizada ou n&o (obrigagéo construtiva)
adquirida resultante de eventos passados; (ii) € provavel que haja um desembolso futuro para liquidar uma obrigagao presente;
e (iii) quando o valor pode ser estimado com razoavel seguranga. Provisdes sdo determinadas descontando os fluxos de caixa
futuros esperados com base em uma taxa de desconto antes dos impostos que reflita uma avaliagcdo de mercado do valor do
dinheiro no tempo e, onde apropriado, os riscos especificos do passivo.

(o) Concessoes
As Controladas possuem concessdes governamentais e os pagamentos sé@o classificados como arrendamento mercantil
operacional.

(p) Capital Social

As acdes ordindrias séo classificadas no patrimoénio liquido.

Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissao de novas agdes ou opgdes sdo demonstrados no patrimoénio liquido
como uma dedugéo do valor captado, liquida de impostos.

Quando alguma empresa do grupo compra agdes do capital da CSN (a¢des em tesouraria), o valor pago, incluindo quaisquer
custos adicionais diretamente atribuiveis (liquidos do imposto de renda), é deduzido do patriménio liquido atribuivel aos
acionistas da CSN até que as acdes sejam canceladas ou reemitidas. Quando essas ag¢des sdo subsequentemente reemitidas,
qualquer valor recebido, liquido de quaisquer custos adicionais da transacéo diretamente atribuiveis e dos respectivos efeitos do
imposto de renda e da contribuicdo social, é incluido no patriménio liquido atribuivel aos acionistas da CSN.

(q) Reconhecimento de receita

A receita operacional da venda de bens no curso normal das atividades é medida pelo valor justo da contraprestacao recebida
ou a receber. A receita operacional é reconhecida quando existe evidéncia convincente de que os riscos e beneficios mais
significativos inerentes a propriedade dos bens foram transferidos para o comprador, de que for provavel que os beneficios
econdmicos financeiros fluirdo para a entidade, de que os custos associados e a possivel devolugdo de mercadorias pode
ser estimada de maneira confidvel, de que nao haja envolvimento continuo com os bens vendidos, e de que o valor da receita
operacional possa ser mensurada de maneira confiavel. Caso seja provavel que descontos serdo concedidos e o valor possa
ser mensurado de maneira confidvel, entdo o desconto é reconhecido como uma reducdo da receita operacional conforme as
vendas sdo reconhecidas. A receita de servigo prestado é reconhecida em funcéo de sua realizag&o.

O momento correto da transferéncia de riscos e beneficios varia dependendo das condi¢des individuais do contrato de venda.
Para vendas internacionais, depende do tipo de incoterm do contrato.

(r) Receitas financeiras e despesas financeiras

As receitas financeiras abrangem receitas de juros sobre fundos investidos (excluindo ativos financeiros disponiveis para
venda), receita de dividendos (exceto para os dividendos recebidos de investidas avaliadas por equivaléncia patrimonial na
controladora), ganhos na alienagéo de ativos financeiros disponiveis para venda, variagdes no valor justo de ativos financeiros
mensurados pelo valor justo por meio do resultado e ganhos nos instrumentos de hedge que séo reconhecidos no resultado.
A receita de juros é reconhecida no resultado, através do método dos juros efetivos. A receita de dividendos é reconhecida
no resultado na data em que o direito da Companhia em receber o pagamento é estabelecido. As distribuices recebidas de
investidas registradas por equivaléncia patrimonial reduzem o valor do investimento.

As despesas financeiras abrangem despesas com juros sobre empréstimos, liquidas do desconto a valor presente das
provisdes, dividendos sobre ac¢des preferenciais classificadas como passivos, perdas no valor justo de instrumentos financeiros
mensurados pelo valor justo por meio do resultado, perdas por redugdo ao valor recuperavel (impairment) reconhecidas nos
ativos financeiros, e perdas nos instrumentos de hedge que estdo reconhecidos no resultado. Custos de empréstimo que nédo
sdo diretamente atribuiveis a aquisi¢éo, construgao ou produgdo de um ativo qualificavel sdo mensurados no resultado através
do método de juros efetivos.

Os ganhos e perdas cambiais sao reportados em uma base liquida.

(s) Imposto de renda e contribuicao social

O encargo de imposto de renda e contribui¢ao social corrente e diferido é calculado com base nas leis tributarias promulgadas,
ou substancialmente promulgadas, na data do balanco, inclusive nos paises em que as entidades do Grupo atuam e geram
lucro tributével. A administragao avalia, periodicamente, as posi¢cdes assumidas nas apuragdes de tributos sobre a renda com
relagdo as situagcdes em que a regulamentagéo fiscal aplicavel da margem a interpretacdes. A Companhia estabelece provisoes,
quando apropriado, com base nos valores estimados de pagamento as autoridades fiscais.

A despesa com imposto de renda e contribuicdo social compreende os tributos de renda correntes e diferidos. Os tributos
corrente e diferido sdo reconhecidos no resultado, a menos que estejam relacionados a combinagdo de negdcios, ou itens
diretamente reconhecidos no patriménio liquido.

O tributo corrente é o evento a pagar ou a receber esperado sobre o lucro ou prejuizo tributavel do exercicio, a taxas decretadas
ou substantivamente decretadas na data de apresentacdo das demonstragdes financeiras e qualquer ajuste aos tributos a pagar
com relagao aos exercicios anteriores.

O imposto diferido é reconhecido com relacao as diferencas temporarias entre os valores contabeis de ativos e passivos
para fins contédbeis e os correspondentes valores usados para fins de tributagcdo. O imposto diferido nao é reconhecido
para as seguintes diferengas temporarias: o reconhecimento inicial de ativos e passivos em uma transacdo que nao
seja combinagao de negdcios e que ndo afete nem a contabilidade tampouco o lucro ou prejuizo tributavel, e diferencas
relacionadas a investimentos em subsidiarias e entidades controladas quando seja provavel que elas nao revertam num
futuro previsivel. Além disso, imposto diferido passivo ndo é reconhecido para diferengas temporarias tributaveis resultantes
no reconhecimento inicial de agio. O imposto diferido € mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas as
diferencas temporarias quando elas revertem, baseando-se nas leis que foram decretadas ou substantivamente decretadas
até a data de apresentacédo das demonstragdes financeiras.

O imposto de renda e contribuicdo social correntes sdo apresentados liquidos, por entidade contribuinte, no passivo
quando houver montantes a pagar, ou no ativo quando os montantes antecipadamente pagos excedem o total devido na
data do relatdrio.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo compensados caso haja um direito legal de compensar passivos e ativos fiscais
correntes, e eles se relacionam a impostos de renda lan¢ados pela mesma autoridade tributéria sobre a mesma entidade sujeita
a tributagao.

Um ativo de imposto de renda e contribuicdo social diferido é reconhecido por perdas fiscais, créditos fiscais e diferencas
temporarias dedutiveis ndo utilizadas quando é provavel que lucros futuros sujeitos a tributagédo estejam disponiveis e contra
0s quais serao utilizados.

Ativos de imposto de renda e contribui¢ao social diferido sdo revisados a cada data de relatério e serdo reduzidos na medida
em que sua realizacdo ndo seja mais provavel.

(t) Lucro por acao

O lucro por agéo basico é calculado por meio do lucro liquido do exercicio atribuivel aos acionistas controladores da Companhia
e a média ponderada das ag¢des ordinarias em circulagdo no respectivo periodo. O lucro por agao diluido é calculado por meio
da referida média das agdes em circulagdo, ajustada pelos instrumentos potencialmente conversiveis em agdes, com efeito
diluidor, nos periodos apresentados. A Vicunha e controladas ndo possuem potenciais instrumentos conversiveis em acgoes e,
consequentemente, o lucro por agdes diluido é igual ao lucro por agées basico.

(u) Custos ambientais e restauracao de areas

As controladas constituem provisdo para os custos de recupera¢@o e multas, quando uma perda é provavel e os valores dos
custos relacionados sao razoavelmente determinados. Geralmente, o periodo de provisionamento do montante a ser empregado
na recuperacéao coincide com o término de um estudo de viabilidade ou do compromisso para um plano formal de agéo.
Despesas relacionadas com a observancia dos regulamentos ambientais sdo debitadas ao resultado ou capitalizadas,
como apropriado. A capitalizacdo é considerada apropriada quando as despesas se referem a itens que continuarao a
beneficiar a Companhia e que sejam basicamente pertinentes a aquisi¢éo e instalagdo de equipamentos para controle da
polui¢do e/ou prevencao.

(v) Pesquisa e desenvolvimento

Todos esses custos sdo reconhecidos na demonstrag@o do resultado quando incorridos exceto quando atender critérios para
capitalizac@o. Gastos com pesquisa e desenvolvimento de novos produtos para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011
foi R$ 6.532 (R$ 4.314 em 31 de dezembro de 2010).

(w) Instrumentos financeiros

i. Ativos financeiros
Os ativos financeiros sdo classificados sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do resultado,
empréstimos e recebiveis, mantidos até o vencimento e disponiveis para venda. A classificacdo depende da finalidade
para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A Administracdo determina a classificacdo de seus ativos financeiros no
reconhecimento inicial.

* Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado s&o ativos financeiros mantidos para negociacao ativa e
frequente. Os derivativos também s&o categorizados como mantidos para negociagéo e, dessa forma, sdo classificados nesta
categoria, a menos que tenham sido designados como instrumentos de hedge (prote¢édo) de fluxo de caixa. Os ativos dessa
categoria sdo classificados como ativos circulantes.

* Empréstimos e recebiveis

Incluem-se nessa categoria os empréstimos concedidos e os recebiveis que séo ativos financeiros nao derivativos com
pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados em um mercado ativo. S&o incluidos como ativo circulante, exceto aqueles
com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data do balango (estes séo classificados como ativos néo circulantes).
Os empréstimos e recebiveis compreendem os empréstimos a coligadas, contas a receber de clientes, demais contas a receber
e caixa e equivalentes de caixa, exceto os investimentos de curto prazo. Caixa e equivalentes de caixa sdo reconhecidos pelo
valor justo. Os empréstimos e recebiveis sao contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa de juros efetiva.

¢ Ativos mantidos até o vencimento

Séao basicamente os ativos financeiros adquiridos com a intengao e capacidade financeira para sua manutencdo em carteira até
o vencimento. Os investimentos mantidos até o vencimento séo reconhecidos inicialmente pelo valor acrescido de quaisquer
custos de transacdo diretamente atribuiveis. Ap6s seu reconhecimento inicial, sdo mensurados pelo custo amortizado através
do método dos juros efetivos, decrescidos de qualquer perda por redugéo ao valor recuperavel.

¢ Ativos financeiros disponiveis para venda

Sé&o os ativos financeiros nédo derivativos, designados como disponiveis para venda, que ndo séo classificados em nenhuma
outra categoria. Eles sao incluidos em ativos néo circulantes quando os mesmos séo investimentos estratégicos, a menos que a
administragdo pretenda alienar o investimento em até 12 meses apds a data do balanco. Os ativos financeiros disponiveis para
venda sao contabilizados pelo valor justo.

* Reconhecimento e Mensuracao

As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sao reconhecidas na data de negociacao - data na qual a Vicunha
e controladas se comprometem a comprar ou vender o ativo. Os investimentos sao, inicialmente, reconhecidos pelo valor
justo, acrescidos dos custos da transagao para todos os ativos financeiros néao classificados como ao valor justo por meio
do resultado. Os ativos financeiros ao valor justo por meio de resultado sao, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os
custos da transagdo sdo debitados a demonstragédo do resultado. Os ativos financeiros sdo baixados quando os direitos de
receber fluxos de caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste Ultimo caso, desde que tenha sido
transferido, significativamente, todos os riscos e os beneficios da propriedade. Os ativos financeiros disponiveis para venda e os
ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sdo, subsequentemente, contabilizados pelo valor justo. Os
empréstimos e recebiveis sao contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros.

Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo através do
resultado s@o apresentados na demonstragédo do resultado em “receitas financeiras” no periodo em que ocorrem. Receita
de dividendos de ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado é reconhecida na demonstracéo
do resultado como parte de outras receitas financeiras, quando é estabelecido o direito da Vicunha e controladas de
receberem os dividendos.

As variagdes no valor justo de titulos monetéarios, denominados em moeda estrangeira e classificados como disponiveis para
venda, séo divididas entre as diferengas de conversao resultantes das variagdes no custo amortizado do titulo e outras variagdes
no valor contabil do titulo. As variagdes cambiais de titulos monetérios sdo reconhecidas no resultado. As variagdes cambiais
de titulos ndo monetarios sdo reconhecidas no patriménio. As variagdes no valor justo de titulos monetarios e ndo monetarios
classificados como disponiveis para venda, sdo reconhecidas em outros resultados abrangentes e somente séo registrados ao
resultado quando o investimento for vendido ou baixado por perda.

Os juros de titulos disponiveis para venda, calculados pelo método da taxa efetiva de juros, sdo reconhecidos na demonstracdo
do resultado como parte de outras receitas. Os dividendos de instrumentos de patriménio liquido disponiveis para venda,
como exemplo as ac¢des, sao reconhecidos na demonstracao do resultado como parte de outras receitas financeiras, quando é
estabelecido o direito da Vicunha e controladas de receberem pagamentos.

Os valores justos dos investimentos com cotagdo publica sdo baseados nos pregos atuais de compra. Se o mercado de um
ativo financeiro (e de titulos ndo listados em Bolsa) ndo estiver ativo, a Vicunha e controladas estabelecem o valor justo através
de técnicas de avaliagdo. Essas técnicas incluem o uso de operagdes recentes contratadas com terceiros, referéncia a outros
instrumentos que séo substancialmente similares, andlise de fluxos de caixa descontados e modelos de precificagdo de opgdes
que fazem o maior uso possivel de informagées geradas pelo mercado e contam o minimo possivel com informagdes geradas
pela administragcdo da prépria entidade.

continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

ii. Impairment de ativos financeiros
A Vicunha e controladas avaliam no final de cada periodo do relatério se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou o
grupo de ativos financeiros esta deteriorado (impaired).

* Ativos mensurados ao custo amortizado
Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e os prejuizos de impairment sdo incorridos somente se ha evidéncia
objetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos ocorridos apés o reconhecimento inicial dos ativos (um “evento
de perda”) e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro ou
grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiavel.
Os critérios que a Vicunha e controladas usam para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por impairment incluem:
« dificuldade financeira relevante do emissor ou devedor;
* uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou principal;
¢ 0 Emissor, por razdes econdmicas ou juridicas relativas a dificuldade financeira do tomador de empréstimo, garante ao
tomador uma concessao que o credor nao consideraria;
* torna-se provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizagao financeira;
* 0 desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades financeiras; ou
» dados observaveis indicando que ha uma reducdo mensuravel nos futuros fluxos de caixa estimados a partir de uma carteira
de ativos financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a diminuicdo ndo possa ainda ser identificada
com os ativos financeiros individuais na carteira, incluindo:
— Mudangas adversas na situagdo do pagamento dos tomadores de empréstimo na carteira;
— Condi¢des econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as inadimpléncias sobre os ativos na carteira.
O montante do prejuizo é 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 em vigor
original dos ativos financeiros. O valor contabil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstracdo do
resultado. Se um empréstimo ou investimento mantido até o vencimento tiver uma taxa de juros variavel, a taxa de desconto
para medir uma perda por impairment é a atual taxa efetiva de juros determinada de acordo com o contrato. Como um
expediente pratico, a Companhia pode mensurar o impairment com base no valor justo de um instrumento utilizando um
preco de mercado observavel.
Se num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e essa diminui¢ao puder ser relacionada objetivamente
com um evento que ocorreu apés o impairment ser reconhecido (como uma melhoria na classificagao de crédito do devedor), a
reversao da perda por impairment serd reconhecida na demonstragdo do resultado consolidado.

¢ Ativos classificados como disponiveis para venda

No caso de instrumentos patrimoniais (agdes) classificados como disponiveis para venda, uma queda significativa ou
prolongada no valor justo do titulo abaixo de seu custo também é uma evidéncia de que os ativos estdo deteriorados (impaired).
A determinacéo do que é considerada uma queda “significativa” ou “prolongada” exige julgamento. Para esse julgamento,
é avaliada, entre outros fatores, a variacdo histérica do preco das acdes, a duragdo e propor¢do na qual o valor justo do
investimento é menor que seu custo, além da salde financeira e perspectivas do negécio de curto prazo para a investida,
incluindo fatores como: desempenho do setor e do segmento, mudancas na tecnologia e fluxo de caixa operacional e financeiro.
Se alguma dessas evidéncias existirem para os ativos financeiros disponiveis para venda, a perda cumulativa - mensurada
como a diferenga entre o custo de aquisi¢éao e o valor justo atual, menos qualquer perda por impairment desse ativo financeiro
reconhecido anteriormente no resultado - é reclassificado do patriménio e reconhecido na demonstracéo de resultado. Se, em
um periodo subsequente, o valor justo de um instrumento de divida classificado como disponivel para venda aumentar, e o
aumento puder ser objetivamente relacionado a um evento que ocorreu apds a perda por impairment ter sido reconhecido no
resultado, a perda por impairment é revertida por meio de demonstragéo do resultado.

As controladas efetuaram a andlise de “impairment’ de seu investimento disponivel para venda em ag¢des da Usiminas, veja
nota 15.

iii. Passivos financeiros
Os passivos financeiros sdo classificados sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do resultado e
outros passivos financeiros. A Administracdo determina a classificagdo de seus passivos financeiros no reconhecimento inicial.

* Passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado s@o passivos financeiros mantidos para negociacdo
ou designados ao valor justo por meio do resultado.

Os derivativos também s&o categorizados como mantidos para negociacédo e, dessa forma, sao classificados nesta categoria,
a menos que tenham sido designados como instrumentos de hedge efetivo.

¢ Outros passivos financeiros
Os outros passivos financeiros sdo mensurados pelo valor de custo amortizado utilizando o método de juros efetivos.
A Companhia tem os seguintes passivos financeiros ndo derivativos: empréstimos, financiamento e debéntures e fornecedores.

* Compensacao de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é reportado no balango patrimonial quando ha um direito
legalmente aplicavel de compensar os valores reconhecidos e ha uma intencéo de liquida-los numa base liquida, ou realizar o
ativo e liquidar o passivo simultaneamente.

iv. Instrumentos derivativos e atividades de hedge

¢ Derivativos mensurados ao valor justo por meio do resultado

Certos instrumentos derivativos ndo se qualificam para a contabilizagao de hedge. As variagdes no valor justo de qualquer um
desses instrumentos derivativos sao reconhecidas imediatamente na demonstracao do resultado em “Outros ganhos (perdas),
liquidos”. Embora as controladas fagam uso de derivativos com o objetivo de protecéo, ela néo aplica a chamada contabilizagéo
de hedge (hedge accounting).

¢ Ganho ou perda de variacao cambial sobre investimentos em operacoes no exterior

Qualquer ganho ou perda do instrumento relacionado com a parcela efetiva é reconhecido no patriménio liquido. O ganho ou
perda relacionado com a parcela ndo efetiva é imediatamente reconhecido na demonstragéo do resultado em “Outros ganhos
(perdas), liquidos”.

Os ganhos e as perdas acumulados no patriménio séo incluidos na demonstracdo do resultado quando a operagéo no exterior
for parcialmente alienada ou vendida.

(x) Informacao por segmento

Um segmento operacional € um componente do grupo comprometido com as atividades de negécios, das quais pode obter
receitas e incorrer em despesas, incluindo receitas e despesas relacionadas a transa¢des com quaisquer outros componentes
do Grupo. Todos os resultados operacionais de segmentos operacionais sao revisados regularmente pela Diretoria Executiva das
controladas para tomada de decisdes sobre os recursos a serem alocados para o segmento e avaliacdo de seu desempenho,
e para os quais haja informagdes financeiras distintas disponiveis (vide nota 26).

(y) Subvencoes governamentais

As subvengdes governamentais nao sao reconhecidas até que exista seguranga razoavel de que a Vicunha e controladas iréao
atender as condigoes relacionadas e que as subvencdes seréo recebidas quando entdo serdo reconhecidas sistematicamente
no resultado durante os periodos nos quais a Vicunha e controladas reconhecem como despesas os correspondentes custos
que as subvencdes pretendem compensar.

As Controladas possuem incentivos fiscais estaduais nas regides Norte e Nordeste, que sdo reconhecidos no resultado como
reducdo dos custos, despesas ou tributos correspondentes.

(z) Novas normas e interpretacoes ainda nao adotadas
Diversas normas, emendas a normas e interpretacdes IFRS emitidas pelo IASB ainda n&o entraram em vigor para o exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2011, sendo essas:

Norma Descricao Vigéncia
Modificagdes a IFRS 7 Divulgagdes - Transferéncias de Ativos Financeiros 12 de julho de 2011
IFRS 9 Instrumentos Financeiros 12 de janeiro de 2013
IFRS 10 Demonstragées Financeiras Consolidadas 12 de janeiro de 2013
IFRS 11 Acordos de Participacdo 12 de janeiro de 2013
IFRS 12 Divulgag6es de Participacdes em Outras Entidades 12 de janeiro de 2013
IFRS 13 Mensuragéao do Valor Justo 12 de janeiro de 2013
Modificagdes a IAS 1 Apresentagéo dos ltens de Outro Resultado Abrangente 12 de julho de 2012
Modificagdes a IAS 12 Impostos Diferidos - Recuperagéo dos Ativos Subjacentes 12 de janeiro de 2012
IAS 19 (revisada em 2011)  Beneficios a Empregados 12 de janeiro de 2013
IAS 27 (revisada em 2011)  Demonstragdes Financeiras Separadas 12 de janeiro de 2013

IAS 28 (revisada em 2011) 12 de janeiro de 2013
IFRIC 20 12 de janeiro de 2013

Estes Standards, emendas e interpretacdes séo efetivos para os periodos anuais iniciados a partir de 2012 e 2013, e néo
foram aplicados na preparagao destas demonstracdes financeiras. E esperado que nenhum desses novos Standards tenha
efeito material sobre as demonstragées financeiras do Grupo exceto pelo IFRS 9 Financial Instruments que pode modificar a
classificagcdo e mensuragao de ativos financeiros mantidos pelo Grupo, pelo IFRIC 20 Shipping Costs in the Production Phase
of a Surface Mine que pode impactar na contabilizagdo da remogéao de residuos no ativo néo circulante e pelos IFRS 10, IFRS
11 e IFRS 12, os quais podem ter impacto nas entidades atualmente consolidadas e/ou consolidadas proporcionalmente pelo
Grupo. O Grupo nao espera adotar esse standard antecipadamente e o impacto de sua adogao ainda néo foi mensurado.

O CPC ainda nao emitiu pronunciamentos equivalentes aos IFRSs acima citados, mas existe expectativa de que o faca antes da
data requerida de sua entrada em vigor. A adogao antecipada dos pronunciamentos do IFRSs esta condicionada a aprovagao
prévia em ato normativo da Comisséo de Valores Mobiliarios e/ou Conselho Federal de Contabilidade.

Investimentos em Coligadas e Joint Ventures
Custos de Remogéo na Fase de Producado de uma Mina de Superficie

[FJ COMBINAGCAO DE NEGOCIOS

Em 12 de julho de 2011 a CSN, por meio de sua subsidiaria integral “Prada”, efetuou um aumento de capital na Companhia
Brasileira de Latas (“CBL’), mediante a capitalizacdo de créditos. Desta forma, as controladas passaram a deter o controle
da CBL, por meio de uma participagéo equivalente a 59,17% do seu capital votante, representada por 784.055.451 agdes
ordindrias (“Aquisicao”).

Com a aquisicdo do controle da CBL serdo geradas sinergias operacionais e administrativas, que gerarao reducdo dos custos
de producéo, custos logisticos e administrativos.

Conforme mencionado na nota 2(i) foi utilizado o método de aquisi¢cdo para a contabilizagao dos ativos identificaveis adquiridos,
passivos assumidos e a participacdo dos ndo controladores. A participagao dos ndo controladores na CBL equivalente a 40,83%
foi determinada proporcionalmente, com base no valor justo dos ativos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos.
Existem acionistas nao controladores que estao na estrutura societéria do grupo controlador da CSN.

O custo de aquisicao de R$ 43.316 foi alocado entre os ativos adquiridos identificados e os passivos assumidos, valorizados
a valor justo. No processo de identificacdo de ativos e passivos foram considerados ativos intangiveis que ndo estavam
reconhecidos nos livros das entidades adquiridas. Os custos relacionados com a transagédo estdo representados por servigcos
de consultoria, despesas com advogados e totalizam R$ 485 incluidos no resultado do exercicio, conforme incorridos.

As tabelas a seguir demonstram a alocac¢ao dos ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos reconhecidos na data da
aquisicao, o prego de compra considerado na aquisi¢cao do controle da CBL, e a determinagdo do “goodwill’ resultante.

Valores Ajustes de Valor
Ativos adquiridos e passivos assumidos contabeis valor justo justo total
Ativo Circulante 62.182 (7.465) 54.717
Ativo Nao Circulante (*) 44,718 89.449 134.167
Passivo Circulante (144.225) 10.522 (133.703)
Passivo N&ao Circulante (**) (567.469) 351.035 (216.434)
Total ativos adquiridos e passivos assumidos (604.794) 443.541 (161.253)

(*) Composto principalmente pelo ajuste de valor justo no ativo imobilizado no montante de R$ 90.572. O valor justo total do
ativo imobilizado foi avaliado em R$ 123.518.

(**) Composto principalmente pelo ajuste de valor justo em créditos com a CSN no montante de R$ 388.640.

Os ajustes de valor justo efetuados partindo do balanco societario para a elaboragdo do balango de abertura foram atualizados

apds a conclusao do laudo de avaliagdo em dezembro de 2011.

Goodwill resultante da aquisicao

(-) Valor patrimonial da CBL (604.794)
(+) Valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos 443.541
(=) Total valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos (161.253)
Preco de compra considerado 43.316
(=) Goodwill resultante da aquisicao 204.569

O 4gio por expectativa de rentabilidade futura (“goodwill’), originado na aquisicao, consiste principalmente de sinergias
esperadas pela combinacéo de negécios da Prada Embalagens com a CBL, conforme nota 13.

A combinacdo de negdcios com a Companhia Brasileira de Latas, ocorrida em 12 de julho de 2011, esta sob apreciacdo do
Conselho Administrativo de Defesa Econémica (“CADE”).

I SALDO E TRANSACOES ENTRE PARTES RELACIONADAS

(a) Transacoes com a Controladora
Durante os periodos de 2010 e 2011 a Vicunha Siderurgia destinou a Vicunha Agos o montante indicado no quadro abaixo:

Dividendo Dividendo

minimo obrigatério adicional proposto

Total em 31/12/2011 426.367 158.910
Total em 31/12/2010 322.820 489.180

A Vicunha Acos é uma Companhia cujo objeto social é a participagcdo em outras sociedades sendo que, atualmente, sua
Unica participacdo societaria, principal ativo e fonte de receita é a participagéo indireta no capital da CSN, através da
Vicunha Siderurgia.

A estrutura societaria da Vicunha Siderurgia é a seguinte (informagdes nao auditadas):

Vicunha Agos S.A. - detém participacao de 99,99% na Vicunha Siderurgia S.A.

Vicunha Steel S.A. - detém participacdo de 66,96% na Vicunha Acos S.A.

National Steel S.A. - detém participagcdo de 33,04% na Vicunha Agos S.A.

CFL Participagdes S.A. - detém participacao de 40% na National Steel S.A. e 39,99% na Vicunha Steel S.A.

Rio Purus Participacdes S.A. - detém participacdo de 60% na National Steel S.A., 59,99% na Vicunha Steel S.A. e 99,99% na
Rio laco Participacdes S.A.

(b) Transa¢c6es com controladas

A Vicunha Siderurgia ¢ uma holding cujo objetivo social é a participagdo em outras sociedades. Atualmente seu Unico
investimento é participacdo acionaria na Companhia Siderurgica Nacional. As principais atividades da CSN sao a produgéo de
acos planos e a produgdo de minério de ferro.

As transagdes com a CSN s&@o demonstradas a seguir:

Pagos
Dividendo Dividendo
minimo  adicional JCP
obrigatério _ proposto _propostos Total Dividendos JCP
Total em 31/12/2011 443.386 130.881 574.267 717.835 170.746
Total em 31/12/2010 130.701 587.524 170.813 889.038 717.834 33.499

(c) Outras partes relacionadas

e Banco Fibra

O Banco Fibra esta sob a mesma estrutura de controle da Vicunha Siderurgia e as transag¢des financeiras com esse banco estao
limitadas a movimentagées em contas correntes e aplicagdes financeiras em renda fixa.

Os saldos das transagdes entre a controladora e essa entidade estdo demonstrados a seguir:

Ativo
Ativo
Empresa Aplicacao Financeira Total
Banco Fibra 18.378 18.378
Total em 31/12/2011 18.378 18.378
Total em 31/12/2010 31.162 31.162
B CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
Consolidado Controladora
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Circulante
Disponibilidades
Caixa e Bancos 101.394 156.625 34 45
Aplicac6es Financeiras
No Pais:
Titulos publicos 646.594 477.529
Titulos privados e debéntures (*) 2.035.397 2.165.526 18.378 31.162
2.681.991 2.643.055 18.378 31.162
No Exterior:
Time Deposits 12.652.420 7.470.805
Total das Aplicac6es Financeiras 15.334.411 10.113.860 18.378 31.162
Caixa e Equivalentes de Caixa 15.435.805 10.270.485 18.412 31.207

Os recursos financeiros disponiveis na controladora e nas controladas estabelecidas no pais sdo aplicados basicamente em
fundos de investimentos exclusivos, com operacdes compromissadas lastreadas em titulos publicos e privados e com liquidez
imediata. Adicionalmente, parte significativa dos recursos financeiros das controladas no exterior é aplicada em Time Deposits
com bancos de primeira linha.
Os fundos exclusivos das controladas, administrados pelo BTG Pactual Servigos Financeiros S.A. DTVM e os seus ativos
respondem por eventuais perdas nos investimentos e operacdes realizadas. Os cotistas do fundo podem ser chamados a garantir
o patriménio liquido em caso de perdas decorrentes de alteracdes de taxa de juros, cambio ou de outros ativos financeiros.
(*) Titulos privados: Aplicagdes financeiras no consolidado no montante de R$ 1.910.289 em 31 de dezembro de 2011
(R$ 2.017.649 em 31 de dezembro de 2010) e na controladora no montante de R$ 18.378 e R$ 31.162 respectivamente,
lastreadas em Certificados de Depdsitos Bancarios, com remuneragdo baseada na variagdo dos Certificados de Depdsitos
Interbancarios - CDI.

Debéntures: Aplicagdes no consolidado no montante de R$ 64.745 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 54.815 em 31 de
dezembro de 2010), da controlada em conjunto MRS, com remuneracdo baseada na variagao dos Certificados de Depésitos
Interbancarios - CDI.

B} CONTAS A RECEBER

Consolidado Controladora
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Clientes
Terceiros
Mercado interno 982.129 846.507
Mercado externo 701.807 530.356
Provis&o para créditos de liquidagédo duvidosa (124.939) (117.402)
1.558.997 1.259.461
Outras Contas a Receber
Dividendos a receber (*) 444100 301.772
Contas a receber com controladas e controladas
em conjunto 1.557 17.318
Outros créditos 55.652 90.980
57.209 108.298 444.100 301.772
1.616.206 1.367.759 444.100 301.772

(*) Dividendos a receber da controlada Companhia Siderurgica Nacional
A fim de atender a necessidade de alguns clientes do mercado interno, referente ao alongamento do prazo de pagamento no
faturamento de ago, em comum acordo com a politica comercial interna da CSN e a manutengao de seus recebimentos de
curtissimo prazo (até 14 dias), a pedido do cliente, sdo fechadas operagdes de cessao de crédito sem coobrigacdo negociada
entre o cliente e bancos de relacionamento comum, onde a CSN cede as duplicatas/titulos de sua emissdo aos bancos de
relacionamento comum.
Pela caracteristica das operacdes de cessdo de crédito sem coobrigacdo, a CSN apds a cessdo das duplicatas/titulos do
cliente e recebimento dos recursos proveniente do fechamento de cada operacao, liquida o contas a receber e se desobriga
integralmente do risco de crédito da operagéo.
Essa operagéo totaliza um montante de R$ 262.367 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 247.680 em 31 de dezembro de 2010),
deduzido do contas a receber.
As movimentag¢des na provisao para perdas de contas a receber de clientes das controladas sdo as seguintes:

Consolidado

31/12/2011 31/12/2010
Saldo inicial (117.402) (164.077)
Provisao para perdas de contas a receber de clientes (20.005) (7.439)
Recuperacao de créditos 12.468 54.114
Saldo final (124.939) (117.402)
ESTOQUES

Consolidado
31/12/2011 31/12/2010
Produtos acabados 997.128 1.015.534
Produtos em elaboracéao 776.918 588.668
Matérias-primas 847.598 638.857
Almoxarifado 897.940 800.090
Minério 215.400 312.637
3.734.984 3.355.786

As movimentagdes na provisdo para perdas de estoques sdo as seguintes:
Consolidado
31/12/2011 31/12/2010
Saldo inicial (64.115) (50.306)
Provisao para baixa rotatividade e obsolescéncia (19.030) (13.809)
Saldo final (83.145) (64.115)

Determinados itens considerados obsoletos, ou de baixa rotatividade, foram objetos de constituicdo de provisdes.
Em 31 de dezembro de 2011, as controladas possuiam estoques de longo prazo de minério de ferro no valor de R$ 144.483,
classificados em outros ativos n&o circulantes (R$ 130.341 em 31 de dezembro de 2010).

[E] OUTROS ATIVOS CIRCULANTES

O grupo de outros ativos circulantes possui a seguinte composigéo:

Consolidado

31/12/2011 31/12/2010

Antecipacao de impostos 104.733 89.596

Margem garantia instrumentos financeiros (Nota 15 V) 407.467 254.485
Ganhos nao realizados com derivativos (Nota 15) 55.115

Despesas Antecipadas 24.135 12.997

591.450 357.078

n IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

(a) Imposto de renda e contribuicdo social reconhecidos no resultado:
O imposto de renda e a contribuicdo social reconhecidos no resultado do periodo estdo demonstrados como segue:

Consolidado Controladora
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
(Despesa)/Receita com imposto de renda e
contribuicao social
Corrente (172.881) (363.429) (36.454)
Diferido 35.126 (116.314) (17.416) 90.954
(137.755) (479.743) (53.870) 90.954

A conciliagdo das despesas e receitas de imposto de renda e contribuicio social da controladora e consolidado e o produto da
aliquota vigente sobre o lucro antes do IR e da CSLL sao demonstrados a seguir:

Consolidado Controladora

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Lucro antes do IR e da CSLL 3.736.912 3.082.983 1.759.336 1.200.327
Aliquota 34% 34% 34% 34%
IR/CSLL pela aliquota fiscal combinada (1.270.550) (1.048.214) (598.174) (408.111)
Ajustes para refletir a aliquota efetiva:
Beneficio de juros sobre capital préprio - JCP (58.054) 109.922 (58.054) (11.390)
Equivaléncia Patrimonial 603.005 409.437
Resultados com aliquotas vigentes diferenciadas
ou nao tributadas 1.279.431 216.529
Incentivos fiscais 73.134 33.824
Ajustes decorrentes dos Parcelamentos da
Lein® 11.941 e da MP 470 (14.968) 112.851 1.092 6.635
Alienacgao de titulos indedutiveis (189.946)
Créditos fiscais IRPJ e CSLL 45.334 84.961 900 84.961
Outras exclusdes (adicdes) permanentes (2.136) 10.384 (2.639) 9.422
IR/CSLL no resultado do periodo (137.755) (479.743) (53.870) 90.954
Aliquota efetiva 3,69% 15,56% 3,06% (7,58%)

(b) Imposto de renda e contribuicdo social diferidos:

O imposto de renda e a contribuicao social diferidos sdo calculados sobre os prejuizos fiscais do imposto de renda, a base
negativa de contribuicdo social e as correspondentes diferengas temporarias entre as bases de célculo do imposto sobre ativos
e passivos e os valores contabeis das demonstragdes financeiras.

continua...
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Vicunha Siderurgia S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

Consolidado Controladora
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Diferido Ativo
Prejuizos fiscais de imposto de renda 425.406 4.944
Bases negativas de contribui¢éo social 157.858 1.871
Diferencas temporarias 1.322.911 1.671.087 65.402 84.961
- Provis&do para contingéncias 211.835 240.753
- Provisdo para perdas em ativos 60.930 27.915
- Provisao para perdas de estoques 30.814 26.012
- Provisdo para ganhos/perdas em instrumentos
financeiros 253.985 183.169
- Provisdo para pagamentos planos previdéncia
privada 144.066 103.033
- Provisdo para JCP 65.476 206.312 65.402 84.961
- Provisdo vendas a longo prazo 1.221 1.221
- Provisdo para consumos e servicos 67.445 43.828
- Provisao para devedores duvidosos 45.342 145.390
- Agio na incorporacao 371.153 599.730
- Outras 70.644 93.724
Ativo Nao Circulante 1.906.175 1.677.902 65.402 84.961
Diferido Passivo
- Ajuste vida util imobilizado 37.776
- Outras (*) 75
Passivo Nao Circulante 37.851

(*) Referente a uma unica jurisdi¢ao, portanto apresentado pelo liquido.

Algumas Companhias do grupo CSN registraram créditos tributarios sobre prejuizos fiscais de IRPJ e base negativa de CSLL
nao sujeitos a prazo prescricional e fundamentados no histérico de rentabilidade e na expectativa de lucros tributaveis futuros
determinados em estudo técnico aprovado pela Administragao.

Em julho de 2010, a CSN aderiu ao Programa de Recuperacéo Fiscal - REFIS e optou por compensar parte do saldo
em 31 de dezembro de 2009 da parte B do LALUR dos créditos de prejuizo fiscal de IRPJ e base negativa de CSLL no
valor de R$ 110.192 e R$ 39.669, respectivamente, com as quatro Ultimas parcelas do programa de recuperacao fiscal,
modalidade débitos inscritos nos termos da Medida Provisdria n® 470/2009 parcelados em 12 meses, nos termos da
possibilidade prevista na legislagcao aplicavel.

Por estarem sujeitos a fatores relevantes que possam modificar as proje¢des de realizagéo, os valores contabeis do ativo fiscal
diferido sdo revisados trimestralmente e as projegdes anualmente. Tais estudos indicam a realizagdo desses ativos fiscais
dentro do prazo estipulado pela referida instrugéo e do limite de 30% do lucro real.

Algumas subsidiarias da CSN possuem créditos fiscais no montante de R$ 536.886 e R$ 167.504 de IRPJ sobre prejuizos
fiscais e CSLL sobre base negativa, para as quais ndo foram constituidos impostos diferidos, dos quais R$ 54 expiram em 2012,
R$ 9.726 em 2013, R$ 696 em 2014, R$ 27.976 em 2015, R$ 15 em 2016, R$ 46 em 2017 e R$ 44.138 em 2025. O restante
dos créditos fiscais refere-se a empresas nacionais, portanto, ndo possuem prazo de expiragéo.

O crédito fiscal sobre o agio da Nacional Minérios S.A., originado na incorporagédo da Big Jump em julho de 2009, foi de
R$ 1.391.858. Até 31 de dezembro de 2011 foi realizado o montante de R$ 672.732 (R$ 394.360 até o ano de 2010), restando
R$ 719.126, que sera realizado até 2014. Em 2012 e 2013, essa realizagéo sera de R$ 278.372 ao ano, e no Ultimo ano, em
2014, o beneficio sera de R$ 162.382.

Os lucros nao distribuidos de subsidiarias estrangeiras da CSN foram investidos e continuam a serem investidos em suas
operagoes. Estes lucros néo distribuidos de subsididrias estrangeiras da CSN totalizaram R$ 8.033.902 em 31 de dezembro de
2011 (R$ 2.434.537 em 31 de dezembro de 2010).

(c) Imposto de renda e contribuicdo social reconhecidos no patriménio liquido:
O imposto de renda e a contribuicdo social reconhecidos diretamente no patriménio liquido estdo demonstrados abaixo:

Consolidado
31/12/2011 31/12/2010

Imposto de renda e contribuicao social (perdas)/ganhos
Ganhos/(perdas) atuariais de plano de beneficio definido 163.931 125.065
Variagao no valor justo de ativos financeiros disponiveis para venda 241.484 75.522
Diferengas cambiais de conversdo de operacdes no exterior 425.510 433.297

(d) Incentivos fiscais

As controladas usufruem de incentivos fiscais de Imposto de Renda baseados na legislacdo vigente tais como: Programa de
Alimentag@o do Trabalhador, Lei Rouanet, Incentivos Fiscais de Atividade Audiovisual e Fundos do Direito da Crianca e do
Adolescente. Em 31 de dezembro de 2011, somavam o montante de R$ 1.914 (R$ 8.160 em 31 de dezembro de 2010).

] ouTROS ATIVOS NAO CIRCULANTES
O grupo de outros ativos néo circulantes possui a seguinte composicao:

Consolidado _Controladora

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011
Depdsitos judiciais (Nota 19) 1.792.946 2.774.706 32.132
Tributos a Recuperar (*) 257.977 247.910
Despesas Antecipadas 115.853 115.755
Ganhos nao realizados com derivativos (Nota 15) 376.344 254.231
Estoque Minério 144.483 130.341
Fundo de Investimentos do Nordeste - FINOR 47.754
Outros 163.001 153.137

2.898.358 3.676.080 32.132
(*) Refere-se principalmente a PIS/COFINS e ICMS sobre aquisi¢ao de ativo fixo os quais serdo recuperados por um periodo
de 48 meses.

EE] INVESTIMENTOS

Participacao acionaria na controlada - CSN

Acodes
% ordindrias _Investimento Liquido
Saldo em 31 de dezembro de 2010 47,86 697.719.990 3.652.701 3.652.701
Recebimento de dividendos (1.030.909) (1.030.909)
Equivaléncia patrimonial 1.773.543 1.773.543
Outros resultados abrangentes (*) (573.674) (573.674)
Saldo em 31 de dezembro de 2011 47,86 697.719.990 3.821.661 3.821.661

(*) Refere-se a marcagdo a mercado de investimentos classificados como disponiveis para venda e conversao para moeda de
apresentacdo, a CSN alienou sua participagdo na Riversdale.

Em Assembleia Geral Extraordindria realizada em 25 de margo de 2010 os acionistas da CSN aprovaram o desdobramento

do numero de agdes representativas do capital social da CSN, operagao pela qual cada acédo do capital social passou a ser

representada por 2 a¢des ap6s o desdobramento.

A base para o célculo do percentual de participacdo é a quantidade de agbes em circulagao, visto que as agbes mantidas em

tesouraria pela CSN nao possuem direitos patrimoniais e/ou politicos.

EF moBILIZADO

Os custos classificados em obras em andamento séo compostos basicamente por aquisicdo de servigos, compra de partes
e pecas a serem aplicados como investimentos para aumento de performance, melhoria tecnolégica, ampliagéo, expanséo e
aquisicao de ativos, que serdo transferidos para suas respectivas contas e depreciados a partir do momento que estiverem
disponiveis para uso.

Os gastos com investimentos correntes sdo capitalizados e depreciados obedecendo o periodo até a préxima manutencdo
deste ativo, totalizando R$ 654.741 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 495.430 em 31 de dezembro de 2010).

As demais despesas com reparo e manuteng¢éo sao registradas aos custos e as despesas operacionais, quando incorridas.
Dada a necessidade de revisdo das vidas Uteis, no minimo a cada exercicio, a administracdo das controladas realizaram em
2011 a revisdo para todas as suas unidades. Dessa forma as vidas Uteis estimadas para o exercicio corrente sdo as seguintes:

Consolidado

Edificacdes 46
Maquinas, equipamentos e instalagdes 13
Méveis e utensilios 10
Outros 34

(a) Foram capitalizados custos dos empréstimos no montante de R$ 353.156 (R$ 215.624 em 31 de dezembro 2010) no
consolidado (vide nota 25). Esses custos sdo apurados, basicamente, para os projetos de mineragéo, cimento, agos longos e
Transnordestina, que referem substancialmente a: (i) expansao da Casa de Pedra; (ii) construgcdo da fabrica de cimentos em
Volta Redonda (RJ) e da fabrica de clinquer em Arcos (MG); (iii) construgéo da usina de acos longos em Volta Redonda (RJ); e
(iv) ampliacéo da ferrovia Transnordestina que ligara o cerrado do nordeste aos portos de Suape (PE) e Pecém (CE).

Abaixo estdo demonstradas as taxas utilizadas para as capitalizagées dos custos de empréstimos:

Taxas
Projetos Projetos
especificos nao especificos
TJLP + 1,3% até 3,2% 10,56%
UMO06 + 2,7%

(b) As adi¢des da depreciacao, amortizacao e exaustao do periodo foram distribuidas conforme abaixo:
Consolidado
31/12/2011 31/12/2010
Custo de Producgéo 892.297 770.542
Despesa Vendas 7.130 6.471
Despesa Gerais e Administrativas 29.941 29.156
Outras Operacionais 18.883 7.865
948.251 814.034

(c) A mina de Casa de Pedra é um ativo pertencente & CSN, que tem o direito exclusivo de explorar essas minas. As atividades
de mineracéo da Casa de Pedra sdo baseadas no “Manifesto de Mina”, que confere a CSN plena propriedade sobre os depdsitos
minerais existentes dentro dos limites de nossa propriedade.

Em 31 de dezembro de 2011 o saldo do imobilizado liquido de Casa de Pedra era de R$ 2.485.077 (R$ 2.167.378 em 31 de
dezembro de 2010), representados principalmente por obras em andamento no montante de R$ 1.123.821 (R$ 911.077 em
31 de dezembro de 2010). Até 31 de dezembro de 2011, os juros capitalizados no imobilizado de Casa de Pedra foram de
R$ 82.607 (R$ 48.590 em 31 de dezembro de 2010).

[E] INTANGIVEL

Consolidado

Intangivel

prazo de vida
Agio util definida Software Outros Total
Saldo em 31 de dezembro de 2009 423.698 9.982 23.879 457.559
Aquisicdes e gastos 25.239 1.002 26.241
Amortizacdo (4.991) (16.353) (21.344)
Saldo em 31 de dezembro de 2010 423.698 4.991 32.765 1.002 462.456
Efeito de variagéo cambial 6 72 78
Aquisi¢cdes por meio de Combinacdes de Negdcios (*)  204.569 204.569
Aquisicdes e gastos 350 357 707
Alienagoes (784) (489) (1.273)
Perdas por reducgéo ao valor recuperavel (60.861) (60.861)
Transferéncia do imobilizado 11.487 11.487
Transferéncia do realizavel a longo prazo 2.977 2.977
Amortizagédo (4.991) (9.622) (2.230) (16.843)
Outras movimentagdes (2.113) 2.190 77
Saldo em 31 de dezembro de 2011 567.406 32.089 3.879 603.374

(*) Agio por expectativa de rentabilidade futura (“goodwill’), originado da combinagao de negécios da Prada Embalagens com
a CBL em 12 de julho de 2011.

O valor recuperavel da unidade geradora de caixa (“UGC”) Embalagens, determinado com base no relatério de avaliagao

econdmica efetuada por avaliadores independentes. Em decorréncia desta avaliagéo foi registrado o ajuste de redugédo do valor

recuperavel no montante de R$ 60.861.

O intangivel de concessao com vida util definida refere-se ao valor originalmente pago pelos acionistas, cujo fundamento

econdmico foi a expectativa do resultado futuro em fungéo do direito de concesséao, contabilizado pela controlada em conjunto

da CSN - Ita Energética. A amortizagéo é calculada pelo método linear pelo prazo de concesséo.

Agio: O fundamento econémico do agio é a expectativa de rentabilidade futura e de acordo com os novos pronunciamentos

esses valores ndo sdo amortizados contabilmente desde 1° de janeiro de 2009, quando passaram a estar sujeitos apenas aos

testes de impairment.

Agios em Investimentos Saldo em 31/12/2011 Investidora
Acos planos 13.091 CSN
Mineracao 347.098 Namisa
Embalag ens 207.217 CSN
Total Consolidado 567.406

» Teste do agio para verificacédo de “impairment”

Com o propésito de teste de reducdo ao valor recuperavel, o agio é alocado as divisdes operacionais da CSN os quais
representam o nivel mais baixo dentro da Companhia em que o &gio é monitorado para propdsito de administragédo interna,
nunca acima dos Segmentos Operacionais.

Unidade Geradora de Caixa Segmento 31/12/2011 31/12/2010
Mineragao (Namisa) Mineragao 347.098 347.098
Embalagens (*) Siderurgia 207.217 63.509
Acos Planos Siderurgia 13.091 13.091

567.406 423.698

(*) Valor apresentado esta liquido do ajuste de reducédo do valor recuperavel no montante de R$ 60.861.

O valor recuperavel de uma Unidade Geradora de Caixa (“UGC”) é determinado com base em célculos do valor em uso.
Esses calculos usam projecdes de fluxo de caixa, antes do imposto de renda e da contribuicdo social, baseadas
em orcamentos financeiros aprovados pela administracdo para um periodo de trés anos. Os valores referentes aos
fluxos de caixa posteriores ao periodo de trés anos foram extrapolados com base nas taxas de crescimento estimadas

- = Consolidado  gpresentadas a seguir. A taxa de crescimento nao excede a taxa de crescimento média de longo prazo do setor no qual
" Maquinas, Méveis Obras a Unidade Geradora de Caixa (‘UGC”) atua.
Edifi- equipamentos e Uten- em anda- As principais premissas utilizadas nos célculos do valor em uso em 31 de dezembro de 2011 s&o as que seguem:
Terrenos cacoes _e instalacoes silios mento Outros (*) Total
Saldo em 31 de Mineracao Embalagens (*) Acos Planos
dezembro de 2009 126.059 1.289.511 6.243.494 22.415 2.089.735 1.362.133 11.133.347 ; ~ . .
Efeito de variagdo cambial (1.659) (175) (2.762) (50) (746)  (10.373) (15.765) Margem bruta (i) Para_ apuracdo da margem fora_m Média dg Margem Bruta de | Média  da Mgrgem
AquisicGes 3.481.249 3.481.249 _cpnmderados os planos de expansao ca(_ja Unidade Gerad_org lde Bruta de cada Unldgde
Baixa de projetos (15.501) (15.501) ja aprovados no plano de negocios da | Caixa bas_eac_ia no histérico | Geradora de_ ) pa|xa
Alienagdes (5.065) 22) 14.760 9.673 Companhla.l Fpram considerados 0s | e nas proje¢cdes aprovadas baseadg no histérico e
Transferéncia para outras precos d_e minério de ferro no mgrcgdo pe!o_ Conselho para os | nas proje¢cdes aprovadas
categorias de ativos 10.785  150.987 1343721 10591 (1.040.761) (484.323) intefinacional com base/em projecges | préximos 3 anos; pelo Conselho para os
Depreciacio (74.344) (677.266)  (4.469) (36.877)  (792.956) elaboradas por insfituigdes oficiais do préximos 3 anos;
Outros 40.607  (161.371) 71.902 (38) 1.830  23.590 (23.480) fse.gme“.m de minglacao'e para cambio
Saldo em 31 de oi conmdgrado uma curva p‘ro]et’ada da
dezembro de 2010 175792 1.213.608 6.974.024 28427 4.515.806 868.910 13.776.567 jxagerdclagliisimos reais até 2020,
Efeito de variagdo cambial 1.234 3.640 16.377 135 (157)  2.162 23.391 disgariblliggeelo Banco Central do
Aquisicao por meio de ’ ’ ’ ’ ) Bra5|_l, sendo que qe ?020 em diante
combinacdo de negécios 3.325 10.805 14.050 562 4204 90572 123518 con=lgliPlse a variagho nula;
Aquisicoes 4.400.825 4.400.825 | Atualizagdo dos custos | Atualizagdo de custos baseados em | Atualizagdo de  custos | Atualizagdo de custos
Baixa de projetos (8.778) (8.778) projegdes de inflagéo de longo prazo; | baseados em projecdes de | baseados em projegdes
Alienacoes (6.719) (30.059) 17) (13.294) (50.089) inflagdo de longo prazo; de inflacdo de longo
Depreciacao (39.364) (821.672)  (4.931) (65.441)  (931.408) prazo;
Reversao de provisao para . > . ) . . .
perda na baixa de ativos 4.774 4774 | Taxade crescimento (ii) | Os fluxos de caixa consideraram o | Taxa de crescimento médio | Taxa de crescimento
Transferéncia para outras periodo de projecao até .2041 devido | de 2,1% a.a. utilizada para mg_dlo de 05% a.a.
categorias de ativos 14233 273320 1477118 9172 (1.848.785)  74.942 20s prazos de vencimento dos | extrapolar os fluxos ds | ufiizada para extrapolar
Transferéncias para intangivel (11.104) (383) (11.487) principais contratps para o gual esse | caixa apos periodo orcado; | os fluxos de caixa apos
Outros (170) (4.883) 54 (692) 50.454 44.763 Busmessflar} foi desepyolwdo, ldesta periodo or¢ado;
Saldo em 31 de forma, ndo é _necessario qon3|derar
dezembro de 2011 194.584 1.455.120 7.624.955 33.402 7.056.319 1.012.696 17.377.076 taxa de crescimento em virude do
(*) Referem-se, substancialmente a ativos de uso ferrovidrio, como patios, trilhos e dormentes. periodo de projecdo ser acima de 30
Segue abertura dos projetos que compdem as obras em andamento: anos;
Consolidado | Taxa de desconto (i) Taxa de desconto de 11% a.a. em | Taxa de desconto de | Taxade descontode 11%
Datade Conclusao real antes do Imposto de Renda e | 16,75% a.a. antes do | a.a.antes do Imposto de
Objetivo do projeto __inicio _esperada 31/12/2011 31/12/2010 Contribuigao Social. Imposto de Renda e | Renda e Contribuigio
Obras em Andamento - Principais projetos Contribuigao Social. Social.
Logistica 3.795.760 1.889.411
Expanséo de 1.728 Km da Transnordestina para (*) Premissas utilizadas por especialistas independentes.
transporte, principalmente, de minério de ferro, (i) Margem bruta orcada.
calcario, soja, algodao, cana de agucar, fertilizantes, (i) Taxa de crescimento média ponderada, usada para extrapolar os fluxos de caixa apds o periodo orgado.
petréleo e combustiveis 2009 2014 3.489.871 1.774.875 (iii) Taxa de desconto antes do imposto, aplicada as proje¢des do fluxo de caixa.
Obras de expansao da capacidade da MRS e
investimentos correntes para manutengao das m EMPRESTIMOS, FINANCIAMENTOS E DEBENTURES
operagdes atuais 290.410 111.763 _
Investimentos correntes para manutengao das S— ____Consolidado
operagdes atuais 15.479 2.773 Passivo Circulante Passivo nao Circulante
Mineracéo 1.931.047 1.364.733 Taxas em (%) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Expansao da capacidade produtiva de Casa de Moeda Estrangeira
Pedra para 42 Mtpa 2007 2012/13 (1) 1.322.433 1.101.234  Pré-Pagamento 1% até 3,50% 381.333 473.255 573.388  1.840.269
Expansdo do TECAR para permitir uma exportagdo Pré-Pagamento 3,51% até 7,50% 148.597 138.210 1.281.171 522.116
anual de 60 Mtpa 2009 2013 425.134 167.163  Bonus Perpétuos 7,00% 2.553 2.268 1.875.800 1.666.200
Expansao da capacidade produtiva da Namisa para Fixed Rate Notes 9,75% 4.191 4.546 1.031.690  916.410
39 Mtpa . 2008 2015/16 137.059 81.172  Fixed Rate Notes 6,50% 53.851 47.834 1.875.800  1.666.200
Invesnment?s CO”’ef_"teS para manutengao Fixed Rate Notes 6,875% 26.598 23.626 1.406.850 1.249.650
) . das operagbes atuais 46.421 15.164  Fixed Rate Notes 10,50% 34.390 32.074 750.320  666.480
Siderurgia . o 1.164.239  803.798 | nportagses Financiadas 3,52% até 6,00% 261 57.293 59.322
Implementac@o da Fabrica de Agos Longos nos Importagdes Financiadas 6,01% até 8,00% 25.248 16.849 27.310 24.396
estados do Rio de Janeiro, Minas Gerais e Sao Paulo cCB 1.54% 176.440
para a produggo de vergalhdo e fio maquina 2008 2013 () 907.521  618.832  pNpES/FINAME T, Juros Res. 635/87 + 1,7% € 2.7%  25.903 20.085 36.750 55.256
Ln’;/:rs;;rgeegt:i;ic;rrentes para manutencao das 256.718 184.966 Outros 3,3% até 5,37% e CDI + 1,2% 105.181 85.790 145.438 103.587
Cimentos ' 165.273 457.864 Moeda Nacional 984.546 901.830 9.004.517 8.769.886
ﬁg'r’dsgs‘gagjae?zgcs‘?,ﬁé Cimento nas Regioes 0011 2013 (3 132085  os2ss BNDES/FINAME TILP+15%até32% 430432 308968  1.744.727 1.907.596
Construgao de Fabrica para produgéo de Debéntures 103,6% e 110,8% CDI
clinquer em Arcos/MG 2007 2011 (4) 27.536 357.981 ) € 9,4% + IGPM e 1% + TJLP 672.073 41.750 2.822.424 1.760.846
Investimentos correntes para manutencao das Pré-Pagamento 104,8% e 109,5% CDI 537.128 64.216 4.523.224  3.400.000
operacdes atuais 4.751 1625 CCB 112,5% CDI 101.280 1.354 7.200.000  3.000.000
Total Obras em andamento 7.056.319 4.515.806 Outros 9.509 26.443 37.058 23.303
(1) Data prevista para conclusao das Fases 40 Mtpa e 42 Mtpa 1.750.422 442.731 16.327.433 10.091.745
(2) Data prevista para conclusédo da Unidade do Rio de Janeiro Total de empréstimos e financiamentos 2.734.968 1.344.561 25.331.950 18.861.631
(3) Data prevista para conclusdo de nova moagem em Arcos/MG Custos de transagéao (32.885) (35.929) (145.445) (80.816)
(4) Fabrica em Operagao, em fase de ramp-up Total de empréstimos e financiamentos + custos de transacao 2.702.083 1.308.632 25.186.505 18.780.815

continua...
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Vicunha Siderurgia S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

¢ Custos de Transacao das Captacoes
Em 31 de dezembro de 2011 os custos de transacdo das captacdes de recursos estavam apresentados como segue:

Consolidado
Longo prazo
Curto prazo 2013 2014 2015 2016 2017 Apés 2017 Total TJ (1) TIR (2)
Fixed Rate Notes 4.067 4.779 3.478 3.100 2.203 2.203 4.852 20.615 6,5% até 10% 6,75% até 10,7%
BNDES 553 491 423 389 389 389 3.491 5.572 1,3% até 1,7% 1,44% até 7,39%
BNDES 1.578 1.578 284 1.862 2,2% até 3,2% 7,59% até 9,75%
Pré-pagamento 8.059 8.020 6.397 2.219 2.219 2.219 1.354 22.428 109,50% e 110,79% CDI 10,08% até 12,44%
Pré-pagamento 509 509 509 509 509 346 2.382 2,37% e 3,24% 2,68% até 4,04%
CCB 17.472 16.220 17.651 13.902 13.902 10.056 18.046 89.777 112,5% CDI 11,33% até 14,82%
Qutros 647 427 427 427 427 427 674 2.809 110,8% e 103,6% CDI 12,59% e 13,27%
32.885 32.024 29.169 20.546 19.649 15.640 28.417 145.445

(1) TJ - Taxa de juros anual contratada
(2) TIR - Taxa interna de retorno anual

* Vencimentos dos empréstimos, financiamentos e debéntures apresentados no passivo nao circulante
Em 31 de dezembro de 2011, o principal dos empréstimos, financiamentos e debéntures de longo prazo apresentam a seguinte
composicado por ano de vencimento:

Consolidado

2013 2.263.889 9%
2014 1.933.763 8%
2015 2.346.461 9%
2016 2.444.259 10%
2017 3.166.273 12%
Apds 2017 11.301.505 45%
Bonus Perpétuos 1.875.800 7%

25.331.950 100%
* Amortizacoes e Captacdes dos empréstimos, financiamentos e debéntures
A tabela a seguir demonstra as amortizagbes e captacdes durante o periodo corrente:

Consolidado

31/12/2011 31/12/2010
Saldo Inicial 20.089.447 14.267.601
Captacdes 7.824.012 8.754.779
Amortizagdes (3.614.606) (3.897.405)
Outros (*) 3.589.735 964.472
Saldo final 27.888.588 20.089.447

(*) Inclusos variagdes cambiais e monetarias.

Os contratos de empréstimo e financiamento das controladas preveem clausulas restritivas, usuais em contratos desta natureza,
e que se encontram adequadamente atendidas em 31 de dezembro de 2011.

Em fevereiro de 2011, a CSN contratou com a Caixa Econémica Federal uma operacéo de Crédito Especial Empresa - Grandes
Corporagdes, através da emissao de cédula de crédito bancéario no valor de R$ 2 bilhdes, cujo prazo final de amortizagéo é de
94 meses. Sobre o valor dessa CCB (Cédula de Crédito Bancario) incidem juros remuneratérios correspondentes a 112,5%
CDI (Certificados de Depésito Interbancario) CETIP a.a. e seus juros sdo pagos trimestralmente nos meses de marco, junho,
setembro e dezembro.

Em abril de 2011, a CSN contratou com o Banco do Brasil, Nota Crédito a Exportagéo no valor de R$ 1,5 bilhdo e vencimento em
abril de 2019. Sobre o valor desta NCE (Nota de Crédito a Exportagao) incidem juros remuneratérios correspondentes a 110,8%
CDI (Certificados de Depésito Interbancario) CETIP a.a. e seus juros serdo pagos semestralmente nos meses de abril e outubro.
Em agosto de 2011, a CSN contratou com a Caixa Econdmica Federal uma operacao de Crédito Especial Empresa - Grandes
Corporagdes, através da emissé@o de cédula de crédito bancario no valor de R$ 2,2 bilhdes, cujo prazo final de amortizacdo é
de 108 meses. Sobre o valor dessa CCB (Cédula de Crédito Bancario) incidem juros remuneratérios correspondentes a 112,5%
CDI (Certificados de Depésito Interbancario) CETIP a.a. e seus juros serdo pagos trimestralmente nos meses de fevereiro, maio,
agosto e novembro.

Em dezembro de 2011 a CSN liquidou antecipadamente seu programa de securitizagdo de créditos de exportagdo com o
pagamento do montante de R$ 313.842 (sendo R$ 283.857 de principal, R$ 2.373 de juros e R$ 27.612 de prémio pago aos
credores pela liquidagdo antecipada).

¢ Debéntures
i. Companhia Sidertrgica Nacional

Quarta emissao

Conforme aprovado na reunido do Conselho de Administragéo realizada em 20 de dezembro de 2005 e ratificado em 24 de
abril de 2006 a CSN emitiu, em 01 de fevereiro de 2006, 60.000 debéntures néo conversiveis e quirografarias, em série Unica,
ao valor nominal unitario de R$ 10. As referidas debéntures foram emitidas ao valor total de R$ 600.000, sendo que os créditos
gerados nas negociacdes com as instituicdes financeiras foram recebidos em 03 de maio de 2006.

* Classificacao de instrumentos financeiros

Sobre o valor nominal dessas debéntures incide juros remuneratérios correspondentes a 103,6% do CDI CETIP a.a., e o
vencimento do valor nominal esté previsto para 01 de fevereiro de 2012, com op¢ao de resgate antecipado.

Quinta emissao

Conforme aprovado na reunido do Conselho de Administracéo, realizada em 12 de julho de 2011, a CSN emitiu, em 20 de
julho de 2011, 115 debéntures ndo conversiveis e quirografarias, em série Unica, ao valor nominal unitario de R$ 10 milhdes.
As referidas debéntures foram emitidas ao valor total de R$ 1.150.000, sendo que os créditos gerados nas negociagées com as
instituicoes financeiras foram recebidos em 23 de agosto de 2011.

Sobre o valor nominal dessas debéntures incidem juros remuneratérios correspondentes a 110,8% do CDI CETIP a.a., e o
vencimento das debéntures esta previsto para 20 de julho de 2019, com opg¢éo de resgate antecipado.

ii. Transnordestina Logistica

Em 10 de marco de 2010, a Transnordestina Logistica S.A. obteve junto ao Fundo de Desenvolvimento do Nordeste - FDNE,
aprovagao para sua 12 Emissdo Privada de debéntures conversiveis em agdes, composta ao todo de oito séries no valor total de
R$ 2.672.400. A primeira, terceira e quarta séries se referem a recursos a serem aplicados no médulo Missdo Velha - Salgueiro -
Trindade e Salgueiro - Porto de Suape, o qual inclui também os investimentos no Porto de Suape e a reconstru¢cdo do trecho
Cabo - Porto Real de Colégio. A segunda, quinta e sexta séries se referem a recursos a serem aplicados no médulo Eliseu
Martins - Trindade. A sétima e oitava séries se referem a recursos a serem aplicados no médulo Misséao Velha - Pecém, o qual

inclui também os investimentos no Porto de Pecém.
Valor

Assembleia Quantidade  nominal Saldo (R$)
Emissdo Série Geral emitida unitario _Emissdo Vencimento Encargos _ 31/12/2011
12 12 08/02/10 336.647.184 R$ 1,00 09/03/10 03/10/27 TJLP + 0,85% a.a. 336.647
12 22 08/02/10 350.270.386 R$ 1,00 25/11/10 03/10/27 TJLP + 0,85% a.a. 350.270
12 32 08/02/10 338.035.512 R$ 1,00 01/12/10 03/10/27 TJLP + 0,85% a.a. 338.036
12 42 08/02/10 468.293.037 R$ 1,00 04/10/11 03/10/27 TJLP + 0,85% a.a. 468.293

¢ Garantias Concedidas
As garantias concedidas em razdo dos empréstimos constituem-se de bens do imobilizado, avais e fiangas, conforme
demonstrado no quadro a seguir e nao contemplam garantias concedidas para empresas controladas e controladas em conjunto.

31/12/2011 31/12/2010
Imobilizado 19.383 30.288
Garantia fidejussoria 87.550 74.488
Securitizagdes (Exportagdes) (*) 113.936
106.933 218.712

(*) Em virtude da liquidagao antecipada dos créditos de exportagédo os valores do fundo de reserva de securitizagdo foram

resgatados.

m INSTRUMENTOS FINANCEIROS

| - Identificacéo e valorizacédo dos instrumentos financeiros

AVicunha e controladas operam com diversos instrumentos financeiros, com destaque para disponibilidades, incluindo aplicagbes
financeiras, titulos e valores mobilidrios, duplicatas a receber de clientes, contas a pagar a fornecedores e empréstimos e
financiamentos. Adicionalmente, também opera com instrumentos financeiros derivativos, especialmente operacbes de swap
cambial e swap de juros.

Considerando a natureza dos instrumentos, o valor justo é basicamente determinado pelo uso de cotagées no mercado aberto
de capitais do Brasil e Bolsa de Mercadoria e Futuros. Os valores registrados no ativo e no passivo circulante tém liquidez
imediata ou vencimento, em sua maioria, em prazos inferiores a trés meses. Considerando o prazo e as caracteristicas desses
instrumentos, os valores contabeis aproximam-se dos valores justos.

31/12/2011 31/12/2010
Valor Justo Empréstimos e Outros passivos - Valor Justo Empréstimos e Outros passivos -
Disponivel através do recebiveis - Taxa Método do custo Disponivel através do  recebiveis - Taxa Método do custo
Consolidado para venda resultado de juros efetiva amortizado Saldos para venda resultado de juros efetiva amortizado Saldos
Ativo
Circulante
Caixa e equivalente de caixa 15.435.805 15.435.805 10.270.485 10.270.485
Contas a receber liquidas 1.558.997 1.558.997 1.259.461 1.259.461
Margem de garantia de instrumentos financeiros 407.467 407.467 254.485 254.485
Instrumentos financeiros derivativos 55.115 55.115
Fundo de reserva de securitizacao 22.644 22.644
Nao Circulante
Outros titulos a receber 57.797 57.797 58.485 58.485
Investimentos 2.089.309 2.089.309 2.102.112 2.102.112
Instrumentos financeiros derivativos 376.344 376.344 254.231 254.231
Fundo de reserva de securitizacao 32.031 32.031
Aplicagdes financeiras 139.679 139.679 112.484 112.484
Passivo
Circulante
Empréstimos e financiamentos e debéntures 2.734.968 2.734.968 1.344.561 1.344.561
Instrumentos financeiros derivativos 2.971 2.971 116.407 116.407
Fornecedores 1.232.075 1.232.075 623.233 623.233
Nao Circulante
Empréstimos e financiamentos e debéntures 25.331.950 25.331.950 18.861.631 18.861.631
Instrumentos financeiros derivativos 373.430 373.430 254.494 254.494

* Mensuracao do valor justo

Os instrumentos financeiros registrados pelo valor justo, requer divulgacéo das mensuragdes do valor justo em trés niveis de

hierarquia.

* Nivel 1: precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos.

* Nivel 2: Outras informagdes disponiveis, exceto aquelas do nivel 1 que sdo observaveis para o ativo ou passivo, diretamente
(como precos) ou indiretamente (derivado de precos).

* Nivel 3: Informagdes indisponiveis em fungédo de pequena ou nenhuma atividade de mercado e que sao significantes para
definic@o do valor justo dos ativos.

O quadro abaixo apresenta os instrumentos financeiros registrados pelo valor justo, utilizando um método de avaliagao:

31/12/2011 31/12/2010

Saldos Nivel 2 Nivel 3 Saldos

Consolidado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1
Ativo
Circulante
Ativos financeiros ao
valor justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos
Nao Circulante
Ativos financeiros
disponiveis para venda
Investimentos
Ativos financeiros ao valor
justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos
Passivo
Circulante
Passivos financeiros ao valor
justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos
Nao Circulante
Passivos financeiros ao valor
justo por meio do resultado
Instrumentos financeiros derivativos

55.115 55.115

2.089.309 2.089.309 2.102.112 2.102.112

376.344 376.344 254.231 254.231

2.971 2.971 116.407 116.407

373.430 373.430 254.494 254.494

Il - Investimentos em titulos classificados como disponiveis para venda e mensurados pelo valor justo por meio dos
outros resultados abrangentes

Consistem, principalmente, em investimentos em ac¢des adquiridas no Brasil e no exterior de empresas de primeira linha
classificadas pelas agéncias internacionais de rating com grau de risco “grau de investimento”, as quais estéo registrados no
ativo n&o circulante e os ganhos e eventuais perdas sao registrados no patriménio liquido, onde permaneceréo até a efetiva
realizagao dos titulos, ou quando uma eventual perda for considerada irrecuperavel.

Perda (impairment) de ativos financeiros disponiveis para venda

Ao longo dos anos 2010 e 2011 a controlada investiu em ag¢des ordinarias (USIM3) e preferenciais (USIM5), designadas
como ativos financeiros disponiveis para venda por nao atender a definicdo das outras categorias de instrumentos financeiros
(empréstimos e contas a receber, investimentos mantidos até o vencimento ou ativos financeiros pelo valor justo por meio
do resultado). O ativo esta classificado como um ativo néo circulante sob a rubrica de investimento e esté registrado ao valor
justo (fair value) baseado na cotagéo de preco de mercado em bolsa de valores (BOVESPA). A controlada continua avaliando
alternativas estratégicas com relagcdo ao seu investimento na Usiminas.

Considerando a queda na cotagdo das a¢des Usiminas ao longo do ano, a controlada avaliou, na data do balanco, se ha
evidéncia objetiva de perda no valor recuperavel destes ativos financeiros. A administragéo avaliou se a queda no valor de
mercado das ac¢des Usiminas deve ser considerada significativa ou prolongada. Esta determinagcao exige julgamento e a
CSN tem como politica, com base em praticas usadas no mercado nacional e internacional, a andlise feita instrumento por
instrumento baseada em informagéo quantitativa e qualitativa disponivel no mercado a partir do momento que um instrumento
demonstra uma queda superior a 20% no seu valor de mercado ou a partir de uma queda significativa do valor de mercado em
comparagao com seu custo de aquisi¢cao por mais de 12 meses.

Por se tratar de instrumentos patrimoniais da mesma empresa, em razdo das diferentes caracteristicas vinculadas aos
instrumentos patrimoniais (a¢6es ordinarias e preferenciais) da Usiminas, a CSN fez a analise do declinio no valor de mercado
por tipo de instrumento patrimonial. O critério de andlise individual permite andlise minuciosa do percentual e periodo da queda,
das caracteristicas de cada instrumento patrimonial como risco do ativo, segmento de atuacédo e volatilidade do respectivo
instrumento patrimonial. Adicionalmente, a situagdo do ambiente macroecondémico, andlises qualitativas e outros fatores
relevantes ocorridos apés 31 de dezembro de 2011 até a data de aprovacdo das demonstracdes financeiras também foram
considerados na medida em que foi possivel dentro do contexto das normas brasileiras e internacionais de contabilidade, as
suas interpretacdes e aplicagdes na pratica.

Para determinagéo do prazo do declinio de valor de mercado das ag¢des abaixo do seu custo, a CSN comparou o seu custo
médio de aquisicdo na data base da demonstracao financeira com a ultima data em que a cotagdo maxima estava acima desta
média ponderada (agao ordinaria 1 més, acao preferencial 7 meses). Na avaliagdo da administracdo esta analise mostrou que
nenhuma das ac¢des apresentou um declinio prolongado, conforme politica definida pela controlada.

Volatilidade é uma medida de dispersdo dos retornos de uma agao ou indice de mercado. Quanto mais o prego de uma agao
varia num periodo curto de tempo, maior o risco de se ganhar ou perder dinheiro negociando esta agéao, e, por isso, a volatilidade
é uma medida de risco. A volatilidade histérica da agéo é calculada e considerada para identificar a flutuagao esperada para
o respectivo instrumento, mensurar a expectativa de volatilidade futura do instrumento patrimonial avaliado e concluir se um
declinio de valor de mercado de um instrumento abaixo do seu custo deve ser considerado significativo.

A tabela a seguir ilustra este indice com o periodo de 12 anos, periodo suficiente longo para eliminar picos de volatilidade
causados por crises econdmicas nacionais e internacionais:

Volatilidade
Periodo UsiM3 UsIM5
03/01/2000 a 31/12/2011 50,42% 48,57%

Com base nestas informagdes, a administracdo concluiu que a queda de valor de mercado em relagdo ao custo de aquisigao
das agdes da USIM3 e USIM5 em 31 de dezembro de 2011, respectivamente de 30,8% e 34,5%, ndo deve ser considerada
como um declinio significativo do valor de mercado desses instrumentos patrimoniais. Em 23 de margo de 2012, o declinio
estava em 20,5% e 15,5%, respectivamente.

Durante o periodo analisado, a administragao avalia que ndo houve mudangas (i) tecnoldgicas e de mercado estruturais
no segmento que a Usiminas atua; (ii) nas leis e regulamentagdes vigentes, ou (iii) na situagao financeira da Usiminas
(liquidez, risco de crédito, fluxo de caixa, etc.). Embora o valor de mercado do patriménio liquido da Usiminas em 31 de
dezembro de 2011 (R$ 13,5 bilhdes) estava abaixo do valor contédbil dos seus ativos liquidos (R$ 19 bilhdes), e, portanto,
de acordo com CPCO01.12(d) existia indicador de perda de valor recuperavel, a empresa néo registrou perda ao valor
recuperavel dos seus ativos.

Com base nos elementos qualitativos e quantitativos apresentados acima, a administragéo no exercicio de seu julgamento,
concluiu que néo ha evidéncia objetiva da perda de valor recuperavel no investimento em ag¢des da Usiminas em 31 de dezembro
de 2011, e consequentemente n&o reclassificou as perdas registradas em outros resultados abrangentes do consolidado no
valor de R$ 767.924, liquido de imposto de renda e contribuigao social.

Il - Valores justos dos ativos e passivos em relacao ao valor contabil

Os ativos e passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado estao registrados no ativo e passivo circulante
e nao circulante e os ganhos e eventuais perdas sao registrados como receita e despesa financeira respectivamente.

Os valores estao contabilizados nas demonstracdes financeiras pelo seu valor contabil, sédo substancialmente similares aos que
seriam obtidos se fossem negociados no mercado. Os valores justos de outros ativos e passivos de longo prazo nao diferem
significativamente de seus valores contabeis, exceto os valores abaixo.

O valor justo estimado para os empréstimos e financiamentos de longo prazo consolidado foram calculados a taxas de mercado
vigentes, considerando natureza, prazo e riscos similares aos dos contratos registrados, sendo comparado abaixo:

31/12/2011 31/12/2010

Valor contabil Valor mercado Valor contabil Valor mercado

Bonus perpétuos 1.878.353 1.819.903 1.668.468 1.663.701
Fixed Rate Notes 5.183.690 5.832.364 4.606.820 4.966.629

IV - Politica de gestéo de riscos financeiros

AVicunha e controladas possuem e seguem politica de gerenciamento de risco, com orientagdes em relagdo aos riscos incorridos
pela empresa. Nos termos dessa politica, a natureza e a posi¢cao geral dos riscos financeiros é regularmente monitorada e
gerenciada a fim de avaliar os resultados e o impacto financeiro no fluxo de caixa. Também sé&o revistos, periodicamente, os
limites de crédito e a qualidade do hedge das contrapartes.

A politica de gerenciamento de risco foi estabelecida pelo Conselho de Administracao. Nos termos dessa politica, os riscos de
mercado sao protegidos quando é considerado necessario suportar a estratégia corporativa ou quando é necessario manter o
nivel de flexibilidade financeira.

Nas condi¢des da politica de gerenciamento de riscos, a Vicunha e controladas administram alguns dos riscos por meio da
utilizagéo de instrumentos derivativos. A politica de riscos proibe negocia¢des especulativas e venda a descoberto.

¢ Risco de liquidez

E o risco da Vicunha e controladas n&o disporem de recursos liquidos suficientes para honrar seus compromissos financeiros,
em decorréncia de descasamento de prazo ou de volume entre os recebimentos e pagamentos previstos.

Para administrar a liquidez do caixa em moeda nacional e estrangeira, sdo estabelecidas premissas de desembolsos e
recebimentos futuros, sendo monitoradas diariamente pela area de Tesouraria. Os cronogramas de pagamento das parcelas de
longo prazo dos empréstimos e financiamentos e debéntures sao apresentados na nota 14.

A seguir estao as maturidades contratuais de passivos financeiros, incluindo provisao de juros.

Consolidado
Entreume Entredoise Acimade

Em 31 de dezembro de 2011 Menos de um ano _ dois anos _ cinco anos cinco anos Total
Empréstimos e financiamentos e debéntures 2.734.968  2.263.889 6.724.483 16.343.578 28.066.918
Instrumentos financeiros derivativos 2.971 373.430 376.401
Fornecedores 1.232.075 1.232.075
Em 31 de dezembro de 2010
Empréstimos e financiamentos e debéntures 1.344.561  4.254.057 6.357.169  8.250.405 20.206.192
Instrumentos financeiros derivativos 116.407 254.494 370.901
Fornecedores 623.232 623.232

continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

* Risco de taxa de cambio

As Controladas avaliam sua exposi¢cdo cambial subtraindo seus passivos de seus ativos em Délar, Euro e Délar Australiano
ficando assim com sua exposi¢do cambial liquida, que é efetivamente o risco de exposicado em moeda estrangeira. Portanto, além
das contas a receber originado por exporta¢des e dos investimentos no exterior que se constituem, em termos econémicos, em

Em 31 de dezembro de 2011, a posi¢ao consolidada desses contratos é a seguinte:
(a) Operacoes em aberto

¢ Swap cambial Délar x Real

1/12/2011
hedge natural, a CSN e controladas avalia e utiliza-se de instrumentos financeiros diversos, tais como instrumentos derivativos Sa{orljuosto
(swap, ddlar x real, euro x ddlar, e contratos futuros de cambio) para gerir seus riscos de variagdo de moeda diferente do real. Valorizacdo (R$) _(mercado)
¢ Politicas de utilizacdo de derivativos de protecao Valor a
A politica financeira das controladas refletem os parametros de liquidez, risco de crédito e de mercado aprovados pelo comité Nocional Posicao Posicao receber/
de auditoria e Conselho de Administragéo. A utilizagdo de instrumentos derivativos com objetivo de evitar que flutuagdes de Contrapartes Vencimento da operacédo _ (US$ mil) ativa passiva (pagar)
taxas de juros e taxas de cambio tenham impacto negativo sobre o balango patrimonial e demonstragéo de resultados da JP Morgan 01/02/2012 a 01/03/2012 9.981 19.127 (18.556) 571
empresa deve observar estes mesmos parametros. Nos termos das normas internas, esta politica de investimentos financeiros HSBC 22/04/2012 a 15/06/2012 101.317 192.919  (176.554) 16.365
foi aprovada e é administrada pela Diretoria financeira. Société Générale 01/02/2012 a 02/08/2012 16.635 30.554 (29.362) 1.192
A Diretoria rotineiramente apresenta e discute, nas reunides de Diretoria Executiva e Conselho de Administracao, as posigdes Bradesco 01/08/2012 3.327 6.279 (5.743) 536
financeiras da Vicunha e controladas. Nos termos do estatuto social, operagdes de valores expressivos requerem aprovagéo Banco do Brasil 02/07/2012 a 03/09/2012 6.654 12.605 (12.413) 192
prévia dos 6rgéos da Administracdo. A utilizacdo de outros instrumentos derivativos esta condicionada & aprovacéo prévia do Santander 01/02/2012 a 02/01/2015 14.990 28.900 (28.416) 484
Conselho de Administracéo. Goldman Sachs 02/01/2015 190.000 371.174 (352.514) 18.660
Para financiar suas atividades as controladas recorrem ao mercado financeiro de capitais, tanto local quanto internacional e Banco de Tokyo 15/12/2016 24.952 46.980 (47.960) (980)
em fungao do perfil de endividamento que busca, parte da divida estd atrelada a moeda estrangeira, substancialmente ao délar 367.856 708.538 (671.518) 37.020
norte-americano, o que motiva buscar prote¢ao para o endividamento através de instrumentos financeiros derivativos. 31/12/2010
Para contratar instrumentos financeiros derivativos com objetivo de protecdo dentro da estrutura de controles internos, sao Valor justo
adotadas as seguintes politicas: Valorizacao (R$) _(mercado)
* apuragao continua da exposi¢cdo cambial que ocorre por meio do levantamento dos ativos e passivos expostos a moeda Nocional Posicao Posicao Valor a

estrangeira, dentro dos seguintes termos: (i) contas a receber e a pagar em moeda estrangeira; (i) disponibilidades e divida Contrapartes Vencimento da operacéo (US$ mil) ativa passiva pagar
em moeda estrangeira considerando, inclusive, a maturidade dos ativos e passivos expostos a oscilagdo cambial; JP Morgan 01/11/2011 a 01/03/2012 6.654 11.078 (11.170) (92)
 apresentagdo da posi¢ao financeira e exposicao cambial, rotineiramente, em reunides de Diretoria executiva e do Conselho HSBC 03/01/2011 223.000 372.794 (385.900) (13.106)
de administragédo que aprovam a estratégia de protecao; Société Générale 01/02/2011 a 01/12/2011 23.289 39.687 (50.254) (10.567)
» realizagéo de operagdes de derivativos de protecdo somente com bancos de primeira linha, diluindo o risco de crédito pela Pactual 01/07/2011 3.327 5.847 (8.573) (2.726)
diversificag;éo destes bancos. Deutsche Bank 03/01/2011 a 01/02/2011 265.000 443.143 (468.544) (25.401)
A exposicéo liquida consolidada em 31 de dezembro de 2011 est4 demonstrada a seguir: Santander 03/01/2011 a 02/01/2015 131.625 220.951  (289.169) (18.218)
31/12/2011  Goldman Sachs 03/01/2011 a 02/01/2015 130.000 215.302 (224.658) (9.356)
Exposicdo cambial (Valores em US$ mil) (Valores em EUR mil) _ (Valores em A$ mil) tali BBA 03/01/2011 a 01/12/2011 466.634 779.802  (809.381) (29.579)
Caixa e equivalente no exterior 5.613.908 302.553 1.249.520  2.088.604 (2.197.649)  (109.045)
Margem de garantia derivativo 217.223 * Swap Cambial Real x Délar
Contas a receber - clientes mercado externo 287.616 7.844 31/12/2011
Outros ativos 139.219 118 Valor justo
Total ativo 6.257.966 7.962 302.553 Valorizacéo (R$) _(mercado)
Empréstimos e financiamentos (5.299.622) Nocional Posigéo Posigéo Valor a
Fornecedores (10.779) (1.450) Contrapartes Vencimento da operacéao (US$ mil) ativa passiva pagar
Qutros passivos (56.479) (16) Santander 01/02/2012 (70.000) 130.266 (130.787) (521)
Total passivo (5.366.880) (1.466) Goldman Sachs 01/02/2012 (30.000) 55.704 (56.030) (326)
Exposigdo bruta 891.086 6.496 302.553 (100.000)  185.970  (186.817) (847)
Nocional de derivativos contratados liquidos 267.856 (90.000) e Swap Cambial lene x Délar
Exposicao liquida 1.158.942 (83.504) 302.553 31/12/2011
Os resultados obtidos com estas operagdes estédo condizentes com as politicas e estratégias definidas pela Administracdo. Valor justo
« Transagdes de swap cambial Valorizacéo (R$) _(mercado)
As controladas realizam operagdes com swap cambial com o intuito de proteger seus ativos e passivos de eventuais oscilagdes i Nocional Posicao Posicéo Valor a
da paridade ddlar/real. A referida protecéo via swap cambial proporciona, através da ponta ativa do contrato, o ganho do FRA Contrapartes Vencimento da operacao (lene) ativa passiva receber
(Forward Rate Agreement) de cupom cambial, que ao mesmo tempo melhora nossas taxas de aplicacéo e reduz o custo de Deutsche Bank 12/12/2013  59.090.000 374.455  (373.430) 1.025
nossas captacdes no mercado internacional. 59.090.000 374.455 (373.430) 1.025
Em 31 de dezembro de 2011 as controladas mantinham posicdo comprada em swap cambial de US$ 367.856 mil 31/12/2010
(US$ 1.249.529 mil em 31 de dezembro de 2010), onde recebemos, na ponta ativa, variagdo cambial mais cupom de Valor justo
3,4541% ao ano em média (em 2010 variagdo cambial mais 2,29% ao ano), e pagamos 100% do CDI na ponta passiva Valorizacao (R$) _(mercado)
do contrato de swap cambial. Nocional Posicao Posicao Valor a
Em 31 de dezembro de 2011 as controladas mantinham posi¢éo vendida em swap cambial de US$ 100.000 mil, onde pagamos, Contrapartes Vencimento da operacao (lene) ativa passiva receber
na ponta passiva, variagdo cambial mais cupom de 2,39% ao ano em média e recebemos 100% do CDI na ponta ativa do Deutsche Bank 12/12/2013 59.090.000 254.231 (254.231)
contrato de swap cambial. 59.090.000 254.231 (254.231)
(b) Operacdes liquidadas Délar x Real
Valorizacao 2011 Valorizacédo 2010
Nocional Posicéo ativa Posicéo passiva Valor recebido/ Nocional Posicéo ativa Posicéao passiva Valor justo Efeito no resul-
Contrapartes (US$ mil) (R$) (R$) (pago) em 2011 (US$ mil) (R$) (R$) em 2010 tado em 2011
Deutsche Bank 2.352.000 3.809.284 (3.927.022) (117.738) 265.000 443.143 (468.544) (25.401) (92.337)
Goldman Sachs 100.000 2.978.316 (2.975.695) 2.621 100.000 167.243 (173.031) (5.788) 8.409
HSBC 1.843.000 3.022.397 (3.092.542) (70.145) 223.000 372.794 (385.900) (13.106) (57.039)
Itai BBA 809.635 1.345.353 (1.380.319) (34.966) 466.635 779.802 (809.378) (29.576) (5.390)
Santander 246.625 412.585 (434.164) (21.579) 121.625 204.241 (221.856) (17.615) (3.964)
BTG Pactual 3.327 5.542 (9.050) (3.508) 3.327 5.847 (8.573) (2.726) (782)
Société Générale 23.289 41.093 (52.363) (11.270) 23.289 39.687 (50.255) (10.568) (702)
JP Morgan 3.327 5.737 (6.075) (338) 6.654 11.078 (11.170) (92) (246)
Bradesco 1.663 3.143 (2.755) 388 388
5.382.866 11.623.450 (11.879.985) (256.535) 1.209.530 2.023.835 (2.128.707) (104.872) (151.663)

A posicao das operagdes em aberto foram registradas no ativo e no passivo pelo montante de R$ 37.020 no ativo e R$ 847 no passivo em 31 de dezembro de 2011 (R$ 109.045 registrado no passivo em 31 de dezembro de 2010) e seus efeitos reconhecidos
no resultado financeiro como perda no montante de R$ 115.490 em 31 de dezembro de 2011 (perda no montante de R$ 231.673 em 31 de dezembro de 2010) (vide nota 26).

e Swap cambial Euro x Délar

Além dos swaps citados acima, a CSN também realizou NDFs (Non Deliverable Forward) de seus ativos em euros. Basicamente,
realizou derivativos financeiros de seus ativos em euros, nos quais recebera a diferenca entre a variagdo cambial em délares
observada no periodo, multiplicado pelo valor de referéncia (ponta ativa) e paga a diferenca entre a variagdo cambial em euros
observada no periodo, sobre o valor em euros de referéncia na data da contratacdo (ponta passiva). Tratam-se em geral de
operacgdes no mercado de balcao brasileiro tendo como contraparte instituicdes financeiras de primeira linha, contratadas dentro
dos fundos exclusivos.

Em 31 de dezembro de 2011, a posicao consolidada desses contratos era a seguinte:

(a) Operacdes abertas

¢ Analise de sensibilidade swap cambial Euro x Délar

A andlise de sensibilidade é baseada na premissa de se manter como cenario provavel os valores a mercado em 31 de
dezembro de 2011 registrado no ativo no montante de R$ 13.250. Os cenarios abaixo foram considerados para volatilidade do
real paridade euro.

- Cendrio 1: (25% de valorizagéo do real) paridade R$/Euro de 1,8257;

- Cendrio 2: (50% de valorizagédo do real) paridade R$/Euro de 1,2171;

- Cendrio 3: (25% de desvalorizagao do real) paridade R$/Euro de 3,0428;

- Cenario 4: (50% de desvalorizagao do real) paridade R$/Euro de 3,6513.

31/12/2011
31/12/2011 Valor de
a Valor justo referéncia
Neciomh §p _Vajlorizar:o (RS) (m\elrtiado) Risco (EUR mil) Cenario1 Cenario 2 Cenario 3 Cendrio 4
Contrapartes Vencimento da operacao (E?.:l:'l: nmail) osalfi\al: nglsgi?lg reiec::e?' ;4342 1,8257 1,2171 3,0428 3,6513
HSBC 12/01/2012 25.000 51.469 (48.556) ~ 5913 Swap cambial liquido Flutuacéo do euro (90.000) 54.770 109.539 (54.770)  (109.539)
Deutsche Bank 12/01/2012 25.000 51.521 (48.556) 2.965 Posicao cambial Moeda funcional BRL  Flutuagao do euro 6.496 (3.954) (7.907) 3.954 7.907
Goldman Sachs 12/01/2012 40000 128761  (121.389) 7.372  (ndoincluindo derivativos cambiais acima)
90.000 231.751 (218.501) 13.250 Posicédo cambial consolidada Flutuagéo do euro (83.504) 50.816 101.632 (50.816) (101.632)
31/12/2010 ° Analise de sensibilidade exposicdo cambial em délar australiano
Valor justo A anélise de sensibilidade é baseada na premissa de se manter como cenario provavel os valores a mercado em 31 de
Valorizacdo (R$) _ (mercado) dezembro de 2011. Os cenarios abaixo foram considerados para volatilidade do real paridade délar australiano.
Nocional Posicao Posicao Valora - Cendrio 1: (25% de valorizagdo do real) paridade R$/A$ de 1,4337;
Contrapartes Vencimento da operacdo _ (Euromil) __ ativa __ passiva __receber - Cenario 2: (50% de valorizagéo do real) paridade R$/A$ de 0,9558;
HSBC 20/01/2011 15.000 34.029 (33.424) 605 - Cendrio 3: (25% de desvalorizagéo do real) paridade R$/A$ de 2,3895;
Deutsche Bank 20/01/2011 25.000 56.648 (65.707) 941 _ Cenario 4: (50% de desvalorizagao do real) paridade R$/A$ de 2,8674.
Goldman Sachs 20/01/2011 50.000 113.295 (111.415) 1.880 31/12/2011
90.000 203.972 (200.546) 3.426
Valor de
(b) Operacdes liquidadas o A Y referéncia
Valorizag&o 2011 Valorizag&o 2010 Efeito Risco (A$ mil) Cenario1 Cenario2 Cenario3 Cenario 4
Posicao Recebido/ Posicao Posicao Valor no resul- L ! 1,916 1,4337 0,9558 2,3895 2,8674
Nocional Posicéao passiva (pago) em Nocional ativa passiva justo tado em Posu,'.ao cambial Moeda y 3 .
Contrapartes (Euro mil) ativa (R$) (R$) 2011 (Euro mil) (R$) (R$) em 2010 2011 funcional BRL Flutuacéo do ddlar Australiano 302.553 (144.590) (289.180) 144.590 289.180
Deutsche Bank 210.000 475582  (481.504) (5.922) 25.000 56.648 (55.707) 941  (6.863) Posicédo cambial
Goldman Sachs 140.000 321.800 (319.448) 2.352 50.000 113.295 (111.415) 1.880 472 consolidada Flutuacdo do ddlar Australiano ~ 302.553  (144.590) (289.180) 144.590 289.180
HS,BC 15.000 34.029 (33.413) 616 15.000 34.029 (33.424) 605 11+ Analise sensibilidade swap Délar x Euro
ltat BBA 85.000 199.820  (197.116) 2.704 2.704 A anglise de sensibilidade é baseada na premissa de se manter como cendrio provavel os valores a mercado em 31 de
450.000 1.031.231 (1.031.481) (250) 90.000 203.972 (200.546) 3.426 (3.676)

A posicdo das operagdes em aberto foram registradas no ativo pelo montante de R$ 13.250 em 31 de dezembro de 2011
(R$ 3.426 registrado no ativo em 31 de dezembro de 2010) e seus efeitos reconhecidos no resultado financeiro como ganho no
montante de R$ 9.574 em 31 de dezembro de 2011 (perda de R$ 6.763 em 31 de dezembro de 2010) (vide nota 26).

¢ Contrato Futuro de Taxa de Cambio de Reais por Délar Comercial

Tem por objetivo proteger as obrigagdes denominadas em moeda estrangeira contra variagcdo do Real. As Controladas podem
comprar ou vender contratos futuros de délar comercial na Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F) para mitigar a exposicao
cambial frente aos seus passivos denominados em ddlar norte americano. As especificagdes do contrato futuro de taxa de

dezembro de 2011 registrado no ativo no montante de R$ 6.734. Os cenarios abaixo foram considerados para volatilidade do
real paridade euro.
- Cenario 1: (25% de valorizagéo do real) paridade Euro/Délar de 0,9856;
- Cenario 2: (50% de valorizagéo do real) paridade Euro/Délar de 0,6571;
- Cenario 3: (25% de desvalorizacao do real) paridade Euro/Délar de 1,6426;
- Cenario 4: (50% de desvalorizacao do real) paridade Euro/Délar de 1,9712.
31/12/2011

cambio de Reais por Ddlar, incluindo explicagdes detalhadas sobre as caracteristicas dos contratos e calculo dos ajustes re;/:rlgr:;:

diarios, sdo publicadas pela Bolsa de Mercadorias e Futuros - BM&F e divulgadas em seu website (www.bmf.com.br). Em . . L. L. L. L.
2011 as controladas ndo contrataram operac¢des de dolar futuro. Ao longo de 2010 pagou R$ 179.564 e recebeu R$ 259.490 Risco _ (USS$ mil) Cendrio1 Cendrio2 Cendrio3 Cendrio 4
em ajustes, obtendo assim um ganho de R$ 79.926. Os ganhos e perdas destes contratos estéo diretamente relacionados as 1,314 0,9856 0,6571 1,6426 1,9712
oscilagdes no cambio. Swap cambial liquido Flutuacéo do délar 35.208 (11.567) (23.133) 11.567 23.133
¢ Outros derivativos Posicao cambial Moeda funcional EURO Flutuagdo do ddlar (35.352) 11.614 23.228 (11.614) (23.228)
A controlada indireta Lusosider tem operagbes com derivativos para proteger sua exposi¢do do Euro contra o Délar. Em 31 de (n&o incluindo derivativos cambiais acima)

dezembro a posicao bruta era de US$ 35.352 mil e liquida US$ 144 mil (incluindo derivativos abaixo) Posigéo cambial consolidada Flutuacéo do délar (144) 47 95 (47) (95)

31/12/2011  (incluindo derivativos cambiais acima)
L Valor justo  « Risco de taxa de juros

Nocional P .Velorlzag;:ao (RS) (m‘elrtiado) Passivos de curto e longo prazo, indexados a taxa de juros flutuantes e indices de inflagéo. Devido a essa exposigdo, a CSN

ociona osicdo osicdo alor a < - h . . _

Contrapartes Vencimento da operacéo (US$ mil) ativa assiva receber mantém d?nvatlvos para melhor adr.nlnlstrar-esses riscos

BES 30/04/2012 20.208 38.017 (34.049) 3.968 * TransagGes de swap de taxa de juros (Libor x CDI)

BNP 31/01/2012 15.000 28.219 (25.453) 2766 Tém por objetivo proteger suas obrigacbes indexadas a libor de délar americano contra oscilagdes dos juros brasileiros.
35.208 66.236 (59.502) 6.734 Basicamente, a CSN realizou swap de suas obriga¢des indexadas a libor, nos quais recebe juros de 1,25% a.a. sobre o valor

A posicao das operagdes em aberto foram registradas no ativo no montante de R$ 6.734 em 31 de dezembro de 2011.

A controlada indireta Tecon liquidou em 26 de setembro de 2011 suas opera¢des com derivativos para proteger as
exposicdes do Real contra o lene cujo nocional era de JPY 2.390.398 (posi¢ao passiva em aberto de R$ 8.042 em
31 de dezembro de 2010).

Os resultados destas operagdes em 31 de dezembro de 2011 estdo consolidados no resultado financeiro como ganho no
montante R$ 16.501 (perda de R$ 8.388 em 2010) (vide nota 26).

¢ Anadlise de sensibilidade swap cambial Délar x Real
A andlise de sensibilidade é baseada na premissa de se manter como cenario provavel os valores a mercado em 31 de

nocional em délar (ponta ativa) e paga 96% do Certificado de Depésito Interbancario - CDI sobre o valor de referéncia em reais
na data da contratag@o (ponta passiva). O valor de referéncia deste swap, em 31 de dezembro de 2011 é de US$ 107.500
mil, protegendo uma operagdo de pré-pagamento de exportacdo de mesmo valor. Os ganhos e perdas deste contrato estao
diretamente relacionados as oscilagdes de cambio (ddlar), Libor e do CDI. Trata-se em geral de operagdes no mercado de
balcéo brasileiro tendo como contraparte instituicdo financeira de primeira linha.

Em 31 de dezembro de 2011, a posi¢ao desses contratos é a seguinte:

(a) Operacoes em aberto

dezembro de 2011 registrado no ativo no montante de R$ 37.020 e no passivo no montante de R$ 847. Os cendrios abaixo 31/12/2011
foram considerados para volatilidade do real paridade dolar. Valor justo
- Cenario 1: (25:/0 de valorizagdo do real) paridade R$/US$ de 1,4069; Nocional (mercado)
- Cen:"nr!o 2: (50% de valorlzagao d_o real) pandacje R$/US$ de 0,9379; (US$ mil) Valorizagéo (R$) (R$)
- Cenadrio 3: (25% de desvalorizacdo do real) paridade R$/US$ de 2,3448; Posicao Posicdo Valor a
- Cenaério 4: (50% de desvalorizagdo do real) paridade R$/US$ de 2,8137. . ~ 9 9
31/12/2011 Contrapartes Vencimento da operacéao 2011 ativa passiva pagar
Valor de CSFB 13/02/2012 107.500 182.432  (184.556) (2.124)
~ referéncia » » » B 31/12/2010
Bisco _(USS Il Coneio | Condio? Condtted Cani

Swap cambial liquido Flutuagio do dolar  267.856 (125.611) (251.222) 125611  251.222 :;’g;;‘l’l') Valorizagio (RS) ('“em?gg;
Posicdo cambial Moeda funcional BRL Flutuacdo do délar ~ 891.086 (417.875) (835.749) 417.875 835.749 — —
(n&@o incluindo derivativos cambiais acima) ) ~ Posicao  Posicao Valor a
Posigao cambial consolidada Flutuagdo do dolar 1.158.942  (543.486) (1.086.971) 543.486 1.086.971 Contrapartes Vencimento da operacado 2010 ativa passiva pagar
(incluindo derivativos cambiais acima) CSFB 12/02/2011 150.000 254.575 (257.584) (3.009)

continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

(b) Operacoes liquidadas

Valorizacéao 2011

Valorizacéao 2010

Efeito no

Nocional Posicao Posicao Nocional Posicao Posicao Valor justo resultado

Contrapartes Vencimento (US$ mil) ativa (R$) passiva (R$) Pago em 2011 (US$ mil) ativa (R$) passiva (R$) em 2010 em 2011
CSFB 14/02/2011 150.000 255.238 (260.757) (5.519) 150.000 254575 (257.584) (3.009) (2.510)
CSFB 12/05/2011 150.000 255.151 (260.582) (5.431) (5.431)
CSFB 12/08/2011 129.000 219.172 (224.641) (5.469) (5.469)
CSFB 14/11/2011 129.000 219.547 (224.607) (5.060) (5.060)
558.000 949.108 (970.587) (21.479) 150.000 254.575 (257.584) (3.009) (18.470)

A posicao das operagdes em aberto foram registradas no passivo pelo montante de R$ 2.124 em 2011 (R$ 3.009 registrado no passivo em 31 de dezembro de 2010) e seus efeitos reconhecidos no resultado financeiro como perda no montante de R$ 20.594

(perda de R$ 18.864 em 2010).

¢ Anadlise de sensibilidade do swap de taxa de juros (Libor x CDI)

A andlise de sensibilidade é baseada na premissa de se manter como cenario provavel os valores a mercado em 31 de
dezembro de 2011 registrado no passivo R$ 2.124. A CSN considerou os cendrios abaixo para volatilidade das taxas Libor
(US$) e CDI.

31/12/2011
Nocional
(US$ mil) Risco 25% 50% 25% 50%
Swap de taxa de juros libor x CDI 107.500 (Libor) US$  (25.586) (30.176) 25.586 30.176

¢ Analise de sensibilidade das variacoes na taxa de juros

As Controladas consideram os efeitos de um aumento ou de uma redugdo de 5% nas taxas de juros em seus empréstimos,

financiamentos e debéntures em aberto em 31 de dezembro de 2011 na data das demonstra¢des financeiras consolidadas.
Impacto no resultado

Variacoes nas taxas de juros % a.a. 31/12/2011 31/12/2010
TJILP 6,00 1.372 6.465
Libor 0,81 7.941 7.102
CDI 10,87 72.607 42.103

* Riscos de preco de mercado de acoes

As Controladas estdo expostas ao risco de mudangas no prec¢o das acdes em razao dos investimentos mantidos e classificados
como disponiveis para venda. Os investimentos em ac¢des sdo adquiridos de empresas de primeira linha negociados na
BOVESPA.

A tabela abaixo demonstra a variagao liquida no valor de mercado de instrumentos financeiros classificados como disponiveis
para venda sobre o resultado do exercicio e patriménio liquido em outros resultados abrangentes.

Consolidado
Resultado do exercicio Outros resultados abrangentes
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Variagdo liquida no valor de mercado de instrumentos
financeiros classificados como disponiveis para venda (621.312) 515.573 (767.015) 552.461

Em 20 de abril de 2011, a CSN alienou a totalidade da participagao acionaria que detinha no capital social da Riversdale a
47.291.891 ag¢bes ao preco de A$ 16,50 por acao, totalizando um ganho de R$ 698.164.
A Controlada considera como cenario provavel os valores registrados a mercado em 31 de dezembro de 2011. A andlise de
sensibilidade é baseada na premissa de se manter como cenario provavel os valores a mercado em 31 de dezembro de 2011.
Desta maneira, ndo ha impacto sobre os instrumentos financeiros classificados como disponiveis para venda ja apresentado
acima. Os cendrios abaixo foram considerados para volatilidade das agdes.
- Cenério 1: (25% de valorizagao das agdes);
- Cenario 2: (50% de valorizagao das agdes);
- Cenério 3: (25% de desvalorizagcdo das agoes);
- Cenario 4: (50% de desvalorizagdo das agoes).

Impacto sobre o Patriménio Liquido

Com relagéo as aplicagdes financeiras, a Vicunha e controladas somente realizam aplicagdes em instituicdes com baixo risco
de crédito avaliado por agéncias de rating. Uma vez que, parte dos recursos séo investidos em operagdes compromissadas que
sdo lastreadas em titulos do governo brasileiro, ha exposi¢cdo também ao risco de crédito do Estado Brasileiro.

¢ Gestao de Capital

A Vicunha e controladas administram sua estrutura de capital com objetivo de salvaguardar a capacidade de sua continuidade
para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de manter uma estrutura de capital ideal
para reduzir esse custo.

V - Depésitos em garantia

As controladas possuem depdsitos em garantia no montante de R$ 407.467 (R$ 254.485 em 31 de dezembro de 2010); esse
valor esta aplicado no Deutsche para garantir os contratos de instrumentos financeiros derivativos, especificamente swap entre
a CSN Islands VIl e CSN.

[l OUTRAS OBRIGACOES

O grupo de outras obrigagdes classificados no passivo circulante e nao circulante possui a seguinte composigao:
Circulante Nao Circulante
Consolidado Controladora Consolidado Controladora
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

Passivos com partes

relacionadas 178.635 148.364 3.094.453 3.028.924
Perdas nao realizadas

com derivativos

(Nota 15 1) 2.971 116.407 373.430 254.494
Dividendos e JCP a

pagar (Nota 22) 906.234 665.435 421.410 335.863
Adiantamento Clientes 23.868 35.361
Tributos parcelados 315.620 658.652 2.420 1.975 1.939.203 887.533 28.627 27.635
Participacéo sobre lucro -

empregados 131.755 90.243
Outras obrigagbes 149.091 176.555 215.061 178.350

1.708.174 1.891.017 423.830 337.838 5.622.147 4.349.301 28.627 27.635

AVAIS E FIANCAS

(a) Controladora
A Controladora possui responsabilidade por garantias fiducidrias, no montante de R$ 845.985 como apresentado a seguir:

Empresas Provavel 25% 50% 25% 50% Em milhes
Usiminas (767.924)  509.296 1.018.593  (509.296) (1.018.593)
Panatlantica 909 2.663 5.326 (2.663) (5.326) Moeda Vencimento Empréstimos Total
(767.015) 511.959 1.023.919 (511.959) (1.023.919) 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
« Riscos de Crédito National Steel US$  02/08/2012 451.000 451.000
A exposigéo a riscos de crédito das instituicdes financeiras observa os pardmetros estabelecidos na politica financeira. As Total em EUR 451.000 451.000
Controladas tém como prética a andlise detalhada da situagdo patrimonial e financeira de seus clientes e fornecedores, Total em R$ 845.986 845.986
estabelecimento de um limite de crédito e acompanhamento permanente de seu saldo devedor. 845.986 845.986
(b) Controlada
A Controlada possui responsabilidade por garantias fiducidrias junto as suas controladas e controladas em conjunto, como apresentado a seguir:
Moeda Vencimentos Empréstimos Execucéo fiscal Outros Total
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Transnordestina R$ Até 08/05/2028 e indeterminado 1.358.657 1.145.397 1.800 7.686 5.186 1.368.143 1.150.583
CSN Cimentos R$ Até 18/11/2014 e indeterminado 30.213 32.745 30.097 26.987 60.310 59.732
Prada R$ Até 10/12/2013 e indeterminado 9.958 9.958 2.440 740 12.398 10.698
Sepetiba Tecon R$ 31/01/2012 700 1.465 15.000 61.519 700 77.984
Ita Energética R$ 15/09/2013 7.326 9.587 7.326 9.587
CSN Energia R$ Até 30/12/2012 e indeterminado 2.392 1.029 2.336 2.336 4.728 3.365
Acos Longos R$ 31/12/2011 4.431 4.431
Congonhas Minérios R$ 21/05/2018 2.000.000 2.000.000
Total em R$ 3.366.683 1.160.880 44.363 58.732 42.559 96.768 3.453.605 1.316.380
CSN Islands VIII USs$ 16/12/2013 550.000 550.000 550.000 550.000
CSN Islands IX US$ 15/01/2015 400.000 400.000 400.000 400.000
CSN Islands XI US$ 21/09/2019 750.000 750.000 750.000 750.000
CSN Islands XII US$ Perpétuo 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
CSN Resources US$ 21/07/2020 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
Total em US$ 3.700.000 3.700.000 3.700.000 3.700.000
Total em R$ 6.940.460 6.164.940 6.940.460 6.164.940
10.307.143 7.325.820 44.363 58.732 42.559 96.768 10.394.065 7.481.320

m TRIBUTOS PARCELADOS

(a) Programa de recuperacao fiscal (REFIS)

e Controladora

Em novembro de 2009, a Vicunha aderiu ao Programa de Recuperacdo Fiscal instituido pela Lei n® 11.941/2009, visando
regularizar os passivos fiscais por meio de um sistema especial de pagamento e de parcelamento de suas obrigagdes fiscais
tendo registrado complemento do valor principal da provisao no valor de R$ 22.483 referente ao processo de PIS/Cofins sobre
Juros sobre Capital Préprio.

A decis@o da Administracdo levou em consideracdo a avaliagao de seus consultores externos quanto a possibilidade de éxito
nos casos em andamento.

Em junho de 2011 a Vicunha consolidou os débitos inscritos no programa fiscal da Lei n® 11.941/2009 na modalidade de 180
parcelas atualizados pela SELIC.

Em 31 de dezembro de 2011, a posicao dos débitos a pagar decorrentes do REFIS, registrados em tributos parcelados no
passivo circulante e ndo circulante era de R$ 31.047 (R$ 29.610 em 31 de dezembro de 2010).

e Controlada

Em 26 de novembro de 2009, a CSN, suas controladas e controladas em conjunto aderiram aos Programas de Recuperagao
Fiscal instituidos pela Lei n® 11.941/2009 e pela Medida Proviséria n® 470/2009, visando regularizar os passivos fiscais por
meio de um sistema especial de pagamento e de parcelamento de suas obrigac¢des fiscais e previdenciarias. A adesao aos
programas fiscais especiais reduziu o montante a pagar de multas, juros e encargos legais anteriormente devidos.

A decis@o da Administragéo levou em consideragdao matérias julgadas pelos tribunais superiores, bem como a avaliagéo de seus
consultores externos quanto a possibilidade de éxito nos casos em andamento.

Os débitos inscritos nos termos da Medida Proviséria n® 470/2009 foram parcelados em 12 parcelas a partir de novembro de
2009. Em julho de 2010, a controlada optou por compensar com valores de prejuizo fiscal e base negativa de CSLL as quatro
ultimas parcelas deste programa de recuperagao fiscal, nos termos da possibilidade prevista na legislagao aplicavel.

Em novembro de 2009 e fevereiro de 2010, os débitos inscritos no programa de parcelamento da Lei n® 11.941/2009, ja
registrados através das provisdes, tiveram seus valores revisados com as reducdes nos débitos previstas nos programas
especiais de acordo com as datas de desisténcias de recursos administrativos ou de agéo judicial. No 12 trimestre de 2010,
registrou-se um efeito negativo antes de IRPJ e CSLL no montante de R$ 42.365 no consolidado, que foram contabilizados em
outras receitas e despesas operacionais e no resultado financeiro (vide notas 24 e 25).

Em junho de 2011 as empresas do grupo consolidaram os débitos inscritos no programa fiscal da Lei n® 11.941/2009 na
modalidade de 180 parcelas atualizados pela SELIC. Como resultado da consolidagéo, houve um complemento de provisdo no
segundo trimestre de 2011 no montante de R$ 19.734 registrado na CSN na rubrica resultado financeiro e outras despesas,
antes de IRPJ e CSLL.

Em relagdo aos depdsitos judiciais vinculados aos processos do REFIS, a controlada obteve parecer favoravel da PGFN
(Procuradoria Geral da Fazenda Nacional) sobre a utilizagdo do excesso gerado de valores ap6s a aplicagédo das redugdes da
modalidade a vista.

Dessa forma, a controlada realizou pedido de compensacéo dos valores de excesso de depdsito sobre os débitos que estao
parcelados no programa do REFIS 11.941 da prépria PGFN. Até o momento estamos aguardando manifestacdo da PGFN sobre
essa compensacao.

A posicao dos débitos decorrentes do REFIS, registrados em tributos parcelados no passivo circulante e nao circulante em 31
de dezembro de 2011, era de R$ 2.094.741 (R$ 1.444.207 em 31 de dezembro de 2010) no consolidado.

m PROVISOES FISCAIS, PREVIDENCIARIAS, TRABALHISTAS, CiVEIS E DEPOSITOS JUDICIAIS

Estdo sendo discutidas nas esferas competentes, acdes e reclamagdes de diversas naturezas. O detalhamento dos valores
provisionados e respectivos depdsitos judiciais relacionados a essas agbes sao apresentados a seguir:

Consolidado

31/12/2011 31/12/2010
Depositos Passivo Depositos Passivo
Judiciais  Provisionado Judiciais  Provisionado
Previdenciarias e Trabalhistas 131.443 284.556 107.100 247.212
Civeis 50.909 94.183 47.216 80.331
Ambientais 6.906 500
Fiscais 1.192.013 125.768 878.309 114.967
Depésitos Caucionados 26.928 46.160
1.401.293 511.413 1.078.785 443.010
Obrigacées legais questionadas judicialmente:
Fiscais
Crédito prémio IPI 1.227.892 1.227.892
Crédito CSLL sobre exportacédo 9.016 401.916
Salario-educacéao 36.189 33.121 36.189 33.121
CIDE 2.895 3.246 54.211 27.545
IR/plano veréao 345.676 20.892 341.551 20.892
Outras provisoes 6.893 92.226 36.078 113.552
391.653 158.501 1.695.921 1.824.918
1.792.946 669.914 2.774.706 2.267.928
Total consolidado circulante 292.178 222.461
Total consolidado nao circulante 1.792.946 377.736 2.774.706 2.045.467
Controladora
31/12/2011 31/12/2010
Depdsitos Passivo Passivo
Judiciais Provisionado Provisionado
Fiscais 32.132 31.451 28.625
32.132 31.451 28.625
Total controladora circulante
Total controladora nao circulante 32.132 31.451 28.625

A movimentagao das provisdes para contingéncias no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 pode ser assim demonstrada:
Consolidado

Circulante + Nao Circulante Circulante
Atuali- Transfe- Utili-

Natureza 31/12/2010 Adicées  zacao réncia (*) zacao 31/12/2011 31/12/2011 31/12/2010
Civel 80.831 17.188 24.639 (21.569) 101.089 87.343 57.622
Trabalhista 188.188  50.383  48.019 (63.570) 223.020 204.615 164.839

Fiscais 1.939.885 68.915 27.732 (1.597.659) (154.604) 284.269 220

Previdenciario 59.024 28 2.726 (242) 61.536

2.267.928 136.514 103.116 (1.597.659) (239.985) 669.914 292.178 222.461
Controladora
Natureza 31/12/2010 Atualizacao 31/12/2011
Fiscais 28.625 2.826 31.451
28.625 2.826 31.451

(*) As transferéncias para tributos parcelados ocorreram pela adesao a Lei n® 11.941/2009 e refere-se aos processos CSLL
Exportagdo, COFINS Lei n® 10.833/03, CIDE e Crédito Prémio de IPI sobre exportacao.
As provisbes para passivos civeis, trabalhistas, fiscais, ambientais e previdenciarios foram estimadas pela Administracao
consubstanciadas significativamente na avaliacdo de assessores juridicos, sendo registradas apenas as causas que
se classificam como risco de perda provavel. Adicionalmente, sdo incluidos nessas provisdes os passivos tributarios
decorrentes de agdes tomadas por iniciativa da Vicunha e controladas, acrescidos de juros SELIC (Sistema Especial de
Liquidagao e Custédia).
A CSN e suas controladas defendem-se em outros processos administrativos e judiciais (trabalhistas, civeis, fiscais e ambientais),
no montante aproximado de R$ 6.880.921, sendo R$ 525.139 de civeis, R$ 45.078 de ambientais e R$ 1.114.509 de processos
trabalhistas e previdenciarios. As avaliagbes efetuadas por assessores juridicos definem esses processos administrativos e
judiciais como risco de perda possivel, ndo sendo provisionados em conformidade com o julgamento da Administracdo e com
as préaticas contabeis adotadas no Brasil.
Quanto aos processos fiscais, estes representam o montante de R$ 5.196.195, sendo que deste total o valor de R$ 1.687.349
refere-se a autos de infracéo lavrados contra a controladora por supostamente deixar de tributar, para fins de Imposto de Renda
(IRPJ) e Contribuicdo Social o Lucro Liquido (CSLL), os lucros apurados nos balan¢os de suas controladas luxemburguesas.
Em face das recentes alteracdes na jurisprudéncia administrativa e judicial, nossos advogados externos avaliam que tal decisao
nao alcancara os lucros apurados, e ndo disponibilizados, por nossas controladas no exterior, objeto dos autos de infracdo, em
vista da protecao conferida pelo tratado Brasil-Luxemburgo. Todavia, em virtude da indefinicdo jurisprudencial administrativa e
judicial, classificam as chances de perda como possiveis.
¢ Controladora
Acoes fiscais
A Vicunha questiona a legalidade do Decreto n® 5.442/05, que determinou a aliquota zero para receitas financeiras, exceto para
Juros sobre Capital Préprio. Apds consideragdo dos julgamentos pelos tribunais superiores, bem como a avaliagdo de seus
consultores externos quanto a possibilidade de éxito no caso em andamento, a administragédo da Vicunha optou pela adeséo ao
programa de recuperacgao fiscal da Lei n® 11.941/2009, incluindo neste programa os débitos incorridos até novembro de 2008,
os quais foram reclassificados para tributos parcelados. Os débitos a partir de dezembro de 2008 até 31 de dezembro de 2011
no montante de R$ 31.451 (R$ 28.625 em 31 de dezembro de 2010) foram provisionados e para esses débitos existem depdsito
judicial no montante de R$ 32.132.

e Controlada

(a) Agoes trabalhistas

A CSN e suas controladas figuram como ré, em 31 de dezembro de 2011 em 12.993 reclamagdes trabalhistas, sendo
provisionado o montante de R$ 223.020 (R$ 188.188 em 31 de dezembro de 2010). Os pleitos das agdes, em sua
grande maioria, estdo relacionados com a responsabilidade subsididria e/ou solidaria, equiparacédo salarial, adicionais de
insalubridade e periculosidade, horas extras, diferenca da multa de 40% sobre o FGTS referente ao periodo anterior a
aposentadoria e em decorréncia de planos econémicos do governo federal, plano de saude, agdes indenizatdrias decorrentes
de suposta doenga ocupacional ou acidente do trabalho e diferengas de participacdo nos lucros e resultados nos anos de
1997 a 1999 e de 2001 a 2003.

(b) Acdes civeis

Dentre os processos judiciais civeis em que figuram como ré, encontram-se, principalmente, acdes com pedido de indenizagao.
Tais processos, em geral, sdo decorrentes de acidentes de trabalho, doengas ocupacionais, discussdes contratuais, relacionadas
as atividades industriais da CSN e suas controladas. Para processos envolvendo as matérias civeis, foi provisionado o montante
de R$ 94.183 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 80.331 em 31 de dezembro de 2010).

(c) Acoes fiscais

¢ Imposto de renda e Contribuicdo social

i. Plano Verao - A CSN pleiteia o reconhecimento dos efeitos financeiro-fiscais na apuracdo do imposto de renda e
contribuicdo social sobre lucro liquido relativos ao expurgo inflacionario do IPC ocorrido em janeiro e fevereiro de 1989, de
51,87% (“Plano Verao”).

Em 2004 o processo chegou ao fim tendo transitado em julgado a deciséo que deferiu o direito de aplicagéo do indice de 42,72%
(jan/89), devendo ser descontado deste indice os 12,15% ja aplicados. Foi deferida também a aplicagéo do indice de 10,14%
(fev/89). Atualmente o processo encontra-se em fase pericial.

Em 31 de dezembro de 2011 existe o montante de R$ 345.676 (R$ 341.551 em 31 de dezembro de 2010) depositado
judicialmente, estando classificado em conta especifica de depésitos judiciais no realizavel a longo prazo e provisdo de
R$ 20.892 (R$ 20.892 em 31 de dezembro de 2010), que representa a parcela ndo reconhecida pelos tribunais.

ii. CSLL Exportacao - Em fevereiro de 2004, a CSN ajuizou agao judicial para ndo se sujeitar ao recolhimento de CSLL sobre
suas receitas/lucros de exportagdo, bem como obter autorizagao judicial para poder repetir/compensar todos os valores de
CSLL indevidamente pagos sobre as receitas/lucros de exportagao desde a publicagdo da Emenda Constitucional 33/2001,
que deu nova redagao ao artigo 149, paragrafo 2° da CF/88, ao determinar que “as contribui¢gdes sociais nao incidirdo sobre as
receitas decorrentes de exportacdo”.

Desde entao, a CSN mantinha provisionado a parcela de CSLL sobre receitas/lucros de exportagao, entretanto apds o julgamento
pelo STF nos autos do RE n° 564.413 (leading case) em votagdo contrdria relativa a ndo incidéncia da CSLL sobre exportacdo
aos contribuintes, ainda pendente de publicagdo, a CSN decidiu incluir também este processo ao programa de parcelamento
instituido pela Lei n® 11.941/2009 (REFIS). O valor total atualizado do processo incluido no parcelamento foi de R$ 365.466.

continua...
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Vicunha Siderurgia S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

¢ Contribuicao de Intervencao no Dominio Econémico - CIDE

A CSN questionava a validade juridica da Lei n® 10.168/00, que instituiu a cobranca de CIDE sobre importancias pagas,
creditadas ou remetidas a beneficidrios ndo residentes no pais - a titulo de royalties ou remuneragdo sobre contratos de
fornecimento, assisténcia técnica, cesséo e licencas de uso de marcas e exploragéao de patentes.

A sentenca de 12 instancia judicial foi desfavoravel, o que foi ratificado pelo TRF da 22 Regido. Foram interpostos Embargos de
Declaragdo, os quais foram rejeitados, tendo sido interposto Recurso Extraordinério ao STF, o qual aguarda decisdo quanto a
sua admissibilidade.

Por conta das decisdes desfavoraveis e dos beneficios de reducao de multa e juros, o Conselho de Administragdo da CSN
aprovou a adesao de referida discusséao judicial ao programa de recuperagao fiscal da Lei n® 11.941/2009.

Apds aplicacéo dos beneficios deste programa, a CSN mantém depdsitos judiciais no montante de R$ 6.200, sendo R$ 2.895
a excesso de depdsitos apds aplicagao das reducdes do REFIS podera ser convertido em renda. Em 31 de dezembro de 2011
existe provisao no montante de R$ 3.246 (R$ 3.246 em 31 de dezembro de 2010), o qual inclui acréscimos legais.

¢ Salario-educacao

A CSN discutiu a inconstitucionalidade do salario-educagéo e a possibilidade de recuperacdo das parcelas recolhidas no
periodo de 05 de janeiro de 1989 a 16 de outubro de 1996, sendo que o processo foi julgado improcedente, tendo o TRF mantido
decisdo desfavoravel a CSN, decisdo essa que transitou em julgado.

Ante o transito em julgado da decisdo, a CSN tentou efetuar o pagamento do valor devido, sendo que o FNDE e o INSS néo
chegaram a um entendimento sobre quem deveria receber, bem como exigiam que dito valor fosse pago acrescido de multa,
com o0 que a empresa nao concordou.

Foram interpostas ag¢des judiciais questionando os fatos acima com o depédsito judicial dos valores envolvidos nos referidos
processos. No primeiro processo, a sentenca de 1° grau julgou parcialmente favoravel o pedido, onde o Juiz afastou o valor da
multa, mantendo, porém a taxa SELIC, sendo apresentado entdo Contra-razdes a apelacdo do réu, e recorreu em relagdo a
taxa SELIC.

O valor provisionado e depositado judicialmente em 31 de dezembro de 2011 totaliza R$ 33.121 (R$ 33.121 em 31 de dezembro
de 2010).

* Seguro Acidente do Trabalho - SAT

A CSN discute em juizo a ampliagcéo da aliquota do SAT de 1% para 3% e também discute a majoracdo do SAT para fins
de Contribuicao para Aposentadoria Especial, que teve a sua aliquota estipulada em 6%, conforme legislacao, para aqueles
empregados expostos a agentes nocivos.

Quanto ao primeiro processo supracitado, a sentenga da 12 instancia foi desfavoravel e o processo encontra-se em julgamento
no TRF da 22 Regido. J& quanto ao segundo processo o mesmo se encerrou de forma desfavoravel a CSN e os valores
devidos neste processo no montante de R$ 33.077 que estavam depositados judicialmente foram convertidos em renda em
favor do INSS.

O montante provisionado em 31 de dezembro de 2011 totaliza R$ 61.536 (R$ 59.024 em 31 de dezembro de 2010), o qual
inclui acréscimos legais e se refere, exclusivamente, ao processo de diferenca de aliquota de 1% para 3% para todos os
estabelecimentos da CSN e sua controlada Cia. Metalurgica Prada.

Em razao da probabilidade de perda dessa discuss@o o Conselho de Administragdo da CSN aprovou a adesdo de referidas
discussdes ao parcelamento da Lei n® 11.941/2009. Em razdo da adesdo ao REFIS e a desisténcia processo que discutia a
ampliacdo da aliquota de 1% para 3%, a CSN incluiu o periodo que ndo havia sido autuado no Programa de Parcelamento
Ordinario em 60 parcelas.

¢ Crédito prémio de IPI sobre exportacao

A legislagdo tributaria permitia as Companhias brasileiras o reconhecimento do crédito prémio de IPI até 1983, quando em ato
executivo do governo brasileiro foram cancelados tais beneficios proibindo a utilizagdo desses créditos.

A CSN contestou a constitucionalidade desse ato e ajuizou agéo pleiteando o direito de utilizagao do crédito prémio de IPI sobre
exportagdo de 1992 a 2002, uma vez que somente leis elaboradas pelo poder legislativo podem cancelar ou revogar beneficios
pontualmente elaborados por legislagéo pretérita.

Em 13 de agosto de 2009, o STF proferiu deciséo, dotada de efeitos de repercussao geral, determinando que o Crédito Prémio
de IPI somente vigorasse até outubro de 1990. Dessa forma os créditos apurados apés 1990 nédo foram reconhecidos e em
razao dessa decisao do STF o Conselho de Administragdo da CSN aprovou a adesao de referidas discussdes aos programas
de recuperagao fiscal de débitos tributarios instituidos pela Medida Proviséria n® 470/2009 e pela Lei n® 11.941/2009, em que
ha beneficio da redugéo de multas, juros e encargos legais.

A CSN mantinha provisionado o montante dos créditos ja compensados, acrescido dos encargos moratérios até 30 de setembro
de 2009. O novo valor de débitos apds a aplicacdo das reducdes previstas no programa da Lei n® 11.941/2009 foi compensado
com os depositos judiciais relacionados a estas acgdes, resultando em um excesso de depdsitos no montante R$ 516 milhdes
ap6s aplicagao das reducdes do REFIS que poderéao ser restituidos.

Ja os débitos inscritos nos termos da MP n® 470/2009 foram pagos em 12 parcelas a partir de novembro/09, sendo que as
Ultimas 4 parcelas foram substituidas pela utilizagéo de prejuizo fiscal de IRPJ e base de calculo negativa de CSLL, nos termos
da possibilidade prevista na legislacao aplicavel.

e Outros

A CSN possui, ainda, provisdes para processos relativos ao INSS, FGTS LC 110, COFINS Lei n® 10.833/03, PIS Lei n® 10.637/02
e PIS/COFINS - Zona Franca de Manaus, cujo montante em 31 de dezembro de 2011 totaliza R$ 90.703 (R$ 84.367 em 31 de
dezembro de 2010), o qual inclui acréscimos legais.

Com relagao ao débito de COFINS Lei n® 10.833/03, o Conselho de Administragdo aprovou a adeséo de referidas discussoes
ao programa de recuperagao fiscal Lei n® 11.941/2009. A CSN mantinha provisionado o montante dos créditos ja compensados,
acrescido dos encargos moratorios até 30 de setembro de 2009.

O novo valor de débitos apds a aplicagdo das reducdes previstas no programa da Lei n® 11.941/2009, foi compensado com
depdsitos judiciais relacionados a estas acdes, resultando em um excesso de depositos no montante R$ 9.141 apds aplicagédo
das reducdes do REFIS que podera ser restituidos.

(d) Outros

* Concorrencial

Em 14 de junho de 2010, o Tribunal Regional Federal de Brasilia julgou improcedente a agédo anulatéria promovida pela
CSN contra o CADE - Conselho Administrativo de Defesa Econdémica, que visava a anular a autuagédo imposta por suposta
pratica das infragcdes previstas nos artigos 20 e 21, inciso |, da Lei n® 8.884/1984. Contra essa decisdo foram apresentados
os competentes recursos, 0s quais tiveram provimento negado ensejando a oposicdo de recursos constitucionais os quais
encontram-se pendentes de julgamento. A cobranga da multa no valor de R$ 65.292 esta suspensa por decisdo do Tribunal, que
deferiu efeito suspensivo cautelar a partir da garantia do débito por carta fianga ofertada pela CSN. Esta acéo esta classificada
como risco de perda possivel.

¢ Ambiental

Dentre os processos administrativos/judiciais ambientais em que a CSN figura como ré, encontram-se, principalmente,
procedimentos administrativos visando a constatacéo de possiveis ocorréncias de irregularidades ambientais e regularizagao
de licencas ambientais; no ambito judicial, ha acdes de execucdo de multas impostas em decorréncia de tais irregularidades e
acdes civis publicas com pedido de regularizagdo cumulada com indenizacdes, consistente em recomposi¢cdes ambientais, na
maioria dos casos. Tais processos, em geral, sao decorrentes de discussdes de supostos danos ao meio-ambiente relacionados
as atividades industriais da CSN. Os processos envolvendo a matéria ambiental montam saldo de R$ 6.906 (R$ 500 em 31 de
dezembro de 2010).

e Arbitragem

Trata-se de procedimento arbitral na ICC que tem por objetivo apurar eventuais danos sofridos por quebra contratual de valor
estimado em R$ 84.323 (US$ 53,0 milhdes). O procedimento estd na fase de apresentagdes das alegagoes iniciais e de prova
documental. Esta a¢éo esta classificada como risco de perda possivel.

E PROVISOES PARA PASSIVOS AMBIENTAIS E DESATIVACAO

(a) Passivos Ambientais

Em 31 de dezembro de 2011 é mantida provisdo no montante consolidado de R$ 312.612 (R$ 278.106 em 31 de dezembro
de 2010) para aplicagdo em gastos relativos a servigos para investigagdo e recuperagdo ambiental de potenciais areas
contaminadas em estabelecimentos nos Estados do Rio de Janeiro, Minas Gerais e Santa Catarina. As estimativas de gastos
sdo revistas periodicamente ajustando-se, sempre que necessario, os valores ja contabilizados. Estas sdo as melhores
estimativas da Administracdo considerando estudos de recuperagdo das dreas degradadas e em processo de exploragao.
Estas provisdes sao registradas na conta de outras despesas operacionais.

As provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a obrigagao, usando uma
taxa antes do imposto, a qual reflete as avaliagdes atuais do mercado do valor do dinheiro no tempo e dos riscos especificos da
obrigagao. O aumento da obrigagdo em decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como outras despesas operacionais.
A taxa de juros de longo prazo utilizada para desconto a valor presente e atualizagéo da provisao para 31 de dezembro de
2011 foi de 11,00%. O passivo constituido é atualizado periodicamente, tendo como base essas taxas de desconto e indice de
inflagdo (IGPM) do periodo, em referéncia.

(b) Desativacao de Ativos

As obrigacdes com desativagao de ativos consistem em estimativas de custos por desativagdo, desmobilizagdo ou restauracdo
de areas ao encerramento da atividades de exploracédo e extracdo de recursos minerais. A mensuragao inicial é reconhecida
como um passivo descontado a valor presente e, posteriormente, através do acréscimo de despesas ao longo do tempo.
O custo de desativacdo de ativos equivalente ao passivo inicial é capitalizado como parte do valor contabil do ativo sendo
depreciado durante o periodo de vida util do ativo. O passivo consolidado registrado em 31 de dezembro de 2011 é de
R$ 24.327 (R$ 17.421 em 31 de dezembro de 2010).

Bl PATRIMONIO LIQUIDO

i. Capital social integralizado
O capital social totalmente subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 1.181.499 dividido em 1.048.932.883
acdes, sendo 580.634.278 ac¢des ordinarias e 468.298.605 ac¢des preferenciais todas nominativas e sem valor nominal.

ii. Reserva legal
Constituida a razao de 5% do lucro liquido apurado em cada periodo social nos termos do art. 193 da Lei n® 6.404/76, ja sendo
atingido o limite para sua constituicdo, conforme determina a legislagéo vigente.

EZ] REMUNERACAO AOS ACIONISTAS

31/12/2011

Lucro liquido do exercicio 1.705.466
Reversao reserva lucros a realizar do exercicio anterior 1.839.499
Lucro liquido basico para determinacéo dos dividendos 3.544.965
Destinacao Proposta:

Reserva estatutaria (Capital de Giro) (*) (2.959.965)
Total de apropriacao em reservas (2.959.965)
Dividendos propostos (585.000)
Total de dividendos propostos (585.000)
Média ponderada da quantidade de agoes 1.048.933
Dividendos e juros sobre capital proprio por acao 0,5577
Informacoes Adicionais:

Dividendos minimos obrigatérios do exercicio (*) 426.367
Antecipac¢éo de Dividendos 2011 (18.000)
Dividendos de exercicios anteriores 13.043
Dividendos a pagar 421.410

(*) A Assembleia Geral ordinaria deliberard sobre a destinagao do excesso de reserva de lucros.

(**) O Estatuto social da Vicunha estabelece a destinagao de dividendos minimos obrigatérios no percentual de 25% do lucro
liquido do exercicio, apds dedugéo da reserva legal.

EX] RECEITA LiQUIDA VENDAS

A receita liquida de vendas possui a seguinte composicao:

Consolidado
31/12/2011 31/12/2010
Receita Bruta
Mercado interno 13.366.345 13.201.074
Mercado externo 6.417.397 4.270.333
19.783.742 17.471.407
Deducoes
Vendas canceladas e abatimentos (257.888) (416.706)
Impostos incidentes sobre vendas (3.006.270) (2.604.191)
(3.264.158) (3.020.897)
Receita Liquida 16.519.584 14.450.510

EZ] DESPESAS POR NATUREZA

Consolidado Controladora

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Matérias Primas e Insumos (3.927.105) (3.245.396)
Mao de obra (1.647.545) (1.226.087)
Suprimentos (1.084.440) (1.061.012)
Manutencao (969.376) (856.297)
Servicos de Terceiros (1.981.923) (1.543.333) (898) (695)
Depreciagédo, Amortizacdo e Exaustao (929.368) (806.169)
Outros (*) (441.678) (163.962)
(10.981.435) (8.902.256) (898) (695)
Classificados como:
Custo dos produtos vendidos (9.800.844) (7.882.726)
Despesas com vendas (604.108) (481.978)
Despesas gerais e administrativas (576.483) (537.552) (898) (695)
(10.981.435) (8.902.256) (898) (695)
(*) Incluso aumento e/ou redu¢do em produtos acabados e em elaboragéo.
E OUTRAS DESPESAS E RECEITAS OPERACIONAIS
Consolidado Controladora
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Outras despesas operacionais
Impostos e taxas (53.805) (89.327) (16.306) (7.933)
Efeito REFIS Lei n® 11.941/2009 e MP 470/2009 (16.119) (8.444)
Proviséo para contingéncias e perdas liquidas
das reversdes (75.823) (182.761)
Multas contratuais e indedutiveis (45.537) (155.445)
Custo fixo de paralisagao dos equipamentos (33.674) (21.213)
Baixa de ativos obsoletos (85.120) (32.098)
Despesas com estudos e engenharia de projetos (42.050) (21.142)
Plano de pensao (Nota 29 c) (67.276) (63.110)
Ajuste de perda pelo valor recuperavel (60.861)
Plano de saude (Nota 29 d) (37.343) (33.817)
(517.608) (607.357) (16.306) (7.933)
Outras receitas operacionais
Venda agdes Riversdale (Nota 11) 698.164
Ganho aquisi¢éo de precatérios 15.595
Crédito Extemporaneo PIS/COFINS/ICMS 32.739
Dividendos recebidos terceiros 14.199
Outras receitas (*) 6.814 487
719.177 48.821
Outras (despesas) e receitas operacionais 201.569 (558.536) (16.306) (7.933)
m DESPESAS E RECEITAS FINANCEIRAS
Consolidado Controladora
31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010
Despesas financeiras:
Empréstimos e financiamentos - moeda estrangeira (639.197) (641.632)
Empréstimos e financiamentos - moeda nacional (1.622.365) (791.926)
Partes relacionadas (389.059) (374.929)
Juros capitalizados 353.156 215.624
PIS/COFINS sobre demais receitas (1.230) (1.079)
Perdas com derivativos (*) (20.594) (27.252)
Efeito REFIS Lei n® 11.941/2009 e MP 470/2009, liquidos (77.335) (33.921)
Juros, multas e moras fiscais (272.533) (283.768) (8.174)
Outras despesas financeiras (222.938) (262.033) (463)
(2.892.095) (2.200.916) (8.174) (463)
Receitas financeiras:
Partes relacionadas 29.300 53.491
Rendimentos sobre aplicagdes financeiras 546.220 396.589 7.338 2.406
Outros rendimentos 153.101 198.246 3.833 2.780
728.621 648.326 11.171 5.186
Variag6es monetdrias:
- Ativas 6.330 271
- Passivas (43.781) (8.714)
(37.451) (8.443)
Variagc6es cambiais:
- Sobre ativos 1.041.200 (585.719)
- Sobre passivos (753.666) 398.527
- Variagdes cambiais com derivativos (*) (89.415) (158.510)
198.119 (345.702)
Variac6es monetarias e cambiais liquidas 160.668 (354.145)
Resultado financeiro liquido (2.002.806) (1.906.735) 2.997 4.723
(*) Demonstracao dos resultados das operacoes
derivativas
Swap CDI x USD (115.490) (231.673)
Swap EUR x USD 9.574 (6.763)
Délar Futuro 79.926
Outros 16.501 (8.388)
(89.415) (166.898)
Swap Libor x CDI (20.594) (18.864)
(20.594) (18.864)
(110.009) (185.762)

INFORMAGOES POR SEGMENTO DE NEGOCIOS

De acordo com a estrutura das controladas, seus negdcios estdo distribuidos em cinco segmentos operacionais.
Consequentemente analisamos nossa informagéo por segmento da seguinte forma:

 Siderurgia

O segmento de Siderurgia consolida todas as operacdes relacionadas a producao, distribuicdo e comercializagdo de agos
planos, embalagens metdlicas e agcos galvanizados, com opera¢des no Brasil, Estados Unidos e Portugal. O Segmento
atende aos mercados de construgao civil, embalagens de aco para as industrias quimica e alimenticia do Pais, linha branca
(eletrodomésticos), automobilistico e OEM (motores e compressores). As unidades siderurgicas da CSN produzem acos
laminados a quente, a frio, galvanizados e pré-pintados de grande durabilidade. Também produz folhas de flandres, matéria-
prima utilizada na producdo de embalagens.

No exterior, a Lusosider, em Portugal, também produz folhas metdlicas, além de agos galvanizados. Ja a CSN LLC, nos Estados
Unidos, atende o mercado local, oferecendo agos laminados a frio e galvanizados. Para 2013, esta previsto o inicio da produgao
de acos longos. Com uma producéao inicial de 500 mil toneladas consolidara o posicionamento da empresa como fonte de
solugdes completas para a construgao civil, complementando seu portfélio de produtos de alto valor agregado na cadeia do ago.
* Mineracao

Abrange as atividades de mineracdo de minério de ferro e estanho. As operagdes de minério de ferro de alta qualidade estdo
localizadas no Quadrilatero Ferrifero em MG, a mina de Casa de Pedra, em Congonhas - MG que produz minério de ferro de
alta qualidade, assim como sua controlada em conjunto Nacional Minérios S.A. (Namisa), que possui minas proprias também
de excelente qualidade e que ainda comercializa minério de ferro de terceiros. Além disso, a CSN possui mineragao na Estanho
de Rondbnia S.A. (ERSA), empresa com unidades de mineracéo e fundicdo de estanho.

A CSN detém a concessdo para operar o TECAR, um terminal de granéis sélidos, um dos quatro terminais que formam o Porto
de Itagual, localizado no Rio de Janeiro. As importacdes de carvao e coque sao feitas por meio desse terminal.

¢ Logistica

i. Ferroviaria

A CSN tem participacdo em duas Companhias ferrovidrias: a MRS Logistica S.A., que gerencia a antiga Malha Sudeste da
Rede Ferrovidria Federal S.A. e a Transnordestina Logistica S.A., que opera a antiga Malha Nordeste da RFFSA, nos Estados
do Maranhéo, Piaui, Ceard, Rio Grande do Norte, Paraiba, Pernambuco e Alagoas.

(a) MRS

Os servicos de transporte ferroviario prestados pela MRS sdo fundamentais no abastecimento de matérias-primas e no
escoamento de produtos finais. A totalidade de minério de ferro, carvdo e coque consumidos pela Usina Presidente Vargas é
transportada pela MRS, bem como parte do aco produzido pela CSN para o mercado doméstico e para a exportacao.

O sistema ferroviario do sudeste do Brasil, abrangendo 1.674 km de malha ferroviaria, atende o tridngulo industrial de Sao
Paulo - Rio de Janeiro - Minas Gerais no sudeste, ligando suas minas localizadas em Minas Gerais aos portos localizados
em S&o Paulo e Rio de Janeiro, e as usinas de aco da CSN, Companhia Siderurgica Paulista, ou Cosipa, e Gerdau Agcominas.
Além de atender outros clientes, a linha transporta minério de ferro de suas minas da Casa de Pedra em Minas Gerais e coque
e carvao do Porto de ltaguai no Rio de Janeiro para Volta Redonda e transporta suas exportacdes para os Portos de Itaguai
e Rio de Janeiro. Seus volumes de transporte representam aproximadamente 28% do volume total do sistema ferroviario do
sudeste do Brasil.

(b) Transnordestina Logistica

Juntos, a CSN e o Governo Federal investirdao na implantagao do Projeto Transnordestina para construgdo de cerca de 1.728 km
de novas linhas. As obras, previstas para serem concluidas em 2013, incluem ainda a complementacéo e renovagao de parte
da infraestrutura (ou linhas) da concesséo da Transnordestina Logistica que serd ampliada dos cerca de 2.600 km em operagao
atualmente, para aproximadamente 4.300 km operacionais.

A Transnordestina Logistica S.A. possui uma concessao de 30 anos concedida em 1998 para operar o sistema ferroviario do
nordeste do Brasil. O sistema ferroviario do nordeste abrange 4.238 km de malha ferrovidria e opera no Maranhao, Piaui, Ceara,
Paraiba, Pernambuco, Alagoas e Rio Grande do Norte. Além disso, liga-se aos principais portos da regido, com isso oferecendo
uma importante vantagem competitiva por meio de oportunidades para solu¢des de transporte combinado e projetos de logistica
feitos sob medida.

O projeto aumentara a capacidade de transporte da Transnordestina Logistica em 20 vezes, igualando-a ao patamar das
ferrovias mais modernas do mundo.

Com a nova configuragéo a Transnordestina se tornara a melhor opc¢éo logistica para exportacao de graos através dos portos
de Pecém e Suape, bem como de outros granéis sélidos como minério de ferro da Regido Nordeste, tendo papel importante no
desenvolvimento da regiao.

ii. Portuaria

O segmento de Logistica portuaria consolida a Operagdo do terminal construido no periodo pés-privatizagdo dos portos,
o Sepetiba Tecon. O terminal de Sepetiba conta com infraestrutura completa para atender todas as necessidades dos
exportadores, importadores e armadores. Sua capacidade instalada ultrapassa a da maioria dos terminais brasileiros. Conta
com excelente profundidade de 14,5 metros nos bergos e grande area de armazenagem, bem como os mais modernos e
adequados equipamentos, sistemas e conexdes intermodais.

O constante investimento da CSN em projetos nos terminais consolida o Complexo Portudrio de Itaguai como um dos mais
modernos do pais, atualmente com capacidade de movimentagdo anual de 480 mil contéineres anuais e 30 milhdes de
toneladas de granéis.

¢ Energia

A CSN é uma das maiores consumidoras industriais de energia elétrica do Brasil. Como energia é fundamental em seu
processo produtivo, investe em ativos de geracao de energia elétrica para garantir sua auto-suficiéncia. Esses ativos sao: Usina
Hidrelétrica de It4, localizada no Estado de Santa Catarina, com capacidade de 1.450 MW, da qual a CSN participa com 29,5%;
Usina Hidrelétrica de Igarapava, localizada em Minas Gerais, com capacidade de 210 MW, em que a CSN detém 17,9% do
capital; e Central de co-geracao termoelétrica, com 238 MW, em operacéo na Usina Presidente Vargas desde 1999. A Central
Termoelétrica utiliza como combustivel os gases residuais da prépria produgéo siderdrgica. Por meio desses trés ativos de
geracao de energia, a CSN obtém 430 MW.

¢ Cimento

O segmento de Cimentos consolida a operagao produgéo, comercializagéo e distribuicdo de cimento a qual utiliza escéria que
é produzida pelos altos-fornos da prépria Usina em Volta Redonda. Durante 2011, o clinquer utilizado na fabricagdo do cimento
foi adquirido de terceiros, porém, ao final de 2011, com a concluséo da primeira etapa da fabrica de clinquer em Arcos (MG),
esta ja supria as necessidades da moagem da CSN Cimentos localizada em Volta Redonda.

As informacgbes apresentadas a Administragcdo com relagédo ao desempenho de cada segmento sdo geralmente derivadas
diretamente de registros contabeis combinados com algumas alocac¢des intercompanhias.

continua...
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Vicunha Siderurgia S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

¢ Vendas por area geografica

As vendas por area geografica sao determinadas baseadas na localizagéo dos clientes. Em uma base consolidada, as vendas
nacionais sao representadas pelas receitas de clientes localizados no Brasil e as vendas de exportagé@o representam receitas
de clientes localizados no exterior.

31/12/2011
Despesas
Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo _Portuaria Ferrovidria _Energia _Cimento Eliminacéao lidado
Resultado
Toneladas (mil) -
(ndo auditado) (*) 4.895.581 23.849.514 1.754.596
Receitas
Mercado interno 8.190.463 834.144 142778 1.022.885 183.492 332.950 (564.796) 10.141.916
Mercado externo 1.287.274  5.107.707 (17.313) 6.377.668
Custo produtos e
servicos vendidos (7.038.168) (2.185.149)  (85.474) (667.186) (105.497) (268.432) 549.062 (9.800.844)
Lucro Bruto 2.439.569 3.756.702 57.304 355.699  77.995 64.518 (33.047) 6.718.740
Despesas vendas
e administrativas (471.003) (149.862)  (18.303) (90.020) (25.408) (67.712) (358.283) (1.180.591)
Depreciagdo 606.810 161.655 5.674 105.454  22.495 23.222 4.058 929.368
EBITDA Ajustado 2.575.376  3.768.495 44.675 371.133  75.082 20.028 (387.272) 6.467.517
Despesas
Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo _Portuaria Ferroviaria _Energia _Cimento Eliminacao lidado
Vendas por area
geografica
Asia 31.255  4.250.002 4.281.257
América do Norte 502.486 502.486
América Latina 147.363 147.363
Europa 560.880 857.705 1.418.585
Outras 45.290 (17.313) 27.977
Mercado externo 1.287.274 5.107.707 (17.313) 6.377.668
Mercado interno 8.190.463 834.144 142778 1.022.885 183.492 332.950 (564.796) 10.141.916
Total 9.477.737  5.941.851 142,778 1.022.885 183.492 332.950 (582.109) 16.519.584

(*) Os volumes de vendas de minério apresentados nesta nota consideram as vendas da empresa e a participagdo em suas
controladas e controladas em conjunto (Namisa 60%).

31/12/2010
Despesas
Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo _Portuaria Ferroviaria _Energia _Cimento Eliminacéo lidado
Resultado
Toneladas (mil) -
(nao auditado) (*) 4.795.851 18.554.984 991.789
Receitas
Mercado interno 8.763.470 573.976  119.315 838.436 113.517 201.841 (363.750) 10.246.805
Mercado externo 1.162.539  3.041.166 4.203.705
Custo produtos e
servigcos vendidos (6.225.820) (1.252.474)  (70.046) (521.747) (41.579) (163.631) 392.571 (7.882.726)
Lucro Bruto 3.700.189  2.362.668 49.269 316.689 71.938  38.210 28.821 6.567.784
Despesas vendas
e administrativas (443.100) (69.068)  (16.590) (70.644) (25.555) (43.119) (351.454) (1.019.530)
Depreciagao 519.411 145.817 5.577 102.629  22.501 13.648 (3.414)  806.169
EBITDA Ajustado 3.776.500  2.439.417 38.256 348.674 68.884 8.739 (326.047) 6.354.423
Despesas
Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo _Portuaria Ferroviaria _Energia _Cimento Eliminacéao lidado
Vendas por area
geografica
Asia 40.752  2.513.499 2.554.251
América do Norte 432.229 432.229
América Latina 193.692 193.692
Europa 454.997 527.667 982.664
Outras 40.869 40.869
Mercado externo 1.162.539 3.041.166 4.203.705
Mercado interno 8.763.470 573.976  119.315 838.436 113.517 201.841 (363.750) 10.246.805
Total 9.926.009 3.615.142 119.315 838.436 113.517 201.841 (363.750) 14.450.510

(*) Os volumes de vendas de minério apresentados nesta nota consideram as vendas da empresa e a participagado em suas
controladas e controladas em conjunto (Namisa 60%).

O EBITDA Ajustado consiste no lucro liquido acrescido de resultado financeiro liquido, imposto de renda e contribuigéao social,

depreciagédo e amortizaga@o e o resultado de outras receitas (despesas) operacionais, as quais sdo excluidas por se tratarem

principalmente de itens nao recorrentes da operacao.

A Diretoria da Vicunha e controladas utilizam o EBITDA Ajustado como ferramenta para medir a capacidade de geracdo

recorrente de caixa operacional, além de permitir comparagdes com outras empresas.

31/12/2011 31/12/2010
EBITDA Ajustado 6.467.517 6.354.423
Depreciagédo (929.368) (806.169)
Outras operacionais (Nota 25) 201.569 (558.536)
Resultado financeiro (Nota 26) (2.002.806) (1.906.735)
Resultado antes dos impostos 3.736.912 3.082.983
IR e CSLL (Nota 9) (137.755) (479.743)
Resultado Liquido 3.599.157 2.603.240

¢ Informagées trimestrais
Essas informagdes foram sujeitas aos procedimentos de revisio especial aplicados pelos auditores independentes, de acordo
com os requerimentos da CVM para Informagdes Trimestrais (NBCTR 2410 do CPC e ISRE 2410 do IASB), nédo tendo sido
objeto de exame de auditoria no contexto das Demonstragdes Financeiras.
Periodo de trés meses findo em 31/12/2011
Despesas

Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo _Portuaria Ferroviaria _Energia _Cimento Eliminacéao lidado
Resultado
Toneladas (mil) -
(nao auditado) (*) 1.196.232  6.807.780 479.889
Receitas
Mercado interno 2.083.525 182.078 36.640 261.395 58.389 90.202 (259.069) 2.453.160
Mercado externo 277.202 1.445.512 (9.184) 1.713.530
Custo produtos e
servicos vendidos  (1.845.802)  (677.470) (23.915) (178.775) (38.640) (79.056) 285.234 (2.558.424)
Lucro Bruto 514.925 950.120 12.725 82.620 19.749 11.146 16.981 1.608.266
Despesas vendas
e administrativas (125.222) (97.970) (5.622) (27.502)  (6.599) (18.613) (115.319)  (396.847)
Depreciagao 163.618 44.343 1.454 27.667 5.623 7141 1.555 251.401
EBITDA Ajustado 553.321 896.493 8.557 82.785 18.773 (326) (96.783) 1.462.820
31/12/2011
Despesas
Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo _Portuaria Ferroviaria _Energia _Cimento Eliminacao lidado
Vendas por area
geografica
Asia 15.622 1.112.514 1.128.136
América do Norte 129.350 129.350
América Latina 28.190 28.190
Europa 91.093 332.999 424.092
Outras 12.946 (9.184) 3.762
Mercado externo 277.201 1.445.513 (9.184) 1.713.530
Mercado interno 2.083.525 182.078 36.640 261.395 58.389 90.202 (259.069) 2.453.160
Total 2.360.726  1.627.591 36.640 261.395 58.389 90.202 (268.253) 4.166.690
Periodo de trés meses findo em 31/12/2010
Despesas
Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo _Portuaria Ferroviaria _Energia _Cimento Eliminacao lidado
Resultado
Toneladas (mil) -
(n&o auditado) (*) 1.044.066  4.474.153 310.397
Receitas
Mercado interno 1.796.947 211.931 33.030 184.810 28.293 61.448 (95.024) 2.221.435
Mercado externo 323.756 899.303 1.223.059
Custo produtos e
servicos vendidos  (1.507.340)  (342.088)  (14.156) (155.423) (10.526) (50.381) 112.498 (1.967.416)
Lucro Bruto 613.363 769.146 18.874 29.387 17.767 11.067 17.474 1.477.078
Despesas vendas
e administrativas (111.851) (15.887) (4.775) 16.092 (6.213) (17.051) (103.579)  (243.264)
Depreciacdo 130.819 37.385 (3.593) 30.687 5.622 4.297 2.985 208.202
EBITDA Ajustado 632.331 790.644 10.506 76.166 17.176 (1.687) (83.120) 1.442.016
31/12/2010
Despesas
Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo _Portuaria Ferrovidria _Energia _Cimento Eliminacéao lidado
Vendas por area
geografica
Asia 21.741 732.816 754.557
América do Norte 97.461 97.461
América Latina 51.972 51.972
Europa 138.104 166.487 304.591
Outras 14.478 14.478
Mercado externo 323.756 899.303 1.223.059
Mercado interno 1.796.947 211.931 33.030 184.810  28.293 61.448 (95.024) 2.221.435
Total 2.120.703  1.111.234 33.030 184.810  28.293 61.448 (95.024) 3.444.494
Periodo de trés meses findo em 31/12/2009
Despesas
Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo _Portuaria Ferroviaria _Energia _Cimento Eliminacao lidado
Resultado
Toneladas (mil) -
(nao auditado) (*) 1.199.781  4.143.941 191.279
Receitas
Mercado interno 2.118.839 71.227 25.920 227.466 27.439 31.150 (86.528) 2.415.513
Mercado externo 283.275 358.128 641.403
Custo produtos e
servigos vendidos (1.403.286) (273.303)  (19.129) (130.611) (10.604) (30.335) 80.368 (1.786.900)
Lucro Bruto 998.828 156.052 6.791 96.855  16.835 815 (6.160) 1.270.016
Despesas vendas
e administrativas (102.966) (9.093) (4.070) (18.392) (9.967)  (6.314) (115.251)  (266.053)
Depreciacao 135.393 37.110 2.769 26.633  10.045 3.188 263 215.401
EBITDA Ajustado 1.031.255 184.069 5.490 105.096 16.913 (2.311) (121.148) 1.219.364

31/12/2009
Despesas

Logistica Corporativas/ Conso-
Siderurgia Mineracdo Portuaria Ferrovidria Energia Cimento Eliminacao lidado

Vendas por area

geografica

Asia 42.846 284.542 327.388
América do Norte 81.412 81.412
América Latina 38.520 38.520
Europa 116.136 73.586 189.722
Outras 4.361 4.361
Mercado externo 283.275 358.128 641.403
Mercado interno 2.118.839 71.227 25.920 227.466 27.439 31.150 (86.528) 2.415.513
Total 2.402.114 429.355 25.920 227.466 27.439 31.150 (86.528) 3.056.916

EE] LUCRO POR ACAO (LPA)

Lucro por acao basico:

O lucro por agao basico foi calculado com base no lucro atribuivel aos acionistas controladores e néo controladores da
Vicunha Siderurgia dividido pela quantidade média ponderada de a¢des ordinérias em circulagdo durante o exercicio (apds
desdobramento de agdes), excluindo as agdes ordindrias compradas e mantidas como agdes em tesouraria e foi calculado
como segue:

Consolidado Controladora

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

Acoes ordinarias Acobes ordinarias

Lucro Liquido do Periodo 3.599.157 2.603.240 1.705.466 1.291.281

Atribuivel a Sécios da Vicunha 1.705.466 1.291.281 1.705.466 1.291.281
Atribuivel a Sécios Nao Controladores 1.893.691 1.311.959

Média ponderada da quantidade de agdes 1.048.933 1.048.933 1.048.933 1.048.933

LPA Basico e Diluido 1,62591 1,23104 1,62591 1,23104

m BENEFICIOS A EMPREGADOS

Os planos de pensdo concedidos pelas Controladas cobrem substancialmente todos os funcionarios. Os planos séo
administrados pela Caixa Beneficente dos Empregados da CSN (“CBS”), um fundo de penséao privado e sem fins lucrativos,
estabelecido em julho de 1960, que possui como seus membros funcionarios (e ex-funcionarios) da controladora e de algumas
subsididrias que se uniram ao fundo por meio de convénio de adesao, além dos préprios funcionarios da CBS. A Diretoria
Executiva da CBS é formada por um presidente e dois diretores, todos indicados pela CSN, principal patrocinador da CBS. O
Conselho Deliberativo é o érgéao de deliberacédo e orientacdo superior da CBS, presidido pelo presidente do fundo de pensao
e dez membros, seis deles escolhidos pela CSN, principal patrocinadora da CBS, e quatro deles eleitos pelos participantes.
Até dezembro de 1995, a CBS Previdéncia administrava dois planos de beneficio definido baseados em anos de servico,
salario e beneficios de seguridade social. Em 27 de dezembro de 1995, a entdo Secretaria de Previdéncia Complementar
(“SPC”) aprovou a implementagdo de um novo plano de beneficio, vigente a partir da referida data, denominado Plano Misto
de Beneficio Suplementar (“Plano Misto”), estruturado sob a forma de plano de contribuigdo variavel. Funcionarios contratados
apos essa data podem aderir apenas ao novo plano (“Plano Misto”). Adicionalmente, todos os funcionarios ativos que foram
participantes dos antigos planos de beneficios definido tiveram a oportunidade de mudar para o novo Plano Misto.

Em 31 de dezembro de 2011 a CBS tinha 31.482 participantes (30.540 em 31 de dezembro de 2010), dos quais 16.603 eram
contribuintes ativos (15.433 em 31 de dezembro de 2010), 9.705 eram funciondrios aposentados (9.888 em 31 de dezembro de
2010) e 5.174 eram beneficiarios vinculados (5.219 em 31 de dezembro de 2010). Do total de participantes em 31 de dezembro
de 2011, 13.726 pertencem ao plano de beneficio definido e 17.756 ao Plano Misto.

Os recursos garantidores da CBS estéo investidos, principalmente, em opera¢des compromissadas (com lastro em titulos
publicos federais), titulos publicos federais indexados a inflagao, agdes, empréstimos e iméveis. Em 31 de dezembro de 2011
a CBS detinha 12.788.231 acgdes ordinarias da CSN (12.788.231 ac¢des ordinarias em 31 de dezembro de 2010). Os recursos
garantidores totais da entidade totalizaram R$ 3,8 bilhdes e R$ 3,6 bilhdes em 31 de dezembro de 2011 e 2010, respectivamente.
Os administradores de fundos da CBS procuram combinar os ativos do plano com as obriga¢des de beneficio a pagar no longo
prazo. Os fundos de pensdo no Brasil estéo sujeitos a certas restricdes relacionadas a sua capacidade de investimento em
ativos estrangeiros e, consequentemente, os fundos investem principalmente em titulos no Brasil.

Séo considerados Recursos Garantidores, os ativos disponiveis e de investimentos dos Planos de Beneficios, ndo computados
os valores de dividas contratadas com patrocinadores.

(a) Descricao dos planos de pensao

Plano de 35% da média salarial

Este plano teve inicio em 01 de fevereiro de 1966 e é um plano de beneficio definido, cujo objetivo é pagar aposentadorias
(tempo de servico, especial, invalidez ou velhice) de forma vitalicia, equivalente a 35% da média corrigida dos 12 ultimos
salarios do participante. O plano também garante o pagamento de auxilio doenga ao participante licenciado pela Previdéncia
Oficial e garante, ainda, o pagamento de peculio, auxilio morte e auxilio pecuniario. Este plano foi desativado em 31 de outubro
de 1977, quando entrou em vigor o plano de suplementagao da média salarial.

Plano de suplementacédo da média salarial

Este plano teve inicio em 01 de novembro de 1977 e é um plano de beneficio definido. Tem por objetivo complementar a diferenca
entre a média corrigida dos 12 dltimos salarios do participante e o beneficio da Previdéncia Oficial para as aposentadorias,
também de forma vitalicia. Assim como no plano de 35%, h& a cobertura dos beneficios de auxilio doencga, peculio por morte e
pensao. Este plano foi desativado em 26 de dezembro de 1995, com a criagdo do plano misto de beneficio suplementar.

Plano misto de beneficio suplementar

Iniciado em 27 de dezembro de 1995, é um plano de contribuigao variavel. Além do beneficio programado de aposentadoria é
previsto o pagamento de beneficios de risco (pensdo em atividade, invalidez e auxilio doencga/auxilio acidente). Neste plano, o
beneficio de aposentadoria é calculado com base no que foi acumulado pelas contribuicdes mensais dos participantes e dos
patrocinadores, bem como na op¢ao de cada participante pela forma de recebimento do mesmo, que pode ser vitalicia (com ou
sem continuidade de pensao por morte) ou por um percentual aplicado sobre o saldo do fundo gerador de beneficio (perda por
prazo indeterminado). Depois de concedida a aposentadoria, o plano passa a ter a caracteristica de um plano beneficio definido.

(b) Politica de investimento

A politica de investimento estabelece os principios e diretrizes que devem reger os investimentos de recursos confiados a
entidade, com o objetivo de promover a seguranca, liquidez e rentabilidade necessarias para assegurar o equilibrio entre os
ativos e passivos do plano, baseada no estudo de ALM (Asset Liability Management), que leva em consideragéo os beneficios
dos participantes e assistidos de cada plano.

O plano de investimento é revisado anualmente e aprovado pelo Conselho Deliberativo, considerando um horizonte de 5 anos,
conforme estabelece a resolugdo CGPC n° 7, de 4 de dezembro de 2003. Os limites e critérios de investimento estabelecidos
na politica baseiam-se na Resolugao n® 3.792/09, publicada pelo Conselho Monetario Nacional (“CMN”).

(c) Beneficios a empregados

Os célculos atuariais sdo atualizados, ao final de cada exercicio, por atudrios externos e apresentados nas demonstracdes
financeiras de acordo com o CPC 33 - Beneficios a empregados e IAS 19 - Employee Benefits.
Consolidado
31/12/2011 31/12/2010
Obrigacoes registradas no Balanco Patrimonial
Beneficios de planos de pensao 11.673
Beneficios de salde pés-emprego 457.377 367.839
469.050 367.839
A conciliagcdo dos ativos e passivos dos beneficios a empregados é apresentada a seguir:
31/12/2011 31/12/2010
Valor presente das obrigagdes de beneficio definido (2.153.649) (1.982.556)
Valor justo dos ativos do plano 2.384.450 2.316.018
(Déficit)/Superavit 230.801 333.462
Restricao ao ativo atuarial devido a limitacdo de recuperacdo (174.926) (280.582)
(Passivo)/Ativo Liquido 55.875 52.880
Passivos (11.673)
Ativos (*) 67.548 52.880
(Passivo)/Ativo Liquido reconhecido no Balango Patrimonial (11.673)
A movimentacgéo no valor presente da obrigacédo de beneficio definido durante o exercicio é demonstrada a seguir:
31/12/2011 31/12/2010
Valor presente das obriga¢ées no inicio do exercicio 1.982.556 1.731.767
Custo do servigo 5.579 1.313
Custos de juros 202.242 185.285
Beneficios pagos (178.403) (166.147)
Perda/(ganho) atuarial 141.675 225.341
Outros 4.997
Valor presente das obrigaces no final do exercicio 2.153.649 1.982.556
A movimentagdo no valor justo dos ativos do plano durante o exercicio € demonstrada a seguir:
31/12/2011 31/12/2010
Valor justo dos ativos no inicio do exercicio 2.316.018 2.160.158
Retorno esperado dos ativos do plano 260.163 218.229
Contribuicdes dos patrocinadores 67.709 63.109
Beneficios pagos (178.402) (166.147)
(Ganhos)/perdas atuariais (81.038) 40.669
Valor justo dos ativos do plano no final do exercicio 2.384.450 2.316.018
A composicao dos valores reconhecidos na demonstracdo do resultado é demonstrada a seguir:
31/12/2011 31/12/2010
Custos de servigos correntes (5.579) (1.313)
Custos de juros (202.242) (185.285)
Retorno esperado sobre os ativos do plano 260.163 218.229
Contribuicdes da patrocinadora vertidas no exercicio anterior 67.710 63.109
120.052 94.740
Total da receita ndo reconhecida (*) 103.678 94.740
Total do (custo)/receita reconhecido na demonstragao do resultado 16.374
Total dos custos (receitas), liquidos 120.052 94.740

(*) A CSN nao registrou em seu balango patrimonial o ativo e suas contrapartidas decorrentes da avaliagao atuarial dos
planos superavitarios, por ndo apresentar claramente evidéncia de sua realizagéo, de acordo com o item 59 (c) do CPC
33 - Beneficios a empregados IAS 19 - Employee Benefits.

O (custo)/receita é reconhecido na demonstracéo do resultado em outras despesas operacionais.

A movimentacgdo dos ganhos e perdas atuariais estd demonstrada a seguir:

31/12/2011 31/12/2010
Ganhos e (perdas) atuariais (222.712) (184.671)
Restricao devido a limitagao de recuperacédo 105.655 99.509

(117.057) (85.162)

Ganhos e (perdas) atuariais reconhecido em outros resultados abrangentes (28.048)
Ganhos e (perdas) atuariais ndo reconhecidos (*) (89.009) (85.162)
Custo total de ganhos e (perdas) atuariais (117.057) (85.162)
(*) Perda atuarial é decorrente de flutuagao nos investimentos que compde a carteira de ativos da CBS.
O histérico de ganhos e perdas atuariais € como segue:

31/12/2011 31/12/2010
Valor presente das obriga¢des do beneficio definido (2.153.649) (1.982.556)
Valor justo dos ativos do plano 2.384.450 2.316.018
Superavit 230.801 333.462
Ajustes de experiéncia nas obrigacdes do plano 141.675 225.341
Ajustes de experiéncia nos ativos do plano (81.038) 40.669

continua...
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010 (Em milhares de reais, exceto quando mencionado de outra forma)

As principais premissas atuariais usadas foram as seguintes:

31/12/2011 31/12/2010
Método atuarial de financiamento Crédito Unitario Projetado Crédito Unitario Projetado
Moeda funcional Real (R$) Real (R$)

Valor de mercado

Melhor estimativa para patriménio na
data de encerramento do exercicio
fiscal, obtida a partir da projecédo dos
valores contabilizados de outubro

Valor de mercado

Melhor estimativa para patriménio na
data de encerramento do exercicio fiscal,
obtida a partir da projecédo dos valores
contabilizados de outubro

Contabilizagao dos ativos do plano
Valor utilizado como estimativa do
patrimonio de fechamento do exercicio

Taxa de desconto 10,46% 10,66%
Taxa de inflagdo 4,60% 4,40%
Taxa de aumento nominal do salario 5,65% 5,44%
Taxa de aumento nominal do beneficio 4,60% 4,40%

Taxa de retorno dos investimentos
Tabua de mortalidade geral
Tabua de entrada em invalidez

11,52% - 12,24%

AT 2000 segregada por sexo

Mercer Disability com probabilidades
multiplicadas por 2

Winklevoss - 1%

Plano milénio 2% ao ano, nula para os
planos BD

100% na primeira data na qual se torna
elegivel a um beneficio de aposentadoria
programada pelo plano

95% estardo casados a época da
aposentadoria, sendo a esposa 4 anos
mais jovem que o marido

11,31% - 12,21%

AT 2000 segregada por sexo

Mercer Disability com probabilidades
multiplicadas por 2

Winklevoss - 1%

Plano milénio 2% ao ano, nula para os
planos BD

100% na primeira data na qual se torna
elegivel a um beneficio de aposentadoria
programada pelo plano

95% estardo casados a época da
aposentadoria, sendo a esposa 4 anos
mais jovem que o marido

Tabua de mortalidade de invalidos
Téabua de rotatividade

Idade de aposentadoria

Composigao familiar dos participantes
em atividade

Para o plano misto, que possui componentes de contribuicdo definida, a despesa em 2011 foi de R$ 29.487 (R$ 22.514 em 31
de dezembro de 2010).

(d) Contribuicoes esperadas

As contribuicoes esperadas de R$ 69.244 serdo pagas para os planos de beneficios definidos em 2012.

Para o plano misto de beneficio suplementar, que possui componentes de contribuigao definida, as contribuicdes esperadas de
R$ 27.500 serdo pagas em 2012.

PLANO DE BENEFICIO DE SAUDE - POS-EMPREGO

Refere-se ao plano de saude criado em 01 de dezembro de 1996 exclusivamente para contemplar ex-empregados aposentados,
pensionistas, anistiados, ex-combatentes, viivas de acidentados do trabalho e aposentados até 20 de margo de 1997 e seus
respectivos dependentes legais, desde entéo, o plano de saude nao permite a inclusdo de novos beneficiarios. O Plano é
patrocinado pela CSN e administrado pela Caixa Beneficente dos Empregados da Cia. Siderurgica Nacional - CBS.

Os valores reconhecidos no balango patrimonial foram determinados como segue:

31/12/2011 31/12/2010
Valor presente das obrigagdes 457.377 367.839
Passivo 457.377 367.839
A conciliagdo dos passivos dos beneficios de salde é apresentada a seguir:

31/12/2011 31/12/2010
Passivo atuarial no inicio do exercicio 367.839 317.145
Juros sobre a obrigacao atuarial 39.616 35.457
Contribuicdes da patrocinadora vertidas no exercicio anterior (34.653) (33.064)
Reconhecimento do (Ganho)/Perda do ano 84.575 48.301
Passivo atuarial no final do exercicio 457.377 367.839

Para o plano de beneficio de saude - pés-emprego, a despesa em 2011 foi de R$ 37.343 (R$ 33.817 em 31 de dezembro
de 2010).
Os ganhos e perdas atuariais reconhecidas no patriménio liquido estdo demonstrados a seguir:

As premissas referente a tdbua de mortalidade sdo baseadas em estatisticas publicadas e tabelas de mortalidade. Essas tabuas 31/12/2011 31/12/2010
se traduzem em uma expectativa média de vida em anos do empregado que se aposenta aos 65 anos, dados: Perda atuarial na obrigacio 84.575 48.301
31/12/2011 31/12/2010  perda reconhecida no patriménio liquido 84.575 48.301
Longevidade na idade de 65 anos para os participantes atuais O histérico de ganhos e perdas atuariais s&o os seguintes:
Masculino 19,55 19,55 31/12/2011 31/12/2010
Feminino 22,17 22,17 valor presente da obrigacdo de beneficio definido (457.377) (367.839)
Alocagéo dos ativos do plano: (Déficit)/Superavit (457.377) (367.839)
31/12/2011 31/12/2010 Ajustes de experiéncia nas obrigagdes do plano 84.575 48.301
Renda Variavel 360.958 15,14% 234.303 10,12% (**) O IAS 19/CPC33 requer divulgacado de histérico de cinco anos, entretanto, ndo tem que ser aplicado retroativamente para
Renda Fixa 1.756.831 73,68% 1.961.306 84,68% uma entidade que aplica o IFRS/CPC pela primeira vez.
Iméveis 190.756 8,00% 52.352 2,26% O efeito de uma movimentagdo de 1% na taxa de tendéncia presumida do custo de satde é como segue:
Outros 75.905 3,18% 68.057 2,94% 31/12/2011 31/12/2010
Total 2.384.450 100,00% 2.316.018 100,00% Aumento Reducéao Aumento Reducao
Retorno esperado de longo prazo dos ativos do plano: Efeito no total do custo do servigo corrente e do
31/12/2011 31/12/2010 custo financeiro 3.603 (3.128)
Renda Variavel 18.05% 15.58% Efeito na obrigagéo do beneficio definido 42.032 (35.916) 34.122 (29.617)
Renda Fixa 10'53% 10'44% As premissas atuariais usadas para o calculo dos beneficios de saude p6s-emprego foram:
Iméveis 10.34% 9.62% 31/12/2011 31/12/2010
Outros 10,34% 9,62% Biométricas
Total 11,78% 11,62% Téabua de mortalidade geral AT 2000 segregada por sexo AT 2000 segregada por sexo
O retorno real dos ativos do plano foi de R$ 179.126 (R$ 258.898 em 31 de dezembro de 2010). Rotatividade N/A N/A
Os ativos aplicados em renda varidvel estao investidos, principalmente, em acdes da CSN. Composigéo familiar Composicéo Real Composicéo Real
Ativos em renda fixa sdo compostos principalmente de debéntures, Certificados de Depésito Interbancério (“CDI”) e Notas do Financeiras 31/12/2011 31/12/2010
Tesouro Nacional (“NTN-B”). Taxa nominal de desconto atuarial 10,46% 10,77%
Os bens imdveis referem-se a edificios avaliados por uma empresa especializada de avaliagdo de ativos. Nao existem ativos Inflagdo 4,60% 4,40%
em uso pela CSN e suas subsidiarias. Aumento do Custo Médico em func¢éo da idade 4,60% 1,50%
Para os planos de beneficio definido a despesa em 31 de dezembro de 2011 foi de R$ 67.276 (R$ 63.110 em 31 de dezembro Taxa de crescimento nominal dos Custos dos Servigos Médicos 2,31% 2,31%
de 2010). Custo Médico médio 299,69 316,22
El] comPROMISSOS
(a) Contratos “take-or-pay”
Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, as controladas possuiam contratos de “take-or-pay’, conforme demonstrado no quadro abaixo:
Pagamentos
Apos
Empresa Contratada  Natureza do servigco Condicoes do contrato 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2015 Total
MRS Logistica Transporte de minério de ferro Clausula contratual para garantia de receita sobre frete ferroviario. No caso da
CSN significa um pagamento minimo de 80% sobre o orcamento de transporte. 92.504 153.870  176.058 176.058 176.058 176.058 88.029  792.261
MRS Logistica Transporte de produtos siderurgicos Transporte de pelo menos 80% do volume anual acordado com a MRS. 17.606 58.762 58.762 58.762 58.762 24.484  259.532
MRS Logistica Transporte de minério de ferro, carvao e coque Transporte de 8.280.000 toneladas a.a. de minério de ferro e de 3.600.000
toneladas a.a. de carvao, coque e outros redutores. 7.151 41.463 100.060 100.060
FCA Transporte de produtos de mineragéao Transporte de no minimo 1.900.000 toneladas a.a. 419 1.324 63.085 63.085 126.170
FCA Transporte ferrovidrio pela FCA a CSN Transporte de no minimo 675.000 toneladas a.a. de clinquer em 2011 e de
Cimentos de clinquer 738.000 toneladas a.a. de clinquer a partir de 2012. 1.648 26.937 26.937 26.937 26.937 116.727  224.475
ALL Transporte ferroviario de produtos siderurgicos Transporte ferroviario de 20.000 toneladas de produtos siderurgicos no més,
podendo variar 10% para mais ou para menos, com origem no Terminal de Agua
Branca em Sao Paulo para CSN PR em Araucéria - PR. 10.214 14.774 3.540 3.540
White Martins Fornecimento de gas (oxigénio, nitrogénio e argénio) A CSN se compromete a adquirir pelo menos 90% do volume anual de gas
contratado com a White Martins. 103.098 102.274 93.606 93.606 93.606 93.606 93.606  468.030
CEG Rio Fornecimento de g&s natural A CSN se compromete a adquirir pelo 70% do volume mensal de Gas Natural. 431.093 432.449  280.322 280.322
Vale S.A. Fornecimento de pelotas de minério de ferro A CSN se compromete a adquirir pelo menos 90% do volume de pelotas de
minério de ferro garantido em contrato. A apuragao do montante de take or pay
ocorre a cada 18 meses. 195.221 349.797 176.305 176.305 117.537 470.147
Compagas Fornecimento de gas natural A CSN se compromete a adquirir pelo menos 80% do volume anual de gas natural
contratado com a Compagas. 15.318 16.884 13.281 13.281 13.281 13.281 119.531 172.655
COPEL Fornecimento de energia A CSN se compromete a adquirir pelo menos 80% do volume anual de energia
contratado com a COPEL. 13.178 13.378 7.487 7.487 7.487 7.487 39.934 69.882
K&K Tecnologia Beneficiamento de Lama de Alto Forno gerada no A CSN se compromete a fornecer pelo menos 3.000 toneladas por més de Lama
processo de producéo de gusa de AF para processamento na Planta de concentracdo de Lama da K&K. 1.082 6.186 7.074 7.074 7.074 7.074 51.283 79.579
Harsco Metals Beneficiamento de escdria resultante do processo A Harsco Metals se compromete a executar o Beneficiamento de Metdlicos e
de produgéao de gusa e aco Britagem de Escdria resultante do processo de producédo de gusa e aco da CSN,
recebendo por este beneficiamento o equivalente em valor ao resultado da
multiplicagdo do preco unitério (R$/t) pela produgao total de Ago Liquido da Aciaria
da CSN, com a garantia de produ¢do minima de Aco Liquido correspondente a
400.000 toneladas. 37.279 39.739 30.000 30.000 15.000 75.000
Siemens Industrializagéo, reparo, recuperacao e fabricagao, A Siemens se compromete a industrializar, reparar, recuperar e fabricar, no todo
das unidades de maquina de lingotamento ou em parte, das unidades de maquina de lingotamento para prover as necessarias
manutencdes off-line e on-line dos Conjuntos de Maquinas de Lingotamento
Continuo da Usina Presidente Vargas (UPV). O pagamento ocorre por R$/ton
de placa de aco produzida. 38.569 38.817 32.324 18.856 51.180
945.126 1.230.209 1.068.841 671.451 515.742 383.205 533.594 3.172.833
(b) Contratos de concessao
Os pagamentos minimos futuros referente a concessdes governamentais, em 31 de dezembro de 2011, vencem conforme demonstrado na tabela abaixo:
Empresa Concesséao Natureza do servigco 2012 2013 2014 2015 _Apés 2015 Total
MRS Concessao de 30 anos renovaveis por mais 30 anos, prestando servicos de transporte ferroviario de minério de ferro das minas de
Casa de Pedra em Minas Gerais, coque e carvao do Porto de Itaguai no Rio de Janeiro para Volta Redonda, transporte das
exportacdes para os Portos de Itaguai e Rio de Janeiro e escoamento de material acabado para mercado interno. 80.315 80.315 80.315 80.315 823.230 1.144.490
Transnordestina Concessao de 30 anos concedida em 31 de dezembro de 1997, renovavel por mais 30 anos, para desenvolvimento de servico
publico de exploracdo do sistema ferroviario do nordeste do Brasil. O sistema ferroviario do nordeste abrange 4.238 km de malha
ferroviaria e opera no Maranhao, Piaui, Ceara, Paraiba, Pernambuco, Alagoas e Rio Grande do Norte. 6.494 6.494 6.494 6.494 74135 100.111
Tecar Concessao para operar a TECAR, um terminal de granéis sélidos, um dos quatro terminais que formam o Porto de Itaguali, localizado
no Rio de Janeiro, por um periodo a vencer em 2022 e renovavel por mais 25 anos. 111.225 117.913 125.922 125.922 881.455 1.362.437
Tecon Concessao de 25 anos iniciada em julho de 2001, renovavel por mais 25 anos, para operar o terminal de contéiner no Porto de Itaguai. 22.129 22.129 22.129 22.129 221.293 309.809
220.163 226.851 234.860 234.860 2.000.113 2.916.847

(c) Projetos e outros compromissos

¢ Siderurgia - Acos planos e longos

A CSN pretende produzir 500.000 toneladas a.a. de produtos de acos longos, projetando-se 400.000 ton/ano de vergalhdo e
100.000 ton/ano de fio-maquina. As instalagdes utilizardo sucata e gusa como principais matérias-primas. Além dessa usina, a
CSN avalia a opgéo de desenvolvimento no Brasil de outros projetos similares, também com capacidade de 500.000 toneladas
a.a.cada um.

¢ Projeto de minério de ferro

A CSN projeta produzir 89 Mtpa de produtos de minério de ferro, sendo 50 Mtpa oriundas de Casa de Pedra e 39 Mtpa na
Namisa. Além disso, a CSN esta investindo na expansdo da capacidade do porto maritimo em Itaguai, ou TECAR, para um
patamar de 84 Mtpa. A atual capacidade de exportacdo anual equivale a 30 milhdes de toneladas.

As importagbes de carvao e coque séao feitas por meio do terminal TECAR cujo prazo do contrato de concessao é de 25 anos
prorrogaveis por mais 25 anos.

Na extin¢cdo da concessao, retornardo a CDRJ (Companhia Docas do Rio de Janeiro) todos os direitos e privilégios transferidos
a CSN, junto com os bens de posse da CSN e aqueles resultantes de investimentos por esta efetivados em bens arrendados,
declarados reversiveis pela CDRJ por serem necessarios a continuidade da prestacao do servigo concedido. Os bens declarados
reversiveis serdo indenizados pela CDRJ pelo valor residual do seu custo, depois de deduzidas as depreciagdes/amortizagdes.

* Projeto de cimento

A CSN investiu até dezembro de 2011 R$ 770 milhdes na construgdo de uma unidade de moagem inteiramente nova em Volta
Redonda e um forno de clinquer em Arcos/MG, com capacidade de 2,4 Mtpa e 830.000 ton/ano, respectivamente, ambos em
operacao. Esse projeto representa a entrada no mercado de cimento, tirando vantagem da escéria gerada por seus altos fornos
e de suas reservas de calcario em Arcos.

No 4° trimestre de 2011 suas vendas de cimento alcancaram 484.346 toneladas (342.799 em 31 de dezembro de 2010), e
espera-se atingir capacidade total de producéo até 2012. Esses investimentos sdo parcialmente financiados pelo BNDES.

* Projeto Nova Transnordestina

O Projeto Nova Transnordestina inclui 1.728 km adicionais de malha ferroviaria de ultima geragéo de grande calibragem. A CSN
espera que os investimentos permitam a Transnordestina Logistica S.A. aumentar o transporte de varios produtos, como minério
de ferro, pedra calcaria, soja, algodao, cana-de-agucar, fertilizantes, petréleo e combustiveis. Os investimentos seréo financiados
por meio de varias agéncias, como o Fundo de Investimento do Nordeste (FINOR), a Superintendéncia de Desenvolvimento do
Nordeste (SUDENE) e o BNDES. A Empresa obteve certas autorizagdes ambientais exigidas, adquiriu partes de equipamentos
e servicos e a implementacgado esta avangada em certas regides.

A CSN garante os empréstimos da Transnordestina do BNDES, totalizando R$ 392.874 em 31 de dezembro de 2011
(R$ 373.484 em 31 de dezembro de 2010). Esses empréstimos sdo para fins de financiamento dos investimentos em
infraestrutura da Transnordestina. O valor maximo para pagamentos futuros que podera ser exigido ao avalista conforme a
garantia é de R$ 392.874.

* Projeto de Plataforma Logistica da CSN de Itaguai

Conforme os termos da concessdo, a CSN é responsavel por descarregar pelo menos 3,0 milhdes de toneladas de carvao e
coque dos fornecedores da CSN por meio do terminal anualmente, assim como embarques de minério. Entre os investimentos
aprovados anunciados pela CSN, destaca-se o desenvolvimento e a expansao do terminal de granéis sélidos em Itaguai para
lidar também com até 84 milhdes de toneladas de minério de ferro ao ano.

¢ Contratos de longo prazo com Namisa
A CSN celebrou contratos de longo prazo com a Namisa, para prestacdo de servigos de operac¢ao portudria e fornecimento de
minério de ferro bruto (ROM) da mina Casa de Pedra, conforme descrito a seguir:

i. Contrato de servico de operacéo portuaria

Em 30 de dezembro de 2008, a CSN celebrou contrato para a prestacdo de servigos portuarios para a Namisa, por prazo
de 34 anos, que consiste em receber, manusear, estocar e embarcar minério de ferro da Namisa em volumes anuais que
variam de 18,0 a 39,0 milhdes de toneladas. A CSN recebeu aproximadamente R$ 5,3 bilhdes como antecipagéo de parte
dos pagamentos devidos pelos servicos a serem prestados sob este contrato. O valor desses servigcos portudrios é revisado
trimestralmente e ajustado, considerando as mudangas no pregco de mercado do minério de ferro.

ii. ROM de alta silica

Em 30 de dezembro de 2008, a CSN celebrou contrato de fornecimento de minério de ferro bruto (ROM) de alta silica para
a Namisa, por prazo de 30 anos, em volumes que variam de 42,0 a 54,0 milhdes de toneladas ao ano. A CSN recebeu
aproximadamente R$ 1,6 bilhdo como antecipagéo de parte dos pagamentos devidos pelos fornecimentos a serem feitos sob

este contrato. O valor do fornecimento é revisado trimestralmente e ajustado, considerando as mudancas no preco de mercado
do minério de ferro.

iii. ROM de baixa silica

Em 30 de dezembro de 2008, a CSN celebrou contrato de fornecimento de minério de ferro bruto (ROM) de baixa silica
para a Namisa, por prazo de 35 anos, em volumes que variam de 2,8 a 5,04 milhdes de toneladas ao ano. A CSN recebeu
aproximadamente R$ 424 milhdes como antecipagao de parte dos pagamentos devidos pelos fornecimentos a serem feitos sob
este contrato. O valor do fornecimento é revisado trimestralmente e ajustado, considerando as mudangas no preco de mercado
do minério de ferro.

Ell seGuros

Visando a adequada mitigagao dos riscos e face a natureza de suas operagdes, as Controladas contratam varios tipos diferentes
de apdlice de seguros. As apdlices sdo contratadas em linha com a politica de Gestao de Riscos e séo similares aos seguros
contratados por outras empresas do mesmo ramo de atuagdo da CSN e suas controladas. As coberturas destas apdlices
incluem: Transporte Nacional, Transporte Internacional, Responsabilidade Civil Transportador, Seguro de Vida e Acidentes
Pessoais, Saude, Frota de Veiculos, D&O (Seguro de Responsabilidade Civil Administradores), Responsabilidade Civil Geral,
Riscos de Engenharia, Riscos Diversos, Crédito a Exportacéo, Seguro Garantia e Responsabilidade Civil Operador Portuério.
Em 2011, ap6s negociagdo com seguradoras e resseguradores no Brasil e no exterior, foi emitido Certificado de Emissao de
Seguro para contratacao de apdlice de Risco Operacional de Danos Materiais e Lucros Cessantes, com vigéncia de 23 de
margo de 2011 a 22 de margo de 2012, a qual teve sua vigéncia prorrogada pelo periodo de 23 de margo de 2012 a 30 de
junho de 2012. Nos termos da apdlice, o Limite Maximo de Indenizacdo é de R$ 850.000 e cobre as seguintes unidades e
controladas da Companhia: Usina Presidente Vargas, Mineragdo Casa de Pedra, Mineragado Arcos, CSN Parana, CSN Porto
Real, Terminal de Cargas TECAR, Terminal TECON, NAMISA e CSN Cimentos. A CSN se responsabiliza por uma faixa de
retengdo de R$ 170.000 em excesso as franquias de danos materiais e lucros cessantes e co-participard com 53,55% dos
riscos que excederem esse valor. A controlada continua trabalhando para reduzir a sua co-participagao.

As premissas de riscos adotadas, dada a sua natureza, ndo fazem parte do escopo de uma auditoria das demonstragcdes
financeiras, consequentemente nao foram examinadas pelos nossos auditores independentes.

EF EVENTOS SUBSEQUENTES

* Emissao de Bonds

Em 30 de janeiro de 2012, a CSN precificou, através de sua controlada CSN Resources S.A., uma emissdo adicional de bonus
no valor de US$ 200 milhdes, por meio da reabertura dos bonus de US$ 1 bilhdo, taxa de juros de 6,5% ao ano e vencimento
em julho de 2020.

¢ Incorporacao da planta de clinquer
Em 31 de janeiro de 2012, a CSN e sua controlada CSN Cimentos celebraram contrato de compra e venda de estabelecimento
comercial da unidade da CSN Cimentos em Arcos (MG). Dessa forma, a planta de clinquer passou a ser uma filial da CSN.

e Compra de ativos do Grupo Alfonso Gallardo

Em 31 de janeiro de 2012, a CSN por meio da sua subsididria integral CSN Steel, concluiu a aquisi¢ao da totalidade das a¢des
detidas pelo Grupo Alfonso Gallardo nas empresas Stahlwerk Thuringen (SWT) e Gallardo Sections. O valor da operagao foi
de 482,5 milhdes de euros.

A Controlada procedera as alocagdes do preco de compra aos ativos adquiridos e passivos assumidos e determinacdo de
eventual agio resultante dessa transacgdo. Até a presente data, a CSN ndo possui informagdes suficientes para atender as
divulgacdes relacionadas a aquisigéo, exigidas pelos pronunciamentos CPC 15 (R1) - Combinagéao de negécios e IFRS 3 -
Business Combination.

e Liquidacao de debéntures

Em 01 de fevereiro de 2012, a CSN liquidou as debéntures da quarta emissdo no montante de R$ 635.285 (R$ 600.000
de principal e R$ 35.285 juros), as mesmas foram emitidas em 01 de fevereiro de 2006 e incidiam juros remuneratérios de
103,6% do CDI CETIP.

continua...
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Ao Conselho de Administracdo e aos Acionistas da

Vicunha Siderurgia S.A.

Rio de Janeiro - RJ

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Vicunha Siderurgia S.A. (“Companhia”), identificadas
como Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balancgo patrimonial em 31 de dezembro de 2011
e as respectivas demonstracdes 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 administracido sobre as demonstrac¢ées financeiras

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

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragoes financeiras 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 planejada e executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de
que as demonstragdes financeiras estao livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a respeito dos valores
e divulgacdes apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento
do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorcao relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente
se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagédo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboragdo e adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que sé@o 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 adequacédo das praticas contabeis
utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragdo, bem como a avaliagdo da apresentacao
das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
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Opiniao sobre as demonstracées financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Vicunha Siderurgia S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho
de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil.

Opiniao sobre as demonstracées financeiras consolidadas

Em nossa opinido as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira consolidada da Vicunha Siderurgia S.A. em 31 de dezembro de 2011,
o desempenho consolidado de suas operagdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de
acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board -
IASB e as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Enfase

Conforme descrito na nota explicativa 2, as demonstrac¢des financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil. No caso da Vicunha Siderurgia S.A. essas praticas diferem da IFRS, aplicavel as demonstragdes
financeiras separadas, somente no que se refere a avaliagdo dos investimentos em controladas, coligadas e controladas em
conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. Nossa opinido ndo
esta ressalvada em funcéo desse assunto.

Outros assuntos

Demonstracdes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstracdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2011, elaboradas sob a responsabilidade da administracdo da Companhia, cuja apresentagdo é
requerida pela legislacédo societéria brasileira para Companhias abertas, e como informagéo suplementar pelas IFRS que nao
requerem a apresentacao 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 relagdo as
demonstracgdes financeiras tomadas em conjunto.
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