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Relatério dos auditores independentes
sobre as demonstracoes financeiras

Aos Administradores e Acionistas
Linhares Brasil Energia Participacoes S.A.

Examinamos as demonstracdes financeiras da Linhares Brasil Energia Participacbes S.A.

(a "Companhia") que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas
demonstracdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contébeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administrac¢éo
sobre as demonstracdes financeiras

A administracio da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagao dessas
demonstracdes financeiras de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil e pelos controles
internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboraco de demonstragoes financeiras
livres de distorco relevante, independentemente se causada por fraude ou por 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 pelo auditor e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razodvel de que as demonstracdes financeiras estao livres de
distorcéo relevante.

Uma auditoria envolve a execuciio de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito
dos valores e das divulgacbes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorgao relevante
nas demonstracoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Nessa avaliacio de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e
adequada apresentacgio das demonstracoes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que sdo apropriados nas circunstincias, mas ndo para expressar uma opiniao sobre a eficicia
desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliacdo da adequacéo das
praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administracdo, bem
como a avaliacfio da apresentacio das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
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Linhares Brasil Energia Participa¢Ges S.A.

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

Opinido
Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Linhares Brasil Energia Participacoes S.A.
em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operagoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil-

o de Janeiro, 13 de abril de 2012
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Linhares Brasil Energia Participacdes S.A.

Balangos patrimoniais em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Ativo 2011 2010
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 79 93
Tributos a recuperar 1
80 93
Nao circulante
Tributos a recuperar 2 2
Investimentos (nota 4) 155.563 159.179
155.565 159.181
Total do ativo 155.645 159.274

Passivo e patriménio liquido

Circulante
Debéntures

N&o circulante
Debéntures (nota 5)

Patriménio liquido (nota 6)
Capital social
Reserva de capital
Prejuizos acumulados

Total do passivo e patriménio liquido

2011 2010
13.324
39.971 44.227
104.026 104.026
24.375 24.375
(26.051) (13.354)
102.350 115.047
155.645 159.274




Linhares Brasil Energia Participacdes S.A.

Demonstragdes do resultado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Resultado de participagoes societarias (nota 4)
Equivaléncia patrimonial (nota 4)
Receita financeira
Despesa financeira

Despesas operacionais
Gerais e administrativas

Prejuizo operacional e do resultado financeiro
Resultado financeiro (nota 8)
Prejuizo antes do imposto de

renda e da contribuigao social

Imposto de renda e contribui¢éo social

Prejuizo do exercicio

As notas explicativas da administragéo s&o parte integrante das demonstra¢des financeiras.
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2011 2010
(3.616) (601)

7 8
(9.068) (7.445)
(20) (84)
(3.636) (685)
(9.061) (7.437)
(12.697) (8.122)

2
(12.697) (8.120)




Linhares Brasil Energia Participagdes S.A.

Demonstra¢des das mutagées do patriménio liguido

Em milhares de reais

Em 31 de dezembro de 2009

Subscricdo de capital
Prejuizo do exercicio

Em 31 de dezembro de 2010
Prejuizo do exercicio

Em 31 de dezembro de 2011

Capital Reserva
social de capital
Agio na
Subscrito e emissao Prejuizos
integralizado de acdes acumulados Total
34.026 24.375 (5.234) 53.167
70.000 70.000
(8.120) (8.120)
104.026 24.375 (13.354) 115.047
(12.697) (12.697)
104.026 24.375 (26.051) 102.350

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragées financeiras.
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Linhares Brasil Energia Participagées S.A.

Demonstragoes dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Prejuizo antes do imposto de renda e da contribui¢io social
Ajustes

Equivaléncia patrimonial

Juros e variagdes monetarias sobre debéntures

Variagdes nos ativos e passivos
Tributos a compensar e a recolher

Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais

Fluxos de caixa das atividades de investimento
Aporte em participagao acionaria

Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento

Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Integralizagéo de capital

Caixa liquido proveniente das atividades de financiamento
Reducéao de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio

Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

2011 2010
(12.697) (8.122)
3.616 601
9.068 7.426
(2) 1
(15) (94)
(70.000)
(70.000)
70.000
70.000
(15) (94)
93 187
79 93

As notas explicativas da administrag8o sao parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Linhares Brasil Energia Participagdes S.A.

Demonstragoes do valor adicionado

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Equivaléncia patrimonial

Valor adicionado total

Insumos adquiridos de terceiros
Servigo de terceiros

Valor adicionado liquido produzido pela entidade

Valor adicionado recebido em transferéncia
Receitas financeiras

Valor adicionado total a distribuir

Distribuigao do valor adicionado

Impostos, taxas e contribui¢cbes
Federais

Financiadores
Juros
Impostos taxas e contribuicdes
Prejuizo do exercicio

Valor adicionado distribuido

2011 2010
(3.616) (601)
(3.616) (601)

(20) (83)
(3.636) (684)
7 8
(3.629) (676)
1
9.068 7.440
2
(12.697) (8.119)
(3.629) (676)

As notas explicativas da administragdo s&o parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Linhares Brasil Energia Participacdes S.A.

Notas explicativas da administra¢io s demonstragdes
financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Contexto operacional

A Linhares Brasil Energia Participagdes S.A. (a "Companhia") é uma sociedade anénima com sede na
cidade do Rio de Janeiro. Seu principal controlador é o Fundo de Investimento em Participagoes Brasil
Energia (FIP), gerido pelo Banco BTG Pactual.

A Companhia, constituida em 18 de agosto de 2008, tem como objeto social e atividade preponderante a
gestéo de participagdo em outras sociedades (Holding).

A controlada Linhares Geragéo S.A. obteve autorizagdo para entrada em operacdo comercial em 23 de
dezembro de 2010 e celebrou financiamento com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social - BNDES para obtencéo de um financiamento para compor sua estrutura de capital e assim
garantir a totalidade dos recursos relativos aos gastos de formacio do ativo imobilizado.

Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contébeis aplicadas na preparaco destas demonstracdes financeiras estdo
definidas abaixo. Essas politicas foram aplicadas de modo consistente em todos os exercicios
apresentados.

Base de preparacio

As demonstrages financeiras foram preparadas e estio sendo apresentadas conforme as praticas
contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contéabeis (CPCs).

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a Companhia est4 dispensada de apresentar as demonstracdes
financeiras consolidadas devido s condi¢Ses para a auséncia de informacdes consolidadas terem sido
atendidas.

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pela Diretoria da Companhia em 13 de abril de 2012.

* Acontroladora e ela propria uma controlada (integral ou parcial) de outra entidade, a qual, em
conjunto com os demais proprietérios, incluindo aqueles sem direito a voto, foram consultados e
nao fizeram objecio quanto a ndo apresentagdo das demonstracées contabeis consolidadas pela
controladora.

* Osinstrumentos de divida ou patrimoniais da controladora nfio sio negociados publicamente
(bolsas de valores domésticas ou estrangeiras ou mercado de balcdo, incluindo mercados locais e
regionais).

* A controladora ndo arquivou e ndo estd em processo de arquivamento de suas demonstragoes
contébeis na Comissdo de Valores Mobilidrios ou outro 6rgéo regulador, visando a distribuicio
publica de qualquer tipo ou classe de instrumento no mercado.

* A controladora final (ou qualquer controladora intermediéria) da controladora disponibiliza ao

publico suas demonstragdes contébeis consolidadas em conformidade com os Pronunciamentos
Técnicos do CPC.
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(a)
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(c)
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2.3

Linhares Brasil Energia Participacées S.A.

Notas explicativas da administracio as demonstracées
financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Descricio das principais praticas contabeis adotadas
Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, os depésitos bancérios, outros investimentos de curto
prazo de alta liquidez com vencimentos originais de trés meses ou menos, que so prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e que esto sujeitos a um insignificante risco de
mudangca de valor.

Investimento em controlada
Custo e/ou valor patrimonial

O investimento em sociedade controlada é registrado e avaliado pelo método de equivaléncia
patrimonial, reconhecido no resultado do exercicio como despesa (ou receita) operacional. Para efeitos
do calculo da equivaléncia patrimonial, ganhos ou transacdes a realizar entre a Companhia e sua
controlada sdo eliminados na medida da participaciio da Companhia; perdas néo realizadas também séo
eliminadas, a menos que a transacéo forneca evidéncias de perda permanente (impairment) do ativo
transferido.

Quando necessério, as praticas contabeis da controlada s#o alteradas para garantir consisténcia com as
praticas adotadas pela Companhia.

Reducio ao valor recuperavel de ativos

Ativos ndo circulantes sdo revistos anualmente para se identificar evidéncias de perdas ndo recuperaveis,
ou ainda, sempre que eventos ou alteragdes nas circunstincias indicarem que o valor contabil pode ndo
ser recuperavel. Quando este for o caso, o valor recuperével é calculado para verificar se ha perda.
Quando houver perda, ela é reconhecida pelo montante em que o valor contébil do ativo ultrapassa 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.

Debéntures

Debéntures emitidas sio reconhecidas, inicialmente, pelo valor justo, no recebimento dos recursos,
liquidos dos custos de transagio. Em seguida, as debéntures sdo apresentadas pelo custo amortizado,
isto é, acrescidos de encargos e juros proporcionais ao periodo incorrido (pro rata temporis).
Capital

As agoes ordindrias sao classificadas no patriménio liquido.

Estimativas e julgamentos contabeis criticos

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia

histérica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoaveis para as
circunsténcias.
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3.1
(a)

(b)

3.2

Linhares Brasil Energia Participacdes S.A.

Notas explicativas da administracéo as demonstracdes
financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Perda (impairment) estimada de
ativos nio financeiros

Perda por redugdo ao valor recuperéavel (impairment) de ativos nio financeiros.

Uma perda por reducdo ao valor recuperével existe quando o valor contbil de um ativo ou unidade
geradora de caixa excede o seu valor recuperavel, o qual é o maior entre o valor justo menos custos de
venda e o valor em uso. O célculo do valor justo menos custos de vendas é baseado em informacdes
disponiveis de transacdes de venda de ativos similares ou precos de mercado menos custos adicionais
para descartar o ativo. O célculo do valor em uso é baseado no modelo de fluxo de caixa descontado. Os
fluxos de caixa derivam do or¢camento para um periodo equivalente a vida 1til do ativo em anélise e ndo
incluem atividades de reorganizacio com as quais a Companhia ainda no tenha se comprometido ou
investimentos futuros significativos que melhorardo a base de ativos da unidade geradora de caixa objeto
de teste.

O valor recuperavel é sensivel 4 taxa de desconto utilizada no método de fluxo de caixa descontado, bem
como aos recebimentos de caixa futuros esperados e 4 taxa de crescimento de receitas e despesas
utilizada para fins de extrapolagio.

Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, o principal ativo no financeiro para o qual foi efetuada esta
avaliacéo foi o investimento em controlada.

Gestao de risco financeiro

Fatores de risco financeiro

Risco de liquidez

A previsdo de fluxo de caixa é realizada pela Companhia, sendo sua projecéio monitorada continuamente,
a fim de garantir e assegurar as exigéncias de liquidez e caixa suficiente para atendimento as

necessidades operacionais do negdcio.

Caixa e equivalentes de caixa,
outros ativos e fornecedores

Os valores contabilizados aproximam-se dos de realizacio.

Instrumentos financeiros derivativos

A Companhia ndo possui instrumentos financeiros derivativos.

Gestao de capital

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

continuidade da Companhia para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes
interessadas, além de manter uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo.
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Linhares Brasil Energia Participacies S.A.

Notas explicativas da administracdo as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Condizente com outras companhias do setor, a Companhia monitora o capital com base no nivel de
endividamento da Companhia, bem como nos compromissos previstos nos contratos de empréstimos
assinados. O nivel de endividamento da Companhia é medido pelo montante total de divida, de qualquer
natureza, isto é, seu passivo circulante, acrescido do passivo nio circulante e dividido por seu patriménio
liquido.

Os indices de endividamento em 31 de dezembro de 2011 e 2010 podem ser assim sumariados:

2011 2010
Montante total de divida 53.295 44.227
Total do patriménio liquido 102.350 115.047
Indice de alavancagem financeira 0,52 0,38
4 Investimento em controlada
(a) Informacdes sobre investimento
na Linhares Geracio S.A.
Acoes
Participacio da
possuidas Companhia
pela
Companhia No capital Patrimoénio Prejuizo
social inte-  No capital liquido acumulado
Ordinarias gralizado-% votante - % ajustado ajustado
Em 31 de dezembro de 2010 51.213.731 99,99 99,99 159.180 (1.978)
Prejuizo do exercicio 99,99 99,99 (3.616) (3.616)
Em 31 de dezembro de 2011 51.213.731 99,99 99,99 155.564 (5.594)
(b) Movimentacio do investimento
Linhares
Geracgio S.A.
Saldos em 31 de dezembro de 2009 89.781
Ajuste de equivaléncia patrimonial (601)
Acoes recebidas de acionistas 70.000
Saldos em 31 de dezembro de 2010 159.180
Ajuste de equivaléncia patrimonial (3.616)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 155.564
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Linhares Brasil Energia Participacoes S.A.

Notas explicativas da administracio as demonstracoes
financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Outras informacdes relevantes
sobre o investimento

Linhares Geracao S.A.

A Linhares Geracao S.A. é uma sociedade de propdsito especifico para desenvolver o projeto UTE
Linhares que compreende a constru¢io e operagdo de uma usina termelétrica movida a gas natural com
capacidade instalada de 204MW. O fornecimento de energia para o Sistema Interligado Nacional (SIN)
iniciou em 23 de dezembro de 2010.

A controlada possui 30 contratos de venda de energia por disponibilidade firmados junto a
distribuidoras de energia, que garantem a Companbhia receita anual fixa de, aproximadamente,

R$ 57.420 durante o periodo de 2011 a 2025. Os bens da Companhia néo serdo reversiveis no final do
prazo de autorizagao.

Debéntures
Em 29 de abril de 2009, a Companhia emitiu 33.000.000 de debéntures conversiveis em agdes, com
valor nominal unitario de R$ 1 (um real), no montante de R$ 33.000. A emissio foi realizada em trés

séries, cada uma composta por 11.000.000 de debéntures.

As debéntures sdo atualizados de acordo com a variacdo do IPCA acrescida de juros de 13% ao ano.

Série Emissao 2011 2010

Principal 1,2¢e3 20.04.2009 36.801 36.801
Atualizacdo 16.494 7.426
53.295 44.227

A totalidade das debéntures emitidas foi subscrita pelo Fundo de Investimento Brasil Energia (FIP) e
remanescem em circulacfio. Os encargos financeiros sao calculados pelo método da taxa efetiva de juros
com indices a seguir:

o Corregio: IPCA - IBGE, pro rata die.

« Juros: 13% a.a, base 252 dias tteis.

o Capitalizagdo: juros compostos.

« Pagamentos: Semestrais em 30 de junho e 31 de dezembro, a partir de 30 de junho de 2012.
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Linhares Brasil Energia Participacoes S.A.

Notas explicativas da administracio as demonstrac¢oes

financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

O montante de longo prazo tem a seguinte
composicio, por ano de vencimento

Vencimento Total
2013 13.324
2014 13.324
2015 13.323

39.971

Vencimento antecipado

Qualquer debenturista poder, mediante envio de notificagio 4 Companhia, declarar antecipadamente
vencidas todas as obrigacdes objeto da emissio de debéntures e exigir o pagamento em até 60 dias apos
o recebimento da notificacio, na ocorréncia de qualquer um dos seguintes eventos:

« Decretacio de faléncia da Companhia ou de sua controlada ou pedido de recuperacio judicial ou
extrajudicial formulado contra a Companhia.

« Ajuizamento de execucdes contra a Companhia ou contra a controlada ou ocorréncia de protestos
legitimos e reiterados de titulos contra a Companhia.

« Falta de pagamento, pela Companhia, de qualquer importéancia devida aos debenturistas, inclusive
as amortiza¢6es do valor nominal das debéntures.

« Inadimplento nio sanado ou vencimento antecipado de suas dividas ou obriga¢des nos termos dos
contratos ou instrumentos de empréstimos, financiamento ou equivalentes eventualmente
celebrados ou obtidos com qualquer credor da Companhia.

« Transferéncia do controle da Companhia ou controlada, sem a prévia autoriza¢do dos debenturistas.
o Mudanca de objeto social da Companhia ou controlada.
Classificacio

De acordo com o paragrafo 15 do CPC 39 o emitente deve definir classificacio de um instrumento no
momento inicial de acordo com a esséncia do acordo contratual e as defini¢des de passivo financeiro,
ativo financeiro e instrumento patrimonial. Ou seja, o instrumento composto tem que ter seus
componentes classificados como passivo e patrimonio, ou s6 passivo, de acordo como as regras de
classificacdo do CPC39. Isto quer dizer que é fundamental saber se a regra "fixed for fixed", ou seja,
quantia fixa das proprias acdes da empresa, esta atendida para poder classificar um dos componentes
(opgao de conversio) do instrumento composto como patrimdnio. Caso contrario, o instrumento inteiro
tera que ser classificado como passivo.
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Linhares Brasil Energia Participacées S.A.

Notas explicativas da administra¢io as demonstracdes
financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

O contrato de debéntures da Linhares Brasil Energia Participagdes S.A. ndo atende a regra "fixed for
fixed", deste modo a segregagdo entre o instrumento de divida e o instrumento patrimonial néo foi
efetuada.

6 Patrimonio liquido

(a) Capital autorizado

O capital autorizado é de R$ 50.000.000 podendo o Conselho aumentar o capital dentro do limite
estabelecido.

(b) Capital subscrito

No exercicio 2010, ocorreu o aumento de capital de R$ 70.000, mediante emissio 44.799.535 novas
agdes ordinérias nominativas, sem valor nominal, totalizando R$ 104.026.

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, o capital subscrito esté distribuido como segue:

2011

% do

Quantidade Capital

Acionistas de acdes Social
Linhares Energia Ltda. 17.144.655 21,749999
Fundo de Investimento em Participa¢des Brasil Energia 61.681.375 78,249997
Paulo Affonso Petrassi 1 0,000001
Pedro Villela Pedras 1 0,000001
Bruno Lima Franco 1 0,000001
Oderval Duarte Filho 1 0,000001
78.826.034 100

(c) Reserva de capital
Do total de agGes emitidas em 16 de setembro de 2009, 7.400.498 acdes foram emitidas com preco
fixado R$ 1,00 e 26.625 foram emitidas com preco fixado em R$ 1,9154972 por acao, sendo R$ 1,00
destinado a formagéo do capital social (R$ 34.026) e a diferenca a reserva de capital (R$ 24.375).

i Contingéncias

Em 2011, a Companhia ndo possuia passivos relacionados a contingéncias com probabilidade de perda
provavel e possivel.
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Linhares Brasil Energia Participacdes S.A.

Notas explicativas da administracdo as demonstracées
financeiras em 31 de dezembro de 2011
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Resultado financeiro
2011 2010
Receita de aplicag¢do financeira 7 8
Juros sobre debéntures (9.068) (7.445)
(9.061) (7.437)
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