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1 - RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

Mensagem do Presidente

O ano de 2015 foi importante para concretizar o forte crescimento previsto nas
operacOes da Ferrovia Norte Sul S.A. - ferrovia que conta com uma breve histéria. Os
nameros auferidos pela companhia sado recordes, 37% de crescimento na producédo de
TKU e 27% de crescimento na Receita Liquida em relacdo ao ano anterior. Destaque
para o inicio das operacdes do Terminal de Graos do Maranhdo - TEGRAM, nova
opcao de escoamento portudrio que supriu as limitagdes de capacidade do Terminal
Portuario Sao Luiz - TPSL em Séao Luiz e permitiu um crescimento do transporte de
graos na FNS.

Para alavancar sua capacidade produtiva, a FNS investiu mais de R$ 180 milhdes para
manutencdo, renovacdo e modernizagdo dos ativos operacionais (via permanente e
material rodante) e em projetos de meio ambiente, salde e seguranca. Destaque para
o Terminal Integrador Palmeirante Il (TI Palmeirante II(TO)) e o Terminal Integrador
Porto Nacional (Tl Porto Nacional (TO)), que tiveram suas obras finalizadas em 2015 e
estdo prontos para iniciar as operacdes em 2016.

A FNS inicia 2016 motivada para continuar crescendo e consolidando sua trajetéria de

Sucesso.

Rodrigo Saba Ruggiero
Diretor-Presidente



1. Sintese do Resultado 2015

Principais Indicadores Econémicos e Operacionais

2013 2014 2015 Al
Receita Bruta 208 316 432 37%
Receita Liquida 194 286 398 39%
EBITDA 185 154 240 55%
Resultado Exercicio 120 58 123 113%
Volume Ferrovia (Milhdes de TKU) 2469 3.604 4941 37%
Volume Ferrovia (Mil de TU) 3.233 4,503 5.773 28%
Margem EBITDA 96% 54% 60% 6,4 p.p
Margem Lucro 62% 20% 31% 10,7 p.p

e A Receita Liquida da FNS fechou o ano de 2015 em R$ 398 milhdes, um
aumento de 39% em relacdo ao ano anterior.

e Lucro Liquido de R$ 123 milhdes em 2015, 113% acima de 2014.

e Geracdo de caixa medida pelo EBITDA de R$ 240 milhdes, o mais alto da
histéria e 55% acima do ano anterior.

¢ Recordes na FNS com o faturamento de 4.941 Milhdes de TKU, 7% a mais que
0 ano anterior.

¢ Recordes nas mercadorias: Soja (2,9 Milhdes de TKU); Milho (1,3 Milhdes de
TU); Celulose (1,2 Milhdes de TU); Combustivel (0,4 Milhdes de TU)

O resultado da FNS em 2015 foi alavancado pelo transporte de produtos agricolas como
soja e milho, além de celulose e combustiveis.

2. Investimentos

Em 2015, a FNS investiu R$ 187,8 milhdes (R$ 133,1 milhées em capital e R$ 54,7
milhdes em corrente). O nimero € 86% maior do que em 2014 e 15% maior do que foi
investido em 2013. Os recursos foram alocados principalmente na manutencao,
renovacdo e modernizacdo dos ativos operacionais (via permanente e material rodante),
e em projetos de meio ambiente, salde e seguranca.

3. Gestao de Pessoas

A FNS tem realizado grandes investimentos no treinamento e desenvolvimento de seus
funcionarios, convicta de que a qualidade dos servicos que oferece e a satisfacdo de
seus clientes estao relacionadas diretamente ao profissionalismo e motivacédo de seus
funcionarios. O desenvolvimento do empregado € algo muito valorizado
internamente.Os principais programas para atracdo e incorporacdo de novos
funcionarios, os chamados programas de porta de entrada foram: Programa de Estagio;
Programa de Trainee Ferroviario; Jovens aprendizes; Inclusdo de Pessoas Com
Deficiéncia (PCD).

Por meio de Pesquisa de Engajamento, a FNS procura entender e avaliar as
necessidades de seus funcionarios desdobrando os resultados em planos de agéo.

! As variacdes informadas se referem aos anos de 2014 e 2015.
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Como iniciativa para reter e desenvolver os melhores talentos a companhia utiliza dos
programas de Carreira e Sucessao e Avaliacdo de Desempenho.

4. Responsabilidade Social

A Ferrovia Norte Sul compartilha o respeito pela vida e promove a responsabilidade
socioambiental por meio do desenvolvimento de programas e acdes voltadas ao apoio
as comunidades lindeiras a ferrovia. Sempre com foco em seguranca, a FNS por meio
de programas de prevencédo de acidentes e com a manuten¢ado permanente do dialogo
junto as comunidades e ao publico interno, trabalha de forma integrada para buscar e
aperfeicoar as melhores praticas de seguranga na gestdo e operacdo de seus ativos.
Iniciativas sociais do Grupo VLI também foram implementadas na area de influéncia da
FNS como, por exemplo: Transportando Conhecimento; Trilhos Culturais; Concurso de
Redacéo.

5. Meio Ambiente

No ano de 2015, foi implantado o modelo de gestao + VLI que estabelece um conjunto
de praticas que suportam o negdcio, 0s requisitos legais e técnicos na busca de
exceléncia que capacitam a empresa para o alcance de seus resultados. O Sistema de
Gestao Ambiental (SGA) é parte integrante do +VLI e possui caracteristicas aliadas a
cada processo da cadeia de valor da VLI. Projetos estratégicos foram desenvolvidos ao
longo do ano com destaque para o plano diretor que estabelece um planejamento
plurianual para cada tema da area de meio ambiente, fornecendo diretrizes claras para
se atingir a exceléncia operacional em 5 anos a partir de 2016 para toda a VLI. Em
algumas areas operacionais foi implantado o Selo Verde, programa que propde adequar
as edificagbes da VLI ao conceito de Edificacdes Eficientes ao utilizar solugbes que
economizam recursos naturais e reduzem a poluicdo nas edificacfes da VLI.

6. Auditores Independentes

A politica de atua¢do da Companhia na contratacdo de servicos nao relacionados a
auditoria externa junto aos nossos auditores independentes se fundamenta nos
principios que preservam a independéncia do auditor independente. Esses principios
consistem, de acordo com principios internacionalmente aceitos, em: (a) o auditor ndo
deve auditar o seu préprio trabalho, (b) o auditor ndo deve exercer funcdes gerenciais
no seu cliente e (c) o auditor ndo deve promover os interesses de seu cliente. A
contratacdo dos nossos auditores independentes foi aprovada por nosso Conselho de
Administracdo, sendo que o0s servigos por eles prestados referem-se exclusivamente a
auditoria das demonstracdes contabeis e reviséo limitada das Informacdes Trimestrais
- ITR da Companhia.

Sao Luis, 18 de Fevereiro de 2015.

A Administracao



KPMG Auditores Independentes Telefone 55 (31) 2128-5700
Rua Paraiba, 550 - 12° andar - Bairro Funcionarios Fax 55 (31) 2128-5702
30130-140 - Belo Horizonte/MG - Brasil Internet www.kpmg.com.br
Caixa Postal 3310

30130-970 - Belo Horizonte/MG - Brasil

Relatorio dos auditores independentes sobre as
demonstracdes financeiras

Aos Administradores e Acionistas da
Ferrovia Norte Sul S.A.
Belo Horizonte - MG

Examinamos as demonstracgdes financeiras da Ferrovia Norte Sul S.A. (“Companhia”), que
compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2015 e as respectivas
demonstrac@es do resultado, do resultado abrangente, das mutacgdes 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 demonstracdes financeiras

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

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes 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 seguranca razoavel de que as
demonstrac@es financeiras estdo livres de distorcédo relevante.

Uma auditoria envolve a execucéo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a
respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstracdes financeiras. Os
procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avalia¢do dos
riscos de distorcao relevante nas demonstracGes financeiras, independentemente se causada por
fraude ou erro. Nessa avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes
para a elaboragdo e adequada apresentacdo das demonstracdes financeiras da Companhia para
planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas ndo para
fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma
auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacdo das préaticas contabeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administracdo, bem como a avaliacdo da
apresentacdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opiniao.

KPMG Auditores Independentes, uma sociedade simples brasileira e KPMG Auditores Independentes, a Brazilian entity and a member firm
firma-membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e of the KPMG network of independent member firms affiliated with
afiliadas @ KPMG International Cooperative (‘KPMG International”), KPMG International Cooperative (“KPMG International’), a Swiss

uma entidade suica. entity.



Opinido sobre as demonstracdes financeiras

Em nossa opinido as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicéo patrimonial e financeira da Ferrovia Norte Sul S.A. em
31 de dezembro de 2015, o desempenho de suas operacdes e 0s seus respectivos fluxos de caixa
para o exercicio findo naquela data, de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil e
com as normas internacionais de relatdrio financeiro (IFRS) emitidas pelo International
Accounting Standards Board - 1ASB.

Outros assuntos

Demonstrac6es do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstracGes do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2015, elaboradas sob a responsabilidade da administracdo da
Companhia, cuja apresentacdo é requerida pela legislacdo societaria brasileira para companhias
abertas, e como informacdo suplementar pelas IFRS que néo requerem a apresentacdo da DVA.
Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos 0s seus
aspectos relevantes, em relacdo as demonstragGes financeiras tomadas em conjunto.

Belo Horizonte, 22 de margo de 2016

KPMG Auditores Independentes
CRC SP-014428/0-6 F-MG

W/O | - t-o ¥ =
arco Tulio Fernandes Ferreira
ontador CRC MG-058176/0-0



3- DEMONSTRACOES CONTABEIS

3.1 - Balancos patrimoniais

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014

Em milhares de Reais

Notas 31/12/2015 31/12/2014
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4.5 30.146 8.810
Contas a receber 4.6 27.995 21.357
Estoques 4.7 1.058 1.504
Tributos a recuperar 4.9 10.159 8.826
Despesas pagas antecipadamente 4.10 2.584 2.797
Demais contas a receber 4.11 8.950 16.338
80.892 59.632
Na&o circulante
Contas a receber 4.6 242.720 142.607
Tributos a recuperar 4.9 13.698 12.812
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos 4.27 1.506 -
Incentivos fiscais - reinvestimento 4.12 2.081 2.657
Imobilizado 4.13 229.572 201.705
Intangivel 4.14 1.795.707 1.734.677
2.285.284 2.094.458
Total do ativo 2.366.176 2.154.090
Passivo e patriménio liquido
Circulante
Fornecedores 4.18 73.739 49.106
Contas a pagar 4.19 7.879 -
Obrigagbes fiscais 4.20 7.894 2.119
Obrigacdes sociais e trabalhistas 4.17 11.006 7.733
Dividendos propostos 4.22 24.788 11.741
Provisdes operacionais 4.21 1.959 2.334
127.265 73.033
Na&o circulante
Proviséo para contingéncias 4.15 1.885 -
Beneficios a empregados 4.30 626 454
Subconcessao a pagar 4.16 161.268 146.161
Incentivos fiscais - receitas diferidas 4.12 - 1.028
Adiantamento para futuro aumento de capital - AFAC 4.8 112.766 68.766
276.545 216.409
Patriménio liquido 4.23
Capital social 1.712.476 1.712.476
Ajustes de avaliagao patrimonial - (329)
Reservas de lucros 142.731 152.501
Dividendos adicionais propostos 107.159 -
1.962.366 1.864.648
Total do passivo e patrimdnio liquido 2.366.176 2.154.090

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des contabeis
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3.2 - Demonstracdes de resultados

Exercicio findo em dezembro de 2015 e 2014

Em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma

Receita liquida de servicos prestados
Custo dos servicos prestados

Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais

Gerais e administrativas

Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas
Resultado operacional antes do resultado financeiro
Resultado financeiro

Despesas financeiras

Receitas financeiras

Receitas (despesas) com variagdo monetéaria/cambial
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social
Imposto de Renda e Contribuic@o Social

Imposto de Renda e Contribui¢do Social correntes
Imposto de Renda e Contribui¢édo Social diferidos

Incentivos fiscais

Lucro liquido do exercicio

Lucro liquido basico e diluido por lote de mil agées R$

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes contabeis.

Notas 31/12/2015 31/12/2014
4.24 397.788 286.473
4.25(a) (253.979) (212.050)
143.809 74.423

4.25 (b) (2.583) (742)
4.25 (c) 14.333 2.001
11.750 1.259

155.559 75.682

4.26 4.155 6.049
(2.076) (1.260)

6.538 6.509

(307) 800

159.714 81.731

4.27 (37.208) (24.144)
(55.942) (31.886)

1.506 -

17.228 7.742

122.506 57.587

71,54 33,63




3.3 - Demonstracdes do resultado abrangente

Exercicio findo em dezembro de 2015 e 2014

Em milhares de Reais

Lucro liquido do periodo

Previdencia privada

Notas 31/12/2015 31/12/2014
122.506 57.587

(329)
122.177 57.587

Total do resultado abrangente do periodo

As notas explicativas séo parte integrante das demonstra¢des contabeis.
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3.4 - Demonstra¢gdes das mutacfes do patrimoénio liquido

Em 31 de dezembro de 2013
Resultado abrangente do periodo
Lucro liquido do exercicio

Total do resultado abrangente

Outros resultados abrangentes
Realizagao de ajustes patrimoniais
Total dos outros resultados abrangentes.

Contribuigao e distribuicdo aos acionistas
Dividendos
Transferfencia entre reservas

Total de contribuigdo e distribuico aos acionistas

Em 31 de dezembro de 2014

Resultado abrangente do periodo
Lucro liquido do exercicio
Reversédo da previdéncia privada

Total do resultado abrangete

Contribuigdo e distribui¢éo aos acionistas
Constituicdo de reservas
Dividendos adicionais
Dividendos propostos

Total de contribuic&o e distribuicéo aos acionistas

Em 31 de dezembro de 2015

Reservas de lucros

. Dividendos Ajustes de Lucros
Capital Reserva de Reserva de . . e -
: Reserva legal < . . S adicionais avaliacéo (Prejuizos) Total
Social expanséo incentivos fiscais : :
propostos patrimonial Acumulados
1.712.476 6.560 80.517 19.579 - (329) - 1.818.803
- - - - - - 57.587 57.587
- - - - - - 57.587 57.587
- - - (1.860) - - 1.860 -
- - - (1.860) - - 1.860 -
} . R - - - (11.742) (11.742)
- 2.879 37.084 7.742 - - (47.705) -
- 2.879 37.084 7.742 - - (59.447) (11.742)
1.712.476 9.439 117.601 25.461 - (329) - 1.864.648
- - - - - - 122.506 122.506
- - - - - 329 (329) -
- - - - - 329 122.177 122.506
- 6.125 - 17.228 - - (23.353) -
- (33.123) - 107.159 - (74.036) -
- - - - - - (24.788) (24.788)
- 6.125 (33.123) 17.228 107.159 - (122.177) (24.788)
1.712.476 15.564 84.478 42.689 107.159 - - 1.962.366

As notas explicativas séo parte integrante das demonstra¢des contébeis.
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3.5 - Demonstrac¢des dos fluxos de caixa

Exercicios findos em dezembro de 2015 e 2014

Em milhares de Reais

31/12/2015 31/12/2014
Fluxos de caixa das atividades operacionais:
Lucro liquido do exercicio 122.506 57.587
Ajustes:
Depreciacé@o e amortizagéo 84.299 78.602
Provisdo para perdas e contingéncias 2.393 583
Despesas com variagdo monetaria/cambial 308 (800)
Ganho (perda) na alienagéo de ativo imobilizado (6.749) 2
Despesa da obrigacéo de beneficio (454) 166
Incentivo fiscal (17.228) (7.742)
185.075 128.398
Variag8es nos ativos e passivos
Contas a receber (92.456) 1.551
Estoques 446 (620)
Tributos a recuperar (3.718) (4.267)
Despesas antecipadas 213 (2.139)
Incentivos fiscais - reinvestimento - SUDENE - (2.657)
Adiantamentos a fornecedores (3.061) -
Demais Contas a Receber 10.296 (15.695)
Fornecedores 24.285 21.295
Contas a pagar 7.879 -
Obrigagbes fiscais 23.000 (23.379)
Obrigag6es sociais e trabalhistas 3.901 173
Arrendamento e concessdes a pagar - (228)
AplicacBes Incentivos fiscais 576 -
Receitas diferidas - Incentivos fiscais - SUDENE (1.028) 1.028
Demais Contas a Pagar 116 2.331
Caixa liquido proveniente das atividades operacionais 155.524 105.791
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Recebimento pela venda de ativo imobilizado 7.563 -
Compra de ativo imobilizado e intangivel (174.010) (130.459)
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento (166.447) (130.459)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Adiantamento para futuro aumento de capital 44.000 33.646
Dividendos pagos (11.741) (17.997)
Caixa liquido proveniente das atividades financiamento 32.259 15.649
Aumento liquida de caixa e equivalentes de caixa 21.336 (9.019)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 8.810 17.829
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 30.146 8.810

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes contabeis.
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3.6 - Demonstracdes do valor adicionado

Exercicios findos em dezembro de 2015 e 2014

Em milhares de Reais

Receitas
Vendas brutas de servigos
Outras receitas (despesas)
Proviséo para créditos de liquidacédo duvidosa - reverséo/constituicao

Menos: Insumos adquiridos de terceiros
Custos dos servigos prestados
Materiais, energia, servi¢os de terceiros e outros
Proviséo para perda, contingéncias, liquida de reversdes
Outros

Valor Adicionado bruto

Depreciacédo, amortizacéo

Valor Adicionado liquido produzido pela entidade

Valor Adicionado recebido em transferéncia
Receitas financeiras

Valor adicionado total a distribuir

Distribuicé@o do valor adicionado
Pessoal e encargos
Remuneracéo direta
Beneficios
F.G.T.S.
Outros gastos com pessoal

Impostos, Taxas e Contribuicbes
Federais
Estaduais

Municipais

Remuneracao de Capitais de Terceiros
Juros

Remuneracéo de Capital préprio

Lucro liquido do periodo

Valor Adicionado distribuido

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes contabeis.
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31/12/2015 31/12/2014
431.892 315.906
25.001 5.112
(511) (583)
456.382 320.435
(21.665) (56.153)
(145.452) (66.281)
(1.882) -
(4.069) (4.524)
(173.068) (126.958)
283.314 193.477
(84.299) (78.602)
199.015 114.875
21.491 13.027
21.491 13.027
220.506 127.902
24.099 17.801
9.129 7.659
1.396 1.138
1.128 463
35.752 27.061
45.281 35.442
155 823

104 10
45.540 36.275
16.707 6.979
16.707 6.979
122.507 57.587
122.507 57.587
220.506 127.902




4 - NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRAGAO AS DEMONSTRAGOES CONTABEIS

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

4.1 - Contexto operacional

A Ferrovia Norte Sul S.A. (doravante denominada "FNS" ou "Companhia") é uma
sociedade por acbes de capital aberto, constituida em Assembleia Geral realizada
em 7 de dezembro de 2007. Foi registrada na Junta Comercial do Estado do
Maranhéo - JUCEMA em 14 de dezembro de 2007, regida por Estatuto Social, pela
Lei das Sociedades por Acdes, pela Lei de Concessdes e Permissées de Servigos
Publicos e demais leis e regulamentos aplicaveis. A Companhia tem sede na Cidade
de S&o Luis no Estado do Maranh&o e prazo indeterminado de duracdo, que ndo
pode ser inferior ao prazo de todas as obrigacdes decorrentes do Contrato de
Subconcesséo de 30 anos.

A Companhia tem como objeto social realizar a explora¢éo do transporte ferroviario
de carga, compreendendo: operacdo, conservacdo, manutengdo, monitoragao,
melhoramentos e adequacédo do trecho ferroviario, sob o regime de contrato de
subconcessdo. Este contrato foi celebrado entre a Companhia e a Valec -
Engenharia Construcfes e Ferrovias S.A (“Valec”), sociedade por a¢gbes controlada
pela Unido Federal e supervisionada pelo Ministério dos Transportes, para operar o
trecho de 720 quilémetros de extenséo entre Acailandia, no Estado do Maranhdo, até
Palmas no Estado do Tocantins. O trecho objeto da subconcessao tem as seguintes
caracteristicas basicas:

« 225 km entre Acailandia (MA) e Aguiarnépolis (TO), construido com recursos do
Governo Federal. Trecho em operacéo.

. 133,5 km entre Aguiarnépolis (TO) e Araguaiana (TO), construido com recursos do
Governo Federal. Trecho em operacéao.

« 213,2 km entre Araguaiana (TO) e Guarai (TO), construidos com recursos
provenientes do Contrato de Subconcessdo e do Governo Federal, entregue pela
Valec em maio de 2009. Trecho em operacao.

« 148,3 km entre Guarai (TO) e Palmas (TO), construidos com recursos provenientes
do Contrato de Subconcessao e do Governo Federal. A entrega desse trecho pela
Valec ocorreu em dezembro de 2010. A Companhia realizou o pagamento de 80%
da terceira e Ultima parcela do contrato, e condicionou a liberacéo dos 20% restante
a correcdo das pendéncias existentes na ferrovia, vide nota explicativa 4.16. O
trecho encontra-se em operacao.
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O pagamento da parcela remanescente a ser pago a Valec do Contrato de
Subconcesséao da Ferrovia Norte Sul sera suportado por aportes a serem efetuados pela
Controladora da FNS: VLI Multimodal S.A.

Em 31 de marco de 2011,a VLI S.A (“VLI") transferiu para a VLI Multimodal S.A. o
montante de 1.354.911.141 ac¢des ordinarias de emissdo da Ferrovia Norte Sul S.A.,
alterando desta forma o controle acionario direto da Companhia.

Em 1° de abril de 2014, mediante a abstencdo de sua participacdo na Companhia, a
Vale S.A aumentou o capital social da VLI S.A em R$ 379.766, mediante a emissdo de
410.279.538 (quatrocentos e dez milhdes, duzentos e setenta e nove mil, quinhentos e
trinta e oito) acBes ordinarias nominativas e sem valor nominal, relativas a sua
participacdo na Companhia. Desta forma o capital social da Companhia passa a ter o
controle acionario de 79,12% da VLI Multimodal S.A e 20,88% da VLI S.A.

Em abril de 2014, a Vale S.A efetivou a transferéncia de participagcédo de 20% do capital
da VLI, sua controladora indireta, pelo valor de R$ 1.509.200, representados por
1.778.158.082 acbes ordinarias, para Mitsui & Co. (“Mitsui”). Nesta operacao
R$ 709.200 foram pagos diretamente a Vale S.A. e R$ 800.000 aportados na VLI.

Ainda em abril de 2014 a Vale S.A. efetivou a transferéncia de 15,9% do capital da VLI,
sua controladora indireta, pelo valor de R$ 1.200.000, representados por 1.413.854.823
acOes ordinérias, para o Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de
Servigo - FGTS (“FI-FGTS"), cujo patrimbénio é administrado pela Caixa Econdmica
Federal. Esta operacéo foi efetivada através de aporte na VLI.

Em Agosto de 2014, a Vale S. A. efetivou a transferéncia de 26,5% da sua participagao
no capital da VLI, sua controladora indireta, pelo valor de R$ 2.000.000, representados
por 2.356.424.704 agOes ordinarias para Brookfield Asset Management (Brookfield).
Nesta operacéo o valor foi pago diretamente para Vale.

Com a concluséo dessa operacao a VLI (controladora indireta) passa a ser controlada
por um acordo de acionistas celebrado entre Vale, Mitsui, FI-FGTS e Brookfield.

Em 29 de dezembro de 2015, a VLI Multimodal S.A. assumiu integralmente o controle
acionario da Ferrovia Norte Sul S.A. mediante conferéncia ao capital social da VLI
Multimodal S.A. pela VLI S.A. de 357.565.023 (trezentas e cinquenta sete milhdes,
quinhentas sessenta cinco mil e vinte trés) acfes ordinérias de emissédo da Ferrovia
Norte Sul S.A. e de propriedade da VLI S.A., para integralizacdo de 18.524.575.139
(dezoito bilhdes, quinhentas vinte quatro milhdes, quinhentas e setenta e cinco mil e
cento e trinta nove) de acdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal da VLI
Multimodal S.A. emitidas na Assembleia Geral Extraordinaria de 29 de dezembro de
2015.

4.2 - Apresentacdo das demonstracdes contabeis
A emissao das demonstra¢des contdbeis foi aprovada pelo Conselho de

Administracdo da Companhia em 22 de marco de 2016.

a) Base de mensuracéao
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As demonstracdes contabeis foram preparadas considerando o custo histérico como
base de valor, com excec¢édo dos instrumentos financeiros ndo derivativos designados e
mensurados pelo valor justo.

b) Base de preparacao

As demonstracBes contabeis da Companhia (“demonstracdes contabeis”) foram
preparadas de acordo com os padrdes internacionais de relatérios financeiros
(International Financial Reporting Standards - “IFRS”), emitidas pelo International
Accounting Standards Board - IASB, implementados no Brasil através do Comité de
Pronunciamentos Contabeis (“CPC"), assim como pela apresentacdo dessas
informac6es de forma condizente e aprovados pela Comissédo de Valores Mobiliarios
(“CVM") e pelo Conselho Federal de Contabilidade (“CFC”). Todas as informacgfes
relevantes préprias das demonstracdes contabeis, e apenas essas informacdes, estao
sendo evidenciadas e correspondem as utilizadas na gestdo da Administracdo da
Companhia. aplicaveis a elaboracdo das Demonstra¢des Financeiras Anuais.

c) Mudancas nas politicas contabeis e divulgagdes

Nao ha novos pronunciamentos ou interpretacées de CPCs/IFRS vigendo a partir de 1°
de janeiro de 2015 que tenham tido um impacto significativo nas demonstracdes
contabeis da Companhia.

4.3 - Principais politicas contabeis

As principais praticas contabeis adotadas na elaboracdo dessas demonstracdes
contabeis estdo definidas abaixo. As politicas contabeis foram aplicadas de maneira
uniforme em todos os exercicios apresentados, salvo disposi¢do ao contrario.

a) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem dinheiro em caixa, depodsitos bancérios e
investimentos de curto prazo de alta liquidez, com vencimentos originais de trés meses,
Oou menos, e com risco insignificante de mudanca de valor.

b) Ativos financeiros
Classificacdo e mensuracao

A Companhia classifica seus ativos financeiros sob a categoria de “empréstimos e
recebiveis”. Essa classificacdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros
foram adquiridos. A Administracdo determina a classificacdo de seus ativos financeiros
no reconhecimento inicial.

Empréstimos e recebiveis

Incluem-se nesta categoria os empréstimos concedidos e 0s recebiveis que séo ativos
financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados em
um mercado ativo. S&o incluidos como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de
vencimento superior a 12 meses apd6s a data de emissdo do balanco (estes sao
classificados como ativos ndo circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia
compreendem contas a receber de clientes, demais contas a receber e caixa e
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equivalentes de caixa. Os empréstimos e recebiveis sdo contabilizados pelo custo
amortizado, usando o método da taxa de juros efetiva.

Proviséo para realizacdo de ativos financeiros mensurados ao custo amortizado

A Companhia avalia, no decorrer do periodo, se h& evidéncia objetiva de que um ativo
financeiro ou um grupo de ativos financeiros esta registrado por valor acima de seu valor
recuperavel (“impairment”).

c) Contas a receber de clientes

As contas a receber de clientes correspondem aos valores a receber de clientes pela
prestacdo de servicos no decurso normal da atividade da Companhia. Se o prazo de
recebimento é equivalente a um ano ou menos, as contas a receber séo classificadas
no ativo circulante. Caso contrario, estdo apresentadas no ativo ndo circulante.

As contas a receber de clientes sdo registradas inicialmente a valor justo e
subsequentemente mensurados pelo custo amortizado, deduzidos de provisdo para
créditos de liquida¢é@o duvidosa (“PCLD").

A proviséo para créditos de liquidacdo duvidosa é constituida para cobrir eventuais
perdas na realizacdo desses créditos. O valor da provisdo para créditos de liquidacao
duvidosa é elaborado com base em experiéncia de inadimpléncia ocorrida no passado.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 e 2014, ndo houve ajuste a valor
presente das transagdes de vendas, por ndo serem relevantes no contexto geral das
demosntragfes contabeis.

d) Estoques

Os estoques séo apresentados pelo menor valor entre o custo de aquisi¢cdo e o valor de
reposicao e, quando aplicavel, é constituida uma estimativa de perdas de estoques
obsoletos, inserviveis ou sem movimentacdo. O custo de aquisicdo é determinado
usando-se o método da Média Ponderada Movel.

e) Imposto de renda e contribuicéo social

As despesas de imposto de renda e contribui¢cdo social do exercicio compreendem o0s
impostos corrente e diferido. Os impostos sobre renda séo reconhecidos na
demonstracao de resultado, exceto na proporcdo em que estiverem relacionados com
itens reconhecidos diretamente no patriménio ou no resultado abrangente. Nesse caso,
0s impostos também séo reconhecidos no patriménio ou no resultado abrangente.

Os encargos de imposto de renda corrente séo calculados com base nas leis tributarias
promulgadas na data do balanco. A administracdo avalia periodicamente, as posi¢cdes
assumidas pela Companhia nas declaracbes de imposto de renda com relagdo as
situacBes em que a regulamentacdo fiscal aplicAvel d4 margem a interpretacdes.
Estabelece provisdes, quando apropriado, com base nos valores que deverao ser pagos
as autoridades fiscais.

O imposto de renda e a contribuigéo social diferidos sdo calculados sobre os prejuizos
fiscais do imposto de renda, a base negativa de contribuicdo social e as correspondentes
diferencas temporarias entre as bases de calculo do imposto sobre ativos e passivos e
os valores contabeis das demonstracdes contabeis. As aliquotas desses impostos,
definidas atualmente para determinacéo desses créditos diferidos, sédo de 25% para o
imposto de renda e de 9% para a contribuicéo social.
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Impostos diferidos ativos séo reconhecidos na extensdo em que seja provavel que o
lucro futuro tributavel esteja disponivel para ser utilizado na compensacao das
diferencas temporarias e/ou prejuizos fiscais, com base em projecdes de resultados
futuros elaboradas e fundamentadas em premissas internas e em cenarios econdémicos
futuros que podem, portanto, sofrer alteracoes.

A FNS por ser uma atividade de infraestrutura que promove o desenvolvimento da
regido nordeste do Brasil, possui incentivos Fiscais da SUDENE.
« O Lucro da Exploracdo é um incentivo que reduz o IRPJ corrente em
75%. O incentivo contempla as atividades operacionais exercidas pela
FNS no Maranhé&o.
. O Reinvestimento é um incentivo fiscal que reduz em 30% o IRPJ
devido. O Valor deste incentivo deve ser revertido em projetos de
moderniza¢cdo ou aquisicdo de equipamento novos.

f) Imobilizado

O imobilizado estd demonstrado ao custo histérico de aquisicdo ou construcao,
deduzido da depreciacdo acumulada. O custo histérico inclui os gastos diretamente
atribuiveis a aquisi¢cao dos itens.

Os custos subsequentes sao incluidos no valor contébil do ativo ou reconhecidos como
um ativo separado, conforme apropriado, somente quando for provavel que fluam
beneficios econémicos futuros associados ao item e que o custo do item possa ser
mensurado com seguranca. O valor contabil de itens ou pegas substituidos é baixado.
Todos os outros reparos e manutencdes séo lancados em contrapartida ao resultado do
exercicio, quando incorridos.

A depreciacéo é calculada pelo método linear, de acordo com a expectativa de vida util-
econdmica dos bens. Os valores residuais e a vida util dos ativos séo revisados e
ajustados, se apropriado, ao final de cada exercicio.

Os ganhos e as perdas de alienacao séo determinados pela comparacéao dos resultados
com o valor contabil e sdo reconhecidos em “Outras (despesas) receitas, operacionais,
liquidas”.

A vida util dos bens patrimoniais est4 apresentada na Nota 4.13.

g) Intangivel

Refere-se ao valor pago para operar os trechos de subconcessao entre Acailandia no
Estado do Maranhdo, até Palmas no Estado de Tocantins, acrescidos dos custos pela
atualizacao aplicada as parcelas a vencer da subconcessédo e benfeitorias realizadas
nos trechos ferroviarios.

A amortizacdo é realizada com base no periodo remanescente do contrato de
subconcessao.

A vida util dos bens patrimoniais esta apresentada na Nota 4.14.
h) Impairment de ativos néo financeiros

O imobilizado e outros ativos n&o circulantes, inclusive os ativos intangiveis, séo
revisados para verificacdo de reducdo do valor recuperavel (impairment) sempre que
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eventos ou mudancas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode néo ser
recuperavel. Quando este for o caso, o valor recuperavel é calculado para verificar se
ha perda. Quando houver perda, ela sera reconhecida pelo montante em que o valor
contabil do ativo excede seu valor recuperavel, que é o maior entre o preco liquido de
venda e o valor em uso de um ativo. Para fins de avaliacdo, os ativos sdo agrupados no
menor grupo de ativos para o qual existem fluxos de caixa identificaveis separadamente.

i) Fornecedores

As contas a pagar aos fornecedores sdo obrigacdes a pagar por bens ou servi¢cos que
foram adquiridos de fornecedores no curso normal dos negocios, sendo classificadas
como passivos circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso
contrério, as contas a pagar sdo apresentadas como passivo ndo circulante.

j) Subconcessao a pagar

No Brasil, o servico de transporte ferroviario de cargas e passageiros estao sujeitos a
uma variedade de leis e normas, provenientes principalmente do Governo Federal por
intermédio da Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - ANTT.

A regulacdo do servico de transporte ferroviario no Brasil trata das relacdes entre o
governo, as companhias ferroviarias, usuarios/clientes. Os principais aspectos
abordados pela regulagdo incluem seguranca, responsabilidades e direitos dos
usuarios/clientes e operadores ferroviarios.

O contrato de subconcessao tem como objeto a exploragéo do transporte ferroviario de
carga, compreendendo: operacdo, conservacdo, manutencdo, monitoracao,
melhoramentos e adequacdo do trecho ferroviario, sob o regime de contrato de
subconcesséao.

As condicionantes estabelecidas através da interpretacédo ITG 01 (que aprova o ICPC
01) ndo se aplicam aos contratos de concessdo e subconcessdo de prestacdo de
servicos de transportes de cargas ferroviarios, conforme estabelecido pela Orienta¢édo
CTG 05 (que aprova o OCPC 05) - Contratos de Concesséao, considerando que :

I) O poder concedente ndo define a quem os servicos devem ser prestados,
prevalecendo o interesse comercial das concessiondrias, conforme clausula 72
do contrato de concessao;

II) O poder concedente ndo determina qual o preco devera ser cobrado pelos
servicos prestados. A base para precificacdo é o mercado, inclusive, séo
cobradas tarifas acessoérias (transbordo, carga, descarga, armazenamento, etc.)
para as quais ndo ha qualquer mecanismo de controle e seu valor € negociado

livremente.

k) Provis@es

As provisdes sdo reconhecidas quando ha uma obrigacdo presente, legal ou nao
formalizada, como resultado de eventos passados e é provavel que uma saida de
recursos seja necessaria para liquidar a obrigacao e o valor puder ser estimado com

seguranca.
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I) Beneficios a empregados
Obrigacdes de aposentadoria

O passivo relacionado aos beneficios de risco do plano de penséo € o valor presente da
obrigacao de beneficio definida na data do balango menos o valor de mercado dos ativos
do plano, ajustados por ganhos ou perdas atuariais e custos de servicos passados. A
obrigacdo de beneficio definido é calculada anualmente por atuarios independentes
usando-se 0 método de crédito unitario projetado. O valor presente da obrigagéo de
beneficio definido é determinado pela estimativa de saida futura de caixa, usando-se as
taxas de juros de titulos publicos cujos prazos de vencimento se aproximam dos prazos
do passivo relacionado.

Os ganhos e as perdas atuariais advindos de mudancas nas premissas atuariais e
emendas aos planos de penséo sao apropriados ou creditados ao resultado pela média
do tempo de servigo remanescente dos funcionarios relacionados.

Para o plano de contribuicdo definida, a Companhia paga contribuicbes em bases
compulsérias, contratuais ou voluntarias. Assim que as contribui¢des tiverem sido feitas,
a Companhia ndo tem obrigacdes relativas a pagamentos adicionais. As contribuicdes
regulares compreendem os custos periddicos liquidos do periodo em que séo devidas
e, assim, séo incluidas nos custos de pessoal.

Participagdo nos lucros

A Companhia constituiu provisdo de participacdo nos resultados cuja metodologia de
calculo considera metas operacionais e financeiras divulgadas a seus empregados. As
diretrizes da participacao nos resultados sédo determinadas pela administracédo do Grupo
VLI.

m) Reconhecimento de receita

A receita compreende o valor justo da contraprestacado a receber pela prestacdo de
servi¢os de transporte ferroviario no curso normal das atividades da Companhia e de
receitas acessoérias ligadas as atividades ferroviarias como estadia de vagdes e aluguel
de locomotivas. A receita é apresentada liquida dos impostos, dos abatimentos e dos
descontos.

Receitas de servigos

A receita de servicos somente é reconhecida quando da efetiva execu¢éo dos servicos
contratados e na medida em que:

1) os custos relacionados a esses servicos possam ser mensurados
confiavelmente e o valor da receita possa ser mensurado com seguranca,

2) seja provavel que beneficios econdmicos futuros fluirdo para a entidade e;

3) os riscos e beneficios mais significativos inerentes a propriedade dos bens
foram transferidos para o comprador.

Receitas financeiras

A receita de juros é reconhecida conforme o prazo decorrido pelo prazo de competéncia,
usando o método de taxa de juros efetiva.

20



Receitas diferidas

As receitas antecipadas sao registradas no passivo quando ha recebimentos
antecipados para prestacdo de servicos futuros. As receitas antecipadas serao
reconhecidas no resultado quando decorrido o prazo de competéncia ou da prestacdo
de servicos futuros.

n) Dividendos

De acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, os dividendos séao
reconhecidos como um passivo nas demonstracdes contdbeis com base no estatuto
social da Companhia. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é
provisionado na data em que sdo aprovados pelos acionistas.

Aos acionistas da Companhia sera assegurado um dividendo minimo obrigatério de 25%
sobre o lucro liquido ajustado, nos termos dos artigos 195.a e 202 da Lei 6.404/76.

0) Moeda funcional

Os itens incluidos nas demonstracfes contabeis da Companhia sdo mensurados
utilizando a moeda do principal ambiente econdmico, no qual a Companhia atua
("moeda funcional”). A moeda funcional adotada pela Companhia e a moeda de
apresentacdo das demonstracbes contabeis é o real (R$). Todos os saldos foram
arrendondados para o milhar mais proximo, exceto quando indicado de outra forma.

p) Apresentacéo de informacdes por segmentos

Conforme descrito na Nota 4.28, a Companhia analisa suas operagdes como segmento
Gnico com base nas informacfes apresentadas de modo consistente ao principal
tomador de decisdes operacionais da Companhia, a sua Administragédo, responsavel
pela alocacéo de recursos e pela avaliacdo de desempenho do segmento operacional,
além da tomada das decisdes estratégicas da Companhia.

g) Normas novas, alteracdes e interpretacfes de normas que ainda ndo estdo em
vigor

As seguintes novas normas, alteracdes e interpretacfes de normas foram emitidas pelo
IASB mas ndo estao em vigor para o exercicio de 2014. A adoc¢do antecipada dessas
normas, embora encorajada pelo IASB, ndo foi permitida, no Brasil, pelo Comité de
Pronunciamento Contabeis (CPC).

IFRS 15 - "Receita de Contratos com Clientes" - entra em vigor em 1° de janeiro
de 2018 e substitui a IAS 11 - "Contratos de Construcao"”, IAS 18 - "Receitas" e
correspondentes interpretacdes. A administracdo esta avaliando os impactos de
sua adocéo.

IFRS 9 - "Instrumentos Financeiros" - com vigéncia para 1° de janeiro de
2018, substitui a orientacdo no IAS 39- "Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensuragdo”, que diz respeito a classificacdo e a
mensuracdo de instrumentos financeiros. A administracdo estd4 avaliando o
impacto total de sua adocéo.

N&o ha outras normas IFRS ou interpreta¢gfes IFRIC que ainda ndo entraram em vigor

gue poderiam ter
impacto significativo sobre as demonstracdes contabeis da Companhia.
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r) Capital Social

Acbes ordinarias - custos adicionais diretamente atribuiveis a emissédo de acbes e
opcBes de acbes sdo reconhecidos como deducdo do patrimbnio liquido, liquido de
quaisquer efeitos tributarios.

s) Demonstracédo do valor adicionado (“DVA”")

A Companhia divulga sua demonstracdo do valor adicionado (“DVA”), de acordo com a
NBC TG 09 - Demonstracdo do Valor Adicionado, que é apresentada como parte
integrante das demonstracdes contabeis conforme prética contabil brasileira, aplicavel
a companhias abertas, que, entretanto, para as praticas internacionais pelo IFRS séo
apresentadas como informacgbes adicionais, sem prejuizo do conjunto de
demonstrac@es contabeis.

4.4 - Estimativas e premissas contébeis criticas

A Companhia preparou suas demonstracfes contabeis com base em estimativas
decorrentes de sua experiéncia e diversos outros fatores que acredita serem razoaveis
e relevantes.

A aplicacdo de estimativas contabeis geralmente requer que a Administracéo se baseie
em julgamentos sobre os efeitos de certas transacdes que podem afetar a situacao
patrimonial da Companhia, envolvendo os ativos, passivos, receitas e despesas.

As transacdes envolvendo estimativas podem afetar o patrimdnio liquido e a condicéo
financeira da Companhia, bem como seu resultado operacional, jA& que os efetivos
resultados podem divergir das suas estimativas.

As principais estimativas e premissas que apresentam riscos significativos, com
probabilidade de causar ajustes relevantes nos valores de ativos e passivos no préximo
exercicio social estdo contempladas a seguir:

a) Beneficios de plano de previdéncia privada

O valor atual de obrigacBes de planos de pensao depende de uma série de fatores que
sao determinados com base em calculos atuariais, que utilizam uma série de premissas.
Entre as premissas usadas na determinac¢do do custo (receita) liquido para os planos
de penséo esta a taxa de desconto. Quaisquer mudancas nessas premissas afetardo o
valor contabil das obrigac6es dos planos de pensao.

A Companhia determina a taxa de desconto apropriada ao final de cada exercicio. Esta
€ a taxa de juros que deveria ser usada para determinar o valor presente de futuras
saidas de caixa estimadas, que devem ser necessarias para liquidar as obrigacdes de
planos de pensdo. Ao determinar a taxa de desconto apropriada, a Companhia
considera as taxas de juros de titulos privados de alta qualidade, sendo estes mantidos
na moeda em que os beneficios serdo pagos e que tém prazos de vencimento proximos
aos prazos das respectivas obrigacdes de planos de penséo.

Outras premissas importantes para as obrigacdes de planos de pensao se baseiam, em
parte, em condi¢bes atuais do mercado.
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b) Subconcesséo

Conforme descrito na Nota 4.3(j) a Companhia segue as orientacdes da ITG 01 (que
aprova o ICPC 01) e da CTG 05 (que aprova o OCPC 05) para contabilizar a
subconcessao dos servigcos de transporte ferroviario. A aplicacdo dessas interpretacdes
e orientacdes técnicas requer julgamentos significativos por parte da administracdo da
Companbhia, principalmente quanto aos seguintes aspectos:

I. Concluséo de que o poder concedente ndo define a quem os servicos objetos
da subconcesséo devem ser prestados, prevalecendo o interesse comercial das
concessionarias.

Il. Conclusdo de que, apesar de existir limites maximos das tarifas de referéncia
("price cap") controladas pela ANTT, na pratica, o poder concedente nao
determina qual o preco que devera ser cobrado pelos servigos prestados pelas
concessionarias, pois a base para precificagdo é o préprio mercado,

7

considerando que esse “price-cap” é raramente atingido.

lll. Conclusdo de ndo ser aplicavel registrar no momento inicial da concesséo
nenhum ativo financeiro, por ndo haver uma clara evidéncia do direito contratual
incondicional de receber, do concedente, caixa ou outro ativo financeiro pelos
ativos vinculados a concessao de servigos publicos

Para esses julgamentos, a Companhia considerou, entre outros fatores, a andlise
detalhada das mencionadas orientacdes técnicas e as discussdes das mesmas no
ambito da Associacdo Nacional dos Transportadores Ferroviarios - ANTF.

¢) Reducdo do valor recuperavel de ativos

A administracdo da Companhia adota premissas em testes de determinacdo da
recuperacdo de ativos financeiros, para determinacdo do seu valor recuperavel e
reconhecimento de "impairment”, quando aplicavel. Diversos eventos de natureza
incerta colaboraram na determinacdo das premissas e variaveis utilizadas pela
administracdo na avaliacdo de eventual "impairment".

d) Revisado da vida atil dos bens patrimoniais e da amortiza¢do do intangivel

A Companhia reconhece regularmente as despesas relativas a depreciacdo de seu
imobilizado e a amortizag&o de seus intangiveis. As taxas de depreciacdo e amortizacao
sdo determinadas com base nas suas estimativas durante o periodo pelo qual a
Companhia espera geracao de beneficios econébmicos.

e) Outros aspectos relacionados a apresentacéo das informacgdes contabeis

Na elaboracdo das demonstracdes contdbeis € necessario utilizar estimativas para
contabilizar certos ativos, passivos e outras transacdes. As informacdes da Companhia
incluem, portanto, estimativas referentes a selecdo de vidas Uteis do ativo imobilizado,
definicho dos prazos para amortizacdo do intangivel com vida «util definida,
determinacgfes de provisGes para imposto de renda e outras similares. Os resultados
reais podem apresentar variagcdes em relacdo as estimativas.
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4.5 - Caixa e equivalentes de caixa

31/12/2015 31/12/2014

Caixa e Bancos 1.038 2.833
AplicagBes Financeiras 29.108 5.977
30.146 8.810

Aplicacbes em certificados de depdsitos bancérios de curto prazo remuneradas por um
percentual médio de 100,74% em 31 de dezembro de 2015 e 100,3% em 31 de
dezembro de 2014 do CDI (Certificado de Depésito Interbancario) prontamente
conversiveis em montante conhecido de caixa e insignificante risco de mudanca de

valor.

4.6 - Contas areceber

Circulante 31/12/2015 31/12/2014
Contas a receber de clientes 11.243 18.604
Contas a receber partes relacionadas 18.066 3.556
Menos: Estimativa de perda para crédito de liquidagéo duvidosa (1.314) (803)
27.995 21.357

N&o circulante
Contas a receber - VALEC (a) (b) 242.720 142.607

(@)

(b)

Em dezembro de 2013, a FNS registrou o0 montante de R$ 99.275, referente ao
valor principal da multa contratual pelo atraso e condi¢cdes de entrega dos
trechos ferroviarios, objetos do contrato de subconcesséo disposto na nota 4.16,
gue se mantém para os anos subsequentes e R$ 36.965 correspondente ao
valor da atualizagcdo monetaria, totalizando R$ 136.241. Devido a atualizagéo
monetaria da multa, o saldo do ano de 2014 contabilizou um montante total de
R$ 142.607.

O ano de 2015 apresentou saldo de atualizagédo de R$ 58.137, que somado ao
valor principal da multa e ao valor de R$ 85.308, referente ao saldo de TAC
IBAMA, totaliza R$ 242.720. Os valores contabilizados, ja reconhecidos pela
Valec, encontram-se integralmente classificados no ativo n&o circulante em
decorréncia de ndo estar determinado o fluxo de recebimento. A multa esta
sendo atualizada mensalmente pelo indice Geral de Precos - Disponibilidade
Interna (IGP-DI). O valor final decorrente da referida multa encontra-se ainda em
negociacdo entre a Companhia e a Valec.

Termo de compromisso entre Ibama , Valec e FNS (TAC_IBAMA) que tem por
objetivo estabelecer responsabilidades para Valec e FNS, em observancia as
vistorias do Ibama ja realizadas.

As andlises de vencimentos estdo apresentadas abaixo:

31/12/2015 31/12/2014

A vencer 256.219 153.156
Vencidos até 3 meses 13.811 637
Vencidos de 3 a 6 meses 27 469
Vencidos acima 6 meses 1.972 10.549
Contas a receber 272.029 164.767
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4.7 - Estoques

Os saldos apresentados em estoques sdo compostos principalmente por combustiveis
utilizados na operacédo da companhia. O saldo em 31 de dezembro de 2015 é R$ 1.058
(R$ 1.504 em 31 de dezembro de 2014)

4.8 - Partes relacionadas

As partes relacionadas apresentadas no quadro abaixo podem ser classificadas da
seguinte forma:

Vale S.A. Controle Compartilhado
Brookfield Brasil Infraestructure Fundo de Investimentos em Controle Compartilhado
Participacdes

Mitsui &Co Ltd Controle Compartilhado
FI-FGTS Controle Compartilhado
Brasil Port Holdings L.P. Controle Compartilhado
VLI S.A. Controladora Indireta
VLI Multimodal S.A. Controladora Direta
Demais Empresas Ligadas

As transacfes e os saldos com partes relacionadas podem ser demonstradas conforme
abaixo:

Balanco Patrimonial 31/12/2015 31/12/2014

Ativo circulante
Contas a receber

Vale S/A 1.944 3.523
VLI Multimodal S.A. 16.089 -
Ferrovia Centro Atlantica S.A 33 33
18.066 3.556
Passivo Circulante
Fornecedores
Pasa- Plano de Assisténcia & Saude do Aposentado da Vale 27 -
Ferrovia Centro Atlantica S.A 118 67
VLI Multimodal S.A 2.408 -
Valia 171 -
Vale S/A 12.284 17.454
15.008 17.521
31/12/2015 31/12/2014
Passivo ndo Circulante

Adiantamento para futuro aumento de capital
VLI Multimodal S.A. 112.766 68.766
112.766 68.766

Beneficios a empregados pds-aposentadoria
Valia - 454
- 454
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Demonstra¢des do Resultado
Receitas
Receita bruta de servicos prestados
Receita de aluguel de locomotiva

Vale S/A 4.108 2.405
VLI Multimodal S.A 10.300 13.245
14.408 15.650

Outras Receitas (despesas) Operacionais
Vale S/A 739 1.790
739 1.790

Custos e despesas
Custo de intercambio/aluguel de locos e vagdes

VLI Multimodal S.A. - (1.225)
Vale S/A - (222)
- (1.447)
Custo com direito de passagem
Vale S/A (26.574) (33.666)
(26.574) (33.666)
Custo dos servigos
PASA (189) (156)
(189) (156)
Previdéncia Complementar
Fundacéo Vale do Rio Doce de Seguridade Social - VALIA (605) (531)
(605) (531)

Os creditos com empresas ligadas no circulate e ndo circulante representam os valores
gue a FNS tem a receber pela venda de seus servi¢cos, materiais de estoque e/ou itens
do imobilizado disponibilizados para venda.

O saldo a pagar no passivo circulante é referente a compra de servigos, materiais e/ou
itens para o ativo imobilizado.

Os intercambios de locomotivas e vagdes sao processos inerentes as atividades de
transporte ferroviario de cargas no Brasil. Os custos representam os valores gastos com
a utilizacao de material rodante de outras concessionarias.

Os custos com Direito de passagem representam os valores gastos com a utilizacdo da
via ferroviaria da Estrada de Ferro Carajas - EFC.

Adiantamento para futuro aumento de capital - AFAC

Refere-se a converséo de divida relativa a compra de locomotivas e vagdes oriunda de
sua controladora e visa atender as necessidades de capital de giro e de investimentos
correntes da Companhia.

Estes adiantamentos foram concedidos em carater irrevogavel e sem vencimento
especifico, sendo capitalizados a medida que sdo aprovados em assembleia geral dos
acionistas e também com anuéncia da Agéncia Nacional de Transportes Terrestres -
ANTT. A quantidade de acBes emitidas em decorréncia da capitalizacdo dos AFACs é
determinada no momento da aprovacdo do aumento de capital pelos acionistas, ndo
sendo, portanto, fixadas no momento da concessdo dos mesmos. Estes valores foram
tratados como instrumento financeiro.

A remuneracgédo do pessoal-chave da administracdo da Companhia é paga integralmente
pela Controladora VLI, sem o respectivo reembolso.
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4.9 - Tributos a recuperar

31/12/2015 31/12/2014
Circulante
ICMS a recuperar 5.931 5.280
Pis e Cofins a compensar 3.180 -
ISS 2 -
Imposto de renda retido na fonte 905 1.095
Imposto de renda e contribui¢cdo social antecipados 141 2.451
10.159 8.826
N&o Circulante
ICMS a recuperar 13.698 12.812
13.698 12.812
Tributos a recuperar - total 23.857 21.638
4.10 - Despesas pagas antecipadamente
As despesas pagas antecipadamente em 31 de dezembro de 2015 tem sua
composicao a seguir:
31/12/2015 31/12/2014
Circulante
Prémios de seguros pagos antecipadamente 1.680 1.938
Despesas c/ licenga de uso de softwares 45 -
Outras despesas anetcipadas 859 859
2.584 2.797
Valor Parcelas a Apropriar Vigéncia
Circulante
Prémios de seguros pagos antecipadamente
Responsabi"dade Civil Geral 370 11 parc. R$ 30,8 339 nov/2015 a nov/2016
Riscos Operacionais 1.462 11 parc.R$ 121,8 1.341 nov/2015 a nov/2016
Despesas c/ licenga de uso de softwares 78 7 parc. R$ 6,5 45
Outras despesas antecipadas 859 1 parc. 859
2.584

4.11 - Demais contas a receber

31/12/2015 31/12/2014

Circulante
Adiantamento a empregados 2.563 1.447
Adiantamento a fornecedores 5.568 2.659
Contas a receber - TAC IBAMA_VALEC - 11.860
Outras contas 819 372
8.950 16.338
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4.12 - Incentivos Fiscais - reinvestimento

Reinvestimento e Receita Diferida

Reinvestimento - trata-se de beneficio fiscal instituido pelo Governo Federal que permite
as empresas dos setores industrial, agroindustrial, infraestrutura e turismo,
considerados prioritarios conforme Decreto n° 4.213, de 26/04/2002, que estejam em
operacao na area da Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste - SUDENE,
reinvestir em seus proprios projetos de modernizacdo ou complementagdo de
equipamentos. O reinvestimento corresponde a 30% do Imposto de Renda devido,
calculado sobre o lucro

da exploragao, acrescido de outra parcela (50% desses 30%) de Recursos Proéprios.

A FNS ira optar pelo incentivo na sua Declaracédo de Rendimentos e depositar os valores
correspondentes

nas agéncias do Banco do Nordeste (BNB), ficando esse montante, enquanto nao
aplicado, reservado e

preservado em conta vinculada remunerada pelo Banco, com base na Taxa
Extramercado divulgada pela

Banco Central do Brasil, da data da efetivacao do depésito até a da sua efetiva liberacao.
O saldo de Incetivos Fiscais - Reeinvestimentos apresentados nas demonstracfes
contdbeis de 31 de dezembro de 2015 e 31 de dezembro de 2014 sdo valores de
R$ 2.081 e R$ 2.657.

Os valores recolhidos ao BNB podem ser utilizados no ressarcimento de despesas ja
realizadas no ano calendario correspondente a op¢ao, ou para adquirir equipamentos

novos, sendo vedada a utilizacdo dos recursos em equipamentos usados ou
recondicionados.

4.13 - Imobilizado

Em 31 de dezembro de 2015, o ativo imobilizado tinha a seguinte composicao:

31/12/15 31/12/14

Tempo

estimado Taxa média
vida util anual de Custo Depreciagao

(anos) depreciacéo histérico acumulada Liguido Liguido
Imoéveis 33,3a40 2,72% 40.725 (2.149) 38.576 13.447
Instalag6es auxiliares/sistemas 20 a 50 3,46% 19.329 (1.251) 18.078 16.188
Equipamentos autbnomos 5a20 3,46% 43.510 (6.017) 37.493 10.888
Veiculos 3a6,6 10,97% 6.725 (3.712) 3.013 3.129
Bens administrativos/auxiliares 10 18,92% 1.385 (426) 959 761
Equip. aplicativos informatica 5 10,00% 2.368 (344) 2.024 129
Locomotivas 12,5a25 20,00% 6.462 5.079 11.541 11.901
Vagoes 33,3 4,57% 98.647 (19.496) 79.151 82.430
Outros ativos 10 3,00% 5.698 (141) 5.557 -
224.849 (28.457) 196.392 138.873
Benfeitorias em curso 33.180 - 33.180 62.832
Total benfeitorias em curso 33.180 - 33.180 62.832
258.029 (28.457) 229.572 201.705
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Transferéncias
entre

Imobilizado - Custo 31/12/14 Adicdes Baixas Transferéncias imobilizado e 31/12/15
intangivel
Iméveis 13.991 - - 18.869 7.865 40.725
Instalagdes auxiliares/sistemas
operacionais 16.926 - - 2.403 - 19.329
Equipamentos autbnomos 14.302 - 27) 20.119 - 34.394
Veiculos 5.719 - - 744 262 6.725
Bens administrativos/auxiliares 1.065 - (16) 336 - 1.385
Equipamentos e aplicativos de
informatica 393 - (82) 2.057 - 2.368
Locomotivas 17.252 - (11.820) 5.187 (4.157) 6.462
Vagoes 98657 - (10) - - 98.647
Via permanente - - - 7.044 2.072 9.116
Outros ativos - - - 3.614 2.084 5.698
168.305 - (11.955) 60.373 8.126 224.849
Benfeitorias em curso 62.832 30.721 - (60.373) - 33.180
Total benfeitorias em curso 62.832 30.721 - (60.373) - 33.180
231.137 30.721 (11.955) - 8.126 258.029
Imobilizado - depreciagéo 31/12/14 Adicdes Baixas 31/12/15
Iméveis (544) (1.605) - (2.149)
Instalagdes auxiliares/sistemas operacionais (738) (513) - (1.251)
Equipamentos autbnomos (3.414) (2.625) 22 (6.017)
Veiculos (2.590) (1.122) - (3.712)
Bens administrativos/auxiliares (304) (129) 7 (426)
Equipamentos e aplicativos de informatica (264) (146) 66 (344)
Locomotivas (5.351) (615) 11.045 5.079
Vagodes (16.227) (3.270) 1 (19.496)
Outros ativos - (141) - (141)
(29.432) (10.166) 11.141 (28.457)

Os gastos com ativos imobilizado e intangivel séo registrados como ativo imobilizado e
posteriormente sdo feitas analises considerando a aplicacéo do referido ativo (bens
proprios ou benfeitorias na subconcessao). Os ativos relacionados a subconcesséo
sao transferidos para o ativo intangivel.

As adi¢cdes no imobilizado em curso referem-se, substancialmente, as benfeitorias na
malha ferroviéria.

31/12/15 31/12/14

Aquisicdo e modernizacéo de material rodante 1 4.126
Melhorias em instala¢8es administrativas e de apoio 26.966 58.567
Aquisicao de Equipamentos Ferroviarios 6.191 117
Implantagdo de Projetos 22 22
33.180 62.832
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4.14 - Intangivel

O direito de subconcesséo esta representado pelos valores estipulados através do edital
de licitagcdo, para operar os trechos descritos na Nota 4.1, acrescidos dos custos
financeiros aplicados as parcelas a vencer, e as benfeitorias na via permanente.

A amortizagdo € realizada com base no periodo remanescente do contrato de
subconcesséao.

31/12/15 31/12/14

Tempo
estimado de Taxa média
vida atil anual de Custo Amortizacao
remanescente amortizacédo histérico acumulada Liquido Liguido
Direitos de Subconcesséo 22 anos 3,09% 1.776.431 (371.506) 1.404.925 1.468.785
Softwares adquiridos 9 meses 20,00% 872 (697) 175 221
1.777.303 (372.203) 1.405.100 1.469.006
Benfeitorias propried. arrendadas
Imoéveis 22,6 anos 3,10% 1.883 (147) 1.736 8.870
Instalagdes auxiliares/sistemas oper 4 anos 3,06% 3.254 (155) 3.099 831
Via permanente 14 a 22,6 anos 2,60% 202.604 (15.487) 187.117 121.224
Outros ativos 9,6 anos 10,00% 82.041 (3.879) 78.162 14.740
289.782 (19.668) 270.114 145.665
Benfeitorias em curso 120.493 - 120.493 120.006
2.187.578 (391.871) 1.795.707 1.734.677
Transferéncias
Intangivel - custo 31/12/14 Adicoes Transferéncias . __entre 31/12/15
imobilizado e
intangivel
Direitos de Subconcessédo 1.776.431 - 111 (111) 1.776.431
Softwares adquiridos 761 - 111 872
1.777.192 - 111 - 1.777.303
Benfeitorias em propriedades
arrendadas
Iméveis 9.662 - 633 (8.412) 1.883
Instalagdes auxiliares/sistemas operac. 875 - 2.379 - 3.254
Via permanente 129.772 - 72.546 286 202.604
Outros Ativos 14.864 - 67.177 - 82.041
155.173 - 142.735 (8.126) 289.782
Benfeitorias em curso 120.006 143.333 (142.846) - 120.493
2.052.371 143.333 - (8.126) 2.187.578
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Intangivel - amortizagao 31/12/14 Adicdes 31/12/15
Direitos de Subconcesséo (307.646) (63.860) (371.506)
Softwares adquiridos (540) (157) (697)
Iméveis (792) 645 (147)
Instalagbes auxiliares/sistemas operacionais (44) (111) (155)
Via permanente (8.548) (6.939) (15.487)
Outros Ativos (124) (3.755) (3.879)

(317.694) (74.177) (391.871)
A composicéo do intangivel em curso pode ser assim demonstrada:
31/12/15 31/12/14
Construcdo e ampliacé@o de patios e terminais 16.864 855
Oficinas - aquisicdo de equipamentos e reformas 9.523 2.957

Requalificac@o e melhorias nos postos de abastecimento 3.390 1.001
Seguranca, salide, meio ambiente - Desenvolvimento sustentavel 4.736 327
Via permanente (infraestrura e superestrutura) 85.980 114.866

120.493 120.006

4.15 - Provisao para Contingéncias

A FNS possui acdo de natureza trabalhista registrada, requerendo o pagamento de
horas extras e diferencas salariais conforme avaliacdo e posicdo de nossos consultores

juridicos internos.

31/12/15

31/12/14

Contingéncias Trabalhistas 1.885

1.885

Contingéncias possiveis ndo provisionadas

A FNS possui acdo de natureza civel, cujo risco de perda é possivel, conforme avaliagdo
e posicdo de nossos consultores juridicos internos. Em 31 de dezembro de 2015 o
montante estimado de contingéncia possivel é de R$ 7.641 (Em 31 de dezembro de
2014 - R$ 7.000).

4.16 - Subconcesséo a pagar

A Companhia celebrou, em 20 de dezembro de 2007, com a VALEC - Engenharia
Construcdes e Ferrovias S.A., contrato de subconcessdo com arrendamento para
exploracao do transporte ferroviario de carga no trecho entre Acailandia (MA) e Palmas
(TO), conforme mencionado na Nota 4.1.

De acordo com este contrato, 0 pagamento da subconcessao ocorreria em trés etapas,
sendo a primeira equivalente a 50% do valor da subconcessao, liquidada apés a
assinatura do contrato. A segunda parcela de 25% paga em 4 de maio de 2009. A
terceira parcela do pagamento prevista para dezembro de 2009 foi inicialmente
postergada para abril de 2010, condicionada ao recebimento do trecho final da ferrovia
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a ser disponibilizado pelo Governo Federal, atualizada pela variacdo do IGP-DI
acrescido de 12% ao ano, aplicados até abril de 2010. Em dezembro de 2010, com
assinatura do segundo termo aditivo ao contrato da subconcesséo, foi liquidado 80% do
valor da terceira parcela e condicionada a liberacao dos 20% restante a correcdo das
pendéncias existentes na ferrovia. O valor atualizado pelo IGP-DI dessa parcela de 20%
em 31 de dezembro 2015 era de R$ 161.268 (31 de dezembro de 2014 - R$ 146.161).
Este valor serd suportado por aporte a ser efetuado pela Controladora.

Em 08 de marco de 2013 a Companhia celebrou com a VALEC- Engenharia
Construgdes e Ferrovias S.A. um Termo de Certificacdo de Reconhecimento Amigéavel
de Obriga¢bes do contrato assinado em 20 de dezembro de 2007, onde a VALEC se
compromete a autorizar a compensacdo do valor devido pela Companhia com a
realizacdo de obras suspensas e regularizacdo de passivos ambientais que outrora
eram de sua responsabilidade e ficaram pendentes quando da entrega dos trechos que
compde a Ferrovia Norte Sul. Entretanto, a compensacao poderd ser realizada apenas
caso haja autorizacdo prévia dos 6érgaos competentes.

Na mesma data, a Companhia celebrou junto ao IBAMA- Instituto Brasileiro de Meio
Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis, a VALEC- Engenharia Construcdes e
Ferrovias S.A e aVale S.A, um Termo de Compromisso, no qual a Companhia se obriga
a apresentar levantamento atualizado dos passivos ambientais existentes nos trechos
em operacdo da ferrovia e a apresentar Plano de Trabalho perante o IBAMA, em
conjunto com a VALEC e a Vale S.A para a solugdo das pendéncias relativas as
Licencas Ambientais e as intervencgdes decorrentes de passivos ambientais.

4.17 - Obrigacdes sociais e trabalhistas

31/12/2015 31/12/2014

Salarios e encargos 2.410 2.521
Provisdo para férias e 13° Salario 1.875 1.266
Beneficios trabalhistas 978 238
Participacéo nos resultados 5.743 3.705
Outros - 3
11.006 7.733

4.18 - Fornecedores

O saldo de fornecedores refere-se substancialmente a compra de servigos e
combustiveis destinados a operacdo e manutencédo da via permanente.

31/12/2015 31/12/2014
Fornecedores terceiros (a) 58.731 31.585
Fornecedores partes relacionadas 15.008 17.521
73.739 49.106

(a) Fornecedores terceiros
Mercado interno 53.829 30.874
Mercado externo 4.902 711
58.731 31.585
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4.19 - Contas a pagar

Em decorréncia de suas atividades operacionais, a companhia é devedora perante
diversos fornecedores e prestadores de servigos, débitos estes representados por
duplicatas e notas fiscais faturas.

Visando proporcionar alternativas de recebimentos para seus fornecedores , a
companhia concordou em participar dos convénios celebrados com instituicdes
financeiras para operacoes de risco sacado, sem 6nus para a Ferrovia Norte Sul. Em
dezembro de 2015 estas opera¢des apresentavam saldo de R$. 7.879 (Em 2014 o
saldo era de R$ 0,00)

4.20 - Obrigacdes fiscais

31/12/2015 31/12/2014
Circulante
IRPJ (imposto de Renda Pessoa Juridica) 2.897 120
ICMS (Impostos s/ Circulagao de Mercadorias e Servicos) 218 221
IRRF(Imposto de Renda Retido na Fonte) 1.960 523
PIS,COFINS 1.030 317
ISS (Imposto s/ Servigos) 1.789 938
7.894 2.119
4.21 - ProvisOes Operacionais

31/12/2015 31/12/2014

Seguro Responsabilidade Civil 370 432

Seguro Risco Operacional 1.589 1.339

Seguro Responsabilidade Civil Transp. Carga Ferroviaria 563

1.959 2.334

4.22 - Dividendos propostos

Conforme o ICPC 08 - Contabilizacdo da Proposta de Pagamento de Dividendos, os
dividendos devem ser reconhecidos como passivo, somente se atenderem aos critérios
de obrigacdo presente na data das demonstracBes contabeis. Sendo assim, o0s
dividendos que forem declarados pela assembleia geral, ou outro 6rgdo competente, de
acordo com as formalidades previstas no estatuto social, ou equivalente, antes da data-
base das demonstracdes contabeis atendem aos requisitos de obrigacao presente e,
portanto, se ndo pagos, devem figurar no passivo da entidade como obrigacao.

Dividendos séo reconhecidos como passivo no momento em que sdo aprovados pelos
acionistas da Companhia. Aos acionistas € assegurado, estatutariamente, dividendo
minimo de 25% sobre os lucros auferidos, apds a constituicdo da reserva legal de 5%
do lucro liquido do exercicio, até que esta reserva atinja 20% do capital social. A
destinagdo do eventual saldo remanescente de lucro liquido do exercicio societario
proposto pela diretoria sera submetido a deliberacdo da Assembleia Geral.

31/12/2015 31/12/2014

Lucro liquido do exercicio 122.506 57.587
(-) Compensagao de prejuizos acumulados - -
Lucro (Prejuizo) liquido do exercicio ajustado 122.506 57.587
Reserva legal - 5% (6.125) (2.879)
Reserva de incentivo fiscal (17.228) (7.742)
Base de calculo do dividendo minimo obrigatério 99.153 46.966
Dividendo minimo obrigatério - 25% (24.788) (11.741)
Dividendos propostos a pagar (24.788) (11.741)
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4.23 - Patrimoénio liquido
a) Capital

Em 29 de dezembro de 2015, a VLI S.A. transferiu integralmente para a VLI Multimodal
a sua participacao societaria de 20,88% sobre o patrimdnio liquido da Ferrovia Norte
Sul S.A, correspondente a 357.565.023 acdes ordinarias, nominativas e sem valor
nominal.

A transferéncia das a¢6es foi avaliada e aprovada com base no laudo contabil, emitido
por empresa especializada, elaborado com base no acervo contabil da Ferrovia Norte
Sul S.A. de 31 de dezembro de 2014.

Com esta transferéncia, a partir desta data a VLI Multimodal passou a deter 100% de
participacao sobre o patrimdnio liquido da Ferrovia Norte Sul S.A.

%

Acionistas Acles Ordindrias Participacdo
VLI Multimodal S.A. 1.712.476.164 100,00%
Totais 1.712.476.164 100,00%

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 o capital social da empresa é de R$1.712.476,
correspondente a 1.712.476.162 acdes ordinarias nominativas, sem valor nominal.

b) Reservas de lucros

A reserva legal é calculada com base em 5% do lucro liquido do exercicio, de acordo
com os termos da Lei das Sociedades Andnimas.

A reserva para expansao/investimentos é destinada a cobrir o orcamento de capital
tendo sido constituida com a finalidade de financiar os investimentos da Companhia,
inclusive através da subscricdo de aumentos de capital ou aplicacdo em projetos de
benfeitoria em propriedades de subconcessao.

A reserva de incentivos fiscais recebe a parcela dos incentivos fiscais, reconhecidos no
resultado do exercicio e a ela destinados a partir da conta de lucros acumulados. Esses
incentivos ndo entram na base de calculo do dividendo minimo obrigatério.

c) Dividendos

Aos acionistas serd assegurado um dividendo minimo obrigatério de 25% sobre o lucro
liquido ajustado, nos termos do artigo 202 da Lei 6.404/76.

Os dividendos sdo reconhecidos no final do exercicio, ainda que os dividendos ndo
tenham sido oficialmente declarados, o que ocorrera no exercicio seguinte.

d) Reserva de expansao

A reserva de expansdo e destinada a cobrir o orcamento de capital tendo sido
constituida com a finalidade de financiar os investimentos da companhia.
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e) Dividendos adicionais propostos

A adminstracdo da companhia destinou a parcela excedente ao dividendo minimo
obrigatério, no montante de R$ 107.159, sendo a parte do lucro liquido do exercicio no
valor de R$ 74.036 e da reversao parcial da reserva de expanséao no valor de R$ 33.123.
f) Lucro liquido por acédo

Basico e diluido

O lucro liquido basico por agéo é calculado mediante a divisdo do lucro liquido atribuido
aos acionistas da Companhia, pela quantidade média ponderada de acdes ordinérias
apuradas no periodo. Nao ha qualquer efeito de diluicdo no célculo do lucro liquido por

acao.

31/12/2015

31/12/2014

Calculo da média ponderada de agdes
(1.712.476.162 x 12/12)

1.712.476.162

1.712.476.162

Lucro Liquido do periodo 122.506 57.587
AcBes em 31 de dezembro 1.712.476.162 1.712.476.162
Lucro liquido basico diluido por lote de mil agdes R$ 71,54 33,63
4.24 - Receita dos servigcos prestados
31/12/2015 31/12/2014
Receita Bruta
Receita de transporte ferroviario 247917 180.679
Receita de estadia de vagbes 732 (65)
Receita de aluguel de locomotivas 17.842 15.650
Receita de servigos acessorios 165.401 119.642
431.892 315.906
Impostos sobre servigos
ICMS (8.061) (5.401)
PIS (3.868) (3.723)
COFINS (17.816) (20.309)
INSS Desoneracao folha (4.359)
(34.104) (29.433)
Receita liquida dos servigos vendidos 397.788 286.473

A sazonalidade do mercado no qual a Companhia atua tem repercusséao direta em suas
operacdes. Os principais clientes da Companhia atuam em mercados altamente
sazonais, como o agronegoécio e o plantio de soja. Qualquer flutuacao nesse setor pode
causar um efeito adverso nos negocios da Companhia. Os produtos transportados pela
Companhia tém apresentado um padrdo de sazonalidade muito significativa nos meses
de outubro a marco, periodo de entressafra.

As receitas de 03 (trés) clientes do segmento de agricultura e 01 (um) cliente do

segmento de celulose da Ferrovia Norte Sul S.A. representam aproximadamente
R$ 166.105 do total de receitas bruta da Companhia.
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4.25 - Custos dos servigos prestados e despesas por natureza

a) Custos dos servicos prestados

Pessoal

Encargos sociais

Servicos contratados

Material e Componentes Ferroviarios
Combustiveis

Trafego Mutuo de frete / direito de passagem
Tributos

Diversos

Depreciagao e amortizagéo

b) Despesas gerais administrativas

Pessoal

Encargos Sociais

Servicos contratados
Diversos

Tributos

Depreciacao e amortizagdo

c) Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas

Outras receitas operacionais
Venda de materiais
Recuperacgéo de despesas
Travessias
Multas contratuais
Venda de Ativos
Reversao beneficios a empregados
Outros

Outras despesas operacionais
Tributarias
Baixa de Ativos
Participacéo no resultado
Outros gastos c/pessoal
Perda de recebivel
Pesquisa e desenvolvimento
Outros
IndenizacGes
Estimativa de perda para crédito de liquidagdo duvidosa
Proviséo para contingéncias

Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas
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31/12/2015 31/12/2014
(32.688) (26.256)
(2.356) (1.796)
(40.004) (37.884)
(4.414) (2.179)
(32.137) (18.161)
(56.930) (46.541)
(192) (741)
(964) 27)
(84.294) (78.465)
(253.979) (212.050)
31/12/2015 31/12/2014
(243) -
(20) -
(306) (293)
(1.801) (87)
(208) (224)
(5) (138)
(2.583) (742)
31/12/2015 31/12/2014
2.501 2.800
3.371 2.121
32 19
7.713 172
7.563 -
454 -
3.277 -
25.001 5.112
31/12/2015 31/12/2014
(1.819) 124
(814) @
- (27)
(650) (281)
(140) -
- (1.704)
(4.492) (600)
(360) (38)
(511) (583)
(1.882)
(10.668) (3.111)
14.333 2.001




4.26 - Resultado financeiro

31/12/2015 31/12/2014
Receitas financeiras
Aplicacdo mercado financeiro 5.629 5.600
Juros, taxa e multas de mora 491 825
Outras receitas financeiras 418 84
6.538 6.509
Despesas Financeiras
Despesas com |IOF - (55)
Encargos por atraso @) (4)
Juros, taxas e multas (981) (1.140)
Outras despesas financeiras (1.093) (61)
(2.076) (1.260)
Receitas(despesas) com variagdo monetaria e cambial (308) 800
(308) 800
Resultado financeiro 4.154 6.049
4.27 - Imposto de Renda e Contribuic&o Social diferido
(a) Imposto de renda e contribuic&o social diferidos
Imposto de renda e contribuicéo social diferidos ativo:
31/12/2015 31/12/2014
Imposto de renda diferido
Proviséo para devedores duvidosos 329 201
Provisdo para contingéncias 471 -
Outras provisdes 1.926 578
2.726 779
Contribuicao social diferida
Provisdo para devedores duvidosos 118 72
Provisdo para contingéncias 169 -
Outras provisdes 694 208
981 280
Créditos fiscais do imposto de renda e contribuigdo social diferidos reconhecidos 1.506 -
Créditos fiscais do imposto de renda e contribui¢éo social diferidos ndo reconhecidos 2.200 (1.059)

A expectativa de realizacdo dos créditos relativos as adigbes temporarias, ocorrera da

seguinte forma:
ANO

2016

Composic¢éo dos tributos diferidos reconhecidos

Imposto de renda diferido
Outras provisdes

Contribuicdo social diferida
Outras provisdes

Imposto de renda e Contribuigcdo social diferidos
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31/12/2015 31/12/2014

1.506

1.506

31/12/2015 31/12/2014

1.107

1.107

399

399

1.506




b) Reconciliagcdo da despesa de imposto de renda e da contribuicdo social

31/12/2015 31/12/2014
IRPJ CSLL IRPJ CSLL

Resultado antes da tributacédo 159.713 159.713 81.731 81.731
Adicdes (exclusdes) permanentes:

Despesas ndo dedutiveis 170 170 13.708 449

Multas n&o dedutiveis 824 824 - -

Outras 979 979 - -
Adicoes (exclusdes) temporarias:

Constituicao (reversdo) de perdas de créditos, liquida 1.882 1.882 583 583

Constituicdo de obrigagdo de beneficio de aposentadoria (454) (454) 166 166

Constituicao (reversdo) de participacdo nos resultados, liquida 2.038 2.038 - -

Constituicao de perdas de créditos, liquida 511 511 - -

ConstituicAo(Reverséo) de outras provisdes, liquida (201) (532) 1.176 1.176
Lucro real 165.462 165.462 97.364 84.105
Imposto de renda e contribuicdo social - (IRPJ - 25% e CSLL 9%) (41.343) (14.862) (24.317) 7.569
Programa de Alimentacéo do trabalhador (PAT) 263 - - -
Despesas do ano corrente (41.343) (14.862) - -
Imposto de Renda e Contribui¢do Social correntes (41.080) (14.862) - -
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos 1.107 399
Incentivos Fiscais 17.228 7.742
Imposto de renda e contribui¢éo social do exercicio (22.745) (14.463) (16.575) (7.569)

¢) Incentivos fiscais - subvencao para investimentos

A Companhia é beneficiada por incentivos fiscais do imposto de renda sobre a receita
auferida no transporte ferroviario de carga geral efetuados no Estado do Maranh&o. No
presente exercicio foi apurado lucro operacional nas atividades da Companhia o que
gerou um beneficio de R$ 17.228 (R$ 7.742 em 2014). O Incentivo é concedido pela
Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste - SUDENE e consiste na isencéo
ou reducao de 75% de imposto de renda sobre resultados apurados, até o ano base de
2018.

4.28 - Informacdes por segmento de negdcios

Considerando que 0s segmentos operacionais de suas atividades apresentam
caracteristicas econémicas e financeiras similares, e visando a adequada avaliacao dos
efeitos financeiros e dos ambientes econ6micos e regulatérios onde atua, a
administracdo da Companhia toma suas decisdes e avalia regularmente o desempenho
de seus produtos e servigos a partir do agrupamento de suas atividades em um Unico
segmento.

A unificacdo dos segmentos foi validada com base nos seguintes aspectos:

» A geracdo de caixa de suas atividades € decorrente das atividades de prestacao de
servicos de transportes de cargas €;

» A metodologia aplicada na prestagéo de servigos de transportes de cargas € idéntica
para todos os clientes, independentemente da categoria.
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4.29 - Coberturas de seguros

A Companhia possui um programa de gerenciamento de riscos, que proporciona
cobertura e protecdo para 0s seus ativos, bem como para possiveis perdas com
interrupcdo de producao, através de apolices do tipo All Risks. Em 31 de dezembro de
2015, os seguros contratados para cobrir eventuais sinistros séo:

Modalidade Cobertura Valores em milhares
Responsabilidade Civil Geral All Risk R$ 25.000
Riscos Operacionais All Risk R$ 300.000
Transporte Internacional Importacdo All Risk USD 8.000
Transporte Nacional All Risk R$ 150 por evento
Frota de automével All Risk R$ 200
Empregados, Conjuges e Filhos 24 x Salario Base

Vida em Grupo

Menores e aprendizes R$ 13

4.30 - Beneficios a empregados

A partir de agosto de 2010, com a efetiva contratacdo de mao de obra propria, foi
implantado na Companhia o plano da VALIA - Fundacdo Vale do Rio Doce de
Seguridade Social, entidade juridica de fins ndo lucrativos, instituida em 1973, tendo por
finalidade suplementar beneficios previdenciarios aos empregados da Vale S.A. e suas
controladas e coligadas que participam ou venham a participar do plano.

A Companhia, sua controladora e outras empresas do Grupo VLI sdo patrocinadoras
da VALIA.

Plano de Beneficio - FNS

Foi elaborado tendo por base os mais modernos conceitos no ambito da Previdéncia
Complementar de beneficios programaveis, que sao do tipo contribuicdo definida
desvinculados da concessédo de beneficios da Previdéncia Social. Contempla também
o Beneficio Diferido por Desligamento (“Vesting”), que permite ao participante manter-
se vinculado ao plano sem que sejam necessarias contribuicbes futuras, além dos
chamados beneficios de risco (aposentadoria por invalidez e penséo por morte).

Outra vantagem prevista pelo plano é que este permite, em caso de desligamento da
Fundacdo, a devolucao da totalidade das contribui¢cdes do participante e até 80% das
contribuicbes da patrocinadora, acrescidas da rentabilidade dos investimentos. Este
plano foi implementado em agosto de 2010 e para ele migraram todos os empregados
da Companhia. Em 31 de dezembro de 2015, 433 empregados e vinculados
contribuintes haviam aderido ao plano (em 31 de dezembro de 2014 - 326).

As contribuicbes da Companhia para o Plano de Beneficios FNS sdo como segue:

e Contribuicdo ordinaria - Destina-se a acumulagdo dos recursos necessarios a
concessao dos beneficios de renda, é idéntica a contribuicdo dos participantes
e limita-se a 9% dos seus salarios de participacdo, no que exceder a dez
unidades de referéncia do plano.

e Contribuicdo extraordinaria - Pode ser realizada a qualquer tempo, a critério das
patrocinadoras.
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e Contribuicdo normal - Para custeio do plano de risco e das despesas
administrativas, fixadas pelo atuario quando da elaboracdo das avaliagcbes
atuariais.

o Contribuicdo Especial - Destinada a cobrir qualquer compromisso especial
porventura existente.

As despesas reconhecidas relacionadas ao plano de contribuicdo definida no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2015 totalizaram R$ 605 (em 31 de dezembro de 2014 -
R$ 531).

31/12/2015 31/12/2014
A. Reconciliagdo da obrigacéo de beneficio definido
1. Obrigacéo de beneficio definido no final do ano anterior 1.203 914
2. Custo do servigo
a. Custo do servigo corrente 50 57
3. Custo dos juros 158 108
4.  Fluxos de caixa
a. Beneficio pago pelo plano (82) (42)
5. Redimensionamento da obrigacédo
a. Efeito da alteracdo de premissas demograficas (400) (37)
b. Efeito da alteracéo de premissas financeiras -
c. Efeito da experiéncia do plano (102) 202
6.  Obrigagao de beneficio definido no final do ano (376) 1.202
B. Reconciliagdo do valor justo do ativo do plano
1.  Valorjusto do ativo do plano no final do ano anterior 1.138 626
2. Juros sobre o valor justo do ativo do plano 149 74
3. Fluxos de caixa
a. Contribuicéo paga pela empresa 680 552
b. Beneficio pago pelo plano (82) (42)
4.  Redimensionamento do valor justo do ativo do plano
a. Rendimento do valor justo do ativo do plano (deduzido dos juros sobre o valor justo
do ativo) 789 (73)
5. Valor justo do ativo do plano no final do ano 2.673 1.137
C. Valor reconhecido no balanco patrimonial da empresa
1. Obrigacéo de beneficio definido 827 1.202
2. Valor justo do ativo do plano 2.673 1.137
3.  Situagéo financeira do plano (1.846) 65
4.  Passivo / (Ativo) liquido (1.846) 65
D. Componentes do custo / (receita) de beneficio definido
1. Custo do servigo
a. Custo do servigo corrente 50 57
2. Custo liquido dos juros
a. Juros sobre a obrigagao de beneficio definido 158 108
b. Juros / (rendimento) sobre o valor justo do ativo do plano (149) (74)
c. Custo liquido total dos juros 9 34
3.  Custo da obrigacéo de beneficio definido incluido no resultado da empresa 59 91
4.  Redimensionamento do custo incluido em outros resultados abrangentes ("OCI")
a. Efeito da alteracé@o de premissas demogréficas (400) 37)
b. Efeito da alteragéo de premissas financeiras
c. Efeito da experiéncia do plano (102) 202
d. Rendimento sobre o valor justo do ativo do plano (deduzido dos juros sobre o valor
justo do ativo) (¥) (789) 73
e. Resultado da obrigacéo de beneficio definido incluido em outros resultados
abrangentes ("OCI") (1.290) 238
7.  Custo total da obrigacéo de beneficio definido incluido no resultado da empresa e em
outros resultados abrangentes (1.231) 477
E. Reconciliagdo do valor liquido do passivo / (ativo) de beneficio definido
1.  Valor liquido do passivo / (ativo) de beneficio definido no final do ano anterior 65 288
2 Custo da obrigacéo de beneficio definido incluido no resultado da empresa 59 239
3 Resultado da obrigagéo de beneficio definido incluido em outros resultados
" abrangentes ("OCI") (2.290) 238
4 Fluxos de caixa
a. Contribuicdo paga pela empresa (680) (552)
5.  Valor liquido do passivo / (ativo) de beneficio definido a partir do final do ano (1.846) 65
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A Companhia é participante e responsavel pela cobertura proporcional de qualquer
insuficiéncia nas reservas técnicas da Fundacgédo Vale do Rio Doce de Seguridade Social
- VALIA. Nao foram apuradas contribuicdes para formacéo de reservas técnicas a serem
efetuadas pela Companhia no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 e 31 de
dezembro de 2014.

Principais premissas atuariais 31/12/2015 31/12/2014
Média Ponderada das premissas para determinar a obrigagdo de beneficio

definido

1. Taxa nominal de desconto 13,31% 11,83%
2. Taxa nominal de crescimento salarial 8,12% 9,18%
3. Taxa de inflagdo estimada no longo prazo 6,00% 6,00%
4. Taxa nominal de reajuste de beneficios 6,00% 6,00%

Média ponderada de premissas para determinar o custo / (receita) do
beneficio definido

1. Taxa nominal de desconto 13,10% 11,83%
2. Taxa nominal de crescimento salarial 8,12% 9,18%
3. Taxa de inflagdo estimada no longo prazo 6,00% 6,00%
4. Taxa nominal de reajuste de beneficios 6,00% 6,00%
5. Tabua de mortalidade AT-2000 Basic AT-83 masculina
Expectativa de vida esperada para aposentadoria aos 65 anos

1. Aposentadoria hoje (idade atual 65 anos) 20,4468 19,3698
2. Aposentadoria daqui a 25 anos (idade atual 40 anos) 20,4468 19,3698

Premissas atuariais e econdmicas

Todos os calculos atuariais envolvem projecdes futuras acerca de alguns parametros,
tais como: salérios, juros, inflagdo, comportamento dos beneficios do INSS, mortalidade,
invalidez, etc. Nenhum resultado atuarial pode ser analisado sem o conhecimento prévio
do cenério de hipdteses utilizado na avaliagéo.

As premissas atuariais econdémicas adotadas foram formuladas considerando-se o
longo prazo previsto para sua maturacao, devendo, por isso, serem analisadas sob essa
Otica. Portanto, em curto prazo, elas podem nao ser necessariamente realizadas.

4.31 - Gestao de riscos financeiros

Estimativa de valor justo

Os valores de mercado dos ativos e passivos financeiros sdo determinados com base
em informagdes de mercado disponiveis e metodologias de valorizagdo apropriadas e
nao divergem significativamente dos saldos contabeis. O uso de diferentes premissas
de mercado e/ou metodologias de estimativa poderiam causar um efeito diferente nos
valores estimados de mercado.

Os principais instrumentos financeiros da Companhia em 31 de dezembro de 2015 e 31
de dezembro de 2014 eram caixa e equivalentes de caixa, contas a receber de clientes,
fornecedores, subconcessao a pagar e passivos com partes relacionadas, cujos valores
contabeis aproximavam-se dos correspondentes valores de realizacao.

Em 31 de dezembro de 2015 e de 2014 as empresas do grupo VLI ndo possuiam
instrumentos financeiros cujo valor justo tenha sido mensurado pelo nivel 1 e 3.

Informacgdes (inputs) de Nivel 1
Precos cotados (n&o ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos

a gue a entidade possa ter acesso na data de mensuracéo.
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Informacdes (inputs) de Nivel 2

Informacgfes (inputs) que sdo observaveis para o ativo ou passivo, seja direta ou
indiretamente, exceto precos cotados incluidos no Nivel 1.

Informacg8es (inputs) de Nivel 3

Dados nado observaveis para o ativo ou passivo.

Abordagem de mercado

Técnica de avaliacao que utiliza precos e outras informacdes relevantes geradas por
transacfes de mercado envolvendo ativos, passivos ou grupo de ativos e passivos
idénticos ou comparaveis (ou seja, similares), como, por exemplo, um negadcio.

Fatores de riscos financeiros

As atividades da FNS a expde a riscos financeiros de mercado (incluindo o risco de
preco e risco de taxa de juros de fluxo de caixa) risco de crédito e risco de liquidez.

A Companhia ndo contratou quaisquer operacbes com instrumentos financeiros
derivativos para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 e em 31 de dezembro de
2014.

A gestao de risco é efetuada de forma centralizada no contexto do Grupo VLI.

(a) Riscos de Mercado

Riscos de preco

Considerando a natureza dos negdcios e operacdes da FNS, os principais fatores de

risco de mercado aos quais a Companhia esta exposta sao pre¢os de produtos, insumos

e outros custos.

O aumento dos custos de insumos, como por exemplo, o 6leo diesel(principal insumo),

levaria a um aumento do frete ferroviario, e poderia deixar os produtos agricolas em

desvantagem no mercado externo refletindo diretamente nos resultados da Companhia.

Riscos do fluxo de caixa ou valor justo associado com taxa de juros

Exceto pela Subconcessao a pagar (Nota 4.16), ndo ha ativos e passivos significativos
com incidéncia de

juros. O resultado e os fluxos de caixa operacionais da Companhia sao,

substancialmente, independentes
das mudancas nas taxas de juros do mercado.

(b) Riscos de créditos
Os riscos de créditos sdo administrados corporativamente. Os riscos de créditos sédo

decorrentes de depédsitos e aplicagbes em instituicbes financeiras, bem como de
exposicdes de crédito a clientes,incluindo contas a receber de clientes em aberto.
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As atividades da Companhia compreendem a prestacdo de servicos de transporte
ferroviario de carga geral. O principal fator de risco de crédito que afeta o negécio € a
concessao de crédito aos clientes.

Para minimizar as possiveis perdas com inadimpléncia, é adotada uma politica de
gestao rigorosa na concessao de crédito, consistindo em analises criteriosas do pefrfil
dos clientes, bem como um sistema que permite o bloqueio automético de vendas a
clientes acima do limite estabelecido e com atrasos nos pagamentos de suas faturas.
Também deve ser destacado que a prestacdo de servicos, pelas caracteristicas dos
produtos transportados e dispersdo de clientes, ndo apresentam concentracfes
relevantes, existindo natural diluicdo de riscos de realizacdo de contas a receber de
clientes com consequente minimizacao de perdas individuais.

Nao foi ultrapassado nenhum limite de crédito durante o exercicio, e a administracao
ndo espera nenhuma
perda decorrente de inadimpléncia dessas contrapartes.

O valor limite para aplicagdes financeiras em cada instituicdo financeira sera
determinado em funcéo do rating e patriménio liquido. Os limites sao definidos conforme
politica financeira consolidada do Grupo VLI, sendo conforme tabela abaixo:

Limite Maximo Consolidado - Brasil e Exterior

'Re_m[lg Minimo da Patrimdnio Liquido da Disponivel de Caixa
Instituicdo de acordo com instituicao (2) 3)
Agéncias S&P ou Fitch (1)

brAA 10% 45%
brAA- 10% 30%
brA 5% 20%
brA- 5% 5%

« Os limites das colunas (2) e (3) devem ser atendidos simultaneamente.

« A coluna (3) indica o percentual maximo de concentracdo em Unica instituicdo
financeira.

(c) Risco de liquidez

O risco de liquidez surge da possibilidade de ndo poder cumprir com as obriga¢cfes
contratadas nas datas previstas e necessidades de caixa devido as restricoes de
liquidez do mercado.

O acompanhamento da politica de gestdo dos ativos e passivos financeiros da
Companbhia é feito sistematicamente pelo Conselho de Administracdo. A administracdo
desses recursos € efetuada por meio de estratégias operacionais visando assegurar
liquidez, rentabilidade e seguranca.

A politica envolve uma analise criteriosa das contrapartes da Companhia por meio da
andlise das demonstrac6es contdbeis, patriménio liquido e “rating” visando auxiliar a
Companhia a manter a liquidez desejada, a definir nivel de concentracdo de suas
operacdes, a controlar grau de exposicdo aos riscos do mercado financeiro e a
pulverizar o risco de liquidez.
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Os principais passivos financeiros da Companhia em 31 de dezembro de 2015 e 31 de
dezembro de 2014
possuem vencimento no curto prazo (menos de 12 meses).

Instrumentos financeiros

Abaixo relacionamos os Instrumentos financeiros em 31 de dezembro de 2015 e 31 de
dezembro de 2014

31/12/2015 31/12/2014
Ativos financeiros
Contas a receber 252.649 160.408
Partes relacionadas 18.066 3.556
Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e bancos 1.038 2.833
Aplicag@es financeiras 29.108 5.977
300.861 172.774
Passivos financeiros
Fornecedores 58.731 31.585
Contas a pagar 7.879
Partes relacionadas 15.008 17.521
Arrendamentos, Concesséo e Subconcesséo a pagar 161.268 146.161
Adiantamento para futuro aumento de capital (AFAC) 112.766 68.766
355.652 264.033

Gestao de capital

A politica da Administracdo é manter uma sélida base de capital para manter a confianca
do investidor, credor e mercado e manter o desenvolvimento futuro do negdcio. A gestado
de capital da Companhia é realizada no contexto do Grupo VLI. A origem de recursos
se baseia em capital préprio, ndo havendo a captacédo de recursos de terceiros.

O passivo, liquido de caixa e equivalentes de caixa, em relagdo ao patrimdnio liquido no
final do exercicio

€ apresentado a seguir. O indicador atual demonstra que as atividades sdo mantidas
preponderantemente

Ccom 0S recursos provenientes de seus acionistas.

31/12/2015 31/12/2014

Total passivo 403.810 289.442
(-) Caixa e equivalentes de caixa (30.146) (8.810)
373.664 280.632

Patriménio liquido 1.962.366 1.864.648
Adiantamento para futuro aumento de capital (AFAC) 112.766 68.766
Total patriménio liquido+ AFAC 2.075.132 1.933.414
18,01% 14,51%
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5 - Administracéo - Conselheiros e Diretores
Conselho de Administracdo

Marcello Magistrini Spinelli
Presidente

Luiz Otavio Andrade Rodrigues da Costa
Milton Nassau Ribeiro
Silvana Alcantara Oliveira de Souza

Diretoria

Rodrigo Saba Ruggiero
Diretor-Presidente e de Relagdes com Investidores

Silvana Alcantara Oliveira de Souza
Diretor

Leonardo Goncalves Paiva
Diretor

Fabio Stewson de Souza
Contador - CRC-MG 045913/0-6 “S” MA
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