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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

Dados da Empresa / Composi¢cao do Capital

Numero de Agoes Ultimo Exercicio Social
(Mil) 31/12/2014
Do Capital Integralizado

Ordinarias 740.921
Preferenciais 0
Total 740.921

Em Tesouraria
Ordinarias
Preferenciais

Total

Versdo : 1
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Individuais / Balango Patrimonial Ativo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
1 Ativo Total 322.509 285.486 57.487
1.01 Ativo Circulante 987 503 66
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 2 83

1.01.02 Aplicagdes Financeiras 8 0 0
1.01.06 Tributos a Recuperar 478 384 39
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 478 384 39
1.01.07 Despesas Antecipadas 468 8 1
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 31 28 17
1.01.08.03 QOutros 31 28 17
1.01.08.03.02 Outros créditos 0 28 17
1.02 Ativo Nao Circulante 321.522 284.983 57.421
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 6.119 6.229 40.900
1.02.01.02 Aplicacdes Financeiras Avaliadas ao Custo Amortizado 2 290 305
1.02.01.02.01 Titulos Mantidos até o Vencimento 2 290 305
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 869 811 34.612
1.02.01.08.02 Créditos com Controladas 0 0 33.859
1.02.01.08.04 Créditos com Outras Partes Relacionadas 869 811 753
1.02.01.09 Outros Ativos Nao Circulantes 5.248 5.128 5.983
1.02.01.09.03 Impostos a recuperar 1.973 1.815 1.702
1.02.01.09.04 Dep6sitos judiciais 1.278 1.317 2.284
1.02.01.09.05 Outros créditos 1.997 1.996 1.997
1.02.02 Investimentos 315.112 278.480 16.252
1.02.02.01 Participagdes Societarias 310.523 273.484 11.109
1.02.02.01.02 Participagdes em Controladas 310.522 273.483 11.108
1.02.02.01.04 Outras Participagdes Societarias 1 1 1
1.02.02.02 Propriedades para Investimento 4.589 4.996 5.143
1.02.03 Imobilizado 180 163 162
1.02.03.01 Imobilizado em Operagéo 180 163 162
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Balango Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
1.02.04 Intangivel 111 111 107
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Balango Patrimonial Passivo

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
2 Passivo Total 322.509 285.486 57.487
2.01 Passivo Circulante 2.149 5.570 44.367
2.01.01 Obrigagdes Sociais e Trabalhistas 61 0 0
2.01.01.02 Obrigagdes Trabalhistas 61 0 0
2.01.02 Fornecedores 204 56 198
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 204 56 198
2.01.03 Obrigagdes Fiscais 63 57 144
2.01.03.01 Obrigacgbes Fiscais Federais 63 57 144
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social a Pagar 63 57 144
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 0 40.658
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 0 40.658
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 0 0 40.658
2.01.05 Outras Obrigacdes 607 3.752 911
2.01.05.02 QOutros 607 3.752 911
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 8 8 8
2.01.05.02.04 Programa de recuperagao fiscal - REFIS 240 204 864
2.01.05.02.05 Outras contas a pagar 359 3.540 39
2.01.06 Provisdes 1.214 1.705 2.456
2.02 Passivo Nao Circulante 259.564 146.626 7.631
2.02.02 Qutras Obrigagdes 258.162 145.812 652
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 37.457 0 85
2.02.02.01.02 Débitos com Controladas 457 0 85
2.02.02.01.04 Débitos com Outras Partes Relacionadas 37.000 0 0
2.02.02.02 Outros 220.705 145.812 567
2.02.02.02.03 Programa de recuperagéo fiscal - REFIS 0 0 557
2.02.02.02.04 Provisao para passivo a descoberto de controlada 220.705 145.812 10
2.02.04 Provisbes 1.402 814 6.979
2.03 Patriménio Liquido 60.796 133.290 5.489
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Individuais / Balango Patrimonial Passivo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
2.03.01 Capital Social Realizado 565.913 565.913 208.597
2.03.02 Reservas de Capital 0 0 100.000
2.03.03 Reservas de Reavaliagéo 10.432 11.807 15.345
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados -505.414 -433.988 -310.846
2.03.06 Ajustes de Avaliagéo Patrimonial 0 -421 -7.466
2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao -10.135 -10.021 -141
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Individuais / Demonstragao do Resultado
(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta

Ultimo Exercicio

Penultimo Exercicio

Versdo: 1

Antepenultimo Exercicio

Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -73.028 -123.923 -304.932
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -5.243 -4.110 -5.617
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 6.061 4.567 1.081
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -73.846 -124.380 -300.396
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos -73.028 -123.923 -304.932
3.06 Resultado Financeiro 227 -2.757 -3.054
3.06.01 Receitas Financeiras 278 835 1.184
3.06.02 Despesas Financeiras -51 -3.592 -4.238
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -72.801 -126.680 -307.986
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas -72.801 -126.680 -307.986
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo -72.801 -126.680 -307.986
3.99 Lucro por Agéo - (Reais / Agao)

3.99.01 Lucro Basico por Agédo

3.99.01.01 ON 0,0983 -0,2689 1,1
3.99.02 Lucro Diluido por Agao

3.99.02.01 ON 0,0983 -0,2689 -1,1
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Individuais / Demonstragao do Resultado Abrangente

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
4.01 Lucro Liquido do Periodo -72.801 -126.680 -307.986
4.02 Outros Resultados Abrangentes 307 -2.835 572
4.02.01 Diferengas cambiais de conversao de operagdes no exterior -114 -9.880 1.396
4.02.02 Valor justo de ativos financeiros disponiveis para venda 421 7.045 -824
4.03 Resultado Abrangente do Periodo -72.494 -129.515 -307.414
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstragao do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -1.701 -6.963 174
6.01.01 Caixa Gerado nas Operagdes 2.003 -827 950
6.01.01.01 Resultado do exercicio -72.801 -126.680 -307.986
6.01.01.02 Depreciagéo e amortizagéo 409 348 334
6.01.01.05 Baixa de ativo imobilizado 0 1 0
6.01.01.06 Provis&o para perda com clientes 0 0 -318
6.01.01.08 Provisdes 194 -2.273 7.770
6.01.01.09 Custo de financiamento reconhecidos no resultado -58 3.397 754
6.01.01.12 Resultado da equivaléncia patrimonial 73.846 124.380 300.396
6.01.01.13 Rendimento de aplicagdo financeira -8 0 0
6.01.01.14 Variagdo Cambial 421 0 0
6.01.02 Variagdes nos Ativos e Passivos -3.704 -2.081 -680
6.01.02.01 Contas a receber 0 0 318
6.01.02.03 Despesas pagas antecipadamente -460 -7 -1
6.01.02.04 Impostos a recuperar -252 -458 398
6.01.02.05 Outras contas a receber -4 5 1.108
6.01.02.06 Depésitos judiciais 39 967 -809
6.01.02.07 Fornecedores 148 -142 47
6.01.02.08 Imposto e contribuigdes social 6 -87 94
6.01.02.09 REFIS 36 -1.217 -543
6.01.02.13 Salarios e férias a pagar 61 0 0
6.01.02.14 Outras contas a pagar e provisdes -3.181 3.501 1
6.01.02.15 Proviséo para contigécia utilizada -97 -4.643 -1.293
6.01.03 Outros 0 -4.055 -96
6.01.03.01 Juros pagos 0 -4.055 -96
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento 506 -207 -5
6.02.01 Aquisicéo de propriedade para investimento 0 -200

6.02.04 Compras de imobilizado -19 -2 0
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A. Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstragao do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.02.05 Adigcéo de intangivel 0 -5 -5
6.02.08 Ganhos e perdas na conversao de investimentos 237 0 0
6.02.09 Aplicagdes Financeiras 288 0 0
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 1.114 7.244 -219
6.03.01 Empréstimos para empresas ligadas 37.457 33.801 0
6.03.02 Pagamentos de empréstimos empresas ligadas 0 -85 -109.904
6.03.03 Empréstimos tomados - Principal 0 48.000 52.072
6.03.05 Pagamento de empréstimos tomados - Principal 0 -88.000 -12.072
6.03.08 Adiantamento para futuro aumento de capital -36.343 -243.788 100.000
6.03.09 Emissao de agbes ordinarias 0 257.316 0
6.03.10 Aumento de capital em investida 0 0 -30.315
6.05 Aumento (Redugéo) de Caixa e Equivalentes -81 74 -50
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 83 9 59
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 2 83 9
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Individuais / Demonstragcao das Mutagdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2014 a 31/12/2014

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigoda  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acgdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 565.913 0 0 -433.988 1.365 133.290
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 565.913 0 0 -433.988 1.365 133.290
5.04 Transagdes de Capital com os Sdcios 0 0 0 0 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -72.801 307 -72.494
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -72.801 0 -72.801
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 307 307
5.05.02.01 Ajustes de Instrumentos Financeiros 0 0 0 0 421 421
5.05.02.03 Equiv. Patrim. s/Result. Abrang. Controladas e Coligadas 0 0 0 0 -114 -114
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 0 -1.375 1.375 0
5.06.02 Realizagdo da Reserva Reavaliagéo 0 0 0 -1.375 1.375 0
5.07 Saldos Finais 565.913 0 0 -508.164 3.047 60.796

PAGINA: 10 de 104



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Individuais / Demonstragao das Mutagdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2013 a 31/12/2013

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigoda  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acgdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 208.597 0 100.000 -310.846 7.738 5.489
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 208.597 0 100.000 -310.846 7.738 5.489
5.04 Transagdes de Capital com os Sdcios 357.316 0 -100.000 0 0 257.316
5.04.01 Aumentos de Capital 357.316 0 -100.000 0 0 257.316
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -126.680 -2.835 -129.515
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -126.680 0 -126.680
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 -2.835 -2.835
5.05.02.01 Ajustes de Instrumentos Financeiros 0 0 0 0 7.045 7.045
5.05.02.03 Equiv. Patrim. s/Result. Abrang. Controladas e Coligadas 0 0 0 0 -9.880 -9.880
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 0 3.538 -3.538 0
5.06.02 Realizagao da Reserva Reavaliagdo 0 0 0 4.780 -4.780 0
5.06.03 Tributos sobre a Realizagdo da Reserva de Reavaliagdo 0 0 0 -1.242 1.242 0
5.07 Saldos Finais 565.913 0 0 -433.988 1.365 133.290
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Individuais / Demonstragao das Mutacoes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2012 a 31/12/2012

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigoda  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acgdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 208.597 0 0 -4.162 8.468 212.903
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 208.597 0 0 -4.162 8.468 212.903
5.04 Transagdes de Capital com os Sdcios 0 0 100.000 0 0 100.000
5.04.08 Adiantamento para futuro aumento de capital 0 0 100.000 0 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -307.986 572 -307.414
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -307.986 0 -307.986
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 572 572
5.05.02.01 Ajustes de Instrumentos Financeiros 0 0 0 0 -824 -824
5.05.02.04 Ajustes de Conversao do Periodo 0 0 0 0 1.396 1.396
5.06 Mutagdes Internas do Patriménio Liquido 0 0 0 1.302 -1.302 0
5.06.02 Realizagao da Reserva Reavaliagdo 0 0 0 2.091 -2.091 0
5.06.03 Tributos sobre a Realizagdo da Reserva de Reavaliagdo 0 0 0 -789 789 0
5.07 Saldos Finais 208.597 0 100.000 -310.846 7.738 5.489
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Individuais / Demonstragao de Valor Adicionado

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
7.01 Receitas 1.886 1.061 -1.739
7.01.02 Outras Receitas 1.886 1.061 -1.739
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -4.702 -479 -4.948
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -4.702 -479 -4.948
7.03 Valor Adicionado Bruto -2.816 582 -6.687
7.04 Retengodes -409 -348 -334
7.04.01 Depreciagédo, Amortizagdo e Exaustao -409 -348 -334
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido -3.225 234 -7.021
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia -68.339 -118.616 -294.381
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -73.846 -124.380 -300.396
7.06.02 Receitas Financeiras 278 835 1.184
7.06.03 QOutros 5.229 4.929 4.831
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir -71.564 -118.382 -301.402
7.08 Distribuicdo do Valor Adicionado -71.564 -118.382 -301.402
7.08.01 Pessoal 459 3.990 1.137
7.08.01.01 Remuneragao Direta 459 3.986 1.113
7.08.01.02 Beneficios 0 4 24
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuigbes 727 858 1.625
7.08.02.01 Federais 725 858 1.625
7.08.02.02 Estaduais 2 0 0
7.08.03 Remuneragao de Capitais de Terceiros 51 3.450 3.822
7.08.03.01 Juros 0 3.450 3.822
7.08.04 Remuneragao de Capitais Proprios -72.801 -126.680 -307.986
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo -72.801 -126.680 -307.986
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Ativo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
1 Ativo Total 1.271.514 1.267.560 1.375.440
1.01 Ativo Circulante 729.429 667.608 765.818
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 30.642 46.672 57.715
1.01.02 Aplicagdes Financeiras 10.185 10.024 10.302
1.01.02.01 Aplicagdes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 8.393 8.420 8.642
1.01.02.01.02 Titulos Disponiveis para Venda 8.393 8.420 8.642
1.01.02.02 Aplicacdes Financeiras Avaliadas ao Custo Amortizado 1.792 1.604 1.660
1.01.02.02.01 Titulos Mantidos até o Vencimento 1.792 1.604 1.660
1.01.03 Contas a Receber 399.243 354.863 379.567
1.01.03.01 Clientes 399.243 354.863 379.567
1.01.04 Estoques 265.410 207.837 266.727
1.01.06 Tributos a Recuperar 8.312 28.991 24.231
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 8.312 28.991 24.231
1.01.07 Despesas Antecipadas 3.677 1.997 10.047
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 11.960 17.224 17.229
1.01.08.03 Qutros 11.960 17.224 17.229
1.01.08.03.02 Outros 11.960 17.224 17.229
1.02 Ativo Nao Circulante 542.085 599.952 609.622
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 79.256 94.881 85.414
1.02.01.02 Aplicacdes Financeiras Avaliadas ao Custo Amortizado 1.668 2.223 1.882
1.02.01.02.01 Titulos Mantidos até o Vencimento 1.668 2.223 1.882
1.02.01.06 Tributos Diferidos 8.201 7.530 8.852
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos 8.201 7.530 8.852
1.02.01.07 Despesas Antecipadas 0 154 615
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 17.635 16.457 15.279
1.02.01.08.04 Créditos com Outras Partes Relacionadas 17.635 16.457 15.279
1.02.01.09 Outros Ativos Nao Circulantes 51.752 68.517 58.786
1.02.01.09.01 Ativos Nao-Correntes a Venda 348 348 749
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Ativo
(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta

Ultimo Exercicio

Penultimo Exercicio

Versdo: 1

Antepenultimo Exercicio

Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
1.02.01.09.03 Impostos a recuperar 10.957 14.833 11.791
1.02.01.09.04 Depésitos judiciais 36.120 42.941 38.405
1.02.01.09.05 Outros créditos 4.327 10.395 7.841
1.02.02 Investimentos 30.564 29.525 28.775
1.02.02.01 Participagdes Societarias 25.955 24.507 23.609
1.02.02.01.01 Participagdes em Coligadas 25.844 24.396 23.329
1.02.02.01.04 Outras Participagdes Societarias 111 111 280
1.02.02.02 Propriedades para Investimento 4.609 5.018 5.166
1.02.03 Imobilizado 216.207 248.746 277.875
1.02.03.01 Imobilizado em Operagéo 215.339 244,990 275.078
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento 868 3.756 2.797
1.02.04 Intangivel 216.058 226.800 217.558
1.02.04.01 Intangiveis 16.210 26.952 17.710
1.02.04.01.02 Intangiveis 16.210 26.952 17.710
1.02.04.02 Goodwill 199.848 199.848 199.848
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Passivo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
2 Passivo Total 1.271.514 1.267.560 1.375.440
2.01 Passivo Circulante 595.966 609.147 659.513
2.01.01 Obrigagdes Sociais e Trabalhistas 31.911 38.579 40.648
2.01.01.02 Obrigagdes Trabalhistas 31.911 38.579 40.648
2.01.02 Fornecedores 108.627 80.648 82.518
2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 52.562 52.568 50.301
2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros 56.065 28.080 32.217
2.01.03 Obrigagbes Fiscais 6.379 11.771 8.458
2.01.03.01 Obrigagbes Fiscais Federais 6.379 11.771 8.458
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 334.125 375.169 457.614
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 334.125 375.169 457.614
2.01.05 Outras Obrigacdes 61.574 52.468 20.693
2.01.05.02 QOutros 61.574 52.468 20.693
2.01.05.02.04 Programa de recuperacgao fiscal — REFIS 369 329 1.268
2.01.05.02.07 Dividendos Propostos 754 754 754
2.01.05.02.08 Outras contas a pagar 60.451 51.385 18.671
2.01.06 Provisdes 53.350 50.512 49.582
2.02 Passivo Nao Circulante 614.539 524.939 710.278
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 385.775 445.487 577.986
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 385.775 445.487 577.986
2.02.02 Outras Obrigagdes 204.621 46.683 91.508
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 167.150 0 57.000
2.02.02.01.03 Débitos com Controladores 167.150 0 57.000
2.02.02.02 Outros 37.471 46.683 34.508
2.02.02.02.03 Programa de recuperacéo fiscal — REFIS 0 0 557
2.02.02.02.05 Impostos diferidos sobre reavaliagdo do imobilizado 5.374 6.083 7.325
2.02.02.02.06 Outras contas a pagar 32.097 40.600 26.626
2.02.04 Provisbes 24.143 32.769 40.784
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DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Passivo

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
2.03 Patriménio Liquido Consolidado 61.009 133.474 5.649
2.03.01 Capital Social Realizado 565.913 565.913 208.597
2.03.02 Reservas de Capital 0 0 100.000
2.03.03 Reservas de Reavaliagéo 10.432 11.807 15.345
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados -505.414 -433.988 -310.846
2.03.06 Ajustes de Avaliagéo Patrimonial 0 -421 -7.466
2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversao -10.135 -10.021 -141
2.03.09 Participacao dos Acionistas Ndo Controladores 213 184 160
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DFs Consolidadas / Demonstracao do Resultado
(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta

Ultimo Exercicio

Penultimo Exercicio

Versdo: 1

Antepenultimo Exercicio

Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 1.267.127 1.326.837 1.483.125
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -923.247 -1.050.703 -1.144.472
3.03 Resultado Bruto 343.880 276.134 338.653
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -305.972 -285.053 -443.118
3.04.01 Despesas com Vendas -196.991 -199.381 -306.022
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -115.671 -107.866 -113.612
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 5.242 21.296 0
3.04.05 Outras Despesas Operacionais 0 0 -23.463
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 1.448 898 -21
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 37.908 -8.919 -104.465
3.06 Resultado Financeiro -114.375 -117.377 -141.637
3.06.01 Receitas Financeiras 19.396 25.065 20.362
3.06.02 Despesas Financeiras -133.771 -142.442 -161.999
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -76.467 -126.296 -246.102
3.08 Imposto de Renda e Contribuigao Social sobre o Lucro 3.673 -389 -61.855
3.08.01 Corrente -1.087 -418 -1.773
3.08.02 Diferido 4.760 29 -60.082
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas -72.794 -126.685 -307.957
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo -72.794 -126.685 -307.957
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora -72.801 -126.680 -307.986
3.11.02 Atribuido a Sécios Nao Controladores 7 -5 29
3.99 Lucro por Agéo - (Reais / Agéo)

3.99.01 Lucro Basico por Agéo

3.99.01.01 ON -0,0983 -0,2689 -1,1
3.99.02 Lucro Diluido por Agéo

3.99.02.01 ON -0,0983 -0,2689 -1,1
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DFs Consolidadas / Demonstragao do Resultado Abrangente

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo -72.794 -126.685 -307.957
4.02 Outros Resultados Abrangentes 307 -2.835 572
4.02.01 Diferengas cambiais de conversao de operagdes no exterior -114 -9.880 1.396
4.02.02 Valor justo d ativos financeiros disponiveis para venda 421 7.045 -824
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo -72.487 -129.520 -307.385
4.03.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora -72.494 -129.515 -307.414
4.03.02 Atribuido a Sécios Nao Controladores 7 -5 29
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DFs Consolidadas / Demonstragao do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -30.751 66.575 -35.721
6.01.01 Caixa Gerado nas Operagdes 104.822 44.077 58.349
6.01.01.01 Lucro Liquido -72.794 -126.685 -307.957
6.01.01.02 Depreciagéo e amortizagéo 76.194 81.463 110.281
6.01.01.03 Provis&o para perda no estoque -13.427 -3.784 22.250
6.01.01.04 Baixa de ativo intangivel 2.461 1.733 206
6.01.01.05 Baixa de ativo imobilizado 12.123 4.047 9.171
6.01.01.08 Provisédo 13.862 13.159 54.636
6.01.01.11 Participagao de néo controladores 22 0 0
6.01.01.12 Resultado da equivaléncia patrimonial -1.448 -898 21
6.01.01.13 Provisédo para perda com clientes -1.004 407 454
6.01.01.15 Custo de financiamento reconhecido no resultado 89.677 84.393 107.882
6.01.01.16 Baixa de bens destinados a venda 5.861 151 711
6.01.01.17 Variagdo cambial -469 -9.880 1.400
6.01.01.18 Impostos diferidos -4.760 -29 59.294
6.01.01.19 Rendimento de aplicacéo financeira -1.476 0 0
6.01.02 Variagbes nos Ativos e Passivos -51.635 112.037 14.062
6.01.02.01 Contas a receber -43.376 24.297 55.607
6.01.02.02 Estoques -50.007 62.674 -16.604
6.01.02.03 Despesas pagas antecipadamente -1.526 8.511 43.332
6.01.02.04 Impostos a recuperar 24.555 -7.693 -1.184
6.01.02.05 Outras contas a receber 11.646 4.462 1.454
6.01.02.06 Depositos judiciais 6.821 -4.536 -5.579
6.01.02.07 Fornecedores 27.979 -1.870 -6.694
6.01.02.08 Imposto e contribui¢cdes social -5.392 3.313 -3.730
6.01.02.09 REFIS 40 -1.496 -1.918
6.01.02.13 Salarios e férias a pagar -6.668 -2.069 -26.400
6.01.02.14 Proviséo para contingéncias utilizada -19.650 -20.244 -18.715
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DFs Consolidadas / Demonstragao do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.01.02.15 Qutras contas a pagar e provisdes 3.943 46.688 -5.507
6.01.03 Outros -83.938 -89.539 -108.132
6.01.03.01 Juros pagos -83.938 -89.539 -108.132
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -44.756 -66.958 -45.577
6.02.01 Compras de imobilizado -44.741 -52.968 -46.909
6.02.02 Aquisi¢ao de propriedade para investimento 0 -201 0
6.02.03 Alienacgéao de imobilizado 0 6.855 2.778
6.02.04 Alienagdo de bens destinados a venda -114 250 546
6.02.05 Adigéo de intangivel -1.771 -20.894 -2.761
6.02.07 Dividendos recebidos 0 0 769
6.02.08 Aplicacdes financeiras 1.870 0 0
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 59.477 -10.660 120.834
6.03.01 Empréstimos para empresas ligadas 0 0 55.819
6.03.02 Pagamentos de empréstimos empresas ligadas 165.972 -58.178 0
6.03.03 Empréstimos tomados - Principal 158.535 336.878 944.332
6.03.05 Pagamento de empréstimos tomados - Principal -265.030 -546.676 -979.316
6.03.07 Dividendos pagos 0 0 -1
6.03.08 Adiantamento para futuro aumento de capital 0 0 100.000
6.03.09 Emissao de agdes ordinarias 0 257.316 0
6.05 Aumento (Redugéo) de Caixa e Equivalentes -16.030 -11.043 39.536
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 46.672 57.715 18.179
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 30.642 46.672 57.715
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DFs Consolidadas / Demonstracao das Mutagoes do Patrimoénio Liquido / DMPL - 01/01/2014 a 31/12/2014

(Reais Mil)

Codigoda  Descrigdo da Conta

Capital Social

Reservas de Capital,

Reservas de Lucro

Lucros ou Prejuizos

Outros Resultados

Patriménio Liquido

Participagdo dos Nao

Versdo: 1

Patriménio Liquido

Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Agdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 565.913 0 0 -433.988 1.365 133.290 184 133.474
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 565.913 0 0 -433.988 1.365 133.290 184 133.474
5.04 Transagdes de Capital com os Sécios 0 0 0 0 0 0 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -72.801 307 -72.494 29 -72.465
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -72.801 0 -72.801 0 -72.801
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 307 307 29 336
5.05.02.01 Ajustes de Instrumentos Financeiros 0 0 0 0 421 421 0 421
5.05.02.03 Equiv. Patrim. s/Result. Abrang. Coligadas 0 0 0 0 -114 -114 29 -85
5.06 Mutagbes Internas do Patriménio Liquido 0 0 0 -1.375 1.375 0 0 0
5.06.02 Realizagdo da Reserva Reavaliagédo 0 0 0 -1.375 1.375 0 0 0
5.07 Saldos Finais 565.913 0 0 -508.164 3.047 60.796 213 61.009
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DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracao das Mutagoes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2013 a 31/12/2013

(Reais Mil)

Versdo: 1

Codigoda  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Agdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 208.597 0 100.000 -310.846 7.738 5.489 160 5.649
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 208.597 0 100.000 -310.846 7.738 5.489 160 5.649
5.04 Transagdes de Capital com os Sécios 357.316 0 -100.000 0 0 257.316 0 257.316
5.04.01 Aumentos de Capital 357.316 0 -100.000 0 0 257.316 0 257.316
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -126.680 -2.835 -129.515 24 -129.491
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -126.680 0 -126.680 -5 -126.685
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 -2.835 -2.835 29 -2.806
5.05.02.01 Ajustes de Instrumentos Financeiros 0 0 0 0 7.045 7.045 0 7.045
5.05.02.03 Equiv. Patrim. s/Result. Abrang. Coligadas 0 0 0 0 -9.880 -9.880 29 -9.851
5.06 Mutagoes Internas do Patriménio Liquido 0 0 0 3.538 -3.538 0 0 0
5.06.02 Realizagdo da Reserva Reavaliagdo 0 0 0 4.780 -4.780 0 0 0
5.06.03 Tributos sobre a Realizagédo da Reserva 0 0 0 -1.242 1.242 0 0 0
de Reavaliagédo
5.07 Saldos Finais 565.913 0 0 -433.988 1.365 133.290 184 133.474
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DFs Consolidadas / Demonstracao das Mutagoes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2012 a 31/12/2012

(Reais Mil)

Codigoda  Descrigdo da Conta

Capital Social

Reservas de Capital,

Reservas de Lucro

Lucros ou Prejuizos

Outros Resultados

Patriménio Liquido

Participagdo dos Nao

Versdo: 1

Patriménio Liquido

Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Agdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 208.597 0 0 -4.162 8.468 212.903 127 213.030
5.02 Ajustes de Exercicios Anteriores 0 0 0 0 0 0 0 0
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 208.597 0 0 -4.162 8.468 212.903 127 213.030
5.04 Transagdes de Capital com os Sécios 0 0 100.000 0 0 100.000 0 100.000
5.04.08 Adiantamento para futuro aumento de 0 0 100.000 0 0 0 0 0
capital
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -307.986 572 -307.414 33 -307.381
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 -307.986 0 -307.986 29 -307.957
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 572 572 4 576
5.05.02.01 Ajustes de Instrumentos Financeiros 0 0 0 0 -824 -824 0 -824
5.05.02.04 Ajustes de Converséo do Periodo 0 0 0 0 1.396 1.396 4 1.400
5.06 Mutagoes Internas do Patriménio Liquido 0 0 0 1.302 -1.302 0 0 0
5.06.02 Realizagdo da Reserva Reavaliagdo 0 0 0 2.091 -2.091 0 0 0
5.06.03 Tributos sobre a Realizagédo da Reserva 0 0 0 -789 789 0 0 0
de Reavaliagdo
5.07 Saldos Finais 208.597 0 100.000 -310.846 7.738 5.489 160 5.649
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DFs Consolidadas / Demonstracao de Valor Adicionado

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
7.01 Receitas 1.448.264 1.503.911 1.711.436
7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Servigos 1.415.371 1.479.100 1.681.391
7.01.02 Outras Receitas 34.389 25.614 31.432
7.01.04 Provisdo/Reversao de Créds. Liquidagao Duvidosa -1.496 -803 -1.387
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -719.327 -789.589 -877.226
7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -531.126 -252.865 -161.244
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -188.136 -536.653 -715.944
7.02.03 Perda/Recuperacao de Valores Ativos -65 -71 -38
7.03 Valor Adicionado Bruto 728.937 714.322 834.210
7.04 Retengbes -76.194 -81.463 -110.281
7.04.01 Depreciacéo, Amortizagdo e Exaustao -76.194 -81.463 -110.281
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 652.743 632.859 723.929
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 29.383 32.699 27.126
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 1.448 898 -21
7.06.02 Receitas Financeiras 19.396 25.065 21.226
7.06.03 Outros 8.539 6.736 5.921
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 682.126 665.558 751.055
7.08 Distribuicao do Valor Adicionado 682.126 665.558 751.055
7.08.01 Pessoal 440.858 463.492 594.697
7.08.01.01 Remuneracgéao Direta 321.365 327.942 429.511
7.08.01.02 Beneficios 57.416 65.625 80.210
7.08.01.03 F.G.T.S. 25.528 31.935 42.378
7.08.01.04 Outros 36.549 37.990 42.598
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuigbes 172.617 189.077 311.287
7.08.02.01 Federais 137.019 149.560 256.733
7.08.02.02 Estaduais 35.267 39.257 54.226
7.08.02.03 Municipais 331 260 328
7.08.03 Remuneragao de Capitais de Terceiros 141.473 139.709 153.028
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DFs Consolidadas / Demonstracao de Valor Adicionado

Versdo: 1

(Reais Mil)

Codigo da Descrigao da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
7.08.03.01 Juros 133.771 132.603 144.946
7.08.03.02 Aluguéis 7.702 7.106 8.082
7.08.04 Remuneragao de Capitais Proprios -72.822 -126.720 -307.957
7.08.04.02 Dividendos -28 -35 0
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo -72.801 -126.680 -307.986
7.08.04.04 Part. Nao Controladores nos Lucros Retidos 7 -5 29

PAGINA: 26 de 104



DFP - Demonstra¢c@es Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A. Versdo : 1

VUICGerS‘C]ZdleiQ ,ﬁ% Reebok azaleia djean OPANKA @ Vuicobrcs

Jundiai, 12 de margo de 2015 — Vulcabras|azaleia S.A. (BOVESPA: VULC3) anuncia hoje os resultados do quarto trimestre de 2014 (4T14). As
informagées operacionais e financeiras da Vulcabras|azaleia S.A. sGo apresentadas com base em numeros consolidados e em milhées de
Reais, elaboradas de acordo com os padrdes contdbeis internacionais (IFRS). As informagdes deste relatdrio referem-se ao desempenho do
quarto trimestre de 2014, comparados ao quarto trimestre de 2013, exceto quando especificado de forma diversa.

Contatos: Email: dri@vulcabras.com.br

www.vulcabrasazaleiari.com.br Tel: (85) 3336-1733 Ramal 212

Mensagem da Presidéncia

No terceiro trimestre de 2014 a Vulcabras|Azaleia ja tinha tido o retorno a lucratividade apds mais de 3
anos (13 trimestres) e diante do cenario de incertezas que permeavam o cendrio econébmico e de
mercado, novamente, no quarto trimestre de 2014, demonstrando novamente os resultados das acées e
estratégias realizadas, a empresa alcancou lucro liquido.

No 4T14 a receita operacional bruta ficou 11,9% abaixo do mesmo trimestre de 2013, porém o EBITDA

recorrente ficou 69,1 % melhor que o mesmo periodo, demonstrando que houve uma qualificagcao da
receita das marcas e uma melhora substancial na sua matriz de custos.

Resultado Operacional

2011 2012 2013 2014

(7.8)

Observando os resultados apurados, verificamos uma melhora na geracdo de caixa operacional (EBITDA)
positivo, continuando rumo a lucratividade do negécio.

Em resumo, no ano de 2014, a empresa obteve ROB de RS 1.473,3, 3,9% menor em relacdo a 2013, com
geracdo de lucro operacional de RS 59,1, que em 2013 era prejuizo operacional de RS 7,8, porém ainda
gerando um prejuizo liquido de RS 72,8, com 42,5% menor em relagdo a 2013.

. R$ Milhdes o
Demonstragdo dos Resultados A%
2013 2014
Receita Operacional Bruta 1.533,7 1.473,3 -3,9%
Resultado Operacional (7,8) 59,1 N/A
Resultado Liquido (126,7) (72,8)] -42,5%

Relatdrio da Administragdo - 42 Trimestre de 2014
Vulcabras|azaleia S.A.

PAGINA: 27 de 104



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A. Verséo : 1

Relatdrio da Administragdo/Comentério do Desempenho

Como consequéncia do plano de redugdo de endividamento e dos primeiros resultados da
reestruturacgdo, o endividamento bancario foi reduzido em RS 84,3 milhdes ao longo de 2014 em relagdo
ao ano anterior.

Pode-se perceber que o plano estratégico e da reestruturacdo feito pela Vulcabras|azaleia vem
mostrando melhores resultados aos negdcios como um todo. A Vulcabras|azaleia tem suas operacdes
alinhadas com o futuro de uma gestora de marcas com fortes operacdes na America do Sul e pronta para
os desafios que o mercado vem sinalizando para os préximos anos.

Assim, gostaria de agradecer a colaboracdo especial dos nossos funcionarios, fornecedores de materiais
e servicos, bem como dos demais colaboradores e acionistas, por todo o esforco realizado e dedicacao

ao longo de 2014.

Leonardo Horta Rodrigues

Destaques Operacionais e Financeiros

Os principais destaques no 4714, 2014 e 2013 foram os seguintes:

= Receita Operacional Bruta: A receita operacional bruta consolidada reduziu em 11,9%, porém no
mercado interno diminuiu 6,2% e 27,6% no mercado externo em comparacao com o 4T13. Na
comparagao entre 2014 e 2013 a redugdo foi de 3,9 p.p

= Lucro Bruto: O lucro bruto aumentou em RS 46,9 milhdes, atingindo uma margem bruta de
31,2% no 4T14 aumentando 16,6 p.p. em relacdo ao 4T13 que teve a margem de 14,6%. Na
comparagao entre 2014 e 2013 o aumento foi de 6,5 p.p.

= Despesas com Vendas e Administrativas: Redugdo de 5,2% em comparagao ao 4T13,
demonstrando esforco da companhia na busca por melhores margens e despesas nos patamares
adequados para o volume de receita.

= EBITDA Recorrente: O EBITDA recorrente do 4T14 foi de RS 58,0 milhdes, 69,1% maior em
relacdo ao 4T13 que foi de RS 34,3 milhdes. No exercicio de 2014 o EBITDA Recorrente foi de RS
163,7 milhdes, aumento de 24,2% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior.
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Receita Operacional Bruta

A Receita Operacional Bruta consolidada foi de RS 373,1 milh&es no 4T14, 11,9% a menor comparado ao
4T13. O mercado interno contribuiu com 78,0% deste total.

Receita Operacional Bruta - Mercado Interno e
Mercado Externo

-3,9%

-11,9%

4T14 4T13 2014 2013

B Mercado Extemo H Mercado Intemo

Receita Operacional Liquida

A Receita Operacional Liquida do 4T14 somou RS 322,1 milhdes, 12,1% abaixo dos RS 366,6 milhdes
apurados no 4T13. Em 2014 apresenta uma redugdo de 4,5%, sendo RS 1.267,1 milhdes.

Receita Operacional Liquida
-4,5%

4714 4713 2014 2013
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Custos dos Produtos Vendidos, Lucro e Margem Bruta - Consolidado

Evolugdo do Resultado Bruto e Margem
Os Custos dos Produtos Vendidos (CPV) Bruta

somaram RS 221,6 milhdes no 4T14, (RS Milhées e %ROL)
29,2% abaixo do 4T13 (RS 313,0
milhdes). No exercicio de 2014 o CPV foi
de RS 913,0 milhdes, 12,3% abaixo em
relacdo a 2013 (RS 1.041,5 milhdes).

354,2
24,1%
\ 285,3
28,0%
100,5 % G 6,5p.p.
31,2% 53,6
47114 4713 2014 2013

| <—Lucro Bruto @——Margem Bruta

_ Resultado Bruto
RS Milh&es
4714 4713 Var.% 2014 2013 Var.%
Custo dos Produtos Vendidos 221,6 313,0 -29,2% 913,0 1.041,5 -12,3%
Lucro Bruto 100,5 53,6 87,6% 354,2 285,3 24,1%
Margem Bruta 31,2% 14,6% 16,6 p.p. 28,0% 21,5% 6,5p.p.

Despesas Operacionais

No 4T14, o total de despesas com vendas e administrativas representou 22,0% da Receita Operacional
Liquida (ROL), perfazendo um aumento de 1,6 p.p. . Incluindo as Outras Despesas/Receitas Operacionais,
o total de despesas operacionais representou 20,2% como parcela da ROL, totalizando RS 65,1 milhdes,
uma reducdo de 1,3 p.p em comparag¢ao com o 4T13.

Despesas Operacionais aria  %ROL | 4T13 %ROL | Var.% | Var.pp. | 204 %RoL 2013 %RoL| var.% | Var.pp. |

|Outras Receitas / Despesas Operacionais

[Vendas e Administrativas | 70 20% 749 208% -52% | 16pp. | 250 233% 2438 184%| 21,0% | 49p.p.
|Tota| Despesas Operacionais |

|
59  18% 39  11%[-2503%] -29pp. | 70 06% (07 -01% N/A | 06pp. |
|

651  202% 788  205%| -174% | -13p.p. | 3020 238% 2431 183%| 24,3% | 55p.p.

Outras Receitas/Despesas Operacionais

No 4T14 foi registrado receita de RS 5,9 milhdes comparada a uma despesa de RS 3,9 milhdes no 4T13.

Esta variacdo é explicada principalmente pelo aumento da receita na venda de imobilizado e diminuicdo
na provisao para contingéncias.
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Resultado Financeiro

As despesas financeiras liquidas somaram RS 33,6 milhdes no 4T14, 3% superior aos RS 32,6 milhdes
apurados no 4T13. Em 2014 apresenta um aumento de 1,1% (menor que a inflagdo).

Resultado Liquido

O Resultado Liquido encerrou 0 4T14 em RS 11,2 milhdes positivos (RS 55,5 milhdes negativos no 4T13).

EBITDA (Lucro antes de juros, impostos, depreciagdao e amortizacdo)

EBITDA
RS Milhdes

4714 4713 Var.% 2014 2013 Var.%
Resultado antes CSLL/IRPJ 1,9 (57,9) -103,2% (66,5) (124,5) -46,6%
( +) Resultado Financeiro Liquido 33,6 32,6 3,0 118,6 117,4 1,1%
(+) Depreciagdo e Amortizacao 17,1 19,5 -12,3% 76,2 81,5 -6,5%
EBITDA 52,5 (5,8) 1007,5% 128,3 74,3 72,7%
Margem EBITDA 16,3% -1,6% 17,9p.p. 10,1% 56% 4,6p.p.
Provisdo p/ Contingéncias 3,4 10,4 20,0 12,2
Provisdo p/ Obsolescéncia de Estoques/ Inventarios - 14,3 - 16,7
Despesas com Reestruturagao 1,5 3,4 17,9 21,5
Venda de Ativo Imobilizado 1,7 (1,6) (0,7) (7,2)
Outros (1,1) 13,7 (1,8) 14,3
EBITDA Recorrente 58,0 343 69,1% 163,7 131,9 24,2%
Margem EBITDA Recorrente 18,0% 9,3% 12,9% 9,9%

O EBITDA do 4T14 é de RS 52,5 milhdes, perfazendo um aumento do EBITDA de 1.007,5% sobre o 4T13
(RS -5,8 milhdes). Em 4T14 o EBITDA recorrente atingiu RS 58,0, com aumento de 69,1% comparado com
os RS 34,3 milhdes de 4T13. Em 2014 o EBITDA recorrente atingiu RS 163,7, com aumento de 24,2%
comparado com os RS 131,9 milhdes de 2013.

Financiamento Bancario

A divida da Vulcabras|azaleia objetiva o financiamento de investimentos em tecnologia e
desenvolvimento, na construgao, ampliagdo, capital de giro e manutengao das plantas industriais. Os
recursos sao provenientes de linhas de crédito tomadas, principalmente, junto aos bancos e entidades
de fomento e bancos privados, com recursos destinados a programas de incentivo a producgdo, inovacao,
pesquisa e desenvolvimento e financiamento das necessidades de curto prazo.
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Financiamentos e Empréstimos por Indexador (RS Milhdes)

2014 2013 Var. %
Taxas Fixas (média 6,74% a.a.) 89,0 12% 181,8 22% -51,1%
TILP + Juros Médios 4,0% a.a. 150,5 21% 196,8 24% -23,5%
CDI 355,0 49% 329,99 40% 7,6%
Moeda Estrangeira (US$ e Pesos) 1254 17% 112,1 14% 11,9%
Financiamentos e Empréstimos 719,9 100% 820,7 100% -12,3%
( - ) Disponibilidades e Aplicagées (42,5) (58,9) -27,9%
Endividamento Liquido 677,4 761,7 -11,1%
Curto Prazo 291,6 318,5 -8,4%
Longo Prazo 385,8 443,3 -13,0%
Total Liquido 677,4 761,7 -11,1%
Custo Médio Ponderado 12,6% 11,4%
Prazo Médio (anos) 2 2
End. Liquido/Patrimonio Liquido 11,1 5,7
End. Liquido/Ativo Total 0,5 0,6

Encerramos o periodo de 2014 com queda de 11,1% no endividamento liquido em relagdo a 2013. Os
financiamentos em taxa fixa, destinados a exportacao, inovagao, pesquisa e desenvolvimento, aquisicao
de maquinas e equipamentos, e ampliagdao da capacidade produtiva, representaram 12,0% da divida
bruta total. Os financiamentos atrelados a TJLP, destinados a projetos de ampliacdo e modernizacao de
nossas operacdes, inovacao, pesquisa e desenvolvimento, representaram 21,0% do endividamento total.

Os financiamentos em moeda estrangeira somaram RS 125,4 milhdes em 2014, sendo a maior parte 57%
em Pesos Argentinos, seguindo o objetivo de conferir maior equilibrio entre os ativos e passivos em
moeda estrangeira e nossas fontes de receita naquele pais. Os vencimentos dos empréstimos da
Vulcabras|azaleia estendem-se até o ano de 2019.

Posi¢do em 31/12/2014
Disponibilidades Amortizagcao
Vencimentos Empréstimos e Aplicagdes Liquida
2015 334,2 (40,8) 293,4
2016 298,8 (1,7) 297,1
2017 56,0 0,0 56,0
2018 22,2 0,0 22,2
2019 8,7 0,0 8,7
TOTAL 719,9 (42,5) 677,4
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A Companhia vem trabalhando em renovacbes e captacBes junto aos nossos principais parceiros
financeiros no sentido de liquidar as linhas de curto prazo com captacdes de prazos mais longos e taxas
menores.

Auditoria Independente e Aprovagao pelo Conselho de Administracao

Informamos que a Ernst & Young Auditores Independentes foi nomeada em 01/01/2012 para prestar
servicos de auditoria independente e que até a data de 31/12/2014 n3do havia prestado nenhum outro
servico além deste para a Companhia.

As informacOes trimestrais consolidadas referentes ao 4T14, notas explicativas e o relatério da

administracdo foram revisadas e aprovadas pelo Conselho de Administracdo da Companhia em reunido
realizada em 12 de margo de 2015.

Anexo 1 - Balango Patrimonial Consolidado (RS Milhdes)

Balango Patrimonial - Vulcabras|azaleia (Consolidado)

Ativo - RS Milhdes 2014 2013 Passivo - R$ Milhdes 2014 2013
Circulante 729,4 667,6 Circulante 596,0 609,1
Caixa e equivalentes de caixa 30,6 46,7 Fornecedores 108,6 80,6
Aplicagdes financeiras 10,2 10,0 Financiamentos e empréstimos 332,1 373,6
Contas a receber de clientes 399,2 354,9 Financiamentos incentivados 2,1 1,6
Estoques 265,4 207,8 Impostos e contribui¢des a recolher 6,4 11,8
Impostos a recuperar 8,3 29,0 Programa de recuperacao fiscal - REFIS 0,4 0,3
Despesas antecipadas 3,7 2,0 Saldrios e férias a pagar 31,9 38,6
Outros créditos 12,0 17,2 Provisdo para contingéncias 53,4 50,5
Outras contas a pagar 60,3 51,4
Dividendos propostos 0,8 0,8
Nao circulante 542,1 600,0 Nao circulante 614,5 5249
Aplicagdes financeiras 1,7 2,2 Financiamentos e empréstimos 380,2 440,1
Impostos a recuperar 11,0 14,8 Financiamentos incentivados 5,5 54
Impostos diferidos 8,2 7,5 Partes relacionadas 167,2 -
Depésitos judiciais 36,1 42,9 Provisdo para contingéncias 24,1 32,8
Partes relacionadas 17,6 16,5 Impostos diferidos sobre reavaliagdo do imobilizado 5,4 6,1
Despesas antecipadas - 0,2 Outras contas a pagar 32,1 40,6
Outros créditos 4,3 10,4 Patrimonio liquido (controladores) 60,8 133,3
Bens destinados a venda 0,3 0,3
Investimentos 26,0 24,5 Capital social 565,9 565,9
Propriedade para investimento 4,6 5,0 Reservas de reavaliagdo 10,4 11,8
Imobilizado 216,2 248,7 Ajustes acumulados de conversdo (10,1) (10,0)
Intangivel 216,1 226,8 Ajustes de avaliagdo patrimonial - (0,4)
Prejuizos acumulados (505,4) (434,0)
Participa¢Ges de ndo controladores 0,2 0,2
Patrimonio liquido Total 61,0 133,5
Ativo Total 1.271,5 1.267,6 Passivo Total 1.271,5 1.267,6
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Anexo 2 — Demonstragdo dos Resultados Consolidados (RS Milhdes)

R$ Milhées R$ Milhées
Demonstragdo dos Resultados A% A%
4T14 % 4713 % 2014 % 2013 %

Receita operacional bruta 3731 100,0%) 423,5 100,0%j -11,9% 1.473,3 100,0%| 1.533,7 100,0% -3,9%
Vendas Mercado Interno 291,0 78,0%| 310,2 73,2%] -6,2% 1.127,6 76,5%] 1.100,9 71,8% 2,4%
Vendas Mercado Externo 82,1 22,0%| 113,4 26,8%] -27,6% 345,7 23,5%] 432,8 28,2%| -20,1%

Deducdes da Receita Bruta (51,0) -13,7% (56,9) -13,4%| -10,4% (206,1) -14,0% (206,8) -13,5%| -0,3%

Receita operacional liquida 322,1 100,0%) 366,6 100,0%| -12,1% 1.267,1 100,0%| 1.326,8 100,0% -4,5%

Custo dos produtos vendidos (221,6) -68,8% (313,0) -85,4%| -29,2% (913,0) -72,0%| (1.041,5) -78,5%| -12,3%

Lucro bruto 100,5 53,6 87,6% 354,2 285,3 24,1%

Margem Bruta 31,2% 14,6% 28,0% 21,5%

Despesas operacionais (71,0) -22,0% (74,9) -20,4%) -5,2% (295,0) -23,3%| (293,2) -22,1%| 0,6%
Vendas (43,8) -13,6% (49,4) -13,5%| -11,5% (197,4) -15,6% (199,4) -15,0% -1,0%
Administrativas (27,2) -8,4% (25,5) -6,9% 6,8% (97,6) -7,7% (93,8) -7,1% 4,1%

Resultado Operacional 29,5 (21,3) N/A 59,1 (7,8) N/A

Margem Operacional 9,2% -5,8% 4,7% -0,6%

Outras Desp./Rec. Operacionais 5,9 1,8%| (3,9) -1,1%] N/A (7,0) -0,6%) 0,7 0,1% N/A

Resultado Operacional antes das Financeiras (EBIT) 354 (25,3) -240,1% 52,1 (7,2) -827,1%

Margem Ebit 11,0% -6,9% 4,1% -0,5%

Resultado Financeiro (33,6) -10,4% (32,6) -8,9%) 2,8% (118,6) -9,4%) (117,4) -8,8%) 1,1%

Resultado antes CSLL/IRPJ 1,9 0,6%) (57,9) -15,8%| -103,2% (66,5) -5,2%] (124,5) -9,4%| -46,6%

Imp. de Renda e Contr. Social 73 2,3%) (3,0) -0,8%] N/A 3,7 0,3%) (0,4) 0,0% N/A

Resultado antes do atingimentos de metas 9,2 2,8%| (60,9) -16,6%| -115,0% (62,8) -5,0%) (124,9) 9,4%| -49,7%

Provisdo p/ atingimentos de metas 2,1 55 (10,0) (1,7)

Resultado Liquido 11,2 (55,5) -120,3% (72,8) (126,7) -42,5%

Margem Liquida 3,5% -15,1% 18,6 p.p. -5,7% -9,5% 3,8 p.p.
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Gestdo de Marcas

AZALFEIA E DIJEAN
Divisdo Feminina

Para o quarto trimestre de 2014, a Azaleia preparou uma cole¢do de refor¢o para a linha Azaleia
Grazi Massafera, licenciada desde 2009 e que conta com a parceria da atriz no desenvolvimento e criagao
dos produtos. Esses novos modelos foram divulgados através das redes sociais, uma das midias mais
utilizadas pelas mulheres e influente no seu comportamento € consumo.

Além das redes sociais, os esfor¢os de
comunicagdo para a linha Azaleia Grazi Massafera se
concentraram também em midia externa, localizada em
algumas das principais capitais do Brasil, como Rio de
Janeiro, Recife e Florianopolis, e anuncios de pagina
dupla na Revista Quem, uma das principais revistas
femininas do pais. Ainda nesse trimestre, o enxoval de
PDV da linha foi renovado, procurando valorizar ainda
mais a exposi¢cao dos produtos nas lojas.

GRAZ|I MASSAFERA
ALTO VERAOD 2015

No Facebook da Azaleia e da Dijean, foram criadas
novas se¢des que buscavam aproximar as marcas € suas
consumidoras. Para Azaleia, optou-se por trabalhar com o
tema ‘“fotografia”, pensando nela como um registro da
estagdo. Dentre outras, destaca-se a se¢dao “Momentos”,
que procura ressaltar o verdo e suas qualidades. Ja a Dijean
teve sua inspiracdo no que o verdo significa para o seu
publico de jovens: férias. E para auxiliar as meninas a
montar sua mochila para viajar, criou-se a secao “O que
ndo pode faltar”.
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OLYMPIKUS

Nesse periodo, a Olympikus inaugurou a
primeira loja exclusiva da marca em Sao Paulo, um
espaco dedicado no bairro de Moema para a marca
apresentar sua colecdo completa de produtos com uma
decoragao especial focada no seu posicionamento.

Outro langamento foi a loja on-line exclusiva da
marca, primeira da companhia. Com entrega para todo o
Brasil, o site possui mais de 10.000 produtos voltados
para a pratica esportiva. A plataforma foi desenvolvida
a partir da necessidade em mostrar ao mercado o mix
completo de produtos oferecidos pela marca. No e-
commerce estdo disponiveis as colegdes completas de
calgados, vestuario e acessorios. E possivel também
adquirir as colecdes exclusivas feitas para a selecao
brasileira de vdlei e para o Cruzeiro. A marca, que tem
parcerias em lojas multimarcas de todo o pais, oferece
agora mais um ponto de contato com os consumidores,
disponivel 24h por dia e com entrega para todos os
estados.

ESTA RS
1IMULE AL AU DO
W COMHECE?

Sk L LA CA L S

A Dlgpmpi U S S ComEne @ oM panivou 5EUS Passos
pom vool a gualguer hora e

slquer lugss Bem-wvindo a nessa bojs online

A marca também participou do maior evento de e st i B gl
fitness ¢ bem-estar do Brasil, o Fitness Brasil etapa WAl & 5T P et
Salvador. Foram 45 cursos em 3 dias de feira, que

wocE estd a s clignes das SUES ProoEmas CorF LSt ars

totalizou 20.000 visitantes. O evento também contou CLIQUE AQUI E CONFIRA
com palestras gratuitas voltadas para a saude e bem-
estar com foco no esporte. No local, o publico teve //FRETE GRATIS

acesso a moda Fitness, acessorios, equipamentos,
nutricdo e suplementos. O evento foi um sucesso,
contando com a cobertura de sites de noticias e sendo
mencionado em notas, entrevistas ¢ radios, com e S EREIEIE
diversas matérias.

Seguindo a longa historia de sucesso da marca
com o voOlei, um evento em SP, dia 20 de outubro,
marcou o inicio da 21* edi¢ao da Superliga masculina e
feminina. S3o 25 equipes participantes, com jogos que
acontecem no Brasil inteiro. A Olympikus garante grande visibilidade nas quadras e na TV pelos canais
por assinatura e TV aberta.
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Olympikus

SABE A frase & antiga. Mas o significado & novo. Parabéns aos campedes brasileiros.

OUANTUS #FechadeComOCruzeiro #EntregaATaca
JOGADORES _

SAO NECESSARIOS

PARA GANHAR

OTETRA DO

BRASILEIRAO?
8 MILHOES.

Pode fazer a festa, torcida cruzelrense. Foram 3.420 minutes
apolando e celebrando cada vitéria, cada gol, cada jogada.

Agora, chegou s hora de comemorar. Nao spenas o campeonata, ACABODODDD
mas & uniso de toda uma nacle. Uma nagio #FechadaComOCruzeira,

Assim como a Olympikus, o Cruzeiro, que foi patrocinado pela marca em 2014, obteve muitas
conquistas neste final de ano. Consagrando-se como Tetra Campeado Brasileiro e Vice-Campeao da Copa
do Brasil, foi homenageado através das redes sociais da marca e com um anuncio na revista do time.

REEBOK

Buscando a exceléncia em seus produtos e focada em ser a marca numero um do fitness, a Reebok
langou um novo modelo de ténis: o Cardio Ultra. O primeiro ténis projetado especificamente para todo e
qualquer exercicio.
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A nova colegdo de #cardioultra apresenta
também produtos de vestudrio arrojados para aulas em
academia. Através de um seeding realizado no més de
dezembro, foi feito o envio de um kit com um ténis e
um conjunto de roupa para as principais revistas sobre

0
assunto, como a Women’s Health, Vogue, Sport Life,
02 e Boa Forma.

y A Reebok também foi capa da Sneakers BR no més de

dezembro com o langamento de um antigo sucesso: o Ventilator
Reebok Classic, conhecido modelo da marca e que celebra, em 2015,
seu vigésimo quinto aniversario.
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Notas Explicativas

1 Contexto operacional

O objeto social da Vulcabras|azaleia S.A. (“Companhia”) compreende o investimento em outras
sociedades, a comercializagdo e produgdo nos mercados internos e externos de produtos de
vestudrios, principalmente, de artigos esportivos e calgados masculinos, femininos e profissionais,
através de suas controladas diretas e indiretas:

Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A.;

Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda.;

Distribuidora de Calgados e Artigos Esportivos Cruzeiro do Sul Ltda.;

Globalcyr S.A. (situada no Uruguay);

Vulcabras|azaleia Argentina S.A, (situada na Argentina);

Vulcabras|azaleia RS, Calgados e Artigos Esportivos S.A. - que possui as seguintes empresas
subsidiarias:

- Vulcabras|azaleia BA, Calgados ¢ Artigos Esportivos S.A.;

- Vulcabras|azaleia SE, Cal¢ados e Artigos Esportivos Ltda.;

- Reiziger Participagdes Ltda.

Assim como possui as seguintes distribuidoras no exterior: Azaléia USA Inc., Calzados Azaléia
Colombia Ltda., Calzados Azaléia Peru S.A. ¢ Vulcabras|azaleia Sporting Goods India Private
Limited.

As marcas administradas pelas sociedades compreendem:

e Marcas proprias: Azaléia, Dijean, Opanka, Olympikus e Vulcabras.
e Marcas de terceiros: Reebok.

A Administragdo da Companhia continua executando seus planos operacionais ¢ de reestruturagao,
com o objetivo de melhorar a rentabilidade da Companhia. A seguir descrevemos as principais agdes
que influenciaram os resultados de 2014:

e Foco na melhoria da margem bruta que foi de 27,1% em 2014 (20,8% em 2013), em relacao
a receita operacional liquida;

e Os custos dos produtos vendidos apurados em 2014 tiveram uma melhora permanecendo
abaixo do plano e em relagdo ao ano de 2013 (queda de 12,1%). Esta € uma das ac¢les que
tem reflexo diretamente nas margens dos produtos, como consequéncia da melhoria de
eficiéncia das fabricas;

e O endividamento liquido da Companhia em 2014 foi reduzido em 11,1% em relacdo ao
exercicio findo em 2013. Esta politica de reducdo da divida estd alinhada ao planejamento
estruturado. Encontra-se em andamento também as a¢des de alongamento da divida;

Adicionalmente, ainda encontram-se em andamento outros processos de reestruturagdo com
participacdo do acionista principal da Companhia, com objetivo de melhorar a liquidez e reducdo do
custo de captagdo.
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2.2

Base de preparacao

Declaragdo de conformidade (com relagdo as normas IFRS e as normas do CPC)

As presentes demonstragdes financeiras incluem:

As demonstragdes financeiras consolidadas preparadas conforme as Normas Internacionais de
Relatério Financeiro (IFRS) emitidos pelo International Accounting Standards Board (IASB) e
interpretagdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee
(“IFRIC”), implantados no Brasil através do Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC”) e
suas interpretacdes técnicas (“ICPC”) e orientagdes (“OCPC”), aprovados pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (“CVM”); e

As demonstrag¢des financeiras individuais da controladora preparadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil (BR GAAP), que compreendem as disposi¢des da legislacdo
societaria, previstas na Lei n® 6.404/76 com altera¢des da Lei n® 11.638/07 e Lei n® 11.941/09, e
0os pronunciamentos contabeis, interpretagdes e orientagdes emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (“CPC”), aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios
(“CVM”). Até 31 de dezembro de 2013, essas praticas diferiam do IFRS, aplicavel as
demonstrac¢des financeiras separadas, somente no que se refere a avaliagdo de investimentos em
controladas, coligadas ¢ controladas em conjunto (joint Operations) pelo método de equivaléncia
patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo.

Com a emissdo do pronunciamento IAS 27 (Separate Financial Statements) revisado pelo IASB
em 2014, as demonstra¢des separadas de acordo com as IFRS passaram a permitir o uso do
método da equivaléncia patrimonial para avaliagdo dos investimentos em controladas, coligadas e
controladas em conjunto. Em dezembro de 2014, a CVM emitiu a Deliberagdo n°® 733/2014, que
aprovou o Documento de Revisdo de Pronunciamentos Técnicos n° 07 referente aos
Pronunciamentos CPC 18, CPC 35 e CPC 37 emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contébeis, recepcionando a citada revisdo do IAS 27, e permitindo sua adocdo a partir dos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2014. Dessa forma, as demonstragdes financeiras
individuais da controladora passaram a estar em conformidade com as IFRS a partir desse
exercicio.

A Companhia adotou todos os pronunciamentos, pronunciamentos revisados ¢ interpretagdes
emitidas pelo CPC e IASB que estavam em vigor em 31 de dezembro de 2014.

A autorizacdo para a conclusdo destas demonstragdes financeiras foi dada pelo Conselho de
Administracdo em 12 de margo de 2015.

Base de mensuracdo

A preparagdo das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas em IFRS requer o uso de
certas estimativas contabeis por parte da Administragdo da Companhia. As areas que envolvem

julgamento ou o uso de estimativas, relevantes para as demonstra¢des financeiras individuais e

consolidadas, estdo demonstradas na Nota 2.4. As demonstra¢des financeiras consolidadas foram
preparadas com base no custo historico, com excec¢do dos seguintes itens reconhecidos nos balangos
patrimoniais:
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3.1

3.2

e Os instrumentos financeiros ndo-derivativos mensurados pelo valor justo por meio do resultado;

¢ Os ativos financeiros disponiveis para venda mensurados pelo valor justo por meio do patriménio
liquido.

Moeda funcional e moeda de apresentacio

Essas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas sdo apresentadas em Real, que ¢ a moeda
funcional da Companhia. Todas as demonstragdes financeiras apresentadas em Real foram
arredondadas para o milhar mais proximo, exceto quando indicado de outra forma.

Uso de estimativas e julgamentos

A preparagdo das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, de acordo com as normas de
IFRS e as normas CPC, exige que a Administracdo faga julgamentos, estimativas e premissas que
afetam a aplicacdo de politicas contabeis ¢ os valores reportados de ativos, passivos, receitas e
despesas. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas.

Estimativas e premissas sdao revisadas de maneira continua. Revisdes com relagdo a estimativas
contabeis sdo reconhecidas no exercicio em que as estimativas sdo revisadas ¢ em quaisquer
exercicios futuros afetados.

Principais politicas contabeis

Estas demonstra¢des financeiras individuais e consolidadas foram elaboradas segundo principios,
praticas e critérios consistentes com aqueles adotados na elaboragdo das demonstragdes financeiras
do ultimo exercicio social.

Segmento de negocios

Segmentos operacionais sdo definidos como componentes de um empreendimento para os quais
demonstracdes financeiras separadas estdo disponiveis e sdo avaliadas de forma regular pelo
principal tomador de decisdes operacionais na decis@o sobre como alocar recursos para um segmento
individual e na avaliacdo do desempenho do segmento. Tendo em vista que todas as decisdes
tomadas em base a relatorios consolidados, que todos os servigos sdo prestados utilizando-se sistema
de fabricagdo similar, que ndo existem gerentes que sejam responsaveis por determinado segmento e
que todas as decisdes relativas a planejamento estratégico, financeiro, compras, investimentos e
aplicagdo de recursos sdo feitas em bases consolidadas, a Companhia concluiu que tem somente um
segmento passivel de reporte.

Ativos mantidos para venda
A Companhia mantém ativos destinados a venda, classificados no ativo ndo circulante, os quais sao

mensurados com base no menor valor entre seu valor contabil e o valor justo, deduzindo dos custos
de vendas.
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Os ativos tém seu valor recuperavel testado no minimo anualmente. Caso haja indicadores de perda
no valor recuperavel dos ativos, devera reconhecer tais perdas nos termos do CPC 01 (R1). Os ativos
mantidos para venda ndo serdo depreciados nos termos do CPC 31.

3.3 Conversdo de saldos em moeda estrangeira

A Administragdo da Companhia e suas controladas definiram que a moeda funcional, para as
empresas localizadas no Brasil, é o real. A controlada direta Vulcabras|azaleia Argentina S.A. possui
conversdao da moeda corrente originaria do seu pais (moeda funcional), peso argentino, para o real. A
controlada Globalcyr elabora suas demonstragdes financeiras em dolar norte-americano (moeda
funcional) e também efetua sua conversao para o real. A controlada Vulcabras|azaleia RS, Calgados e
Artigos Esportivos S.A. possui suas seguintes controladas diretas no exterior: Azaleia U.S.A. Inc. e
Calzados Azaleia de Colombia Ltda., que possuem conversdo da moeda corrente originaria de cada
pais (moeda funcional), dolar norte-americano ¢ peso colombiano, respectivamente, para o real. A
Calgados Azaléia Peru clabora suas demonstracdes financeiras em dolar norte-americano (moeda
funcional) e também efetua sua conversdo para o real. A controlada Vulcabras|azaleia SE, Calgados e
Artigos Esportivos S.A. possui a controlada Vulcabras|azaleia Sporting Goods India Private Limited
no exterior que elabora suas demonstragdes financeiras em ddlar norte-americano ¢ também efetua
sua conversao para o real.

As transagdes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional usando-se a taxa de
cambio vigente na data da transagdo. Os ganhos e perdas resultantes da diferenca entre a conversdo
dos saldos ativos e passivos, em moeda estrangeira, no encerramento do exercicio, ¢ a conversao dos
valores das transagdes, s@o reconhecidos nos outros resultados abrangentes. As atualizagdes da conta
de investimentos decorrente da variacdo cambial sdo registradas no grupo de ajustes de avaliagdo
patrimonial, no patriménio liquido da controladora. Para fins de consolidag@o, os ajustes decorrentes
da variacdo cambial dos ativos e passivos denominados em moeda estrangeira sdo registrados no
grupo de ajustes de avaliagdo patrimonial, no patrimoénio liquido consolidado.

Os adiantamentos relativos a importacdes de matéria-prima, insumos, maquinas ¢ equipamentos em
andamentos, em moeda estrangeira, sdo convertidos para a moeda funcional da Companhia (Real) na
data da transagdo, ou seja, na data que os adiantamentos foram efetuados. Este tratamento ¢ dado
pelo fato dos adiantamentos serem considerados pré-pagamentos, que serdo liquidados com a entrega
de bens ou servigos e ndo sdo restituiveis. Quando da entrega do ativo para o qual o adiantamento foi
efetuado, a Companhia efetua o registro do imobilizado ou no estoque pelo custo incorrido, caso seja
componente de producdo, contra a baixa do adiantamento correspondente.

3.4 Reconhecimento de receita

A receita ¢ reconhecida na extensdo em que for provavel que beneficios economicos serdo gerados
para a Companhia ¢ quando possa ser mensurada de forma confiavel. A receita ¢ mensurada com
base no valor justo da contraprestacdo recebida, excluindo descontos, abatimentos € impostos ou
encargos sobre vendas. A Companhia avalia as transagdes de receita de acordo com os critérios
especificos para determinar se esta atuando como agente ou principal e, ao final, concluiu que esta
atuando como principal em todos os seus contratos de receita.

A receita de venda de produtos ¢ reconhecida quando os riscos e beneficios significativos da
propriedade dos produtos forem transferidos ao comprador, o que geralmente ocorre na sua entrega.
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Impostos
a. Impostos sobre vendas
Receitas, despesas ¢ ativos sdo reconhecidos liquidos dos impostos sobre vendas, exceto:

Quando os impostos sobre vendas incorridos na compra de bens ou servigos nao forem recuperaveis,
sendo reconhecido como custo de aquisi¢do do ativo ou item de despesa.

Quando os valores a receber e a pagar forem apresentados juntos com o valor dos impostos de venda.

Quando o valor liquido dos impostos sobre vendas, recuperavel ou a pagar sdo incluidos nos valores
a receber e a pagar no balanco patrimonial.

As receitas de mercadorias, na modalidade ndo cumulativa, sdo tributadas as aliquotas de 1,65% e
7,60% para o PIS e a COFINS, respectivamente, pelo ICMS as aliquotas vigentes em cada Estado e
aliquota de 1% de contribui¢do previdenciaria.

b. Imposto de renda e contribuicio social

O imposto de renda e a contribuig¢@o social do exercicio corrente e diferido sdo calculados com base
nas aliquotas de 15%, acrescidas do adicional de 10% sobre o lucro tributavel excedente de R$ 240
para imposto de renda e 9% sobre o lucro tributavel para contribui¢@o social sobre o lucro liquido, e

consideram a compensagdo de prejuizos fiscais e base negativa de contribui¢do social, limitada a
30% do lucro real.

Imposto de renda e contribui¢do social diferidos sdo reconhecidos sobre as diferencas geradas entre
os ativos e passivos reconhecidos para fins fiscais e correspondentes valores reconhecidos nas
demonstracdes financeiras consolidadas. A Companhia reconhece também o IRPJ e CSLL diferido
sobre os prejuizos fiscais ¢ base negativa da CSLL, cuja compensacao estd limitada a 30% dos lucros
anuais tributdveis. Entretanto, o imposto de renda e contribuicdo social diferidos nao sdo
reconhecidos se forem gerados no registro inicial de ativos e passivos em operacdes que ndo afetam
as bases tributarias, exceto em operagdes de combinagdo de negocios. Imposto de renda e
contribui¢do social diferidos sdao determinados considerando as taxas (e leis) vigentes na data de
preparagdo das demonstragdes financeiras consolidadas e aplicaveis quando o respectivo imposto de
renda e contribuigdo social forem realizados.

Imposto de renda e contribuicao social diferidos ativos sdo reconhecidos somente na extensao em que
seja provavel que existird base tributavel positiva para a qual as diferengas temporarias possam ser
utilizadas e prejuizos fiscais possam ser compensados.

A controlada, Vulcabras|azaleia CE, Calgados ¢ Artigos Esportivos S.A., impetrou em junho de 2004
mandado de seguranga buscando a exclusdo das receitas de exportagdo da base de calculo da
contribuicdo social sobre o lucro liquido - CSLL. Em junho de 2006, foi dado provimento ao recurso
de apelacdo reconhecendo a exclusdo na base de calculo da CSLL, das receitas de exportacdo, desde
julho de 2004. Em marco de 2007, a controlada protocolou junto a Receita Federal o pedido de
habilitagdo de crédito reconhecido por sentenca judicial transitada em julgado em 9 de novembro de
2006.
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3.6  Subvencdo governamental

As subvengoes ¢ assisténcias governamentais sdo reconhecidas quando ha razoavel seguranga de que
foram cumpridas as condigdes estabelecidas pelos o6rgdos governamentais. S3o registradas como
receita no resultado durante o exercicio necessario para confrontar com a despesa que a subvengao ou
assisténcia governamental pretende compensar. Enquanto ndo atendidos os requisitos previstos no
CPC 07 (R1) para reconhecimento no resultado a contrapartida da subvengdo governamental
registrada no ativo ¢ efetuada em conta especifica de passivo (ou como conta redutora do ativo). As
subvencdes governamentais estdo descritas na Nota 28.

3.7  Resultado por acio

O resultado por agdo basico ¢ calculado por meio do resultado do exercicio atribuivel aos acionistas
controladores ¢ ndo controladores da Companhia e a média ponderada das agdes ordinarias em
circulagdo no respectivo exercicio. O resultado por agdo diluido € calculado por meio da referida
média das agdes em circulacdo, ajustada pelos instrumentos potencialmente conversiveis em agdes,
com efeito diluidor nos exercicios apresentados, nos termos do CPC 41.

3.8  Instrumentos financeiros
i. Ativos financeiros ndo derivativos

A Companhia reconhece os instrumentos financeiros nao-derivativos, os quais seriam as
aplicagdes financeiras, investimentos em instrumentos de divida e patrimdnio, contas a receber e
outros, incluindo recebiveis relativos a caixa e equivalentes de caixa, empréstimos e
financiamentos, assim como contas a pagar ¢ outras dividas. Os instrumentos financeiros nio-
derivativos sdo reconhecidos inicialmente na data de negociacdo, pelo valor justo por meio do
resultado, na qual a Companhia se torna uma das partes das disposicdes contratuais do
instrumento.

A Companhia “desreconhece” um ativo financeiro quando os direitos contratuais aos fluxos de
caixa do ativo expiram, ou quando a Companhia transfere os direitos ao recebimento dos fluxos
de caixa contratuais sobre um ativo financeiro em uma transa¢do no qual essencialmente todos
os riscos e beneficios da titularidade do ativo financeiro sdo transferidos. Eventual participacdo
que seja criada ou retida pela Companhia nos ativos financeiros sdo reconhecidos como um ativo
ou passivo individual.

Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia ndo possui instrumentos financeiros derivativos.
Posteriormente ao reconhecimento inicial, os instrumentos financeiros ndo derivativos sdo
mensurados conforme descrito a seguir:

Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado

Um ativo financeiro ¢ classificado pelo valor justo por meio do resultado caso seja classificado
como mantido para negociagdo, designado como tal no momento do reconhecimento inicial. Os
ativos financeiros sdo designados pelo valor justo por meio do resultado se a Companhia
gerencia tais investimentos ¢ toma decisdes de compra e venda baseadas em seus valores justos
de acordo com a gestdo de riscos documentada e a estratégia de investimentos da Companhia.
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Os custos da transag@o, ap6s o reconhecimento inicial, sdo reconhecidos no resultado quando
incorridos. Ativos financeiros registrados pelo valor justo por meio do resultado sdo medidos
pelo valor justo, ¢ mudangas no valor justo desses ativos sdo reconhecidas no resultado do
exercicio.

Investimentos mantidos até o vencimento

Caso a Companhia tenha intengdo e a capacidade de manter titulos de divida até o vencimento,
entdo tais ativos financeiros sdo classificados como mantidos até o vencimento. Os investimentos
mantidos até o vencimento sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer
custos de transagdo diretamente atribuiveis. Apds seu reconhecimento inicial, os investimentos
mantidos até o vencimento sdo mensurados pelo custo amortizado através do método dos juros
efetivos, decrescidos de qualquer perda por redugéo ao valor recuperavel.

Empréstimos e recebiveis

Empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros com pagamentos fixos ou calculaveis que nao
sdo cotados no mercado ativo. Tais ativos s@o reconhecidos inicialmente pelo valor justo
acrescido de quaisquer custos de transagdo atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial, os
empréstimos e recebiveis sdo medidos pelo custo amortizado através do método dos juros
efetivos, decrescidos de qualquer perda por redugdo ao valor recuperavel.

Caixa e equivalente de caixa

Caixa e equivalentes incluem caixa, saldos positivos em contas bancarias e aplicagdes financeiras
resgataveis no prazo de 90 dias a contar da data do balango, e com risco insignificante de
mudanca de seu valor de mercado. Esses investimentos sdo avaliados ao custo, acrescidos de
juros até a data do balanco, e marcados a mercado, sendo o ganho ou a perda registrado no
resultado do exercicio.

Ativos financeiros disponiveis para venda

Ativos financeiros disponiveis para venda sdo ativos financeiros ndo derivativos que sdo
designados como disponiveis para venda ou ndo sdo classificados em nenhuma das categorias
anteriores. Ativos financeiros disponiveis para venda sdo registrados inicialmente pelo seu valor
justo acrescidos de qualquer custo de transacdo diretamente atribuiveis. Apds o reconhecimento
inicial, eles sdo medidos pelo valor justo e as mudangas, que ndo sejam perdas por reducao ao
valor recuperavel e diferencas de moedas estrangeiras sobre instrumentos de divida disponiveis
para venda, sdo reconhecidas em outros resultados abrangentes e apresentadas dentro do
patriménio liquido. Quando um investimento ¢ baixado, o resultado acumulado em outros
resultados abrangentes ¢ transferido para o resultado.

Os investimentos da Companhia em titulos patrimoniais ¢ determinados titulos de divida sdo
classificados como ativos financeiros disponiveis para venda.
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3.9

ii. Passivos financeiros ndo derivativos

A Companhia reconhece titulos de divida emitidos e passivos subordinados inicialmente na data
em que sdo originados. Todos os outros passivos financeiros (incluindo passivos designados pelo
valor justo registrado no resultado) sdo reconhecidos inicialmente na data de negociagdo na qual
a Companhia se torna uma parte das disposi¢des contratuais do instrumento. A Companhia baixa
um passivo financeiro quando tem suas obrigacdes contratuais retirada, cancelada ou vencida.

A Companhia classifica os passivos financeiros ndo derivativos na categoria de outros passivos
financeiros. Tais passivos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de
quaisquer custos de transagdo atribuiveis. Apos o reconhecimento inicial, esses passivos
financeiros sdo medidos pelo custo amortizado através do método dos juros efetivos.

A Companhia tem os seguintes passivos financeiros ndo derivativos: empréstimos e
financiamentos, limite de cheque especial bancario, fornecedores e outras contas a pagar.

Limites de cheques especiais que tenham que ser pagos a vista e que fagam parte integrante da
gestdo de caixa da Companhia sdo incluidos, quando aplicaveis, como um componente dos
equivalentes de caixa para fins de demonstragdo dos fluxos de caixa.

iii. Capital social
Acoes ordinarias

Acgdes ordinarias sdo classificadas como patrimdnio liquido. Custos adicionais diretamente
atribuiveis a emissdo de agdes ¢ opcdes de agdes sdo reconhecidos como dedugdo do patrimdnio
liquido, liquido de quaisquer efeitos tributarios.

Dividendos

Os dividendos minimos obrigatérios conforme definido em estatuto sdo reconhecidos como
passivo circulante.

Contas a receber e provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa (provisdo para reducgdo
ao valor recuperavel dos recebiveis - Impairment)

As contas a receber de clientes sdo registradas pelo valor faturado, ajustado ao valor presente usando
a taxa efetiva de juros quando aplicavel, incluindo os respectivos impostos diretos de
responsabilidade tributaria da Companhia e suas controladas, menos os impostos retidos na fonte, os
quais sdo considerados créditos tributarios.

O calculo do valor presente é efetuado para cada transagdo com base numa taxa de juros efetiva que
reflete o prazo, a moeda e o risco de cada transa¢do. Quando aplicavel, os ativos circulantes e ndo
circulantes sdo registrados ao valor presente. A contrapartida dos ajustes a valor presente do contas a
receber ¢ contra a receita operacional liquida no resultado. A diferenca entre o valor presente de uma
transagdo e o valor de face do faturamento é considerada receita financeira e sera apropriada com
base nos métodos do custo amortizado ¢ da taxa de juros efetiva ao longo do prazo de vencimento da
transacdo. O ajuste a valor presente ¢ calculado para o exercicio entre a data-base das demonstragdes
financeiras ¢ a data de vencimento das duplicatas.
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A provisdo para crédito de liquidagdo duvidosa (valor recuperavel dos recebiveis - impairment) foi
constituida em montante considerado suficiente pela Administracdo para suprir as eventuais perdas
na realizagdo dos créditos. A Companhia avalia os titulos individualmente levando em consideragio
o histérico de perda de cada cliente.

Imobilizado
i. Reconhecimento e mensuragdo

O imobilizado ¢ demonstrado pelo custo histérico deduzido das respectivas depreciacdes e
perdas por desvalorizacdo, se aplicavel.

O custo inclui gastos que sdo diretamente atribuiveis a aquisi¢do de um ativo. O custo de ativos
construidos pela propria Companhia inclui:

e O custo de materiais ¢ mao de obra direta;

e Quaisquer outros custos para colocar o ativo no local e condi¢do necessarios para que esses
sejam capazes de operar da forma pretendida pela Administragao;

e Os custos de desmontagem e de restauragdo do local onde estes ativos estdo localizados; e
e Custos de empréstimos sobre ativos qualificaveis.

Outros gastos sdo capitalizados apenas quando hd um aumento nos beneficios econdmicos desse
item do imobilizado. Qualquer outro tipo de gasto é reconhecido no resultado como despesa
quando incorrido. O valor residual e a vida util estimada dos bens sdo mensurados e ajustados, se
necessario, na data de encerramento do exercicio.

A Companhia e suas controladas decidiram pelo ndo registro do custo atribuido por entender que
os bens estavam ao seu valor justo quando da aquisicdo da Vulcabras|azaleia RS, Calgados e
Artigos Esportivos S.A., uma vez que os bens haviam sido reavaliados anteriormente e, portanto,
ja tinham seus registros pelos valores justos. Da mesma forma, a vida 1til dos bens foi revista nos
respectivos momentos. A Companhia e suas controladas tém a politica de manuteng¢do dos
principais bens do ativo imobilizado até o final de sua vida util.

O custo de um ativo imobilizado pode incluir reclassificagdes de outros resultados abrangentes
de instrumentos de protecdo de fluxos de caixa qualificdveis de compra de ativo fixo em moeda
estrangeira. O software comprado que seja parte integrante da funcionalidade de um equipamento
¢ capitalizado como parte daquele equipamento.

Quando partes de um item do imobilizado tém diferentes vidas uteis, elas sdo registradas como
itens individuais (componentes principais) de imobilizado.

Ganhos e perdas na aliena¢do de um item do imobilizado (apurados pela diferenca entre os

recursos advindos da alienag@o e o valor contabil do imobilizado), sdo reconhecidos em outras
receitas/ despesas operacionais no resultado.
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3.12
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ii. Custos subsequentes

Gastos subsequentes sdo capitalizados na medida em que seja provavel que beneficios futuros
associados com os gastos serdo auferidos pela Companhia. Gastos de manutencdo e reparos
recorrentes sdo registrados no resultado.

iti. Depreciagdo

Itens do ativo imobilizado sdo depreciados pelo método linear no resultado do exercicio baseado
na vida util econémica estimada de cada componente, com base nas taxas mencionadas na Nota
13. Ativos arrendados sdo depreciados pelo menor periodo entre a vida util estimada do bem e o
prazo do contrato, a ndo ser que seja certo que a Companhia obterd a propriedade do bem ao final
do arrendamento. Terrenos ndo sdo depreciados.

Investimentos

Os investimentos com participagdo no capital votante superior a 20% ou com influéncia significativa
e em demais sociedades que fazem parte de um mesmo grupo ou que estejam sob controle comum
sd0 avaliadas por equivaléncia patrimonial, para fins de demonstragdes financeiras individuais
preparadas de acordo com o BRGAAP.

Variagdes cambiais de investimento no exterior sdo reconhecidas na conta de ajuste a avaliagdo
patrimonial no patrimoénio liquido, exceto quando estes investimentos na esséncia forem uma
extensdo das atividades da matriz no Brasil, situacdo em que a variagdo cambial é reconhecida no
resultado.

Propriedades para investimentos

Propriedade para investimento ¢ a propriedade mantida para auferir receita de aluguel ou para
valorizacdo de capital ou para ambos, mas ndo para venda no curso normal dos negdcios, utilizagdo
na produ¢do ou fornecimento de produtos ou servicos ou para propositos administrativos. A
propriedade para investimento ¢ reconhecida ao método do custo. O custo de uma propriedade para
investimento comprada compreende o seu preco de compra e qualquer dispéndio diretamente
atribuivel.

Ativo intangivel
i. Reconhecimento e mensuragdo

A Companhia adquiriu cessdes de direitos de imagem de varias agremiagdes e entidades
esportivas, que permitem a Companhia comercializar produtos esportivos vinculados a estas
marcas, tais como camisas de clube de futebol, ténis personalizados, dentre outros. O valor destes
contratos ¢ langado na conta de ativo intangivel e amortizado pelo prazo do contrato. Os royalties
pagos sobre as vendas destes produtos s@o reconhecidos no resultado do exercicio a medida que
as vendas sdo realizadas. Com relagdo a premiagdes pagas por conquistas de titulos pagos a
atletas, clubes e entidades esportivas, os mesmos sdo provisionados quando as metas sdo
atingidas, em contrapartida do resultado do exercicio.
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Os gastos relacionados com patrocinios a atletas profissionais, que possuem contrato de
exclusividade de uso das marcas administradas pela Companhia, sdo langados ao resultado de
acordo com o prazo de contrato. Os adiantamentos realizados para estes casos sdo langados na
conta de despesa antecipada.

ii. Agio

O 4agio resultante na aquisicdo de controladas é incluido nos ativos intangiveis. Quanto as
aquisi¢des anteriores a 1° de janeiro de 2009, o 4gio foi incluido baseando-se em seu custo
atribuido, que representa o valor registrado de acordo com as praticas contdbeis anteriormente
adotadas, ajustado para a reclassificacdo de determinados intangiveis.

iii. Mensuragdo subsequente

O agio ¢ medido pelo custo, deduzido das perdas por redugdo ao valor recuperavel acumuladas.
Com relagdo as companhias investidas registradas por equivaléncia patrimonial, o valor contabil
do 4gio ¢ incluido no valor contabil do investimento, e uma perda por redugdo ao valor
recuperavel em tal investimento ndo é alocada para nenhum ativo, incluindo o agio, que faz parte
do valor contabil das companhias investidas registradas por equivaléncia patrimonial.

iv. Amortiza¢do

A vida ttil dos ativos intangiveis ¢ avaliada como definida ou indefinida. O custo do ativo
intangivel adquirido em uma combinag@o de negocio € o valor justo na data de aquisi¢ao.

Os ativos intangiveis com vida util indefinida ndo s8o amortizados e tem o seu valor recuperavel
testado, anualmente. Os ativos intangiveis que possuem vida ttil definida sdo amortizados
considerando a sua utilizagao efetiva.

A vida util estimada ¢ revisada ao final de cada exercicio. A despesa de amortizacdo dos ativos
intangiveis com vida definida ¢ reconhecida na demonstragdo do resultado, na rubrica de despesa
consistente com a funcionalidade do ativo intangivel.

Provisdo para recuperagdo dos ativos de vida longa (Impairment)

Conforme determinagdes do CPC 01(R1), a Companhia analisa a recuperagdo dos ativos de vida
longa, principalmente, o ativo imobilizado ¢ o intangivel, na data de cada encerramento das
demonstracdes financeiras. Caso se identifique tais evidéncias, a Companhia estima o valor
recuperavel do ativo. O valor recuperavel de um ativo é o maior valor entre: (a) seu valor justo
menos custos que seriam incorridos para vendé-lo, e (b) seu valor em uso. O valor em uso ¢
equivalente aos fluxos de caixa descontados (antes dos impostos) derivados do uso continuo do ativo
até o final da sua vida util.

Independentemente da existéncia de indicacdo de ndo recuperagdo de seu valor contabil, saldos de

agio originados da combinagdo de negocios e ativos intangiveis com vida til indefinida tém sua
recuperacao testada pelo menos uma vez por ano.
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3.16

Quando o valor residual contabil do ativo exceder seu valor recuperavel, a Companhia reconhece
uma reducdo do saldo contabil deste ativo (impairment). A reducdo no valor recuperavel é registrada
no resultado do exercicio.

Exceto com relagdo a redugdo no valor do agio, a reversdo de perdas reconhecidas anteriormente é
permitida. A reversao nestas circunstancias esta limitada ao saldo depreciado que o ativo apresentaria
na data da reversdo, supondo-se que a reversao ndo tenha sido registrada.

Estoques

Os estoques s@o avaliados com base no custo histérico de aquisi¢do e produgdo, ou pelo valor
realizavel liquido, dos dois 0 menor. O custo dos estoques € atribuido pelo uso do critério do custo
médio ponderado e inclui todos os custos de aquisicdo e de transformagdo, bem como outros custos
incorridos para trazer os estoques a sua condicdo e localizagdo atuais. No caso de produtos
industrializados, em processo ¢ acabados, o estoque inclui os gastos gerais de fabricacdo com base na
capacidade normal de produgdo. Valor realizavel liquido ¢ o preco de venda estimado no curso
normal dos negocios deduzido dos custos estimados para sua conclusdo e dos gastos estimados
necessarios para se concretizar a venda. As provisdes para estoques de baixa rotatividade ou
obsoletos sdo constituidas quando consideradas necessarias pela Administragao.

Aplicacdo de julgamentos, estimativas e prdticas contdbeis criticas na elaboracio das
demonstragoes financeiras individuais e consolidadas

A elaboragdo das demonstragdes financeiras requer o uso de julgamentos ¢ estimativas que afetam a
aplicagdo das praticas contabeis e o valor dos ativos, passivos, receitas e despesas divulgadas. Tais
estimativas e premissas relacionadas sdo baseadas em experiéncias de anos anteriores e varios outros
fatores julgados razoaveis considerados os fatos e circunstancias. Os resultados reais podem diferir
das estimativas. As premissas chave das estimativas sdo revisadas de forma continua. Mudangas nas
estimativas contabeis sdo reconhecidas no exercicio que a estimativa ¢ revisada. As estimativas e
premissas com risco de impacto material nos valores de ativos e passivos, dentro do proximo
exercicio, sdo discutidas a seguir:

a. Impostos diferidos

O montante do imposto de renda diferido ativo € revisado a cada data de encerramento das
demonstrac¢des financeiras e reduzido pelo montante que ndo seja mais realizavel por meio de
lucros tributaveis futuros estimados. Os valores registrados envolvem consideravel julgamento
da Administracdo. O lucro tributavel futuro pode ser maior ou menor que as estimativas
consideradas quando da defini¢do da necessidade de registrar, e o montante a ser registrado, do
ativo ou passivo fiscal diferido.

b. Teste de valor recuperavel de ativos

Os ativos financeiros ¢ os ativos ndo financeiros, tais como o imobilizado e o intangivel, t€ém o
seu valor recuperavel testado, no minimo, anualmente, caso haja indicadores de perda de valor. O
agio e os ativos intangiveis com vida util indefinida tém a recuperagdo do seu valor testada
anualmente independentemente de haver indicadores de perda de valor.
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c. Provisoes

As provisdes sdo reconhecidas conforme estabelecido pelo CPC 25, quando a Companhia tem
uma obrigagdo presente (legal ou ndo formalizada) como resultado de um acontecimento
passado, ¢ provavel que uma saida de recursos envolvendo beneficios econdmicos seja
necessario para liquidar a obrigacdo e uma estimativa razoavel possa ser feita do montante dessa
obrigacdo. Se o efeito do valor temporal do dinheiro for material, as provisdes sdo descontadas
utilizando-se a taxa corrente que reflita, quando apropriado, os riscos especificos para o passivo.
Quando o desconto ¢ efetuado, o aumento na provisdo devido & passagem do tempo ¢
reconhecido como um custo financeiro.

Determinacdo do valor justo

Diversas politicas e divulgagdes contabeis da Companhia exigem a determinagdo do valor justo,
tanto para os ativos e passivos financeiros como para os ndo financeiros. Os valores justos tém sido
apurados para propositos de mensuragdo e/ou divulgacdo baseados nos métodos abaixo. Quando
aplicavel, as informagdes adicionais sobre as premissas utilizadas na apuragdo dos valores justos sdo
divulgadas nas notas especificas aquele ativo ou passivo.

O valor de mercado da propriedade é o valor estimado para o qual um ativo poderia ser trocado na
data de avaliag@o entre partes conhecedoras e interessadas em uma transagdo sob condigdes normais
de mercado. O valor justo dos itens do ativo imobilizado, propriedade para investimento, bens
destinados a venda é baseado na abordagem de mercado e nas abordagens de custos através de precos
de mercado cotados para itens semelhantes, quando disponiveis, e custo de reposicdo quando
apropriado.

Demonstracoes do valor adicionado

A Companhia elaborou a demonstracdo individual do valor adicionado (DVA) nos termos do CPC
09, as quais sdo apresentadas como parte integrante das demonstragdes financeiras conforme
BRGAAP, aplicavel as companhias abertas. A demonstra¢do consolidada do valor adicionado ndo é
requerida pelas normas internacionais de contabilidade emitidas pelo IASB e est4 sendo apresentada
para possibilitar uma analise adicional.

Pronunciamentos do IFRS emitidos, mas que ndo estavam em vigor em 31 de dezembro de
2014

Os pronunciamentos ¢ interpretacdes que foram emitidos pelo IASB, mas que ndo estavam em vigor
até a data de emissdo das demonstragdes financeiras da Companhia, estdo divulgados abaixo. A
Companhia pretende adotar esses pronunciamentos quando se tornarem aplicaveis.

. IFRS 9 Instrumentos Financeiros

Em julho de 2014, o IASB emitiu a versao final da IFRS 9 — Instrumentos Financeiros, que reflete
todas as fases do projeto de instrumentos financeiros e substitui a IAS 39 — Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento ¢ Mensuragdo e todas as versdes anteriores da IFRS 9. A norma introduz novas
exigéncias sobre classificagdo e mensuragdo, perda por reducdo ao valor recuperavel e contabilizacio
de hedge. A IFRS 9 esta em vigéncia para periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de 2018 ou apds
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essa data, ndo sendo permitida a aplicagiio antecipada. E exigida aplicagdo retrospectiva, ndo sendo
obrigatoria, no entanto, a apresentagdo de informagdes comparativas. A aplicacdo antecipada de
versdes anteriores da IFRS 9 (2009, 2010 ¢ 2013) ¢é permitida se a data de aplicac@o inicial for
anterior a 1° de fevereiro de 2015. A adogdo da IFRS 9 tera efeito sobre a classificacdo e mensura¢ao
dos ativos financeiros da Companhia, ndo causando, no entanto, nenhum impacto sobre a
classificagdo e mensuragao dos passivos financeiros da Companhia.

. IFRS 15 — Receitas de Contratos com Clientes

A TFRS 15, emitida em maio de 2014, estabelece um novo modelo constante de cinco passos que sera
aplicado as receitas originadas de contratos com clientes. Segundo a IFRS 15, as receitas sdo
reconhecidas em valor que reflete a contraprestagdo a qual uma entidade espera ter direito em troca
da transferéncia de mercadorias ou servigos a um cliente. Os principios na IFRS 15 contemplam uma
abordagem mais estruturada para mensurar e reconhecer receita.

A norma da nova receita ¢ aplicavel a todas as entidades e substituird todas as atuais exigéncias de
reconhecimento de receita, nos termos da IFRS. Uma aplicacdo retrospectiva total ou modificada ¢
exigida para periodos anuais que tenham inicio em 1° de janeiro de 2017 ou apds essa data, sendo
permitida adocdo antecipada, em analise no Brasil. A Companhia esta atualmente avaliando o
impacto da IFRS 15 e planeja adotar uma nova norma sobre a efetiva data de entrada em vigor.

Nao existem outras normas e interpretacdes emitidas ¢ ainda nao adotadas que possam, na opinido da
Administragdo, ter impacto significativo no resultado ou no patrimonio divulgado pela Companbhia.

4 Demonstracoes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras consolidadas incluem as informacdes da Companhia e suas controladas
diretas e indiretas, a seguir relacionadas, cuja participagdo percentual na data do balanco ¢ assim

resumida:
% Participacio direta % Participacio indireta % Participaciio total

2014 2013 2014 2013 2014 2013
Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A. 99,99 99,99 - - 99,99 99,99
Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda. 2,00 2,00 98,00 98,00 100,00 100,00
Distribuidora de Calgados e Artigos Esportivos Cruzeiro do Sul Ltda. - - 100,00 100,00 100,00 100,00
Vulcabras|azaleia Argentina S.A. 3,96 3,96 96,04 96,04 100,00 100,00
Globalcyr S.A. 1,55 1,55 98,45 98,45 100,00 100,00
Vulcabras|azaleia RS, Calgados e Artigos Esportivos S.A. - - 100,00 100,00 100,00 100,00
Vulcabras|azaleia BA, Calgados e Artigos Esportivos S.A. - - 100,00 100,00 100,00 100,00
Vulcabras|azaleia SE, Calgados e Artigos Esportivos Ltda - - 100,00 100,00 100,00 100,00
Azaleia U.S.A. Inc. - - 100,00 100,00 100,00 100,00
Calzados Azaleia de Colombia Ltda. - - 100,00 100,00 100,00 100,00
Calzados Azaleia Peru S.A. - - 99,11 99,11 99,11 99,11
Reiziger Participagdes Ltda. - - 100,00 100,00 100,00 100,00
Vulcabras|azaleia Sporting Goods india Private Limited - - 100,00 100,00 100,00 100,00

As politicas contabeis foram aplicadas com uniformidade em todas as sociedades consolidadas e
consistentes com aquelas utilizadas no exercicio anterior.

Nao ha diferenga entre o patrimonio liquido e o resultado consolidado atribuido aos socios da

Companhia controladora em suas demonstragdes financeiras consolidadas ¢ o patriménio liquido e
resultado da Companhia controladora em suas demonstragdes financeiras individuais.
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Joint Operation no Brasil e na Argentina

A Vulcabras|azaleia S.A. ¢ a adidas International B.V. constituiram em 25 de margo de 2008 uma
“Joint Operation” para conduzir os negocios de distribui¢ao de calgados, confecgdes e acessorios
com a marca Reebok, tendo duragéo prevista até dezembro de 2015.

A Companhia classificou esse negdcio em conjunto como joint operation considerando que (i) o
negocio contratual da as partes do negocio em conjunto direitos sobre os ativos e obrigagdes pelos
passivos relacionados; (ii) tem direito e propriedade sobre os ativos do negdcio; (iii) € responsavel
pelas suas obrigagoes relacionadas ao negdcio em conjunto; e (iv) ha critério especifico para alocagao
de receitas e despesas do negocio.

Nesta “Joint Operation”, a Vulcabrasjazaleia S.A. detém 0,01% de participagdo, enquanto que a
adidas International B.V. possui 99,99%.

A controlada Vulcabraslazaleia Argentina S.A., que também tem os direitos exclusivos de
distribui¢do dos produtos Reebok na Argentina, constituiu uma “Joint Operation” em 2 de junho de
2008, denominada Reebok Argentina S.A. para a distribuicdo dos produtos naquele mercado,
basicamente, nos mesmos termos do contrato brasileiro.

Nesta “Joint Operation”, a Vulcabras|azaleia Argentina S.A. detém 0,01% de participagdo, enquanto
que a adidas International B.V. possui 99,99%.

O resultado da “Joint Operation”, apos alocacdes especificas nos termos contratuais, € dividido entre
as socias Vulcabras|azaleia S.A. e adidas International B.V. na propor¢do de 50% para cada uma,
através de ajustes para refletir a parte que cabe a titulo de dividendos. Quando este ajuste for
favoravel a adidas International B.V., é concedido um desconto nos produtos vendidos pela
Companhia a Reebok. Quando o ajuste for favoravel a Companhia, a mesma emitird um faturamento
complementar a Reebok.

As operagdes normais de venda da produgdo da Companhia sdo faturadas a Reebok através dos
custos dos produtos com o adicional de 10%. As despesas fixas referentes as operagdes da “Joint
Operation” também sdo apuradas e faturadas a Reebok conforme previsto no “Joint Operation
Agreement”.

a. Caracteristicas principais das sociedades controladas incluidas na consolidacao
Vulcabras|azaleia CE, Cal¢ados e Artigos Esportivos S.A.

A Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A. é a Sociedade responsavel pela
produgdo e desenvolvimento de calgados da marca Reebok e Olympikus. Iniciou suas atividades
com sede no municipio de Horizonte, Estado do Cear4, tendo como objeto social a indistria, o
comércio, a importacdo e exportagdo em geral de calgados e artigos esportivos.

Em decorréncia da constituicdo da Joint Operation entre a adidas International B.V. e a
Vulcabras|azaleia CE, no Brasil, em média 7% do total das vendas do exercicio sdo realizadas
para a Reebok Produtos Esportivos Brasil Ltda. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014
nado foram realizadas vendas para a Reebok Argentina S.A..
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Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda.

A Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda. é responsavel pela comercializagdo e
distribuicdo de cal¢ados e confecgdes, com a marca Reebok e Olympikus. Iniciou suas atividades
em 14 de junho de 2006, com sede na cidade de Horizonte, Estado do Ceara.

Em decorréncia da constituicdo da Joint Operation entre a adidas International B.V. e a
Vulcabras|azaleia S.A. no Brasil, em média 54% das vendas do exercicio sdo realizadas para a
Reebok Produtos Esportivos Brasil Ltda.

Distribuidora de Calgados e Artigos Esportivos Cruzeiro do Sul Ltda.

A Distribuidora de Calcados e Artigos Esportivos Cruzeiro do Sul Ltda., foi constituida em 1° de
setembro de 2010, com sede na cidade de Itapetinga, estado da Bahia. Seu objetivo ¢
comercializar e distribuir, calgados e confec¢cdes com as marcas Olympikus, Azaléia, Dijean,
Opanka ¢ Vulcabras. Iniciou suas atividades no terceiro trimestre de 2011.

Vulcabras|azaleia Argentina S.A.

A Vulcabras|azaleia Argentina S.A. ¢ responsavel pela comercializa¢do e distribuicdo varejista
de calcados e confecg¢des, com a marca Reebok e Olympikus no mercado argentino, tendo como
principal fornecedor a sua controladora Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos
S.A. Iniciou suas atividades com sede na cidade de Buenos Aires, na Argentina, ¢ tem como
objeto social o comércio e a distribuicdo de calgados.

Em decorréncia da constitui¢do da Joint Operation entre a adidas International B.V. ¢ a
Vulcabras|azaleia Argentina S.A., na Argentina, em média 58% do total das vendas do exercicio
sdo realizadas para a Reebok Argentina S.A..

Globalcyr S.A.

A Globalcyr S.A. ¢ responsavel pela comercializagdo e distribuicdo de calgados e confecgdes,
com as marcas Olympikus, Reebok, Azaléia, Dijean, Opanka, ¢ Vulcabras no mercado uruguaio,
tendo como principal fornecedor a Vulcabras|azaleia CE, Calgados ¢ Artigos Esportivos S.A.
Iniciou suas atividades com sede na cidade de Montevidéu, no Uruguai, ¢ tem como objeto social
o comércio e a distribuicdo de calgados. Atualmente, a Globalcyr S.A. encontra-se com as suas
operagOes paralisadas.
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Vulcabras|azaleia RS, Cal¢ados e Artigos Esportivos S.A.

A Vulcabras|azaleia RS, Calgados e Artigos Esportivos S.A., industria brasileira de calgados,
localizada na cidade de Parobé, estado do Rio Grande do Sul, tem por objetivo principal a
industrializagdo, comercializagdo, importagdo e exportagdo de calcados, artigos de vestuario,
couros ¢ artefatos de couro em geral, materiais plasticos ou similares e a fabricagdo de
componentes, estes para o seu proprio consumo e venda a terceiros.

Vulcabras|azaleia BA, Calgados e Artigos Esportivos S.A.

A Vulcabras|azaleia BA, Calcados e Artigos Esportivos S.A ¢ uma industria brasileira de
calgados, tem por objetivo principal a industrializacdo, comercializagdo, importagdo e exportacao
de calgados e artigos esportivos, com as marcas Olympikus, Azaléia, Dijean, Opanka e Botas.
Constituida em 3 de agosto de 1995, com sede na cidade de Itapetinga, no Estado da Bahia.

Vulcabras|azaleia SE, Cal¢ados e Artigos Esportivos Ltda.

A Vulcabras|azaleia SE, Cal¢ados e Artigos Esportivos Ltda ¢ uma inddstria brasileira de
calcados, tem por objetivo principal a industrializagdo, comercializagdo, importagao e exportagao
de calcados e artigos esportivos, com as marcas Azaléia e Dijean. Constituida em 08 de outubro
de 1992, inicialmente na cidade de Novo Hamburgo, no Rio Grande do Sul, passou a operar na
cidade de Frei Paulo, no Estado de Sergipe a partir de 06 de fevereiro de 2003.

Calzados Azaleia Peru S.A.

A Calzados Azaleia Peru S.A. ¢ responséavel pela importacdo e comercializagdo de calgados e
artigos esportivos das marcas Olympikus, Azaleia, Dijean e Opanka no mercado peruano.
Adquirida no final de 1998, iniciou as atividades de importacdo e comercializagdo das marcas da
empresa em 1999.

Calzados Azaleia de Colombia Ltda.

A Calzados Azaleia de Colombia Ltda é responsavel pela importagdo e comercializacdo de
calgcados e artigos esportivos das marcas Olympikus, Azaleia, Dijean e Opanka no mercado
colombiano. Iniciou naquele pais em 1999 como escritorio, passando a importar e comercializar
as marcas da Vulcabras|azaleia S.A. em 2000.

Vulcabras|azaleia Sporting Goods India Private Limited

Vulcabras|azaleia Sporting Goods India Private Limited, iniciou naquele pais em 2011 como
escritorio passando a fabricac¢do de cabedais. Atualmente, ndo possui atividade operacional.
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b. Descrigdo dos principais procedimentos de consolidacio

o Eliminagao dos saldos das contas de ativos e passivos entre as sociedades consolidadas;

o FEliminag¢do das participagdes no capital, nas reservas e nos prejuizos dos exercicios das
sociedades controladas;

e Eliminagao dos saldos de receitas e despesas, decorrentes de negocios entre as sociedades.
Os prejuizos entre as companhias que indicam uma redu¢@o no valor recuperavel de ativos
ndo sdo eliminados na consolidacéio;

¢ Eliminagao dos encargos de tributos sobre a parcela de resultado ndo realizado apresentado
como tributos diferidos no balango patrimonial consolidado;

e Destaque do valor da participagdo dos acionistas ndo controladores nas demonstragdes
financeiras consolidadas.

5 Caixa e equivalentes de caixa
Consolidado — IFRS Controladora — BRGAAP

2014 2013 2014 2013

Caixa e bancos conta movimento 16.979 31.515 2 12

CDBs Fluxo de caixa 3.652 9.223 - 71

Outros disponiveis — Exterior 7.681 5.934 - -
Poupanga 2.330 - - -

30.642 46.672 2 83

Caixa e equivalentes de caixa sdo remunerados a taxas flutuantes, baseadas no Certificado de
Deposito Interbancario (CDI).

As aplicagdes que remuneram o saldo de conta corrente (CDB Fluxo de Caixa) sdo efetuadas
conforme disponibilidade de saldo bancario e os resgates ocorrem conforme necessidades imediatas
do caixa da Companhia.

Essas aplicagdes referem-se, exclusivamente, a CDBs - Certificados de Depositos Bancarios, pos-
fixados, remunerados pela variagdo do CDI - Certificado de Deposito Interbancario, a rentabilidade
média de 10% a 90% e estdo destinados a negociagdo imediata e disponiveis para utilizagdo nas
operacdes da Companhia. Ressaltamos que tais aplicagdes tém liquidez didria, independentemente de
seu prazo de vencimento, podendo ser resgatadas a qualquer tempo e sem perdas de seus
rendimentos. Por essa razao foram consideradas como equivalentes de caixa nas demonstragdes dos
fluxos de caixa.

PAGINA: 56 de 104



DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

Notas Explicativas

6 Aplicacgoes financeiras

Consolidado — IFRS

Versdo: 1

Controladora - BRGAAP

2014 2013 2014 2013

Aplicagdes financeiras no pais:
CDBs pos-fixados 8.395 8.422 10 2
Titulos de capitalizagdo 2.615 2.598 - -
Titulos disponiveis para venda - A¢des 843 1.227 - 288
11.853 12.247 10 290
Circulante 10.185 10.024 8 -
Nao circulante 1.668 2.223 2 290

Os titulos disponiveis para venda referem-se a aplicagdes em agdes e quotas de fundos de
investimento, disponiveis para a venda e avaliados a valor justo, com efeito em outros resultados
abrangentes. As quotas de fundos de investimentos foram disponibilizadas pelos respectivos
administradores e refletem o valor de mercado destes ativos financeiros. As agdes foram valorizadas
de acordo com a cotagdo da Bovespa, na data do balango.

As controladas tém a inteng@o e capacidade de manutengdo dos CDBs até as datas de vencimento,
razao pela qual foram classificados como ativos financeiros mantidos até vencimento. Do saldo de
CDBs pos-fixados em 2014, o montante de R$ 6.732 (R$ 6.143 em 2013) esta atrelado a garantias,
portanto, ndo tem liquidez diaria e foram remunerados a taxas que variam entre 99,0% a 100,0% a.a.

do Certificado de Deposito Interbancério (CDI).

7 Contas a receber de clientes

a. Composigdo dos saldos

Consolidado - IFRS

Controladora —- BRGAAP

2014 2013 2014 2013
Contas a receber
No pais:
Partes relacionadas 40.630 5.539 - -
Clientes 246.240 229.976 - 2.182
286.870 235.515 - 2.182
No exterior:
Partes relacionadas 67.117 63.861 - -
Clientes 63.852 75.087 - -
130.969 138.948 - -
Subtotal do contas a receber de clientes 417.839 374.463 - 2.182
Provisao para créditos de liquidagdo duvidosa (18.596) (19.600) - (2.182)
Total do contas a receber de clientes, liquido 399.243 354.863 - -
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b. Por vencimento

A vencer
1 a 30 dias
31 a 60 dias
61 a 90 dias
Acima de 90 dias

Vencidos
1 a 30 dias
31 a 60 dias
61 a 90 dias
Acima de 90 dias

Consolidado - IFRS

2014 2013
141.439 121.507
98.836 116.499
36.547 49.574
114.569 57.937
391.391 345.517
7.110 7.149
908 1.187
2.781 1.010
15.649 19.600
26.448 28.946
417.839 374.463

Versdo: 1

A Companhia entende que o montante que melhor representa sua exposi¢do maxima ao risco de
crédito no exercicio findo em 2014 é de RS 18.596 (R$ 19.600 em 2013) que representa os
critérios descritos conforme mencionado no item (c¢) abaixo.

c. Critérios de mensuracdo da provisdo (impairment)

O critério adotado para a constitui¢do da provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa foi
baseado nos titulos vencidos ha mais de 90 dias e, na analise individual do saldo de cada cliente,
pois essa provisao deve ser feita para cobrir as perdas estimadas na cobranga do contas a receber
de clientes, constituidas em montantes julgados suficientes.

d. Movimentagdo da provisdao (impairment)

A movimentagdo da provisao para créditos de liquidagdo duvidosa, no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014 e 2013 esta demonstrada a seguir:

Saldo inicial

Complemento de provisdo

Recuperagdo, baixa de créditos e outros

Saldo final

Consolidado — IFRS

Controladora - BRGAAP

2013 2014 2013

(19.600) (19.193) (2.182) (2.282)
(803) - -

396 2.182 100

(18.596) (19.600) - (2.182)
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e. Concentracdo da carteira

Versdo: 1

Consolidado — IFRS

2014 2013

Clientes (partes ndo relacionadas)
Maior cliente 17.349 4% 12.331 3%
2° a 11° maiores clientes 50.174 12% 41.215 11%
12° a 50° maiores clientes 42.644 10% 33.895 9%
Outros clientes 199.925 48% 217.622 58%
310.092 74% 305.063 81%
Partes relacionadas 107.747 26% 69.400 19%
Total da carteira de clientes 417.839 100% 374.463 100%

Em atendimento a Deliberagdo CVM n° 564, de 17 de dezembro de 2008, que aprovou o CPC 12,
a Companhia realizou estudos para calcular os ajustes a valor presente de seus ativos circulantes e
ndo circulantes. As contas a receber de curto prazo foram trazidas a valor presente em 2014 com
base na taxa SELIC e o resultado dessa avaliagdo ndo apresenta diferengas significativas, face ao
curto prazo médio de recebimento, em torno de 72 dias (60 dias em 2013) da maioria dos créditos
da Companhia e de suas controladas. Por esta razdo, tais diferengas ndo foram levadas a efeito no
resultado, a exemplo do que ocorreu com as contas a pagar de curto prazo.

A exposicdo da Companbhia a riscos de crédito e moeda e perdas por redug@o no valor recuperavel
relacionadas ao contas a receber de clientes e a outras contas, sdo divulgadas na Nota 26.

8 Estoques

Produtos acabados

Produtos em elaboragao

Matérias primas

Material de embalagem e almoxarifado
Mercadorias em transito

Importagdes em andamento

Provisdo para perdas na realizacdo

a. Critérios de mensuracdo da provisdo (impairment)

Consolidado - IFRS

2014 2013
89.893 99.013
29.295 30.696

122.508 87.136
15.580 14.258

9.518 6.487

26.518 11.576
(27.902) (41.329)
265.410 207.837

As sociedades controladas, com base em analise histérica e estimativa de perdas, constituem
provisdo para perdas na realizacdo dos estoques. Nos estoques de matérias primas e produtos
intermediarios foi provisionada a totalidade dos itens sem movimentagdo ha mais de 180 dias.
Nos estoques de produtos acabados foram avaliados todos os itens e provisionadas as potenciais
perdas frente as perspectivas de venda de cada um deles, efetuando a provisdo de 100% dos itens
que apresentaram margem de contribui¢do negativa. Em 2014, a provisdo para perdas de produtos
acabados é de R$ 2.288 (R$ 7.254 em 2013), a provisdo para perdas sobre as matérias-primas é
de R$ 14.714 (R$ 22.417 em 2013) e a provisdo para perdas de produtos intermediarios ¢ de R$

10.900 (R$ 11.658 em 2013).
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O valor de matéria-prima, mao de obra e custos indiretos de fabricacdo utilizados na composicao
dos custos de produtos vendidos ¢ de R$ 923.247 em 2014 (R$ 1.050.703 em 2013).

b. Movimentagdo da provisao (impairment)

A movimentacdo da provisdo para perdas na realizagdo do estoque no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014 e 2013 esta demonstrada a seguir:

Consolidado — IFRS

2014 2013
Saldo inicial (41.329) (45.113)
Provisao/ Estorno de provisdes 13.427 3.784
Saldo final (27.902) (41.329)
9 Impostos a recuperar correntes e diferidos
a. Impostos a recuperar correntes
Consolidado — IFRS Controladora —- BRGAAP
2014 2013 2014 2013
ICMS 1.977 3.194 23 25
IPI 754 2.011 - -
Imposto de renda e contribui¢do social — antecipagdo 1.646 1.265 67 1
PIS/COFINS 1.168 2.129 - -
PROAPI/ PROCOMEX a recuperar (i) - 12.310 - -
Créditos fiscais em outros paises (ii) 9.074 13.553 - -
Finsocial 2.528 2.370 1.973 1.816
Outros 2.122 6.992 388 357
19.269 43.824 2.451 2.199
Circulante 8.312 28.991 478 384
Nao circulante 10.957 14.833 1.973 1.815

(i) PROAPI — Programa de Incentivos as Atividades Portuarias do Ceara. No exercicio findo em 31
de dezembro de 2014, a Companhia recebeu os valores do incentivo fiscal decorrente do
encerramento do contrato em maio de 2013.

(i) Os créditos fiscais em outros paises referem-se, principalmente, a valores contabilizados na
controlada Vulcabras|azaleia Argentina S.A., sendo originarios dos “impuesto de las gannacias”
e “IVA”, que serdo compensados com resultados futuros, e estdo classificados como circulante e
ndo circulante.
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b. Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

O ativo fiscal diferido, liquido de impostos diferidos passivos tem a seguinte origem:

Consolidado — IFRS

Imposto de renda diferido sobre prejuizo fiscal

Contribuigdo social diferida ativa sobre base negativa

Provisdo para realiza¢do do imposto de renda diferido sobre prejuizo fiscal
Provisdo para realizagdo da contribuigdo social diferida sobre base negativa

Imposto de renda e contribui¢iio social diferidos sobre prejuizo fiscal e base
negativa

Diferencas temporais no exercicio
Reavaliagdo de imobilizado
Imposto de renda diferido — controlada no exterior

Imposto de renda e contribuic¢fio social diferidos sobre diferencas
temporarias

Total de imposto de renda e contribuigao social diferidos ativos
Total de imposto de renda e contribuigdo social diferidos passivos

2014 2013
44.543 44.543
14.198 14.198

(44.543) (44.543)
(14.198) (14.198)
(5.374) (6.083)

8.201 7.530

2.827 1.447

8.201 7.530
(5.374) (6.083)

Versdo: 1

As controladas no Brasil tem o valor de imposto de renda diferido ativo contabilizado de R$
58.741 e uma provisdo para recuperacdo de R$ (58.741), permanecendo os impostos diferidos
passivos sobre reavaliagdo do imobilizado no valor de R$ (5.374) e impostos diferidos ativos de

controlada no exterior no valor de R$ 8.201.

Conforme descrito na Nota 1, a Companhia estd passando por uma fase de reestruturacdo e
analise de projegoes de lucro tributavel futuro. Desta forma, o Conselho de Administracdo optou
pela constituicdo de 100% de provisdo para recuperabilidade dos impostos diferidos sobre

prejuizo fiscal e base negativa.

O imposto de renda e contribuigdo social diferidos e correntes contabilizados no resultado tem a

seguinte composi¢ao:

Consolidado — IFRS

2014 2013
Imposto de renda e contribuigdo social — corrente (1.087) (418)
Imposto de renda e contribuigdo social — diferido 4.760 29
3.673 (389)
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c. Prejuizos fiscais a compensar

Versdo: 1

A Companhia e suas controladas Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A.,
Vulcabras|azaleia BA, Calgados e Artigos Esportivos S.A. ¢ Vulcabras|azaleia SE, Calgados e
Artigos Esportivos Ltda., Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda., Reiziger
Participagdes Ltda. e Distribuidora de Cal¢ados e Artigos Esportivos Cruzeiro do Sul Ltda.
possuem incentivos fiscais relevantes o que reduz significativamente a capacidade de
compensacdo de eventuais créditos de imposto de renda diferidos. A Administragdo esta
monitorando periodicamente as renovagdes dos incentivos fiscais.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a controladora e suas controladas possuiam prejuizos
fiscais a compensar e bases negativas de contribui¢@o social, sobre os seguintes valores-base:

Prejuizos fiscais
apurados

Base negativa de
contribui¢do social

Prejuizos fiscais
apurados

Base negativa de
contribui¢do social

2014
Vulcabras|a Vulcabras Vulcabras Vulcabras|a Vulcabras| Vulcabras| Reiziger Distribuidora Total
zaleia CE, |azaléia Distribuido zaleia RS, azaleia BA, azaleia SE,  Participa de Cal¢ados e
Calc¢ados e S.A rade Calcados e Calgados e Calgados e coes Artigos
Artigos Artigos Artigos Artigos Artigos Ltda. Esportivos
Esportivos Esportivos Esportivos Esportivos Esportivos Cruzeiro do
S.A. Ltda. S.A. S.A. Ltda. Sul Ltda.
365.206 136.271 46.327 192.731 583.345 108.323 44.799 7.339 1.484.341
1.048.162 138,385 46327 225,518 594.706 108421 44.799 7339 2.213.657
2013
Vulcabras|a Vulcabras Vulcabras Vulcabras|a Vulcabras| Vulcabras| Reiziger Distribuidora Total
zaleia CE, |azaléia Distribuido zaleia RS, azaleia BA, azaleia SE,  Participa de Cal¢ados e
Calgados e S.A ra de Calgados e Calcgados e Calcados e coes Artigos
Artigos Artigos Artigos Artigos Artigos Ltda. Esportivos
Esportivos Esportivos Esportivos Esportivos Esportivos Cruzeiro do
S.A. Ltda. S.A. S.A. Ltda. Sul Ltda.
284.737 136.267 43.359 173.807 558.308 80.707 44.777 4.567 1.326.529
926.155 138.381 43.359 206.594 558.563 80.805 44.777 4.567 2003.201

A compensagdo dos prejuizos fiscais de imposto de renda ¢ da base negativa da contribuicdo
social esta limitada a base de 30% dos lucros tributaveis anuais, gerados a partir do exercicio de
1995, sem prazo de prescrigao.

Em 2014, a Lei 13.043/2014, em seu Artigo 33, trouxe a possibilidade de quitar at¢ 70% do
saldo de parcelamentos tributarios federais ativos com a utilizacdo de prejuizos fiscais e/ou base
negativa de CSLL. As empresas Vulcabras|azaleia CE e Vulcabras|azaleia BA aderiram a esse
beneficio e quitaram parcelamentos tributarios parcialmente (70%) com prejuizos fiscais,
gerando créditos de imposto de renda e contribuicdo social diferidos, no resultado corrente, nos
montantes de R$ 1.468 e R$ 2.776, respectivamente.
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10

Medida provisoria 627/13 convertida em Lei

Versdo: 1

Em maio de 2014, esta Medida Provisoria foi convertida na Lei n°® 12.973, com alteragdes em
alguns dispositivos, inclusive no que se refere ao tratamento dos dividendos, dos juros sobre o
capital proprio e da avaliagdo de investimentos pelo valor de patrimonio liquido. Diferentemente
do que previa a Medida Provisoria, a Lei n° 12.973 estabeleceu a ndo incidéncia tributaria de
forma incondicional para os lucros e dividendos calculados com base nos resultados apurados

entre 1° de janeiro de 2008 e 31 de dezembro de 2013.

A Companhia elaborou estudos sobre os efeitos que poderiam advir da aplicag@o das disposi¢des
da Lei n° 12.973 e concluiu que ndo hé efeitos significativos nas suas demonstragdes financeiras
de 31 de dezembro de 2014 ¢ 2013 ¢ optou por adotar a extingdo do RTT para o ano-calendario

2015.

Depdsitos judiciais

A Companhia e suas controladas possuem depdsitos judiciais vinculados a processos civeis,

trabalhistas e tributarios (Nota 18), conforme demonstrados a seguir:

Consolidado - IFRS

Controladora - BRGAAP

2014 2013 2014 2013
Depositos judiciais
Civeis 379 398 122 151
Trabalhistas 29.257 26.127 1.060 1.089
Tributarios 6.484 16.416 96 77
Total 36.120 42.941 1.278 1.317
Trabalhistas

Os processos trabalhistas referem-se, principalmente, a hora extra, adicional noturno, férias,

equiparagdo salarial e doenga do trabalho.

Os depositos judiciais trabalhistas dizem respeito, em sua maioria, aos valores depositados nos autos
referentes a recursos ordinarios, recursos de revista, depdsitos em garantia e penhora on line de parte

dos processos trabalhistas em execugao.

Civeis

Os processos civeis, em sua maior parte, tém como objetos pedidos de indenizagdes por danos
materiais e/ou morais, principalmente, nos casos de (i) acidentes de trabalho; ou (ii) causados por
defeito da fabricacdo de produtos. Os depositos judiciais civeis sdo relativos a estes processos,

realizados como garantia para a discuss@o dos valores nos mesmos pleiteados.
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Tributaria

Os depositos judiciais tributarios referem-se a acdo em que as empresas do grupo Vulcabras|azaleia
sdo partes, envolvendo, principalmente, os seguintes tributos: IRPJ, COFINS, PIS.

11 Partes relacionadas
Os principais saldos de ativos e passivos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, assim como as
transagdes que influenciaram o resultado dos exercicios, relativas as operagdes com partes
relacionadas decorrem de transagdes da Companhia com seus administradores, suas controladoras e
Joint Operation no Brasil e na Argentina.

Na Companhia ¢ suas controladoras, os contratos de mutuo ndo possuem vencimento pré-
determinado e sao atualizados por taxa DI-CETIP.

a. Transagoes com controladora

As transagoes entre a controladora e controladas, que sdo eliminadas para fins de consolidagdo,
foram realizadas em condi¢des e prazos acordados entre as partes, assim representadas:

Controladora com suas controladas e Joint Operation

Vulcabras|azaleia Reebok
CE, Calcados e Produtos
Artigos Esportivos Esportivos 2014 2013
S.A. Ltda.
Ativo
Partes relacionadas - 869 869 811
2014 2013
Resultado
Outras despesas e receitas operacionais 2.400 - 2.400 2.400
Despesas financeiras, liquidas ) 58 58 590
Parte relacionada Principal natureza das transacgoes
Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A Aluguel
Reebok Produtos Esportivos Ltda. Empréstimos

Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia mantém com os controladores e com sua controlada,
Vulcabrasjazaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A., matuo nos montantes de R$ 37.000 e
RS 457, respectivamente, classificados no passivo ndo circulante, destinado a cobrir necessidades
temporarias de caixa, sem encargos financeiros.
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b. Operacgoes entre sociedades controladas
Vulcabras|azaleia CE, Cal¢ados e Artigos Esportivos S.A. e controladas

A controlada Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A. mantém com as suas
controladas opera¢des de compra, venda e mutuos financeiros destinados a cobrir necessidades
temporarias de caixa, sobre os quais incidiram encargos relativos a variagdo do CDI, sendo os
saldos assim compostos:

Controlada Vulcabras|azaleia CE com suas controladas

Vulcabras
Distribuidora
Vulcabras|azaleia de Artigos Vulcabras|azaleia
RS Consolidado Esportivos Ltda. Argentina S.A. 2014 2013
Ativo
Contas a receber 14.777 - 20.111 34.888 14.436
Outros créditos 1.480 - - 1.480 841
Adiantamento para futuro aumento de
capital 113.983 66.910 - 180.893 87.299
Passivo
Contas a pagar 27.890 - - 27.890 13.467
Outros débitos 225 - - 225 216
Mutuos a pagar 7.361 252 - 7.613 3.373
2014 2013
Resultado
Vendas diversas - Operagdes mercantis 27.890 - 33.177 61.067 60.383
Compras diversas - Operagdes
mercantis 20.263 1 - 20.264 28.019
Receitas (despesas) financeiras, liquidas 547 2 - 549 530
Parte relacionada Principal natureza das transagdes
Vulcabras|azaleia RS Operagdes mercantis de compra e venda de calgados e confecgdes e
mutuos ¢ Adiantamento para futuro aumento de capital
Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda Mutuos e Adiantamento para futuro aumento de capital
Vulcabras|azaleia Argentina S.A Operagdes mercantis de venda de calgados e confecgdes

A Vulcabrasjazaleia CE, Cal¢ados ¢ Artigos Esportivos S.A. mantém com os controladores um
mutuo no montante de R$ 130.150 em 31 de dezembro de 2014, classificados no passivo ndo
circulante, destinado a cobrir necessidades temporarias de caixa, sem encargos financeiros.
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Controladas e Joint operation (*)

Vulcabras
Distribuidora
de Artigos
Esportivos Ltda.
Ativo
Contas a receber 40.630
Partes relacionadas -
Passivo
Outras contas a pagar -
Resultado
Receita bruta de vendas 35974

Receita de juros de mituo -

Parte relacionada

Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda
Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A.
Vulcabras|azaleia Argentina S.A.

DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

Vulcabras|azaleia CE,

Calcados e Artigos  Vulcabras|azaleia
Esportivos S.A. Argentina S.A. 2014
14 67.103  107.747
16.766 - 16.766
35314 - 35314
2014
51.026 146.196 233.196
1.120 - 1.120

Principal natureza das transagdes

Operagdes mercantis de venda de calgados e confecgdes

Versdo: 1

2013
69.400
15.646
26.216

2013

260.370
1.120

Operagdes mercantis de venda de calgados e confecgdes e miituos

Operagdes mercantis de venda de calgados

(*) Essas transagdes nio sdo eliminadas na consolidagiio e, portanto, estio compondo os saldos apresentados no
consolidado. Correspondem as transagdes das controladas com a Joint Operation, Reebok Produtos Esportivos

Brasil Ltda e Reebok Argentina S.A.

A Vulcabras|azaleia CE, Calcados ¢ Artigos Esportivos S.A. produz ¢ vende os calgados da

marca Reebok para as sociedades:

e Reebok Produtos Esportivos Brasil Ltda.: Em 2014, estava representado por um
adiantamento no valor de R$ 35.314 (R$ 26.216 em 2013). A receita desses produtos

vendidos representava, em 2014, o montante de R$ 51.026 (R$ 48.665 em 2013); e

e Reebok Argentina S.A.: Em 2014, estava representado por um saldo a receber de R$ 14 (R$
4.568 em 2013). A receita desses produtos vendidos representava, em 2014, o montante de

RS 0 (RS 23.247 em 2013).

A Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda. vende calgados e confec¢des importadas
da marca Reebok para a Reebok Produtos Esportivos Brasil Ltda.,, que em 2014, estava
representado por um saldo a receber de R$ 40.630 (R$ 5.539 em 2013). A receita desses produtos
vendidos representava, em 2014, o montante de R$ 35.974 (R$ 5.684 em 2013).

A Vulcabras|azaleia Argentina S.A. produz e vende os calgados da marca Reebok para a Reebok
Argentina S.A., que em 2014, estava representado por um saldo a receber de R$ 67.103 (R$
59.293 em 2013). A receita desses produtos vendidos representava, em 2014, o montante de R$
146.196 (RS 182.774 em 2013).

Os valores de “partes relacionadas” s@o oriundos da devolucdo de participacdo, a titulo de cessdo
de créditos entre a Companhia e sua controlada Vulcabrasjazaleia CE, Calcados e Artigos e
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Esportivos S.A. junto a Adidas International quando da criagdo da Reebok Produtos Esportivos
Brasil Ltda. Os valores estdo atualizados a taxa de 12% a.a. previsto em contrato. A expectativa
da Administragdo ¢ de que o saldo do empréstimo seja liquidado até 2015.

¢. Preco de transferéncia

A Companhia e suas controladas analisam anualmente o prego de transferéncia, principalmente,
nas operagdes entre as controladas brasileiras, Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos
Esportivos S.A., Vulcabras|azaleia BA, Calcados e Artigos Esportivos S.A., Vulcabras|azaleia
SE, Calgados e Artigos Esportivos Ltda., com as controladas Vulcabrasjazaleia Argentina S.A.,
Calzados Azaléia Colombia Ltda. e Calzados Azaléia Peru S.A., localizadas na Argentina,
Colombia e Peru, respectivamente.

d. Remuneracio da Administracao

Em 28 de abril de 2014, o Conselho de Administragdo da Companhia em Assembléia Geral
Ordinaria, fixou em até R$ 9.590, a remuneragdo global anual dos Administradores, que sera
rateada em posterior deliberagdo do Conselho da Administragdo. No exercicio findo de 2014, a
Companhia pagou remuneragio a seus Administradores no montante de R$ 6.755 (R$ 4.252 em
2013).

Os diretores da Companhia ndo mantém nenhuma operagdo de empréstimos, adiantamentos e
outros com a Companhia, além dos seus servigos normais.

Em 2014 e 2013, a Companhia ndo pagou a suas pessoas chave da Administragdo remuneragio

nas categorias de: a) beneficios de longo prazo; b) beneficios de rescisdo de contrato de trabalho;
¢) beneficios de pds emprego; e d) remuneracdo baseada em agdes.

12 Investimentos

a. Composigdo do saldo

Consolidado — IFRS Controladora - BRGAAP
2014 2013 2014 2013
Participagdes societarias permanentes:
Em controladas (d) - - 310.522 273.483
Em coligadas 25.676 24.396 - -
Outros investimentos 279 111 1 1
25.955 24.507 310.523 273.484

A controlada Vulcabras|azaleia RS, Calcados e Artigos Esportivos S.A. tem participagdo de 25%
na coligada PARS Participagdes Ltda., que por sua vez detém 62,49% na Brisa Industria de
Tecidos Tecnoldgicos S.A. Considerando que a Companhia tem apenas influéncia significativa,
este investimento ndo é consolidado nas demonstragdes financeiras, nos termos do CPC 36 (R3).
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b. Movimentacdo dos investimentos

Consolidado - IFRS

Versdo: 1

Controladora —- BRGAAP

Saldos iniciais
Equivaléncia patrimonial (*)
Adiantamento para futuro aumento de capital em investida

Saldos finais

2014 2013 2014 2013
24.507 23.609 273.484 11.109
1.448 898 933 18.587

- - 36.106 243.788
25.955 24.507 310.523 273.484

(*) Inclui o valor de equivaléncia patrimonial liquido do efeito da variagdo cambial de suas
controladas no exterior, contabilizado diretamente no patriménio liquido da controladora,
como consequéncia, ndo afeta a equivaléncia patrimonial registrada no resultado.

¢. Conciliacio da equivaléncia patrimonial

Equivaléncia patrimonial (resultado)

Passivo a descoberto de controladas (passivo)
Variagdo cambial - controladas no exterior (patriménio liquido)

Equivaléncia patrimonial, liquida (investimento)

d. Dados sobre participacoes diretas - Controladora

Consolidado - IFRS Controladora - BRGAAP
2014 2013 2014 2013
1.448 898 (73.846) (124.380)

- - 74.893 145.802
- - (114) (2.835)
1.448 898 933 18.587

Vulcabras|azaleia CE, Vulcabras
Calgados e Artigos Distribuidora de Artigos Vulcabras|azaleia
Esportivos S.A. Esportivos Ltda. Argentina S.A. Globalcyr S.A. Total
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013

Ativo total 856.830 743.867 93.049 34.022 175475 180.485 101 3.060 - -
Passivo total 769.918 618.206 39.682 11.235  127.555 140.704 3.795 4.346 - -
Capital social 856.092 553.283 10.000 10.000 62.972 62.972 1.056 1.056 - -
Receita liquida 603.072 590.624 54.303 25516 230.102 292.955 - - - -
Resultado do exercicio (74.877)  (124.425) (2.025)  (12.024) 11.448 (9.939) (2.159) (496) - -
Quantidade de agdes ou

quotas possuidas (em

lote de mil) 247.180 54.308 10.000 10.000  145.143 145.143 647 647 - -
Patriménio liquido 86.913 125.661 53.368 22.787 47.920 39.781 (3.694) (1.286) - -
Participagao no capital

social, no final do

exercicio - % 99,99% 99,99% 2,00% 2,00% 3,96% 3,96% 1,55% 1,55% - -
Participagdo societaria

permanente em

controladas 82.104 - 1.067 455 1.896 1.575 - - 85.067 2.030
Provisdo para passivo

descoberto de

controlada - (145.792) - - - - - (20)  (145.812)  (145.812)
Adiantamento para

futuro aumento de

capital 4.752 271.453 - - - - - - 4.752 271.453
Resultado de

equivaléncia

patrimonial (74.877)  (124.425) 612 446 453 (393) (34) ®) (73.846)  (124.380)
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e. Dados sobre as participagoes indiretas

Versdo: 1

Em 31 de dezembro de 2014 ¢ 2013, a Companhia possui participacdo indireta nas sociedades a
seguir relacionadas, através de suas controladas Vulcabrasjazaleia CE, Calgados e Artigos
Esportivos S.A. e Vulcabras|azaleia Argentina S.A.:

Vulcabras|azaleia CE, Calcados e Artigos Esportivos S.A.

2014

Ativo total
Passivo total

Capital social

Patriménio liquido

Receita liquida

Resultado do exercicio
Participacdo no capital social

2013

Ativo total
Passivo total

Capital social

Patrimonio liquido

Receita liquida

Resultado do exercicio
Participacdo no capital social

Vulcabras|azaleia RS,

Calcados e Artigos
Esportivos S.A.

315.951
230.178

266.000
85.772
35.836

(46.120)

100,00%

Vulcabras|azaleia RS,

Calcados e Artigos
Esportivos S.A.

296.662
228.498

266.000
68.164
17.675

(72.921)

100,00%

Vulcabras|azaleia
Argentina S.A.

175.475
127.555

62.972
47.920
230.102
11.448
96,04%

Vulcabras|azaleia
Argentina S.A.

180.485
140.704

62.972
39.781
292.955
(9.939)
96,04%

Vulcabras Distribuidora
de Artigos
Esportivos Ltda.

93.180
39.813

10.000
53.368
54.303
(2.025)
98,00%

Vulcabras Distribuidora
de Artigos
Esportivos Ltda.

34.022
11.235

10.000
22.787
25516

(12.024)

98,00%

Vulcabras|azaleia RS, Cal¢cados e Artigos Esportivos S.A.

Vulcabras|azale
ia BA, Calcados
e Artigos
Esportivos S.A

2014

Ativo total 280.766
Passivo total 120.552
Capital social 454.575
Patrimonio liquido 160.214
Receita liquida 313.637
Resultado do exercicio 574
Participagdo no capital 100,00%

social
(*) Participagdo indireta.

Vulcabras|azale
ia SE, Calcados
e Artigos
Esportivos S.A

63.032
106.812

14.750
(43.780)
79.040
(28.193)
100,00%

Reiziger
Participac
oes Ltda.

1.874
12.023

3.000
(10.149)

(197)
100,00%

Distribuidora
de Calgados e
Artigos
Esportivos
Cruzeiro

do Sul
Ltda(*)

8.173
14.999

10
(6.826)
14.660
(2.795)
99,99%

PARS  Vulcabras|az
Participacdes aléia
Ltda. Sporting
Goods India

Private

Limited(*)

102.705 193
1 21
36.116 5.788
102.704 172
1.421 (2.648)
25,00% 100,00%

Globalcyr
S.A

101
3.795

1.056
(3.694)

(2.159)
98,45%

Globalcyr
S.A

3.060
4.346

1.056
(1.286)

(496)
98,45%

Calzados
Azaleia
de
Colombia
Ltda.

13.092
7.941

841
5.151
28.550
191
100,00%

Azaleia  Calzados
US.A. Azaleia
Inc. PeruS.A.
4.833 30.496

- 6917
19.385 1.072
4.833 23.579

- 52.087

(87) 1.084
100,00% 99,11%
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Vulcabras|azale  Vulcabras|azale Reiziger  Distribuidora PARS  Vulcabras|az Calzados Azaleia  Calzados
ia BA, Calcados  ia SE, Calcados  Participag¢ de Calcadose  Participacdes aléia Azaleia US.A. Azaleia
e Artigos e Artigos des Ltda. Artigos Ltda. Sporting de Inc. PeruS.A.
Esportivos S.A Esportivos S.A Esportivos Goods India Colombia
Cruzeiro Private Ltda.
do Sul Limited(*)
Ltda(*)
2013
Ativo total 291.896 91.823 2.046 6.338 96.911 5.217 13.563 4.348 28.527
Passivo total 155.465 104.397 12.021 10.910 1 2.537 6.432 - 8.799
Capital social 454.575 14.750 3.000 10 36.116 5.788 841 19.385 1.072
Patriménio liquido 136.431 (12.574) (9.975) (4572) 96.910 2.680 7.131 4.348 19.728
Receita liquida 350.644 143.620 - 10.073 - - 28.736 - 46.253
Resultado do exercicio (56.972) (3.478) (299) (2242) 3.596 (707) 243 (53) (420)
Participagdo no capital 100,00% 100,00% 100,00% 99,99% 25,00% 100,00% 100,00% 100,00% 99,11%
social

(*) Participagdo indireta.

13 Imobilizado

a. Composicio da conta

Consolidado — IFRS

Taxa média de 2014 31/12113
Depreciacio
% a.a. Custo Depreciacio Liquido Liquido
Edificagoes 2a4 133.150 (66.167) 66.983 71.139
Maquinas e equipamentos 10 358317 (266.410) 91.907 111.947
Moldes 100 272.016 (249.609) 22.407 28.217
Moveis e utensilios 10220 25.124 (18.302) 6.822 7.759
Veiculos 20 2.136 (1.817) 319 356
Equipamentos de computagio 20a25 23.183 (19.533) 3.650 3.466
Terrenos - 4410 - 4.410 4.490
Obras em andamento - 724 - 724 3.605
Instalagdes industriais 10 44.260 (29.316) 14.944 14.185
Benfeitorias em bens de terceiros 10220 545 (515) 30 82
Importagdes em andamento - 135 - 135 33
Adiantamentos a fornecedores - 9 - 9 118
Outros 10a20 9.867 (6.000) 3.867 3.349
873.876 (657.669) 216.207 248.746
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b. Movimentacdo do custo

Edifica¢des

Maéquinas e equipamentos
Moldes

Moveis e utensilios

Veiculos

Equipamentos de computagdo
Terrenos

Obras em andamento
Instalagdes industriais
Benfeitorias em bens de terceiros
Importagdes em andamento
Adiantamentos a fornecedores
Outros

Em 2013

Edifica¢des

Maquinas e equipamentos
Moldes

Moveis e utensilios

Veiculos

Equipamentos de computagdo
Terrenos

Obras em andamento
Instalagdes industriais
Benfeitorias em bens de terceiros
Importagdes em andamento
Adiantamentos a fornecedores
Aeronave

Outros

DFP - Demonstra¢c@es Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

Consolidado — IFRS

Versdo: 1

2013 2014
Saldo Adicdes Baixas Transferéncia Variagio Saldo final
inicial Cambial
133.125 1.137 (2.061) 582 367 133.150
359.494 6.150 (7.326) - (1) 358.317
250.861 35.309 (8.293) (5.861) - 272.016
24.738 739 (482) - 129 25.124
2.093 71 (6) - (22) 2.136
22.078 2.357 (1.420) - 168 23.183
4.490 102 (182) - - 4.410
3.605 1.771 (1.269) (3.400) 17 724
40.758 1.189 (191) 2.504 - 44.260
605 75 (135) - - 545
33 360 (258) - - 135
118 46 (155) - - 9
8.889 1.296 (497) - 179 9.867
850.887 50.602 (22.275) (6.175) 837 873.876
Consolidado — IFRS
2012 2013
Saldo Adicdes Baixas Transferéncia Saldo final
inicial
131.507 3.106 (1.488) - 133.125
365.370 3.054 (8.930) - 359.494
228.725 34.587 (12.451) - 250.861
24.208 1.320 (790) - 24.738
2437 50 (394) - 2.093
20.230 2.332 (484) - 22.078
4.873 - (383) - 4.490
2.783 6.041 (5.160) (59) 3.605
40.280 523 (45) - 40.758
639 - (34) - 605
11 485 (522) 59 33
3 115 - - 118
5.077 - (5.077) - -
9.764 1.355 (2.230) - 8.889
835.907 52.968 (37.988) - 850.887
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c¢. Movimentagdo da depreciacio

Em 2014

Edifica¢des

Maquinas e equipamentos
Moldes

Mobveis e utensilios

Veiculos

Equipamentos de computagdo
Instalagdes industriais
Benfeitorias em bens de terceiros
Outros

Em 2013

Edifica¢des

Maquinas e equipamentos
Moldes

Mobveis e utensilios

Veiculos

Equipamentos de computagdo
Instalagdes industriais
Benfeitorias em bens de terceiros
Aeronave

Outros

DFP - Demonstragfes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - VULCABRAS S.A.

Consolidado — IFRS

2013 2014

Saldo inicial Adicdes Baixas Varia¢io Saldo final
Cambial
(61.986) (4.456) 294 (19) (66.167)
(247.547) (23.401) 4.538 - (266.410)
(222.644) (31.498) 4.533 - (249.609)
(16.979) (1.683) 281 79 (18.302)
(1.737) (79) 3 “4) (1.817)
(18.612) (1.327) 389 17 (19.533)
(26.573) (2.763) 20 - (29.316)
(523) (53) 61 - (515)
(5.540) (450) 33 (43) (6.000)
(602.141) (65.710) 10.152 30 (657.669)
Consolidado — IFRS

2012 2013
Saldo inicial Adicbes Baixas  Transferéncia Saldo final
(57.724) (4.353) 91 - (61.986)
(231.698) (24.949) 9.100 - (247.547)
(198.649) (34.576) 10.581 - (222.644)
(15.768) (1.614) 403 - (16.979)
(1.966) (90) 319 - (1.737)
(16.785) (2.040) 213 - (18.612)
(23.885) (2.701) 13 - (26.573)
(561) (19) 57 - (523)
(5.077) - 5.077 - -
(5.919) (853) 1.232 - (5.540)
(558.032) (71.195) 27.086 - (602.141)

Versdo: 1

Os juros de empréstimos e financiamentos ndo foram capitalizados no custo do ativo imobilizado em
andamento, dado que os principais contratos estdo relacionados a aquisi¢des de maquinas e
equipamentos colocados em funcionamento imediato.

Em 2014, a Companhia possui saldos contdbeis de bens que foram dados como garantia de
financiamentos referentes a: edificagdes no valor de R$ 66.983 (R$ 71.139 em 2013); maquinas e
equipamentos no valor de R$ 91.907 (R$ 111.947 em 2013); e terrenos no valor de R$ 4.410 (R$
4.490 em 2013). Vide detalhes Nota 17.
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14

bens do ativo imobilizado até o final de sua vida 1til.

Intangivel

a. Composicio da conta

Vida util definida

Software

Cessao de direito (d)

Amortizagdo acumulada — Software
Amortizagdo acumulada - Cessdo de direito

Vida util indefinida
Marcas ¢ patentes
Agio (e)

b. Movimentacdo do custo

Verséo : 1
A Companhia e suas controladas decidiram pelo ndo registro do custo atribuido por entender que os
bens estavam ao seu valor justo quando da aquisi¢do da Vulcabras|azaleia RS, Calgados ¢ Artigos
Esportivos S.A. uma vez que os bens haviam sido reavaliados anteriormente e, portanto, ja tinham
seus registros pelos valores justos. Da mesma forma a vida util dos bens foi revista em 31 de
dezembro de 2014. A Companhia ¢ suas controladas tém a politica de manutengdo dos principais
Consolidado - IFRS Controladora — BRGAAP
2014 2013 2014 2013
27.493 26.964 785 785
81.439 90.152 - -
(24.779) (22.360) (785) (785)
(70.027) (69.879) - -
14.126 24.877 - -
2.084 2075 111 111
199.848 199.848 - -
201.932 201.923 111 111
216.058 226.800 111 111
A amortizagdo mensal dos ativos intangiveis € registrada em contrapartida do resultado no grupo
de custos das vendas (Software industrial) e despesas de vendas (Cessdo de direitos).
Consolidado — IFRS
Métodos de Saldo em Adicdes Baixas Variacio Saldo em
amortizacio 2013 Cambial 2014
Linear 26.964 1.283 (758) 4 27.493
Linear 90.152 479 (9.221) 29 81.439
- 2.075 9 - - 2.084
- 199.848 - - - 199.848
319.039 1.771 (9.979) 33 310.864

Em 2014
Prazos de
vida qtil
Vida qtil definida
Software 10 anos
Cessao de direito Prazo de
contrato
Vida qtil indefinida
Marcas e patentes Indefinida
Agio -
Total
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Em 2013
Consolidado — IFRS

Prazos de Métodos de Saldo em Adicdes Baixas Saldo em

vida qtil amortizacio 31/12/12 31/12/13
Vida qtil definida
Software 10 anos Linear 26.059 1.775 (870) 26.964
Cessdo de direito Prazo de Linear 73.461 18.706 (2.015) 90.152

contrato
Vida qtil indefinida
Marcas e patentes Indefinida - 1.662 413 - 2.075
Agio - - 199.848 - - 199.848
Total 301.030 20.894 (2.885) 319.039

c. Movimentacdo da Amortizacdo

Em 2014
Consolidado — IFRS
Prazos de Métodos de Saldo em Adigoes Baixas Variacao Saldo em
vida qtil amortizacio 2013 Cambial 2014
Vida util definida
Software 10 anos Linear (22.360) (2.942) 523 - (24.779)
Cessdo de direito iﬁfiiﬁiﬁ Lincar  (69.879) (7.133) 6.995 (10) (70.027)
Total (92.239) (10.075) 7.518 (10) (94.806)
Em 2013
Consolidado — IFRS
Prazos de Métodos de Saldo em Adicdes Baixas Saldo em
vida qtil amortizacio 2012 2013
Vida qtil definida
Software 10 anos Linear (20.696) (2.464) 800 (22.360)
Cessdo de direito Prazo de Linear  (62.776) (1.455) 352 (69.879)
Total (83.472) (9.919) 1.152 (92.239)

d. Cessdo de direito

e Refere-se ao contrato de licenciamento de marca e simbologia na confec¢do, bem como venda de
produtos com fornecimento de materiais esportivos, com propaganda e outras avencas celebrados
com o clube de futebol Cruzeiro Esporte Clube pelo prazo de 36 meses pelo qual se encerrou em
2014. Este contrato ¢ aditado na medida em que ocorrem seu vencimento ¢ a Companhia possui
preferéncia na negociagdo, com isso as controladas Vulcabras|azaleia CE, Cal¢ados e Artigos
Esportivos S.A., Vulcabraslazaleia RS, Calcados e Artigos Esportivos S.A. e Vulcabras
Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda. obrigam-se ao:
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d.1 Pagamento de percentual das vendas de réplicas dos uniformes a titulo de royalties com
garantia de minimos anuais;

d.2 Fornecimento ao clube de determinadas quantidades anuais de pegas dos produtos
licenciados para divulgagdo da marca Olympikus, dentro dos padrdes de qualidade, com
nome do patrocinador institucional e dentro das Normas Consolidadas do Futebol Brasileiro
editadas pela Confederagdo Brasileira de Futebol (CBF);

d.3 Pagamento de prémios por conquistas de campeonatos regionais, nacionais e internacionais;
e

d.4 Pagamento de determinadas verbas anuais de marketing.

A cessdo de direito se caracteriza pela divulgagdo da marca com exclusividade pelo Cruzeiro
Esporte Clube ¢ CBV (Confederagdo Brasileira de Volei). A Companhia avalia periodicamente o
retorno de cada contrato.

e. Agio na combinagdo de negdcio

Os saldos de agio apurados nas aquisi¢des de participagdes societdrias, contabilizado na
subsidiaria Vulcabras|azaleia RS, Calgados e Artigos Esportivos S.A., estdo suportados por
laudos emitidos por peritos independentes e encontram-se fundamentados na expectativa de
rentabilidade futura das operac¢des adquiridas; em 2009, deixaram de ser amortizados por serem
ativos de vida util indefinida, conforme deliberacdo n® 553/08 da CVM e CPCO1 (R1), e sdo
testados anualmente quanto a sua recuperabilidade, conforme Nota 15.

f- Pesquisa e desenvolvimento
No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, a Companhia registrou no resultado na rubrica

“custo dos produtos vendidos” o montante de R$ 21.014 (R$ 22.641 em 2013), que refere-se a
pesquisa e desenvolvimento.

15 Analise de recuperabilidade de ativos tangiveis e intangiveis
a. Tangiveis e intangiveis com vida 1til definida

A administragdo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos tangiveis e intangiveis
com vida util definida com o objetivo de avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias
econdmicas, operacionais ou tecnoldgicas que possam indicar deterioragdo ou perda de seu valor
recuperavel.

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, foi realizado teste de recuperabilidade dos
ativos tangiveis e intangiveis com vida 1til definida por meio de calculo baseado no valor em uso
a partir de projegdes de caixa provenientes de orgamentos financeiros aprovados pela alta
administragdo.

O teste de recuperagdo dos ativos tangiveis e intangiveis com vida util definida ndo resultou na
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necessidade de reconhecimento de perdas para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 ¢
2013, visto que o valor recuperavel excede o valor liquido na data da avaliagdo.

b. Agio pago por expectativa de rentabilidade futura

O saldo de agio apurado nas aquisi¢des de participagdes societarias encontra-se fundamentado na
expectativa de rentabilidade futura das operagdes adquiridas e soma R$ 199.848 em 31 de
dezembro de 2014.

A Companhia testa anualmente o valor recuperavel dos seus ativos intangiveis de vida util
indefinida, que se constitui principalmente de licencas e agio por expectativa de resultados
futuros, advindos de processos de combinagdo de negdcios, utilizando o conceito do valor em
uso, através de modelos de fluxo de caixa descontado.

O teste de recuperagdo do agio pago por expectativa de rentabilidade futura ndo resultou na
necessidade de reconhecimento de perdas para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014
e 2013, visto que o valor recuperavel excede o valor liquido na data da avaliagao.

¢. Principais premissas utilizadas nos testes de perda do valor recuperavel de ativos tangiveis e
intangiveis

Para fins de teste de perda por reducdo ao valor recuperavel de ativos tangiveis e intangiveis
considerou-se a Vulcabras|azaleia S.A. como uma tinica unidade geradora de caixa.

A Companhia realizou teste de valor recuperavel dos ativos tangiveis e intangiveis em 31 de
dezembro de 2014 por meio de calculo baseado no valor em uso a partir de projegdes de caixa
provenientes de orgamentos financeiros aprovados pela alta administragao.

Os fluxos de caixa futuros foram descontados com base na taxa representativa do custo de
capital. De forma consistente com as técnicas de avalia¢do econdmica, a avaliagdo do valor em
uso ¢ efetuada para um periodo de 6 (seis) anos, e a partir de entdo, considerando-se a
perpetuidade das premissas tendo em vista a capacidade de continuidade dos negdcios por tempo
indeterminado.

Para desconto dos fluxos de caixa futuros utilizou-se o IGPM-FGV de 5,51%.

A estimativa do valor em uso utilizou as seguintes premissas:

Receitas

O volume e o preco de venda foram projetados més a més tomando como base o potencial de
compra de cada cliente de suas regides de atuagao.

Apoés a consolidacdo dos dados foram feitas revisdes até que se obtivesse a melhor projecdo
possivel de cada regido e, consequentemente, a melhor previsdo das vendas consolidadas.
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Custo

Versdo: 1

O custo dos produtos vendidos foi projetado com base no critério de absor¢ao de custos de cada
planta para cada divisdo de negdcios.

Ap6s a defini¢do da projecdo de vendas foi projetada a distribuicdo da necessidade de producao
de acordo com a capacidade instalada e o nivel de eficiéncia a ser obtido em cada planta.

Os demais custos indiretos de fabricagdo foram embasados nos gastos or¢ados ¢ aprovados pela
alta administrag@o para os centros de custos indiretos de cada localidade.

Despesas

As despesas varidveis de vendas, exceto royalties, foram projetadas com base nos percentuais
histéricos sobre a receita operacional bruta.

As despesas administrativas e gerais de vendas foram embasadas nos gastos orgados e
aprovados pela alta administrag@o para os centros de custos de cada localidade.

Fornecedores

a. Composi¢do da conta

Fornecedores
No pais
Diversos

No exterior
Diversos

b. Por vencimento

A vencer
1 a 30 dias
31 a 60 dias
61 a 90 dias
Acima de 90 dias

Vencidos
1 a 30 dias
31 a 60 dias
61 a 90 dias
Acima de 90 dias

Consolidado - IFRS Controladora BRGAAP
2014 2013 2014 2013
52.562 52.568 204 56
56.065 28.080 - -
108.627 80.648 204 56

Consolidado - IFRS

2014 2013
52.140 59.198
51.055 20.141

4.454 854
652 43
108.301 80.236
217 232

109 8

- 2

- 170

326 412
108.627 80.648
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c. Concentracdo da carteira

Fornecedores (partes nio relacionadas)

Maior fornecedor
2° a 11° maiores fornecedores
12° a 50° maiores fornecedores

Outros fornecedores

Total de fornecedores (partes nao relacionadas)

Consolidado — IFRS

2014
2.994 3% 3.081 4%
12.507 12% 11.554 14%
11.644 11% 15.491 19%
81.482 74% 50.522 63%
108.627 100% 80.648 100%

Em atendimento a Deliberagdo CVM n° 564, de 17 de dezembro de 2008, que aprovou o CPC 12, a Companhia realizou estudos para
calcular os ajustes a valor presente de seus passivos circulantes ¢ nao circulantes, quando aplicavel. Os fornecedores de curto prazo foram
trazidos a valor presente em 31 de dezembro de 2014 com base na taxa SELIC e como resultado dessa avaliagdao ndo apresenta diferencas
significativas, face ao curto prazo médio de pagamento, em torno de 47 dias (38 dias em 2013) da maioria dos débitos da Companhia e de

suas controladas. Por esta razdo, tais diferencas ndo foram levadas a efeito no resultado.

Financiamentos e empréstimos

a. Composicio da conta

MOEDA ESTRANGEIRA

Empréstimos em Pesos

Financiamentos Importagido/Exportagao

Total moeda estrangeira

2014 Total
Custo médio Circulante Naio circulante
da divida (% a.a.) Aval Garantia Principal e encargos Principal e encargos Principal e encargos
Vulcabras|azaleia CE g; rrtlzg ¢ fg?;?co do
26,0% a 28,5% a.a. ¢ Vulcabras|azaleia avy 71.474 71.474
SA Brasil, Bradesco ¢
o Itau.
Libor + 0,55% a Vulcabras|azaleia CE Cessdo de duplicatas
4,60% a.a. ou 3,70% ¢ Vulcabras|azaleia e nofa promisI;(')ria 53.962 53.962
a.a.+0,60% a.a. S.A.
125.436 125.436
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MOEDA NACIONAL

Cédula de Crédito Industrial

Revitaliza reestruturagdo

PSI - Inovagao

Finames

FINEP

Nota de Crédito a Exportagao

Cédula de Crédito Bancario

Revitaliza Exportagdo
Cédula de Crédito a
Exportagao

Outros financiamentos
Incentivados

Total moeda nacional

TOTAL GERAL

2014

Custo médio

da divida (% a.a.)

Aval

Garantia

Circulante

Nio circulante

Total

Principal e encargos

Principal e encargos

Principal e encargos

10,0% a.a. (25,0%
boénus de adimpléncia)
aCDI+0,3% a.m

TILP +4,6% a.a.

TILP + 1,4% a.a. ou
4,5% a.a.

4,5%a5,5% a.a.

TJLP +5,0% a.a
(equalizagdo TJLP -
0,3% a.a) ou 4,0% a.a.

115,0% a 128,0% do
CDI

CDI+0,3% a.m. ou
CDI +2,56% a 2,86%
a.a.

8,0% a.a

CDI+0,4% a.m.

TJLP a CDI+ 0,3 a.m

Vulcabras|azaleia CE,
Vulcabras|azaleia SE e
Vulcabras|azaleia RS

Pedro Grendene/
Interveniente Verona
Negocios e
Participagdes S.A. e
Vulcabras|azaleia S.A.

Vulcabras|azaleia S.A.
ou Vulcabras|azaleia
RS

Vulcabras|azaleia CE

Vulcabras|azaleia S.A.

Vulcabras|azaleia S.A.

Vulcabras|azaleia S.A.

Vulcabras|azaleia S.A.

Hipoteca, alienagdo
fiduciaria e garantias
evolutivas

Penhor de 59.108.541
acdes ordinarias
nominativas de emissdo
da Grendene S/A de
propriedade da Verona
Neg. Part. S/A.

Fianga bancaria

Nota promissoria e
alienacgdo fiduciaria

Cessdo de duplicatas e
titulos de capitalizagdo

Cessdo de duplicatas

Cessio de duplicatas

Cessdo de duplicatas

19.892 15.461 35.353
39.921 88.646 128.567
4.373 - 4.373
1.248 40 1.288
11.023 35.815 46.838
48.761 223.333 272.094
23.026 16.938 39.964
24.528 - 24.528
15.100 - 15.100
20.817 5.542 26.359
208.689 385.775 594.464
334.125 385.775 719.900
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MOEDA ESTRANGEIRA

Empréstimos em Pesos

Financiamentos
Importagao/Exportagido

Total moeda estrangeira

MOEDA NACIONAL

Cédula de Crédito Industrial

Revitaliza reestruturacgdo e
exportacao

PSI - Inovagdo

Finames

FINEP

Nota de Crédito a
Exportacao

2013

Custo médio

da divida (% a.a.)

Aval

Garantia

Circulante

Nio circulante

Total

Principal e encargos

Principal e encargos

Principal e encargos

26,5% a 28,5% a.a.

Libor + 1,87% a
4,60% a.a. ou 3,70%
a.a.+0,60% a.a.

10,0% a.a. (25,0%
bonus de
adimpléncia) a CDI
+0,3% a.m

8% a.a.a TJLP +
4,6% a.a

TILP + 1,4% a.a. ou
4,5% a.a.

4,5% a 5,5% a.a.

5,0% a.a
(equalizagdo TJLP -
0,3% a.a) ou 4,0%
a.a.
CDI+0,4% a.m. a
131,0% do CDI

Vulcabras|azaleia CE e
Vulcabras|azaleia S.A.

Vulcabras|azaleia CE e
Vulcabras|azaleia S.A.

Vulcabras|azaleia CE,
Vulcabras|azaleia SE e
Vulcabras|azaleia RS

Pedro Grendene/
Interveniente Verona
Negocios e Participagdes
S.A. e Vulcabras|azaleia
S.A.

Vulcabras|azaleia S.A. ou
Vulcabras|azaleia RS

Vulcabras|azaleia CE

Vulcabras|azaleia S.A.

Carta de crédito Standby no
Banco do Brasil , Bradesco
e [tad.

Cessdo de duplicatas e nota
promissoria

Hipoteca, alienagdo
fiduciaria e garantias
evolutivas

Penhor de 59.108.541 agdes
ordinarias nominativas de
emissdo da Grendene S/A
de propriedade da Verona
Neg. Part. S/A.

Fianga bancaria

Nota promissoria e
alienagdo fiduciaria

Cessdo de duplicatas e
titulos de capitalizagdo

86.502 - 86.502
25.638 - 25.638
112.140 - 112.140
32.663 35238 67.901
106.334 152.487 258.821
10.639 4.364 15.003
1.716 1.286 3.002
11.044 46.749 57.793
86.648 200.000 286.648
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Cédula de Crédito Bancario
Outros financiamentos

Incentivados

Total moeda nacional

TOTAL GERAL

Em 2014, a Companhia registrou o montante de R$ 719.900 (R$ 820.656 em 2013), referente a empréstimos e financiamentos, sendo R$
334.125 de curto prazo e R$ 385.775 de longo prazo (R$ 375.169 de curto prazo e R$ 445.487 de longo prazo em 2013) a um custo médio
de 12,55%, equivalente a 108,47% do CDI (11,41%, equivalente a 105,55% do CDI, em 2013).

Em 2014, as parcelas relativas ao principal dos empréstimos e financiamentos tinham os seguintes vencimentos:

CDI+0,3% a.m.
e/ou CDI +2,56% a
2,86% a.a.
TJLP a CDI + 0,3%

a.m

Vulcabras|azaleia S.A.

Cessdo de duplicatas

2014 2013

Vencimento Valor % Valor %

Circulante 334.125 46% 375.169 46%
2015 - 0% 102.131 12%
2016 298.793 42% 258.465 31%
2017 56.027 8% 59.087 8%
2018 22217 3% 17.234 2%
Apbs 2018 8.738 1% 8.570 1%
Nao circulante 385.775 54% 445.487 54%
Total 719.900 100% 820.656 100%

12.383 - 12.383
1.602 5.363 6.965
263.029 445.487 708.516
375.169 445.487 820.656
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Saldos em 2013

Ingressos
Encargos

Variagdo monetaria e cambial
Varia¢ao monetaria e cambial
Argentina

Transferéncias

Amortizagdes de principal

Pagamentos de juros

Saldos em 2014

Saldos em 31 de dezembro de 2012

Ingressos

Encargos

Variagdo monetaria e cambial

Variagdo monetaria e cambial Argentina
Transferéncias

Amortizagdes de principal

Pagamentos de juros

Verséo : 1
b. A mutacgdo da conta de empréstimos e financiamentos estd descrita a seguir:
Moeda Nacional Moeda Estrangeira Total
Passivo Passivo Nio Passivo Passivo Nio
Circulante Circulante Circulante Circulante
263.029 445.487 112.140 820.656
94.142 - 64.393 158.535
67.099 - 18.116 85.215
- - 4462 4462
- - (11.208) (11.208)
59.712 (59.712) - -
(209.873) - (43.949) (253.822)
(65.420) - (18.518) (83.938)
208.689 385.775 125.436 719.900
Moeda Nacional Moeda Estrangeira
Passivo Passivo nio Passivo Passivo nio Total
circulante circulante circulante circulante
326.865 577.986 130.749 1.035.600
113.251 - 223.627 336.878
70.906 - 18.835 89.741
- - 5.617 5.617
- - (10.965) (10.965)
132.499 (132.499) - -
(309.112) - (237.564) (546.676)
(71.380) - (18.159) (89.539)
263.029 445.487 112.140 820.656

Saldos em 31 de dezembro de 2013

c. Avais e garantias

Em garantia dos financiamentos, foram oferecidas notas promissorias, alienagdo fiduciaria de bens,
garantias evolutivas, penhor, caugdo de duplicatas, fianga bancéria e hipoteca dos prédios industriais
da Vulcabras|azaleia CE, Cal¢ados e Artigos Esportivos S.A. e Vulcabras|azaleia BA, Calcados e

Artigos Esportivos S.A.
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Os financiamentos contratados em Pesos Argentinos, pela subsididria naquele pais —
Vulcabras|azaleia Argentina S.A — estdo garantidos por avais da controlada Vulcabras|azaleia CE,
Calgados ¢ Artigos Esportivos S.A em Cartas de Crédito Standby.

d. Clausulas restritivas

Alguns financiamentos contratados possuem clausulas que obrigam a Companhia a demonstrar
através de comprovagao documental e fisica, as aquisi¢des de imobilizados, volumes de exportagdes
realizadas e objetivos alcados em P&D. Essas clausulas sdo controladas e vem sendo plenamente
atendidas dentro dos prazos definidos nos contratos.

A Companhia e suas controladas ndo tém conhecimento de fatos ou circunstancias que indiquem
situagdo de desconformidade ou que venha causar o ndo cumprimento das clausulas restritivas.

e. Novos financiamentos

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, ocorreram novas contratagdes para capital de giro
junto ao Banco Itau BBA, totalizando R$ 40.000 e junto ao Banco Safra, totalizando R$ 5.000.
Também foram firmados contratos de FINIMP, junto ao Banco Bradesco ¢ Banco do Brasil,
totalizando USD 9.261.

18 Provisoes

A Companhia ¢ as suas controladas sdo parte (polo passivo) em agdes judiciais € processos
administrativos perante alguns tribunais e 6rgdos governamentais, decorrentes do curso normal das
operagdes, envolvendo questdes tributarias, trabalhistas, aspectos civeis, dentre outros assuntos.

A Administracdo, com base em informacdes de seus assessores juridicos, segue os critérios de
reconhecimento das provisdes estabelecido pela Deliberagago CVM n° 489/05 ¢ CPC 25, que
determina que uma provisdo deve ser reconhecida quando: (i) a entidade tiver obrigagdo presente
decorrente de evento passado; (ii) for provavel que os recursos sejam exigidos para liquidar tal
obrigacdo; e (iii) o montante da obrigacdo puder ser estimado com suficiente seguranga. Se qualquer
dessas condigdes ndo for atendida, ndo deve ser constituida uma provisdo, podendo eventualmente
ser necessaria a divulgagdo de uma contingéncia passiva.

A andlise das demandas judiciais pendentes, com base na experiéncia anterior referente as quantias
reivindicadas, constitui provisdo em montante considerado suficiente para cobrir as perdas estimadas
com as agdes em curso ¢ as classificou como circulante ¢ ndo circulantes, como se segue:
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a. Composicio dos saldos

Consolidado — IFRS Controladora - BRGAAP

2014 2013 2014 2013

Provisdo para demandas judiciais e administrativas
Civeis 1.896 1.832 695 643
Trabalhistas 51.982 48.746 1.670 1.662
Tributérias 7.694 17.346 251 214
Provisdo para indenizagdes 15.921 15.357 - -
Total 77.493 83.281 2.616 2.519
Circulante 53.350 50.512 1.214 1.705
Nao Circulante 24.143 32.769 1.402 814

b. Acdes trabalhistas (Consolidado)

Referem-se, substancialmente, a pedidos de verbas rescisorias, horas extras, diferengas salariais,
insalubridade, periculosidade, férias, FGTS e aviso prévio.

¢. Acoes civeis (Consolidado)

Referem-se, basicamente, a indenizagdo por danos morais e materiais.

d. Acodes tributarias (Consolidado)

Referem-se a agdes em que as empresas do grupo Vulcabras|azaleia sdo partes, envolvendo,
principalmente, os seguintes tributos : IRPJ, COFINS, PIS.

e. Provisiao para indenizacoes

A provisdo para indenizagdes cujo saldo em 2014 no passivo ndo circulante é de R$ 15.921 (RS
15.357 em 2013), corresponde a provisdao com base em estimativa do valor a pagar com
indenizagdes a representantes, que poderdo resultar em desembolso futuro de caixa, quando da
rescisdo de contrato. Os valores das indenizagdes foram calculados em 1/12 avos sobre as
comissdes pagas aos representantes até 31 de dezembro de 2008, sendo o saldo atualizado pelo
indice IGP-M, refletindo valores presentes da obrigacao.

Os efeitos da provisao para indenizag@o sdo registrados em contrapartida do resultado na rubrica
despesas com vendas.
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f. Movimentac¢io dos processos

Em 2014
Controladora — BRGAAP
2013 2014
Adicdes/
Natureza Saldo inicial Reversdes Utilizagao Saldo final
Civeis 643 79 27) 695
Trabalhistas 1.662 78 (70) 1.670
Tributarias 214 37 - 251
2.519 194 (97) 2.616
Consolidado — IFRS
2013 2014
Adicdes/
Natureza Saldo inicial Reversdes Utiliza¢ao Saldo final
Civeis
1.832 1.374 (1.310) 1.896
Trabalhistas 48.746 17.124 (13.888) 51.982
Tributarias 17.346 (6.388) (3.264) 7.694
Indenizagdes 15.357 1.752 (1.188) 15.921
83.281 13.862 (19.650) 77.493
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Em 2013

Natureza

Civeis
Trabalhistas
Tributarias

Natureza

Civeis
Trabalhistas
Tributarias
Indenizagdes

Contingéncias

Controladora — BRGAAP

2012 2013
Adicdes/
Saldo inicial Reversdes Utilizagao Saldo final
145 532 (34) 643
2.429 778 (1.545) 1.662
6.861 (3.582) (3.065) 214
9.435 (2.272) (4.644) 2.519
Consolidado — IFRS
31/12/12 31/12/13
Adicdes/
Saldo inicial Reversdes Utiliza¢ao Saldo final
1.026 942 (136) 1.832
51.308 13.446 (16.008) 48.746
22.226 (1.815) (3.065) 17.346
15.806 586 (1.035) 15.357
90.366 13.159 (20.244) 83.281

Versdo: 1

Com base na opinido dos seus consultores juridicos, a Administragdo acredita que a resolucdo das

questdes a seguir relacionadas ndo produzira efeito material adverso sobre sua condicao financeira.

A composi¢do dos valores em discussdo em diversas instdncias de processos, cuja expectativa de
perdas € possivel, em 31 de dezembro de 2014 ¢ 2013, era como segue:

Contingéncias
Civeis
Trabalhistas
Tributarias
Total

Consolidado — IFRS

2014 2013
1.336 10.856
35.453 29.776
38.352 56.145
75.141 96.777
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Patrimonio liquido (Controladora)

a. Capital social
Em 31 de dezembro de 2014, o capital social subscrito ¢ integralizado ¢ de R$ 565.913 esta
representado por 740.921.384 acdes ordindrias nominativas ¢ sem valor nominal conforme
demonstrado a seguir:
Controladora — BRGAAP
2014 2013
Acgoes Total Acgoes Total de
Acionistas ordinarias de acgoes ordinarias acoes
Gold Negocios e Participagdes Ltda. 149.796.072  149.796.072 149.796.072  149.796.072
Gianpega Negocios e Participagdes S.A. 312.885.228  312.885.228 312.885.228  312.885.228
Pedro Grendene Bartelle 87.565.919 87.565.919 144.465919  144.465.919
Outros 190.674.165  190.674.165 133.774.165  133.774.165
740.921.384  740.921.384 740.921.384  740.921.384
A Companhia, mediante deliberagdo de seu Conselho de Administracdo, estd autorizada a
aumentar o capital social, independentemente, de reforma estatutaria, até o limite de
R$ 2.000.000.
b. Reservas
e Reserva de reavaliacdo
Constituida em decorréncia das reavaliagdes de bens do ativo imobilizado, de suas controladas, a
Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A., com base em laudo de avaliagdo
elaborado por peritos avaliadores independentes. O imposto de renda e a contribuicdo social
correspondentes estdo classificados no passivo nao circulante. Em 31 de dezembro de 2014, o
saldo de reserva de reavaliacdo ¢ de R$ 10.432 (R$ 11.807 em 2013).
A reserva de reavaliacdo esta sendo realizada por deprecia¢do ou baixa dos bens reavaliados
contra lucros acumulados, liquida dos encargos tributarios. Conforme alteracdo e facultado pela
Lei n® 11.638/07, a Administragdo decidiu manter as reservas de reavaliacdo até sua completa
realizagdo.
c. Ajustes de avaliagdo patrimonial

A rubrica ajustes de avaliag@o patrimonial inclui: alteragdes liquidas acumuladas no valor justo
de ativos financeiros disponiveis para venda até que os investimentos sejam desreconhecidos ou
sofram perda por reducdo no valor recuperavel e ajustes acumulados de conversao incluem todas
as diferencas de moeda estrangeira decorrentes da conversdo das demonstragdes financeiras de
operagdes no exterior. Em 31 de dezembro de 2014, o saldo de Ajuste de avaliagdo patrimonial &
negativo em R$10.135 (R$ 10.442 negativo em 2013).

Versdo: 1
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22

Receita operacional

Versdo: 1

Abaixo apresentamos a conciliag@o entre as receitas bruta para fins fiscais e as receitas apresentadas

na demonstragado de resultado do exercicio.

Receita operacional bruta
Venda e revenda de produtos
Mercado interno
Mercado externo

Servigos prestados

Deducodes
Impostos sobre as vendas e servigos
Devolugdes e abatimentos

Receita operacional liquida

Outras receitas operacionais, liquidas

Receita de aluguel
Reembolso de despesas
Provisdo para contingéncias
Venda de sucata

Lucro na venda de ativo fixo

Outros

Consolidado — IFRS

2014 2013
1.123.314 1.097.773
344.301 431.777
5.645 4.132
1.473.260 1.533.682
(153.889) (156.395)
(52.244) (50.450)
(206.133) (206.845)
1.267.127 1.326.837

Consolidado - IFRS

Controladora — BRGAAP

2014 2013 2014 2013
2.898 2.605 5.230 4929
24.121 21.679 - -
(19.987) (12.143) (337) 2.400
1.874 845 - .
2.961 7.098 - -
(6.625) 1212 1.168 (2.762)
5242 21.296 6.061 4567

Os reembolsos de despesas decorrem, principalmente, de infra-estrutura administrativa gerada para
atender as empresas na Grendene Argentina S.A. e Reebok Argentina S.A. e também reembolsos de
impostos com a Reebok Produtos Esportivos Brasil Ltda.

Despesas com vendas

Comissdes

Fretes

PDD

Propaganda

Royalties

Gastos com pessoal
Gastos fixos

Gastos semi-variaveis

Consolidado — IFRS

2014 2013
(36.553) (33.738)
(42.914) (42.593)
(1.496) (803)
(74.805) (78.598)
(1.672) (6.344)
(19.496) (18.289)
(15.066) (14.960)
(4.989) (4.056)

(196.991) (199.381)
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24

25

Despesas administrativas

Consolidado — IFRS Controladora - BRGAAP
2014 2013 2014 2013
Gastos com pessoal (58.101) (53.072) (461) (10)
Servigos de terceiros (27.846) (27.232) (3.064) (2.724)
Alugueis (5.883) (4.856) 75 349
Viagens e Estadias (2.444) 2.117) 3) “4)
Seguranga (1.834) (1.745) (353) (419)
Litigios e Impostos (1.531) (1.444) (350) (270)
Informatica e Telecomunicagdo (3.628) (3.918) 2) (16)
Energia elétrica, Agua e Esgoto. (651) (703) 37) (34)
Manutengao, Limpeza e Meio ambiente. (3.530) (4.068) (199) (96)
Outros (10.223) (8.711) (849) (886)
(115.671) (107.866) (5.243) (4.110)
Resultado financeiro
Consolidado — IFRS Controladora - BRGAAP
2014 2013 2014 2013
Despesas financeiras
Juros (86.415) (90.894) (45) (3.430)
Variagdes monetarias passivas (2.667) (1.187) - -
Variagdes cambiais passivas (15.122) (25.440) - -
Desconto de pontualidade (8.007) (5.664) - -
Descontos concedidos (2.081) (1.357) (€8] -
Tarifas bancarias 4.751) (4.654) 3) (20)
IOF (2.117) (2.035) - (140)
Outros (12.611) (11.211) 2) (@)
(133.771) (142.442) (51) (3.592)
Receitas financeiras
Juros 4.151 5.184 267 823
Variagdes monetarias ativas 182 142 - -
Variagdes cambiais ativas 12.597 18.019 - -
Receita de aplicagdes 1.476 1.267 7 10
Descontos obtidos 926 453 4 2
Outros 64 - -
19.396 25.065 278 835
Resultado financeiro (114.375) (117.377) 227 (2.757)

Resultado por acao

O caélculo basico do resultado por agdo ¢ efetuado através da divisdo do resultado do exercicio,
atribuido aos detentores de a¢des ordinarias da Companhia, pela quantidade média ponderada de
acdes ordindrias em circulagdo durante 0 mesmo exercicio.

O resultado diluido por acdo ¢ calculado através da divisdo do resultado atribuido aos detentores de
acOes ordinarias da Companhia, pela quantidade média ponderada de agdes ordindrias, que seriam

emitidas na conversdo de todas as agdes potenciais dilutivas em suas respectivas agoes.

Em 31 de dezembro de 2014 ¢ 2013, a Companhia nao possui a¢des preferenciais emitidas e a¢des
potenciais em circulagdo que possam afetar a dilui¢do do resultado por agdo nos termos do CPC 41.
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O quadro a seguir apresenta os calculos do resultado bésico e diluido por agao.

Quantidade de acdes ordinarias

2014 2013
Resultado atribuivel aos acionistas (72.801) (126.680)
Meédia ponderada das a¢es em circulagdo durante o exercicio 740.921.384 471.119.146
Resultado por agdo basico e diluido (lote de mil) - R$ (0,10) (0,27)

Instrumentos financeiros

Os valores de realizagdo estimados de ativos e passivos financeiros da Companhia e suas controladas
foram determinados por meio de informagdes disponiveis no mercado ¢ metodologias apropriadas de
avaliagOes. Entretanto, consideravel julgamento foi requerido na interpretacdo dos dados de mercado
para produzir a estimativa do valor de realizagdo mais adequada. Como consequéncia, as estimativas
a seguir ndo indicam, necessariamente, os montantes que poderdo ser realizados no mercado de troca
corrente. O uso de diferentes metodologias de mercado pode ter um efeito material nos valores de
realizagdo estimados.

A Administragdo desses instrumentos ¢ efetuada por meio de estratégias operacionais, visando
liquidez, rentabilidade e seguranga. A politica de controle consiste em acompanhamento permanente
das taxas contratadas versus as vigentes no mercado. A Companhia ¢ suas controladas nio efetuam
aplicagdes de carater especulativo, em derivativos ou quaisquer outros ativos de risco.

a. Composicio dos saldos

Em atendimento a Instru¢do CVM n°. 475/08, os saldos contabeis e o valor justo dos
instrumentos financeiros inclusos nos balangos patrimoniais em 31 de dezembro de 2014 e 2013
estdo identificados a seguir:

Consolidado — IFRS

2014 2013
Descricio Classificacdo Saldo Valor Saldo Valor
Contabil Justo Contabil Justo
Caixa e equivalentes de caixa - 30.642 30.642 46.672 46.672
Aplicagdes financeiras Titulos disponiveis para venda 843 843 1.227 1.227
Contas a receber Empréstimos e recebiveis 399.243 399.243 354.863 354.863
Outros créditos Empréstimos e recebiveis 16.287 16.287 27.619 27.619
Partes relacionadas — Ativo Empréstimos e recebiveis 17.635 17.635 16.457 16.457
Empréstimos e financiamentos:
Em moeda nacional Passivo financeiro ndo derivativo 594.464 594.464 708.516 708.516
Em moeda estrangeira Passivo financeiro ndo derivativo 125.436 125.436 112.140 112.140
Fornecedores Passivo financeiro ndo derivativo 108.627 108.627 80.648 80.648
Partes relacionadas - Passivo Empréstimos e recebiveis 167.150 167.150 - -

Versdo: 1
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Critérios, premissas e limitagoes utilizados no cdlculo dos valores justo (fair value)
Aplicagoes financeiras

Para as aplicagdes financeiras o valor justo contra o resultado foi apurado com base nas cotagdes
de mercado desses titulos, que sdo estaveis considerando as taxas e prazos das aplicagdes. As
aplicagdes possuem remuneracdo baseada em percentual do DI - CETIP e estdo atualizados na
data de 31 de dezembro de 2014.

Contas a receber

As contas a receber de clientes sdo registradas pelo valor faturado, incluindo os respectivos
impostos diretos de responsabilidade tributaria da Companhia e suas controladas, menos os
impostos retidos na fonte, os quais sdo considerados créditos tributarios. A provisdo para crédito
de liquidagdo duvidosa foi constituida em montante considerado suficiente pela administragdo
para suprir as eventuais perdas na realizagdo dos créditos.

Empréstimos e financiamentos

O valor dos empréstimos ¢ financiamentos ¢ calculado na data de 31 de dezembro de 2014 pelo
custo amortizado pelo método da taxa efetiva de juros, sendo este o valor justo desses
empréstimos ¢ financiamento. Ao comparar os modelos de operagdes de empréstimos e
financiamentos, onde as principais operacdes sdo com o BNDES, Banco do Nordeste do Brasil -
BNB e FINEP encontramos atualmente taxas de juros aplicaveis a esses instrumentos idénticas
aos contratos que estdo firmados, considerando o objetivo do financiamento, prazos e garantias
que sdo oferecidas.

Desta forma, a Administracdo considera que ndo ha diferengas significativas entre o saldo
contabil e o valor justo desses empréstimos e financiamentos.

Fornecedores

Os fornecedores sdo demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis acrescidos, quando
aplicavel dos correspondentes encargos, variagdes monetarias e/ou cambiais incorridas até a data
do balango patrimonial.

Limitacoes

O valor justo dos instrumentos foi estimado na data do balango, baseados em “informagdes

relevantes de mercado”. As mudangas nas premissas podem afetar significativamente as
estimativas apresentadas.
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b. Niveis de valor justo

Consolidado — IFRS

Descricao Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Aplicagdes financeiras 11.853 - -

(a) Nivel 1 - Pregos negociados (sem ajustes) em mercados ativos para ativos idénticos ou
passivos;

(b) Nivel 2 - Inputs diferentes dos pregos negociados em mercados ativos incluidos no Nivel 1
que sdo observaveis para o ativo ou passivo, diretamente (como pregos) ou indiretamente
(derivados dos precos);

(c) Nivel 3 - Inputs para o ativo ou passivo que ndo s3o baseados em variaveis observaveis de
mercado (inputs ndo observaveis).

¢. Risco de crédito

Risco de crédito € o risco de prejuizo financeiro da Companhia caso um cliente ou contraparte em
um instrumento financeiro falhe em cumprir com suas obrigacdes contratuais, que surgem
principalmente dos recebiveis da Companhia de clientes e em titulos de investimento.

A exposi¢do da Companhia ao risco de crédito ¢ influenciada, principalmente, pelas
caracteristicas individuais de cada cliente. Entretanto, as politicas de vendas da Companhia e de
suas controladas estdo subordinadas as politicas de crédito fixadas por sua Administragdo e visam
minimizar eventuais problemas decorrentes da inadimpléncia de seus clientes. Este objetivo ¢
alcangado pela Administragdo por meio da selegdo criteriosa da carteira de clientes que considera
a capacidade de pagamento (analise de crédito), dos vencimentos dos titulos e da diversificacdo
de suas vendas (pulverizagdo do risco) (Nota 7).

Em 31 de dezembro de 2014, aproximadamente 15,8% (em 2013: 17 %) da receita bruta da
Companhia ¢ atribuida a operagdes de venda com a Joint Operation no Brasil e Argentina.
Entretanto, geograficamente, ndo ha concentragdo de risco de crédito.

A Companhia e suas controladas possuem ainda, a provisao para créditos de liquidacdo duvidosa,
no montante de R$ 18.596 (R$ 19.600 em 2013) representativos de 4,5% do saldo de contas a
receber em aberto (5 % em 2013), para fazer face ao risco de crédito (Nota 7a).

A Companhia opera no mercado financeiro através de institui¢cdes de crédito de primeira linha,

Bancos Estatais ou Agencias Governamentais de Fomento, fazendo com que o risco de crédito
com as institui¢des financeiras seja muito baixo.
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d. Risco de taxa de cambio

i

L.

Risco de prego

Considerando o risco de preco nas exportacdes que sdo equivalentes a 6,42% da receita de
suas controladas em 31 de dezembro de 2014 (9,85% em 2013), a eventual volatilidade da
taxa de cambio representa, na verdade, um risco de prego que poderd comprometer os
resultados planejados pela Administragdo. A Companhia ndo tem a pratica de utilizar
nenhum instrumento financeiro especifico para mitigar os riscos de preco. Entretanto, a
Companhia tenta fazer uma politica de hedge natural com ativos vinculados com risco de
variagdo cambial.

Analise de sensibilidade

Os resultados da Companhia e suas controladas estdo suscetiveis de sofrer variagdes
significativas, em func¢do dos efeitos da volatilidade da taxa de cAmbio sobre os passivos
atrelados a moedas estrangeiras, principalmente, do doélar norte-americano, que encerrou o
exercicio de 31 de dezembro de 2014, com a variagdo positiva de 13,39% em relagdo a
ultima cotagdo de 2013.

Como estratégia para prevencao e reducdo dos efeitos da flutuagdo da taxa de cambio, a
Administragdo tenta manter hedge natural com a manuten¢do de ativos vinculados,
suscetiveis também, a variacdo cambial. A Administragio ndo contrata instrumentos
financeiros para eliminar sua exposi¢do aos riscos de cdmbio, que estdo demonstrados a
seguir:

Consolidado — IFRS

Moeda délar (US$ mil) 2014 2013
Ativos em moeda estrangeira (a) 58.307 60.524
Passivos em moeda estrangeira (b) (68.331) (59.857)
Superavit apurado (a-b) (10.024) 667

Para fins de atendimento a Deliberacio CVM n° 550 de 17 de outubro de 2008, dado a
exposi¢ao do risco de oscilagdo da cotagdo, a Companhia apresenta abaixo trés cenarios de
variagdo do ddlar e os respectivos resultados futuros que seriam gerados. Sao eles:

(i) cenario provavel e que ¢ adotado pela Companhia e suas controladas: cota¢do do doélar em
R$ 2,6562 em 31 de dezembro de 2014;

(i1) cenario possivel: conforme determina a deliberacdo da CVM, o cenario ¢ construido
considerando um aumento e reducdo de 25% na cotacdo do dolar, passando para R$ 3,3203 e
RS 1,9922, respectivamente; e

Versdo: 1
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(iii) cenario remoto: ainda de acordo com a norma da CVM, neste cenario a cotagdo do dolar
utilizada no cendrio provavel é elevada e reduzida em 50%, passando a R$ 3,9843 e 1,3281,

respectivamente:

Quadro demonstrativo de Analise de Sensibilidade de Cimbio - efeito resultado em

2014:

Abaixo demonstramos a variagdo do déficit no valor US$ 10.024 conforme os cenarios

demonstrados acima:

Variacio positiva

Cenirio Cenirio Cenirio

Transagio Risco provavel possivel remoto

Cambio Cambio Cambio

US$ 10.024 mil de 2,6562 de 3,3203 de 3,9843

Receita financeira Alta do US$ - (6.656) (13.313)
Varia¢io negativa

Cenirio Cenirio Cenirio

Transagio Risco provavel possivel Remoto

Cambio Cambio Cambio

US$ 10.024 mil de 2,6562 de 1,9922 de 1,3281

Despesa financeira Queda do US$ - 6.656 13313

e. Risco de taxa de juros

Os resultados da Companhia e suas controladas ndo estdo suscetiveis de sofrer variagdes
significativas decorrentes das operagdes de empréstimos e financiamento, visto que as taxas
praticadas nessas operagdes possuem custo fixo ou estdo baseados em TJLP, cuja variagdo ocorre
trimestralmente. A Companhia e suas controladas ndo contratam instrumento financeiro

especifico para mitigar estes riscos.

Andlise de sensibilidade

Os resultados da Companhia e suas controladas estdo suscetiveis de sofrer variagdes, nao
significativas, em funcdo dos efeitos da volatilidade da taxa DI-Cetip sobre as aplica¢des
financeiras e financiamentos atrelados a essa taxa, e da TJLP sobre parte de seus empréstimos e

financiamentos que estdo atrelados a essa taxa.

Consolidado

2014

Ativos em CDI 14.376
Passivos em CDI 352.515
Passivos em TJLP 150.483
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Para fins de atendimento a Deliberacdo no. 550 de 17 de outubro de 2008, dado a exposi¢ao do
risco de oscilag@o da cotacdo, a Companhia apresenta abaixo dois cenarios de variagdo das Taxas
e os respectivos resultados futuros que seriam gerados. Sao eles: (i) cenario provavel que é o
adotado pela Companhia e suas controladas, com DI-Cetip a taxa de 11,57% a.a. e TJLP a taxa
de 5,00% a.a.; (ii) cenario possivel, considerando um aumento e redugao de 20% sobre as taxas,
passando respectivamente, o DI-Cetip para 13,88% a.a. e 9,64% a.a. e a TJLP para 6,00% a.a. e
4,17% a.a.

Abaixo a demonstragdo da variacdo das taxas para a data base 31 de dezembro de 2014,
conforme cenario demonstrado acima:

Variacfo positiva

Cenario Cenario
Transacao Risco Provavel Possivel
Empréstimos em TJILP 150.487 TILP a 5,00% TILP a4,17%
Alteracdo na Taxa 0.00 (1.249)
Empréstimos em DI 352.515 DIall1,57% DI a 9,64%
Alteracdo na Taxa 0.00 (6.804)
Aplicagdes em DI 14.376 DIall1,57% DIa 13,88%
Alteragdo na Taxa 0.00 332
Variacio negativa
Cenario Cenario
Transagio Risco Provavel Possivel
Empréstimos em TJLP 150.487 TILP a 5,00% TJLP a 6,00%
Alteracdo na Taxa 0.00 1.505
Empréstimos em DI 352.515 DIall1,57% DI a13,88%
Alteracdo na Taxa 0.00 8.143
Aplicagdes em DI 14.376 DIal11,57% DI a 9,64%
Alteragdo na Taxa 0.00 (277)

Risco de liquidez

A Companhia acompanha o risco de escassez de recursos por meio de uma ferramenta de
planejamento de liquidez recorrente.

O objetivo da Companhia ¢ manter o saldo entre a continuidade dos recursos e a flexibilidade
através de contas garantidas, empréstimos bancarios, financiamentos e recursos dos acionistas.
46% da divida da Companhia tem seu vencimento em menos de um ano em 31 de dezembro de
2014 (Em 2013: 46%), com base no valor registrado dos empréstimos e financiamentos refletidos
nas demonstragdes financeiras.

Os cronogramas de pagamento das parcelas de longo prazo dos empréstimos e financiamentos
sdo apresentados nas Notas 17.

Versdo: 1
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g. Controles relacionados aos riscos

A Companhia visa controlar os riscos mediante a avaliacdo dos diversos riscos, considerando
riscos de crédito das contrapartes, monitoramente do nivel dos ativos frente aos passivos
financeiros. Ndo ocorreram alteragdes dos referidos controles durante os exercicios divulgados.

h. Gestao do capital

O objetivo da gestao de capital da Companhia € assegurar que se mantenha um rating de crédito
forte perante as instituigdes e uma relacdo de capital 6tima, a fim de suportar os negocios da
Companhia e maximizar o valor aos acionistas.

A Companhia administra sua estrutura de capital fazendo ajustes e adequando as condicdes
econdmicas atuais. Para manter ajustada esta estrutura, a Companhia pode efetuar pagamentos de
dividendos, retorno de capital aos acionistas, captacdo de novos empréstimos, emissdo de notas
promissorias e a contratagdo de operacdes com derivativos. Para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014, ndo houve mudanga nos objetivos, politicas ou processos de estrutura de
capital.

A Companbhia inclui dentro da estrutura de divida liquida: empréstimos e financiamentos, menos
caixa, equivalentes de caixa e aplicagdes financeiras.

Consolidado — IFRS

2014 2013
Financiamentos, empréstimos e financiamentos incentivados 719.900 820.656
Caixa e equivalentes de caixa (30.642) (46.672)
Aplicagdes financeiras (11.853) (12.247)
Divida liquida 677.405 761.737
Patriménio liquido 61.009 133.474
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27 Cobertura de seguros
A Companhia e suas controladas adotam a politica de contratar cobertura de seguros para os bens
sujeitos a riscos por montantes considerados suficientes para cobrir eventuais sinistros, considerando

a natureza de sua atividade.

As premissas de risco adotadas ndo fazem parte de uma auditoria das demonstragdes financeiras e,
conseqiientemente, ndo foram examinadas por nossos auditores independentes.

Os montantes das coberturas em 31 de dezembro de 2014 sdo resumidos a seguir:

Valor de

Objeto Risco coberto cobertura
Incéndio, danos elétricos, vendaval, valores

Patrimonial bens/mercadorias, equipamentos, lucros cessantes 110.000
Lucros cessantes Despesas fixas (P.I. 3 meses) 60.000
D&O Responsabilidade civil de executivos 20.000
RC Geral Responsabilidade civil geral 2.000
Veiculos leves Danos materiais, corporais ¢ morais a terceiros 35.700
Veiculos pesados Danos materiais, corporais ¢ morais a terceiros 9.450
Transporte internacional — Exportagdo  Limite por embarque — Mercadorias 7.918
Transporte nacional Limite por embarque — Mercadorias 2.000

247.068

28 Subvencgdes e assisténcia governamental
a. Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A.

A controlada Vulcabras|azaleia CE, Calg¢ados e Artigos Esportivos S.A. tem incentivo de isengao
e reducdo de 75% do imposto de renda e adicionais ndo restituiveis, incidentes sobre o lucro da
exploracdo para diferentes niveis de produgéo encerrando-se em 2016.

A controlada Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A. ¢ beneficiaria de
incentivo fiscal incondicional concedido pelo Governo do Estado do Ceara nas modalidades
abaixo:

e PROVIN - Programa de Incentivos ao Funcionamento de Empresas mediante operagdes do
Fundo de Desenvolvimento Industrial do Ceara:

- PROVIN calcados e confec¢des - Refere-se ao incentivo fiscal como contrapartida de
um programa, ja realizado pela Companhia, de investimentos fixos e geracdo de
empregos.

Os contratos relativos a este programa tém como prazo final agosto de 2021 e junho de
2022.

e Diferimento do ICMS nas importacdes de matérias-primas, maquinas, equipamentos,
partes e pegas, bem como do diferencial de aliquota nas compras de bens de capital.
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b. Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda.

A controlada indireta Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda. é beneficiaria do
incentivo fiscal do Programa de Incentivos a Centrais de Distribuicdo de Mercadorias do Ceara -
PCDM. Este incentivo tem prazo final em outubro de 2016.

c. Vulcabras|azaleia BA, Calgados e Artigos Esportivos S.A.

A controlada Vulcabrasjazaleia BA, Calcados e Artigos Esportivos S.A. tem incentivo de
redu¢do de 75% do imposto de renda sobre o lucro da exploragdo, encerrando-se em 2017.

A controlada Vulcabras|azaleia BA, Cal¢ados ¢ Artigos Esportivos S.A. possui projeto aprovado
pelo Conselho Deliberativo da SUDENE, que a considerou como de interesse para o
desenvolvimento do Nordeste e, consequentemente, merecedora dos seguintes incentivos
estaduais pelo Governo do Estado da Bahia:

e (Crédito presumido do ICMS nas operagdes de saidas de calgados e seus componentes,
produzidos na Bahia de 99% até o ano de 2017.

e PROCOMEX - Crédito fiscal de ICMS referente ao valor FOB das operagdes de exportacao
de produtos fabricados na Bahia até o ano de 2014.

e Diferimento do ICMS nas importagdes de matérias-primas, maquinas, equipamentos, partes e
pecas, bem como do diferencial de aliquota nas compras de bens de capital.

d. Vulcabras|azaleia SE, Calcados e Artigos Esportivos Ltda.

A controlada Vulcabras|azaleia SE, Calgados e Artigos Esportivos S.A. tem incentivo de redugéo
de 75% do imposto de renda sobre o lucro da exploragdo, encerrando-se em 2017.

PSDI- Programa Sergipano de Desenvolvimento Industrial- A controlada Vulcabras|azaleia SE,
Calcados e Artigos Esportivos Ltda. possui protocolo de intengdes firmado com o Estado de
Sergipe, que lhe garante, até o ano de 2029, os seguintes incentivos fiscais:

e Diferimento de 75% do ICMS apurado e caréncia de 15 anos para o pagamento dos 25%
restantes. Incentivo valido até 1° de junho de 2029.

e Diferimento do ICMS nas importagdes de matérias-primas, maquinas, equipamentos, partes e
pecas, bem como do diferencial de aliquota nas compras de bens de capital.

e. Reiziger Participagoes Ltda.
A controlada indireta Reiziger Participagdes Ltda., possui projeto aprovado pelo Conselho

Deliberativo do PROBAHIA e, consequentemente, merecedora dos seguintes incentivos
estaduais pelo Governo do Estado da Bahia:
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e (Crédito presumido do ICMS nas operagdes de saidas de calgados e seus componentes,

produzidos na Bahia de 99% até o ano de 2027.

e Diferimento do ICMS nas importa¢des de matérias-primas, insumos, material secundario e de
embalagem, bem como do diferencial de aliquota nas compras de bens de capital.

f- Consolidado

O montante dos incentivos fiscais estaduais, referentes ao ICMS foi registrado na conta de
Dedugdes - Impostos sobre vendas, reconhecidos no resultado da Companhia através do célculo

da equivaléncia patrimonial.

Considerando que tais incentivos foram contabilizados diretamente no resultado das controladas,
por consequéncia, foram reconhecidos no resultado da Companhia através do calculo da

equivaléncia patrimonial, cujos efeitos sdo demonstrados a seguir:

Resultado da
equivaléncia patrimonial
na controladora

Montante
do incentivo no %

Incentivo fiscal registrado no resultado das controladas consolidado Participacio 2014 2013
Vulcabras|azaleia CE, Calgados e Artigos Esportivos S.A. 60.722 99,99 60.716 59.162
Vulcabras Distribuidora de Artigos Esportivos Ltda. 1.950 100,00 1.950 1.200
Vulcabras|azaleia BA, Calgados e Artigos Esportivos S.A. 38.434 100,00 38.434 41.820
Vulcabras|azaleia SE, Calgados e Artigos Esportivos Ltda. 3.806 100,00 3.806 7.041

104.912 104.906 109.223

Informacio por segmento

As informacdes de vendas brutas no mercado externo e interno, por regido geografica, foram
elaboradas a partir do pais de origem da receita, ou seja, tendo por base as vendas realizadas pelas
suas controladas no Brasil e por meio das subsidiarias no exterior, e podem ser assim apresentadas:

Consolidado — IFRS

2014 2013
Vendas brutas mercado externo e interno a partir de:
Brasil 1.127.608 1.100.887
Argentina 244.394 331.686
Outros paises 101.258 101.109
Total 1.473.260 1.533.682
Os ativos ndo circulantes de cada regido geografica estdo demonstrados a seguir:
Consolidado — IFRS
2014 2013
Ativos nio circulantes mercado externo e interno a partir de:
Brasil 496.507 535.793
Argentina 34.601 42.975
Outros paises 10.977 15.230
542.085 593.998

Total
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Composi¢cio do Conselho de Administraciao

Pedro Grendene Bartelle - Presidente
Alexandre Grendene Bartelle - Vice Presidente
Hector Nunez - Conselheiro
Roberto Faldini - Conselheiro Independente

Composicio da Diretoria

Leonardo Horta Rodrigues — Presidente

Wagner Benedicto de Lima — Diretor Administrativo e de Finangas
Flavio de Carvalho Bento - Diretor Industrial
José Augusto Pereira de Oliveira — Diretor de Supply Chain
Marco Antonio Sa Martins - Diretor de Operagdes - Argentina
Pedro Bartelle - Diretor de Marketing

Diretor de Relacoes com Investidores

Leonardo Horta Rodrigues

Responsavel técnico

Manoel Damido da Silveira Neto
Contador CRC 1RJ052266/0-2 “S”-SP
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Pareceres e Declaragoes / Relatério do Auditor Independente - Sem Ressalva

Relatério dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras

Aos

Acionistas, Conselheiros e Diretores da
Vulcabras|azaleia S.A.

Jundiai - SP

Examinamos as demonstrag¢des financeiras individuais e consolidadas da Vulcabras|azaleia S.A. (Companhia), identificadas como
controladora e consolidado, respectivamente, que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas
demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio
findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracdo sobre as demonstragées financeiras

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

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes 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 estéo livres de distor¢ao relevante.

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtengéo de evidéncia a respeito dos valores e divulgagdes
apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a
avaliagdo dos riscos de distor¢éo relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentagao das
demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas
nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a
avaliacdo da adequacao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragdo, bem
como a avaliagao da apresentacdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opiniao

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

Outros assuntos
Demonstragdes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragées individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014, elaboradas sob a responsabilidade da administragdo da Companhia, cuja apresentagao é requerida pela
legislacado societaria brasileira para companhias abertas, e como informagéo suplementar pelas IFRSs que ndo 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 relagao as demonstragdes
financeiras tomadas em conjunto.

Fortaleza (CE), 12 de margo de 2015.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP015199/0-6-F-CE
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Francisco da Silva Pimentel
Contador CRC 1SP 171.230/0-7-S-CE
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Pareceres e Declaragdes / Declaragcao dos Diretores sobre as Demonstragées Financeiras

O Presidente da Companhia e o Diretor Administrativo e Financeiro e de Relagdes com Investidores, declaram que:

Revisaram este relatério das Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, da Vulcabras|
azaleia S.A. e baseado nas discussbes subseqlientes, concordaram, que tais Informagdes, refletem adequadamente todos os
aspectos relevantes, a posigao patrimonial e financeira correspondentes aos periodos apresentados.
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Pareceres e Declaragoes / Declaragcao dos Diretores sobre o Relatério do Auditor
Independente

O Presidente da Companhia e o Diretor Administrativo e Financeiro e de Relagdes com Investidores, declaram que:

Baseado no conhecimento, no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussdes subsequentes sobre os resultados de
auditoria, da Vulcabras|azaleia S.A., concordam com as opinides expressas no parecer elaborado para as Demonstragdes Financeiras
do exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2014, pela ERNST & YOUNG TERCO Auditores Independentes S.S. n&o havendo
qualquer discordancia.
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