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rSenhores Acionistas, Apresentamos as demonstrações fi nanceiras relativas ao exercício social encerrado em 31/12/2011. Os valores apresentados no balanço geral representam a situação da Sociedade no período mencionado, entretanto, estamos ao inteiro dispor de V.Sas., para quaisquer esclarecimentos 

que se fi zerem necessários. A DIRETORIA

 Notas  31/12/11  31/12/10
A T I V O
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 4 2.669 3.611
Contas a receber de clientes e outros 5 527 -
Títulos e valores mobiliários 6 203 -
Impostos e contribuições a recuperar 7 4.883 3.492
Despesas pagas antecipadamente  109 -
Outros ativos circulantes  25 22
TOTAL DO CIRCULANTE  8.416 7.125
NÃO CIRCULANTE
Imobilizado 8 52.681 42.466
Intangível  1 2
TOTAL DO NÃO CIRCULANTE  52.682 42.468
TOTAL DO ATIVO  61.098 49.593

P A S S I V O Notas  31/12/11  31/12/10
CIRCULANTE
Fornecedores 9 44 8
Empréstimos e fi nanciamentos 10 2.383 605
Taxas regulamentares  12 -
Impostos e contribuições a recolher 7 48 22
Dividendos e juros sobre capital próprio 11 16 -
TOTAL DO CIRCULANTE  2.503 635
NÃO CIRCULANTE
Empréstimos e fi nanciamentos 10 36.847 33.040
Coligadas e controladas 18 5.693 1
TOTAL DO NÃO CIRCULANTE  42.540 33.041
PATRIMÔNIO LÍQUIDO 12
Capital Social  16.000 16.000
Reservas de lucro  8 -
Proposta de distribuição de dividendos adicional  47 -
Lucro/Prejuízo acumulado  - (83)
TOTAL DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO  16.055 15.917
TOTAL DO PASSIVO E DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO  61.098 49.593

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

RELATÓRIO DE ADMINISTRAÇÃO 
2011

BALANÇOS PATRIMONIAIS
31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

  Reserva   
  de Lucro  Proposta de Total do
 Capital Reserva Lucros Distribuição de Patrimônio
   Social     Legal Acumulados Dividendos Adicional   Líquido
Saldos em 31 de Dezembro de 2009 16.000 - (10) - 15.990
 Prejuízo do exercício - - (73) - (73)
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 16.000 - (83) - 15.917
 Lucro líquido do exercício - - 154 - 154
 Destinações:
 Reserva legal - 8 (8) - -
 Dividendos obrigatórios - - (16) - (16)
 Dividendos propostos - - (47) 47 -
Saldos em 31 de Dezembro de 2011 16.000 8 - 47 16.055

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

  Nota  31/12/11  31/12/10
RECEITA BRUTA 13 2.099 -
(-) DEDUÇÕES DA RECEITA BRUTA 14 (99) -
RECEITA LÍQUIDA  2.000 -
CUSTO DO SERVIÇO 15 (738) (9)
LUCRO BRUTO  1.262 (9)
Despesas gerais e administrativas 15 (63) (31)
LUCRO ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO E IMPOSTOS  1.199 (40)
Receita fi nanceira 16 124 -
Despesa fi nanceira 17 (1.073) (28)
LUCRO ANTES DO IMPOSTOS  250 (68)
Imposto de renda e contribuição social  (96) (5)
Corrente  (96) -
Diferido  - (5)
LUCRO LÍQUIDO DO EXERCÍCIO  154 (73)

A Companhia não possui outros resultados abrangentes.
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

 31/12/11 31/12/10
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL
Lucro Líquido do Período (Antes dos Impostos)  250 (68)
AJUSTES PARA CONCILIAR O LUCRO AO CAIXA ORIUNDO DAS 
 ATIVIDADES OPERACIONAIS
 Depreciação e amortização 614 -
 Encargos de dívidas e atualizações monetárias e cambiais 2.158 605
 Valor residual do ativo intangível / imobilizado baixado (14) -
 3.008 537
(AUMENTO) REDUÇÃO DOS ATIVOS OPERACIONAIS
 Contas a receber de clientes e outros (527) -
 Impostos e contribuições a recuperar (1.391) (3.492)
 Despesas pagas antecipadamente (109) -
 Outros ativos (3) -
 (2.030) (3.492)
AUMENTO (REDUÇÃO) DOS PASSIVOS OPERACIONAIS
 Fornecedores 36 -
 Encargos de dívidas e swap pagos (1.529) (374)
 Taxas regulamentares 12 -
 Impostos e contribuições a recolher (70) 22
 Coligadas e Controladas (1) -
 (1.552) (352)
CAIXA ORIUNDO DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS (574) (3.307)
ATIVIDADE DE FINANCIAMENTO
 Captação de empréstimos e fi nanciamentos 5.832 33.414
 Amortização do principal de empréstimos, fi nanciamentos (374) -
 Empréstimos com partes relacionadas 5.191 (15.922)
UTILIZAÇÃO DE CAIXA EM ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO 10.649 17.492
ATIVIDADE DE INVESTIMENTO
 Aquisição de imobilizado (10.814) (10.995)
 Títulos e valores mobiliários (203) -
GERAÇÃO (UTILIZAÇÃO) DE CAIXA EM ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (11.017) (10.995)
AUMENTO (REDUÇÃO) NO CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA (942) 3.190
 Caixa e equivalentes no início do exercício 3.611 421
 Caixa e equivalentes no fi nal do exercício 2.669 3.611
VARIAÇÃO LÍQUIDA DE CAIXA (942) 3.190

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA
Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS
Exercícios Findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO
Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Taxas Regulamentares15
 Ref. 31/12/11 31/12/10
Fundo Nacional de Desenvolvimento Científi co e Tecnológico - FNDCT  32 41
Empresa de Pesquisa Energética - EPE  8 188
Pesquisa e Desenvolvimento - P&D (a) 415 11
Taxa de Fiscalização Serviço Público de Energia Elétrica - TFSEE  15 -
Compensação Financeira pela utilização de Recursos Hídricos - CFURH  277 -
Encargo do Serviço do Sistema - ESS  - 6
Total  747 246
Circulante  713 236
Não Circulante  34 10
(a) A Companhia reconheceu passivos relacionados a valores já faturados em tarifas (1% da Receita 
Operacional Líquida), mas ainda não aplicados nos Programas de Pesquisa e Desenvolvimento - P&D, 
atualizados mensalmente, a partir do 2º mês subseqüente ao seu reconhecimento até o momento de sua 
efetiva realização, com base na Taxa SELIC, conforme as Resoluções ANEEL nºs 300/2008 e 316/2008.

Dividendos e Juros sobre Capital Próprio16
O Conselho de Administração e/ou Assembleia de Acionistas da Companhia aprovaram a declaração de 
dividendos intermediários e propostos, e juros sobre capital próprio aos seus acionistas da seguinte forma:
       Valor por Ação
Deliberação                Provento Valor Deliberado       ON
2011
AGO/E de 27 de abril de 2011 Dividendos de 2010 5.482 0,0629146352
RCA de 31 de março de 2011 JSCP 580 0,0066564907
RCA de 30 de junho de 2011 JSCP 1.583 0,0181676288
RCA de 30 de setembro de 2011 JSCP 1.117 0,0128194829
RCA de 29 de dezembro de 2011 JSCP 1.093 0,0125440430
  9.855
O pagamento dos juros sobre o capital próprio está sendo considerado no cômputo do dividendo mínimo obrigatório.
O artigo 9º da Lei nº 9.249, de 26 de dezembro de 1995, permite a dedutibilidade, para fi ns de impos-
to de renda e da contribuição social, dos juros sobre o capital próprio pagos aos acionistas, calculados 
com base na variação da Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP.
De acordo com o previsto no estatuto social da Companhia, o dividendo mínimo obrigatório é de 25% 
do lucro líquido do exercício, destinado, ao pagamento dos dividendos das ações ordinárias “Classe A”.
A base de cálculo para os dividendos mínimos obrigatórios e propostos é como segue:
Dividendos mínimos - sobre o lucro líquido ajustado 31/12/11 31/12/10
Lucro líquido do exercício 11.731 17.224
Ajuste de 2010, conforme nota explicativa 2.17 3.077 (3.077)
Lucro líquido do exercício ajustado 14.808 14.147
Absorção de prejuízo acumulado - (8.378)
Constituição da reserva legal (741) (288)
Base de cálculo do dividendo 14.067 5.481
Dividendos mínimos obrigatórios 3.517 1.370
A movimentação dos saldos de dividendos e juros sobre o capital próprio a pagar, é como segue:
Saldos em 31 de dezembro de 2010  1.370
Dividendos e juros sobre o capital próprio:
 Declarados  8.484
 Pagos no período  (7.644)
Saldos em 31 de dezembro de 2011  2.210

Patrimônio Líquido17
Capital Social
O capital social subscrito em 31 de dezembro de 2011 e 2010 é de R$ 87.133 Mil, totalmente 
integralizando até a data do balanço.
A composição do capital social realizado por classe de ações e acionistas é a seguinte:
  Nº de Ações (Em Mil) 
  Ações Ordinárias 
Acionistas        %
Neoenergia S.A.  87.133 100,00
Total 87.133 100,00
  R$ (Em Mil) 
  Ações Ordinárias 
Acionistas        %
Neoenergia S.A.  87.133 100,00
Total 87.133 100,00
A empresa Neoenergia Investimentos S.A. possui 01 (uma) ação ordinária da Companhia.

Receita Bruta18
 31/12/11 31/12/10
Fornecimento de energia 51.431 47.396
Câmara de Comercialização de Energia - CCEE 769 233
Total 52.200 47.629

Deduções da Receita Bruta19
Impostos: 31/12/11 31/12/10
PIS (853) (314)
COFINS (3.932) (1.447)
Encargos Setoriais:
Pesquisa e Desenvolvimento - P&D (470) (458)
Total (5.255) (2.219)

Custos e Despesas Operacionais20
  31/12/11    31/12/10
 Custos de Bens e Despesas Gerais
 Serviços Vendidos e Administrativas     Total     Total
Pessoal - (313) (313) (563)
Administradores - - - (5)
Entidade de previdência privada - - - (20)
Material (2) (25) (27) (54)
Serviços de terceiros (2.255) (495) (2.750) (1.985)
Taxa de Fiscalização Serviço Energia Elétrica - TFSEE (182) - (182) (65)
Compensação Financeira Recursos Hídricos - CFRH (1.314) - (1.314) (1.118)

  31/12/11    31/12/10
 Custos de Bens e Despesas Gerais
 Serviços Vendidos e Administrativas     Total     Total
Energia elétrica comprada para revenda (1.728) - (1.728) (1.643)
Encargos de uso do sistema transmissão (2.407) - (2.407) (2.443)
Depreciação e amortização (5.926) (193) (6.119) (6.685)
Arrendamentos e aluguéis (1) (64) (65) (170)
Tributos - (1) (1) (52)
Outros (298) 31 (267) (451)
Total custos/despesas (14.113) (1.060) (15.173) (15.254)

Receita Financeira21
Receita Financeira                           31/12/11 31/12/10
Renda de aplicações fi nanceiras 1.819 1.258
Outras receitas fi nanceiras 6 -
Total 1.825 1.258

Despesa Financeira22
Despesa Financeira                  31/12/11   31/12/10
  (Reapresentado)
Encargos de dívida (16.146) (14.564)
Atualização monetária UBP (259) 2.459
Outras despesas fi nanceiras (104) (92)
Total (16.509) (12.197)
Em 2011 a Companhia realizou uma reavaliação na estimativa do cálculo do Uso do Bem-Público, que 
acarretou uma reversão da despesa fi nanceira com atualização monetário do UBP no valor de R$ 3.077.

Saldos e Transações com Partes Relacionadas23
  31/12/11   31/12/10 
Empresas               Natureza de Operação  Ativo Passivo Resultado  Ativo Passivo Resultado
Neoenergia S.A. Juros sobre capital próprio - 2.210 - - - -
 Reembolso de despesa - - - - 6 -
  - 2.210 - - 6 -
Coelba Energia fornecida 396 - 3.311 379 - 3.114
  396 - 3.311 379 - 3.114
Celpe Energia fornecida 295 - 2.314 274 - 2.176
  295 - 2.314 274 - 2.176
Cosern Energia fornecida 174 - 1.325 164 - 1.246
  174 - 1.325 164 - 1.246
Itapebi Reembolso de despesa - 1.932 - - 1.932 -
  - 1.932 - - 1.932 -
NC Energia Energia comprada - - - - - (998)
 Energia fornecida - - 1.128 - - -
  - - 1.128 - - (998)
Neoenergia Serviços Prestação de serviço - - (58) - - -
  - - (58) - - -
Baguari I Uso da rede - 1 (4) - - -
  - 1 (4) - - -
Bahia PCH I Reembolso de despesa 3 - - 2 - -
  3 - - 2 - -
Afl uente Transmissão Prestação de serviço - - - - - (6)
  - - - - - (6)

Instrumentos Financeiros24
Em atendimento à Deliberação CVM nº 604, de 19 de novembro de 2009, que aprovou os Pronunciamentos Técni-
cos CPC 38, 39 e 40 e à Instrução CVM nº 604, de 19 de novembro de 2009, a Companhia efetuou uma avaliação 
de seus instrumentos fi nanceiros. Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia não mantém contratos derivativos.
Considerações gerais:
Em 31 de dezembro de 2011, os principais instrumentos fi nanceiros estão descritos a seguir:
 Caixa e Equivalentes de caixa - são classifi cados como ativos fi nanceiros pelo valor justo por meio 
do resultado. O valor de mercado está refl etido nos valores registrados nos balanços patrimoniais.

 Títulos e valores mobiliários - são classifi cados como mantidos até o vencimento, e registrados contabilmen-
te pelo custo amortizado. Os valores registrados equivalem, na data do balanço, aos seus valores justos.

 Contas a receber de clientes e Concessão de serviços públicos - decorrem diretamente das operações 
da Companhia, são classifi cados como empréstimos e recebíveis, e estão registrados pelos seus 
valores originais, sujeitos a provisão para perdas e ajuste a valor presente, quando aplicável.

 Fornecedores - decorrem diretamente das operações da Companhia e são classifi cados como passi-
vos fi nanceiros não mensurados ao valor justo.

 Empréstimos, fi nanciamentos e debêntures:
O principal propósito desse instrumento fi nanceiro é gerar recursos para fi nanciar os programas de ex-
pansão da Companhia e eventualmente gerenciar as necessidades de seus fl uxos de caixa no curto prazo.

 Demais empréstimos e fi nanciamentos em moeda nacional - são classifi cados como passivos fi nanceiros não men-
surados ao valor justo, e estão contabilizados pelos seus valores contratuais, e atualizados pela taxa efetiva de juros 
da operação. Os valores justos destes empréstimos são equivalentes aos seus valores contábeis, por se tratarem de 
instrumentos fi nanceiros com características exclusivas oriundas de fontes de fi nanciamento específi cas para fi nancia-
mento de investimentos em geração de energia, com custo subsidiado atrelado à TJLP - Taxa de Juros do Longo Prazo.
Os valores contábeis e de mercado dos instrumentos fi nanceiros da Companhia em 31 de dezembro de 
2011 e de 2010 são como segue:
  Ativos (Passivos) 
  31/12/11   31/12/10 
Ativo   Contábil   Mercado   Contábil   Mercado
Caixa e equivalentes de caixa 4.985 4.985 7.867 7.867
Títulos e valores mobiliários 229 229 - -
Contas a receber de clientes e outros 5.981 5.981 5.666 5.666
Fundos vinculados 8.777 8.777 8.702 8.702
Passivo
Fornecedores (514) (514) (410) (410)
Demais empréstimos e fi nanciamentos em moeda nacional (195.646) (195.646) (209.062) (209.062)
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O Conselho de Administração da Baguari I Geração de Energia S.A. tendo examinado, em reunião 
nesta data, as Demonstrações Financeiras relativas ao Exercício Social de 2011, compreendendo o 
relatório da administração, o balanço patrimonial, as demonstrações do resultado, de mutações do 
patrimônio líquido e dos fl uxos de caixa, complementadas por notas explicativas, bem como a proposta 
de destinação de lucro, ante os esclarecimentos prestados pela Diretoria e pelo contador da Companhia 
e considerando, ainda, o parecer dos auditores independentes, Ernst & Young Terco, aprovou os 
referidos documentos e propõe sua aprovação pela Assembleia Geral Ordinária da Companhia.

Rio de Janeiro, 17 de fevereiro de 2012

MANIFESTAÇÃO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO

Fatores de Risco:
 Riscos fi nanceiros
 Risco de encargos de dívida

Este risco é oriundo da possibilidade da Companhia vir a incorrer em perdas por conta de fl utuações nas taxas 
de juros ou outros indexadores de dívida, que aumentem as despesas fi nanceiras relativas a empréstimos e 
fi nanciamentos captados no mercado, ou diminuam a receita fi nanceira relativas às aplicações fi nanceiras 
da Companhia. A Companhia não tem pactuado contratos de derivativos para fazer “swap” contra este risco. 
Porém, a Companhia monitora continuamente as taxas de juros de mercado com o objetivo de avaliar a 
eventual necessidade de contratação de derivativos para se proteger contra o risco de volatilidade dessas taxas.
A tabela abaixo demonstra a análise de sensibilidade de uma possível mudança nas taxas de juros, 
mantendo-se todas as outras constantes no lucro da Companhia.
 Aumento/Redução   Efeitos 
   em Pontos-Base No Resultado No Patrimônio Líquido
31/12/11     
Ativos Financeiros
CDI (83) (68) (68)
31/12/10     
Ativos Financeiros
CDI 99 66 66
Essas análises de sensibilidade têm por objetivo ilustrar a sensibilidade a mudanças em variáveis de 
mercado nos instrumentos fi nanceiros da Companhia. As análises de sensibilidade acima demonstra-
das são estabelecidas com o uso de premissas e pressupostos em relação a eventos futuros. A Adminis-
tração da Companhia revisa regularmente essas estimativas e premissas utilizadas nos cálculos. Não 
obstante, a liquidação das transações envolvendo essas estimativas poderá resultar em valores diferen-
tes dos estimados devido à subjetividade inerente ao processo utilizado na preparação dessas análises.
 Riscos operacionais
 Risco de vencimento antecipado

A Companhia possui contratos de empréstimos, fi nanciamentos e debêntures com cláusulas restritas que, 
em geral, requerem a manutenção de índices econômico-fi nanceiros em determinados níveis (“covenants” 
fi nanceiros). O descumprimento dessas restrições pode implicar em vencimento antecipado da dívida.

Seguros25
A Companhia tem a política de manter cobertura de seguros em montante adequado para cobrir possí-
veis riscos com sinistros, segundo a avaliação da Administração.
Não está incluído no escopo dos trabalhos de nossos auditores emitir opinião sobre a sufi ciência da 
cobertura de seguros, a qual, conforme mencionado anteriormente, foi determinada unicamente pela 
Administração da Companhia.
A especifi cação por modalidade de risco e data de vigência dos principais seguros, de acordo com 
os corretores de seguros contratados pela Companhia está demonstrado a seguir (Nesta nota valores 
apresentados em Reais - R$):
      Importância 
 Riscos   Data da Vigência    Segurada (R$) Prêmio (R$)
Riscos Operacionais - Subestações e Usinas 19/08/2011 a 19/08/2012 451.973.983 465.153
Responsabilidade Civil Geral - Operações 19/08/2011 a 19/08/2012 15.000.000 51.061
Os seguros da Companhia são contratados conforme as respectivas políticas de gerenciamento de 
riscos e seguros vigentes, com as principais apólices descritas a seguir:
Riscos operacionais - subestações e usinas - pela apólice contratada estão cobertos os principais 
equipamentos das subestações e usinas, com seus respectivos valores segurados e limites máximos de 
indenização. Tem cobertura securitária básica contra incêndio, queda de raio e explosão de qualquer 
natureza e cobertura adicional contra danos elétricos.
Responsabilidade civil geral - cobertura às reparações por danos involuntários, pessoais e/ou materiais 
causados a terceiros, em conseqüência das operações comerciais da Companhia. O limite máximo de 
indenização - LMI contratado para a Apólice de Responsabilidade Civil Geral é de R$ 15.000.000, 
aplicado por sinistro ou série de sinistros resultantes de um mesmo evento.

MEMBROS DA ADMINISTRAÇÃO

Aos Consorciados, Conselheiros e Diretores da
Baguari I Geração de Energia Elétrica S.A.
Rio de Janeiro - RJ
Examinamos as demonstrações fi nanceiras da Baguari I Geração de Energia Elétrica S.A. (“Companhia”), 
que compreendem os balanços patrimoniais em 31 de dezembro de 2011 e 2010 e as respectivas 
demonstrações dos resultados, das mutações do patrimônio líquido e dos fl uxos de caixa para os 
exercícios fi ndos naquelas datas, assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais 
notas explicativas.
Responsabilidade da administração sobre as demonstrações fi nanceiras
A administração da Companhia é responsável pela elaboração e adequada apresentação dessas 
demonstrações fi nanceiras de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e pelos controles 
internos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração de demonstrações fi nanceiras 
livres de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.
Responsabilidade dos auditores independentes
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas demonstrações fi nanceiras com base 
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas 
normas requerem o cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada 
e executada com o objetivo de obter segurança razoável de que as demonstrações fi nanceiras estão 

livres de distorção relevante.
Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência a 
respeito dos valores e divulgações apresentados nas demonstrações fi nanceiras. Os procedimentos 
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção 
relevante nas demonstrações fi nanceiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa 
avaliação de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada 
apresentação das demonstrações fi nanceiras da Companhia para planejar os procedimentos de 
auditoria que são apropriados nas circunstâncias, mas não para fi ns de expressar uma opinião sobre 
a efi cácia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da 
adequação das práticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela 
administração, bem como a avaliação da apresentação das demonstrações fi nanceiras tomadas em 
conjunto.
Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é sufi ciente e apropriada para fundamentar nossa 
opinião.
Opinião
Em nossa opinião, as demonstrações fi nanceiras acima referidas apresentam adequadamente, em 
todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e fi nanceira da Baguari I Geração de Energia 
Elétrica S.A. em 31 de dezembro de 2011 e 2010, 

o desempenho de suas operações e os seus fl uxos de caixa para os exercícios fi ndos naquelas datas, de 
acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil.
Outros assuntos
Reapresentação das demonstrações fi nanceiras relativas ao exercício fi ndo em 31 de dezembro de 
2010
As demonstrações fi nanceiras relativas ao exercício fi ndo em 31 de dezembro de 2010, as quais não 
haviam sido anteriormente auditadas, foram originalmente concluídas em 15 de janeiro de 2011. 
As demonstrações fi nanceiras reapresentadas anexas sobre as quais estamos emitindo parecer sem 
ressalvas, contêm modifi cações, com as quais concordamos, em relação àquelas originalmente 
apresentadas, conforme descrito na nota explicativa 2.17.

Rio de Janeiro, 7 de fevereiro de 2012
 Paulo José Machado
ERNST & YOUNG TERCO Contador CRC - 1RJ 061.469/O-4
Auditores Independentes S.S. Roberto Cesar Andrade dos Santos
CRC - 2SP 015.199/O-6-F-RJ Contador CRC-1RJ 093.771/O-9

RELATÓRIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
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Contexto Operacional1
A SE NARANDIBA S.A. (“SE NARANDIBA”) é uma sociedade de propósito específi ca (SPE) e foi 
constituída em 18 de agosto de 2008 e foi criada com o propósito de reforçar o suprimento de energia 
para a Região Metropolitana de Salvador por meio de uma subestação de energia com concessão 
obtida em leilão de transmissão realizado em 3 de outubro de 2008. A subestação entrou em operação 
comercial em junho de 2011.

Resumo das Principais Práticas Contábeis2
2.1 - Base de apresentação
As demonstrações fi nanceiras da Companhia para os exercícios fi ndos em 31 de dezembro de 2011 
e 2010 foram elaboradas e estão sendo apresentadas de acordo com as práticas contábeis adotadas 
no Brasil, as quais incluem as disposições da Lei das Sociedades por Ações e normas e procedimentos 
contábeis emitidos pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM e Comitê de Pronunciamentos 
Contábeis - CPC, que estão em conformidade com as normas internacionais de contabilidade emitidas 
pelo International Accounting Standards Board - IASB.
A preparação das demonstrações contábeis requer o uso de estimativas contábeis, baseadas em 
fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento da administração para determinação do valor 
adequado a ser registrado nas demonstrações fi nanceiras. As principais estimativas relacionadas às 
demonstrações contábeis referem-se ao registro dos efeitos decorrentes da provisão para contingência 
e realização de impostos e contribuições sociais diferidos.
A liquidação das transações envolvendo essas estimativas poderá resultar em valores signifi cativamente 
divergentes dos registrados nas demonstrações fi nanceiras devido ao tratamento probabilístico inerente 
ao processo de estimativa. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos anualmente.
A administração da Companhia autorizou a conclusão da preparação destas demonstrações contábeis 
em 7 de fevereiro de 2012.
2.2 - Conversão de saldos em moeda estrangeira
As demonstrações fi nanceiras são apresentadas em milhares de Reais (R$), que é a moeda funcional da Companhia.
Os ativos e passivos monetários denominados em moeda estrangeira são convertidos para a moeda 
funcional usando-se a taxa de câmbio vigente na data dos respectivos balanços patrimoniais. Os 
ganhos e perdas resultantes da atualização desses ativos e passivos verifi cados entre a taxa de câmbio 
vigente na data da transação e os encerramentos dos exercícios são reconhecidos como receitas ou 
despesas fi nanceiras no resultado.
2.3 - Reconhecimento de receita
A receita é reconhecida na extensão em que for provável que benefícios econômicos serão gerados 
para a Companhia e quando possa ser mensurada de forma confi ável. A receita líquida é mensurada 
com base no valor justo da contraprestação recebida, excluindo descontos, abatimentos e encargos 
sobre vendas. A Companhia avalia as transações de receita de acordo com os critérios específi cos 
para determinar se está atuando como agente ou principal e, ao fi nal, concluiu que está atuando como 
principal em todos os seus contratos de receita.
a) Receita de concessão:
Receita de operação e manutenção
A receita de operação e manutenção é reconhecida pelo montante destinado pelo poder concedente 
para fazer face aos custos de operação e manutenção dos ativos de transmissão.
b) Receita de juros
A receita de juros é reconhecida quando for provável que os benefícios econômicos futuros deverão fl uir para 
o Grupo e o valor da receita possa ser mensurado com confi abilidade. A receita de juros é reconhecida pelo 
método linear com base no tempo e na taxa de juros efetiva sobre o montante do principal em aberto, sendo 
a taxa de juros efetiva aquela que desconta exatamente os recebimentos de caixa futuros estimados durante 
a vida estimada do ativo fi nanceiro em relação ao valor contábil líquido inicial deste ativo.
2.4 - Imposto de renda e contribuição social corrente e diferido
São apurados com base no lucro presumido mediante a aplicação das alíquotas de 15% acrescida do adicional 
de 10% sobre o lucro tributável excedente a R$ 240 para o imposto de renda e 9% para a contribuição social 
incidentes sobre os percentuais de 8% para imposto de renda e 12% para a contribuição social sobre a receita 
bruta auferida no período de apuração, conforme determinado pela legislação tributária em vigor.
2.5 - Imposto sobre vendas
Receitas, despesas e ativos são reconhecidos líquidos dos impostos sobre vendas exceto:
 Quando os impostos sobre vendas incorridos na compra de bens ou serviços não for recuperável junto 
às autoridades fi scais, hipótese em que o imposto sobre vendas é reconhecido como parte do custo 
de aquisição do ativo ou do item de despesa, conforme o caso; e

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

O valor líquido dos impostos sobre vendas, recuperável ou a pagar, é incluído como componente dos 
valores a receber ou a pagar no balanço patrimonial.
2.6 - Instrumentos fi nanceiros
a) Ativos fi nanceiros
Os ativos fi nanceiros da Companhia estão classifi cados como ativos fi nanceiros a valor justo por meio do 
resultado (os mantidos para negociação e os designados assim no reconhecimento inicial), empréstimos e 
recebíveis, investimentos mantidos até o vencimento, ativos fi nanceiros disponíveis para venda.
Ativos fi nanceiros são reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso de ativos não 
designados a valor justo por meio do resultado, dos custos de transação que sejam diretamente 
atribuíveis à aquisição do ativo fi nanceiro.
Os ativos fi nanceiros da Companhia incluem caixa e equivalentes de caixa, contas a receber de clientes, 
títulos e valores mobiliários, concessão de serviço público e outros créditos.
a.1) Mensuração subsequente dos ativos fi nanceiros
A mensuração subsequente de ativos fi nanceiros depende da sua classifi cação, que pode ser da 
seguinte forma:
 Ativos fi nanceiros a valor justo por meio do resultado

Ativos fi nanceiros são classifi cados como mantidos para negociação se forem adquiridos com o objetivo 
de venda no curto prazo.
Ativos fi nanceiros a valor justo por meio do resultado são apresentados no balanço patrimonial a valor 
justo, com os correspondentes ganhos ou perdas reconhecidas na demonstração do resultado.
 Empréstimos e recebíveis

Empréstimos e recebíveis são ativos fi nanceiros não derivativos, com pagamentos fi xos ou determináveis, 
não cotados em um mercado ativo. Após a mensuração inicial, esses ativos fi nanceiros são contabilizados 
ao custo amortizado, utilizando o método de juros efetivos (taxa de juros efetiva), menos perda por 
redução ao valor recuperável. O custo amortizado é calculado levando em consideração qualquer desconto 
ou “prêmio” na aquisição e taxas ou custos incorridos. A apropriação no resultado ocorre pelo método de 
juros efetivos incluído na linha de receita fi nanceira na demonstração de resultado. As eventuais perdas 
por redução ao valor recuperável são reconhecidas como despesa fi nanceira no resultado.
 Investimentos mantidos até o vencimento

Ativos fi nanceiros não derivativos com pagamentos fi xos ou determináveis e vencimentos fi xos são 
classifi cados como mantidos até o vencimento quando a Companhia tiver manifestado intenção e 
capacidade fi nanceira para mantê-los até o vencimento. Após a avaliação inicial, os investimentos 
mantidos até o vencimento são avaliados ao custo amortizado utilizando o método da taxa de juros 
efetiva, menos perdas por redução ao valor recuperável.
 Ativos fi nanceiros disponíveis para venda

Os ativos fi nanceiros disponíveis para venda são aqueles ativos fi nanceiros não derivativos que não são 
classifi cados como: (a) empréstimos e recebíveis, (b) investimentos mantidos até o vencimento ou (c) 
ativos fi nanceiros pelo valor justo por meio do resultado.
Após mensuração inicial, ativos fi nanceiros disponíveis para venda são mensurados a valor justo, com 
ganhos e perdas não realizados reconhecidos diretamente dentro dos outros resultados abrangentes 
até a baixa do investimento, com exceção das perdas por redução ao valor recuperável, dos juros 
calculados utilizando o método de juros efetivos e dos ganhos ou perdas com variação cambial sobre 
ativos monetários que são reconhecidos diretamente no resultado do período.
a.2) Desreconhecimento (baixa) dos ativos fi nanceiros
Um ativo fi nanceiro (ou, quando for o caso, uma parte de um ativo fi nanceiro ou parte de um grupo de 
ativos fi nanceiros semelhantes) é baixado quando:
 Os direitos de receber fl uxos de caixa do ativo expirarem;
 A Companhia transferiu os seus direitos de receber fl uxos de caixa do ativo ou assumiu uma 
obrigação de pagar integralmente os fl uxos de caixa recebidos, sem demora signifi cativa, a um 
terceiro por força de um acordo de “repasse”; e (a) a Companhia transferiu substancialmente todos 
os riscos e benefícios do ativo, ou (b) a Companhia não transferiu nem reteve substancialmente todos 
os riscos e benefícios relativos ao ativo, mas transferiu o controle sobre o ativo.

b) Passivos fi nanceiros
Os passivos fi nanceiros da Companhia são classifi cados como passivos fi nanceiros a valor justo por 
meio do resultado. A Companhia determina a classifi cação dos seus passivos fi nanceiros no momento 
do seu reconhecimento inicial.
Passivos fi nanceiros são inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de empréstimos e 
fi nanciamentos, são acrescidos do custo da transação diretamente relacionado.
Os passivos fi nanceiros da Companhia incluem contas a pagar a fornecedores, empréstimos e 
fi nanciamentos e outras contas a pagar.
b.1) Mensuração subsequente dos passivos fi nanceiros
A mensuração dos passivos fi nanceiros depende da sua classifi cação, que pode ser da seguinte forma:
 Passivos fi nanceiros a valor justo por meio do resultado

Passivos fi nanceiros a valor justo por meio do resultado incluem passivos fi nanceiros para negociação e 
passivos fi nanceiros designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado.
A Companhia não apresentou nenhum passivo fi nanceiro a valor justo por meio do resultado.
 Empréstimos e fi nanciamentos

Após reconhecimento inicial, empréstimos e fi nanciamentos sujeitos a juros são mensurados 
subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva de juros. Ganhos e 
perdas são reconhecidos na demonstração do resultado no momento da baixa dos passivos, bem como 
durante o processo de amortização pelo método da taxa efetiva de juros.
b.2) Desreconhecimento (baixa) dos passivos fi nanceiros
Um passivo fi nanceiro é baixado quando a obrigação for revogada, cancelada ou expirar. Quando um 
passivo fi nanceiro existente for substituído por outro do mesmo mutuante com termos substancialmente 
diferentes, ou os termos de um passivo existente forem signifi cativamente alterados, essa substituição 
ou alteração é tratada como baixa do passivo original e reconhecimento de um novo passivo, sendo a 
diferença nos correspondentes valores contábeis reconhecida na demonstração do resultado.
2.7 - Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa incluem saldos de caixa, depósitos bancários à vista, e as aplicações 
fi nanceiras com liquidez imediata. São classifi cadas como ativos fi nanceiros a valor justo por meio 
do resultado - disponíveis para negociação, e estão registradas pelo valor original acrescido dos 
rendimentos auferidos até as datas de encerramento das demonstrações contábeis, apurados pelo 
critério pró-rata, que equivalem aos seus valores de mercado.
2.8 - Contas a receber de clientes e outros
Representam direitos oriundos da disponibilização do uso das linhas de transmissão, e conexão ao Sistema 
de Transmissão. São considerados ativos fi nanceiros classifi cados como empréstimos e recebíveis.
2.9 - Títulos e valores mobiliários
São classifi cados como ativos fi nanceiros mantidos até o vencimento, e estão demonstrados ao custo 
amortizado, acrescido das remunerações contratadas, reconhecidas proporcionalmente até as datas 
base das demonstrações contábeis, equivalentes ao seu valor justo.
2.10 - Imobilizado
Registrado ao custo de aquisição ou construção deduzido da depreciação acumulada. A depreciação 
acumulada é calculada a taxas que levam em consideração a vida útil efetiva dos bens.
A Administração revisa anualmente o valor contábil líquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos ou 
mudanças nas circunstâncias econômicas, operacionais ou tecnológicas, que possam indicar deterioração 
ou perda de seu valor recuperável. Sendo tais evidências identifi cadas, e o valor contábil líquido exceder 
o valor recuperável, é constituída provisão para desvalorização ajustando o valor contábil líquido ao valor 
recuperável. Essas perdas serão lançadas ao resultado do exercício quando identifi cadas.
2.11 - Intangível
Compreende o direito de uso do bem público, faixas de servidões permanentes e software de 
manutenção de sistema.
É avaliado ao custo de aquisição, deduzido da amortização acumulada e das perdas por redução ao 
valor recuperável, quando aplicável.
2.12 - Taxas regulamentares
a) Reserva Global de Reversão (RGR)
Encargo do setor elétrico pago mensalmente pelas empresas concessionárias de energia elétrica, com 
a fi nalidade de prover recursos para reversão, expansão e melhoria dos serviços públicos de energia 
elétrica. Seu valor anual equivale a 2,5% dos investimentos efetuados pela concessionária em ativos 
vinculados à prestação do serviço de eletricidade, limitado a 3,0% de sua receita anual.
b) Conta Consumo de Combustível (CCC)
Parcela da receita tarifária paga pelas distribuidoras, nos sistemas interligados com dupla destinação: 
pagar as despesas com o combustível usado nas térmicas que são acionadas para garantir as incertezas 
hidrológicas e; subsidiar parte das despesas com combustível nos sistemas isolados para permitir que 
as tarifas elétricas naqueles locais tenham níveis semelhantes aos praticados nos sistemas interligados.
c) Conta de Desenvolvimento Energético (CDE)
Tem o objetivo de promover o desenvolvimento energético dos Estados e a competitividade da energia 
produzida, a partir de fontes alternativas, nas áreas atendidas pelos sistemas interligados, permitindo a 
universalização do serviço de energia elétrica. Os valores a serem pagos também são defi nidos pela ANEEL.
d) Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) - Fundo Nacional de Desenvolvimento Científi co e Tecnológico 
(FNDCT) e Empresa de Pesquisa Energética (EPE)
São programas de reinvestimento exigidos pela ANEEL para as distribuidoras, transmissoras e geradoras 
de energia elétrica, que estão obrigadas a destinar, anualmente, 1% de sua receita operacional líquida 
para aplicação nesses programas.
e) Taxa de Fiscalização do Serviço Público de Energia Elétrica (TFSEE)
Os valores da taxa de fi scalização incidentes sobre a distribuição de energia elétrica são diferenciados e 
proporcionais ao porte do serviço concedido, calculados anualmente pela ANEEL, considerando o valor 
econômico agregado pelo concessionário.
2.13 - Distribuição de dividendos
A política de reconhecimento contábil de dividendos está em consonância com as normas previstas no 
CPC 25 e ICPC 08, as quais determinam que os dividendos propostos a serem pagos e que estejam 
fundamentados em obrigações estatutárias, devem ser registrados no passivo circulante.
O estatuto social da Companhia prevê que, no mínimo, 25% do lucro líquido anual seja distribuído 
a título de dividendos. Adicionalmente, de acordo com o estatuto social, compete ao Conselho 
de Administração deliberar sobre o pagamento de juros sobre o capital próprio e de dividendos 
intermediários, que deverão estar respaldados em resultados revisados por empresa independente, 
contendo projeção dos fl uxos de caixa que demonstrem a viabilidade da proposta.
Desse modo, no encerramento do exercício social e após as devidas destinações legais a Companhia 
registra a provisão equivalente ao dividendo mínimo obrigatório ainda não distribuído no curso do 
exercício, ao passo que registra os dividendos propostos excedentes ao mínimo obrigatório como 
“Proposta de distribuição de dividendo adicional” no patrimônio líquido.
A Companhia distribui juros a título de remuneração sobre o capital próprio, nos termos do Art. 9º, 
parágrafo 7º da Lei nº 9.249, de 26/12/95, os quais são dedutíveis para fi ns fi scais e considerados 
parte dos dividendos obrigatórios.
2.14 - Demais direitos e obrigações
Outros ativos e passivos, circulantes e não circulantes sujeitos à variação monetária por força de 
legislação ou cláusulas contratuais, estão corrigidos com base nos índices previstos nos respectivos 
dispositivos, de forma a refl etir os valores atualizados até a data das demonstrações contábeis. Os 
demais estão apresentados pelos valores incorridos na data de formação, sendo os ativos reduzidos de 
provisão para perdas e/ou ajuste a valor presente, quando aplicável.

Pronunciamentos Técnicos Revisados pelo CPC em 20113
Alguns procedimentos técnicos e interpretações emitidas pelo CPC foram revisados e têm a sua adoção 
obrigatória para o período iniciado em 01/01/2011.
Segue abaixo a avaliação da Companhia dos impactos das alterações destes procedimentos e interpretações:
CPC 00 - Estrutura Conceitual para Elaboração e Divulgação de Relatório Contábil-Financeiro 
(R1) - aprovado pela Deliberação CVM Nº 675, de 13 de dezembro de 2011. A revisão da norma não 
impactou as demonstrações contábeis da Companhia.
CPC 15 (R1) - Combinação de Negócios - aprovado pela Deliberação CVM Nº 665, de 4 de agosto de 
2011. A revisão da norma não impactou as demonstrações contábeis da Companhia. 
CPC 19 (R1) - Investimento em Empreendimento Controlado em Conjunto (Joint Venture) - aprovado 
pela Deliberação CVM Nº 666, de 4 de agosto de 2011. A revisão da norma não impactou as 
demonstrações contábeis da Companhia.
CPC 20 (R1) - Custos de Empréstimos - aprovado pela Deliberação CVM Nº 672, de 20 de outubro de 
2011. A revisão da norma não impactou as demonstrações contábeis da Companhia.
CPC 26 (R1) - Apresentação das Demonstrações Contábeis - aprovado pela Deliberação CVM Nº 676, 
de 13 de dezembro de 2011. A revisão da norma esclarece que as empresas devem apresentar análise 
de cada item de outros resultados abrangentes nas demonstrações das mutações do patrimônio líquido 
ou nas notas explicativas.
Interpretação Técnica ICPC 01(R1) e Interpretação Técnica ICPC 17 - Contabilização e Evidenciação 
de Contratos de Concessão - aprovado pela Deliberação CVM Nº 677, de 13 de dezembro de 2011. A 
revisão da norma não impactou as demonstrações fi nanceiras da Companhia.

Caixa e Equivalentes de Caixa4
 31/12/11 31/12/10
Caixa e depósitos bancários à vista 35 45
Aplicações fi nanceiras de liquidez imediata:
 Certifi cado de Depósito Bancário (CDB) - 54
 Fundos de investimento 2.634 3.512
 2.669 3.611
A Companhia considera equivalentes de caixa uma aplicação fi nanceira de conversibilidade imediata 
em um montante conhecido e estando sujeita a um insignifi cante risco de mudança de valor. Por 
conseguinte, um investimento, normalmente, se qualifi ca como equivalentes de caixa quando tem 
vencimento de curto prazo, por exemplo, três meses ou menos, a contar da data da contratação.
Incluem caixa, depósitos bancários à vista e aplicações fi nanceiras de curto prazo, os quais são 
registrados pelos valores de custo acrescidos dos rendimentos auferidos até as datas dos balanços, que 
não excedem o seu valor de mercado ou de realização.
As aplicações fi nanceiras estão representadas, principalmente, de Certifi cados de Depósito 
Bancário - CDB e operações compromissadas lastreadas em títulos do tesouro, realizadas com 
instituições que operam no mercado fi nanceiro nacional e contratadas em condições e taxas normais 
de mercado, tendo como característica alta liquidez, baixo risco de crédito e remuneração pela variação 
do Certifi cado de Depósito Interbancário (CDI) a taxas que variam de 90% a 106%.

Contas a Receber de Clientes e Outros5
 31/12/11 31/12/10
Títulos a receber 166 -
Títulos a receber - partes relacionadas 361 -
Total 527 -
A composição dos prazos de vencimento:
 Saldos   Vencidos  Total 
 Vincendos Até 90 Dias 31/12/11 31/12/10
Setor Público 137 - 137 -
Setor Privado 387 3 390 -
Total 524 3 527 -

Títulos e Valores Mobiliários6
Agente Financeiro    Tipo de Aplicação Vencimento Indexador 31/12/11 31/12/10
Disponíveis para venda
Banco do Brasil Fundo BB Polo (*) CDI 203 -
Total    203 -
(*) diversos vencimentos.
Corrresponde às aplicações no Fundo BB Polo, que não possuem condição de resgate antecipado.

Impostos e Contribuições7
 Impostos e contribuições a recuperar

 Ref. 31/12/11 31/12/10
Circulante
Imposto de Renda - IR  38 31
Contribuição Social - CSLL  1 -
Imposto sobre Circulação de Mercadorias - ICMS (a)  4.837 3.461
Programa de Integração Social - PIS  1 -
Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS  6 -
Total  4.883 3.492
(a) Referente a créditos de Difal ICMS no Estado da Bahia incidente sobre equipamentos utilizados na 
construção do Projeto Narandiba.
 Impostos e contribuições a recolher

 31/12/11 31/12/10
Circulante
Imposto de Renda - IR 25 -
Contribuição Social - CSLL 20 20
Imposto sobre Circulação de Mercadorias - ICMS 1 -
Programa de Integração Social - PIS 2 -
Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS - 2
Total 48 22
A seguir é apresentada reconciliação da (receita) despesa dos tributos sobre a renda divulgados e os 
montantes calculados pela aplicação das alíquotas ofi ciais em 31 de dezembro de 2011 e 2010.
  31/12/11   31/12/10 
   IR CSLL     IR CSLL
Lucro contábil antes do imposto de renda e contribuição social 250 250 (68) (68)
Alíquota do imposto de renda e contribuição social 25% 9% 25% 9%
Imposto de renda e contribuição social às alíquotas da legislação 63 23 (17) (6)
Ajustes ao lucro líquido que afetam o resultado fi scal do período:
 (+) Adições
 Efeito regime lucro presumido - 10 - -
 Subtotal adições - 10 - -
 (-) Exclusões
 Efeito regime lucro presumido - - 13 5
 Subtotal exclusões - - 13 5
Imposto de renda e contribuição social no período 63 33 (4) (1)
Corrente 63 33 - -
Diferido - - (4) (1)
 63 33 (4) (1)

Imobilizado8
O valor dos ativos imobilizados está composto da seguinte forma:
  31/12/11  31/12/10
 Taxas Anuais  Depreciação
 Médias Ponderadas  Amortização Valor Valor
  de Depreciação (%)  Custo  Acumulada Líquido Líquido
Em serviço            
Edifi cações, Obras Civis e Benfeitorias 4,00% 10.282 (168) 10.114 -
Máquinas e Equipamentos 4,68% 43.003 (445) 42.558 -
Móveis e Utensílios 9,42% 9 - 9 -
Subtotal  53.294 (613) 52.681 -
Em curso            
Edifi cações, Obras Civis e Benfeitorias  - - - 15.116
Máquinas e Equipamentos  - - - 9.444
Outros  - - - 17.906
Subtotal  - - - 42.466
Total  53.294 (613) 52.681 42.466

Fornecedores9
Fornecedores     31/12/11 31/12/10
Materiais e serviços 44 8
Total 44 8

Empréstimos e Financiamentos10
 Taxa  Encargos  Principal   Total 
Composição da Dívida Efetiva Circulante Circulante Não Circulante 31/12/11 31/12/10
Moeda nacional
Banco do Brasil Prefi xada 4,50% a.a. 358 2.025 36.847 39.230 33.645
Total  358 2.025 36.847 39.230 33.645
O vencimento das parcelas a longo prazo são os seguintes:
 31/12/11 31/12/10
2012 - 1.721
2013 4.859 4.130
2014 4.859 4.130
2015 4.859 4.130
2016 4.859 4.130
Após 2016 17.411 14.799
Total 36.847 33.040
Mutações de empréstimos e fi nanciamentos
  Moeda Nacional 
 Passivo Não
 Circulante Circulante Total
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 605 33.040 33.645
 Ingressos 61 5.771 5.832
 Encargos 1.656 - 1.656
 Transferências 1.964 (1.964) -
 Amortizações e pagamentos de juros (1.903) - (1.903)
Saldos em 31 de Dezembro de 2011 2.383 36.847 39.230

Dividendos e Juros sobre o Capital Próprio11
De acordo com o previsto no estatuto social da Companhia, o dividendo mínimo obrigatório é de 25% 
do lucro líquido, ajustado nos termos da legislação societária.
A base de cálculo para os dividendos mínimos obrigatórios é como segue:
Dividendos mínimos - sobre o lucro líquido ajustado 31/12/11 31/12/10
Lucro líquido do exercício 154 -
Absorção de prejuízo acumulado (83) -
Constituição da reserva legal (8) -
Base de cálculo do dividendo 63 -
Dividendos mínimos obrigatórios 16 -

Patrimônio Líquido12
Capital Social
O capital social subscrito em 31 de dezembro de 2011 e 2010 é de R$ 16.000.
A composição do capital social realizado por classe de ações e acionistas é a seguinte:
  Nº de Ações (Em Mil) 
  Ações Ordinárias 
Acionistas          %
Neoenergia S.A.  16.000 100,0
Total 16.000 100,0
  R$ (Em Mil) 
  Ações Ordinárias 
Acionistas         %
Neoenergia S.A. 16.000 100,0
Total 16.000 100,0
A empresa Neoenergia Investimentos S.A. possui 01 (uma) ação ordinária da Companhia.

Receita Bruta13
 31/12/11 31/12/10
Receita pela disponibilidade da rede elétrica 2.099 -
Total 2.099 -

Deduções da Receita Bruta14
 31/12/11 31/12/10
Impostos:
PIS (15) -
COFINS (64) -
Encargos Setoriais:
Pesquisa e Desenvolvimento - P&D (20) -
Total (99) -
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O Conselho de Administração da SE Narandiba S.A. tendo examinado, em reunião nesta data, 
as Demonstrações Financeiras relativas ao Exercício Social de 2011, compreendendo o relatório 
da administração, o balanço patrimonial, as demonstrações do resultado, de mutações do 
patrimônio líquido e dos fl uxos de caixa, complementadas por notas explicativas, bem como a 
proposta de destinação de lucro, ante os esclarecimentos prestados pela Diretoria e pelo contador 
da Companhia, aprovou os referidos documentos e propõe sua aprovação pela Assembleia Geral 
Ordinária da Companhia. 

Rio de Janeiro, 17 de fevereiro de 2012

MEMBROS DA ADMINISTRAÇÃO

MANIFESTAÇÃO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Custos e Despesas15
  31/12/11  31/12/10
 Custos de Bens e Despesas Gerais e
 Serviços Vendidos     Administrativas  Total  Total
Serviços de terceiros (83) (59) (142) (32)
Encargos de uso do sistema transmissão (7) - (7) -
Depreciação e amortização (613) (1) (614) -
Tributos (2) (1) (3) (2)
Outros (33) (2) (35) (6)
Total custos/despesas (738) (63) (801) (40)

Receita Financeira16
Receita Financeira       31/12/11 31/12/10
Renda de aplicações fi nanceiras 122 -
Outras receitas fi nanceiras 2 -
Total 124 -

Despesa Financeira17
Despesa Financeira     31/12/11 31/12/10
Encargos de dívida (1.066) -
Outras despesas fi nanceiras (7) (28)
Total (1.073) (28)

Saldos e Transações com Partes Relacionadas18
  31/12/11   31/12/10 
Empresas    Ref Natureza de Operação Ativo Passivo Resultado Ativo Passivo Resultado
Neoenergia S.A.  (a) Contrato de Mútuo - 5.693 - - - -
  Dividendos - 16 - - - -
  Outras - - - - 2 -
   - 5.709 - - 2 -
Coelba (b) Uso da Rede 357 - 1.320 - - -
   357 - 1.320 - - -
Celpe (b) Uso da Rede 2 - 10 - - -
   2 - 10 - - -
Cosern (b) Uso da Rede 1 - 4 - - -
   1 - 4 - - -
Termopernambuco (b) Uso da Rede 1 - 3 - - -
   1 - 3 - - -
Itapebi (b) Uso da Rede - - 2 - - -
   - - 2 - - -
Energética Águas da Pedra (b) Uso da Rede - - 2 - - -
   - - 2 - - -
(a) Referente a valores adiantados pelo controlador através de empréstimo por mútuo.
(b) Cobrança autorizada pela ONS contra empresas relacionadas correspondente à RAP (Receita Anual 
Permitida).

Instrumentos Financeiros19
Em atendimento à Deliberação CVM nº 604, de 19 de novembro de 2009, que aprovou os 
Pronunciamentos Técnicos CPC 38, 39 e 40 e à Instrução CVM nº 604, de 19 de novembro de 2009, 
a Companhia efetuou uma avaliação de seus instrumentos fi nanceiros. Em 31 de dezembro de 2011, 
a Companhia não mantém contratos derivativos.
Considerações Gerais
Em 31 de dezembro de 2011, os principais instrumentos fi nanceiros estão descritos a seguir:
 Caixa e Equivalentes de caixa - são classifi cados como ativos fi nanceiros pelo valor justo por meio 
do resultado. O valor de mercado está refl etido nos valores registrados nos balanços patrimoniais.

 Títulos e valores mobiliários - são classifi cados como mantidos até o vencimento, e registrados 
contabilmente pelo custo amortizado. Os valores registrados equivalem, na data do balanço, aos 
seus valores justos.

 Contas a receber de clientes e concessão de serviços públicos - decorrem diretamente das operações 
da Companhia, são classifi cados como empréstimos e recebíveis, e estão registrados pelos seus 
valores originais, sujeitos a provisão para perdas e ajuste a valor presente, quando aplicável.

 Fornecedores - decorrem diretamente das operações da Companhia e são classifi cados como 
passivos fi nanceiros não mensurados ao valor justo.

 Empréstimos, fi nanciamentos e debêntures:
O principal propósito desse instrumento fi nanceiro é gerar recursos para fi nanciar os programas de 
expansão da Companhia e eventualmente gerenciar as necessidades de seus fl uxos de caixa no curto 
prazo.

 Demais empréstimos e fi nanciamentos em moeda nacional - são classifi cados como passivos 
fi nanceiros não mensurados ao valor justo, e estão contabilizados pelos seus valores contratuais, 
e atualizados pela taxa efetiva de juros da operação. Os valores justos destes empréstimos são 
equivalentes aos seus valores contábeis. Trata-se de instrumentos fi nanceiros com características 
oriundas de fontes de fi nanciamento específi cas para fi nanciamento de investimentos em transmissão 
de energia, com custos subsidiados, com taxas pré-fi xadas.
Os valores contábeis e de mercado dos instrumentos fi nanceiros da Companhia em 31 de dezembro 
de 2011 e 2010 é como segue:
  Ativos (Passivos) 
  31/12/11   31/12/10 
 Contábil Mercado Contábil Mercado
Ativo
Caixa e equivalentes de caixa 2.669 2.669 3.611 3.611
Titulos e valores mobiliários 203 203 - -
Contas a receber de clientes e outros 527 527 - -
Passivo
Fornecedores (44) (44) (8) (8)
Demais empréstimos e fi nanciamentos 
 em moeda nacional (39.230) (39.230) (33.645) (33.645)
Fatores de Risco:
 Riscos fi nanceiros
 Risco de taxa de juros

Este risco é oriundo da possibilidade da Companhia vir a incorrer em perdas por conta de fl utuações 
nas taxas de juros, que diminuam a receita fi nanceira relativas às aplicações fi nanceiras da Companhia, 
ou outros indexadores de dívida, que aumentem as despesas fi nanceiras relativas a empréstimos e 
fi nanciamentos captados no mercado. A Companhia não tem pactuado contratos de derivativos para 
fazer “swap” contra este risco. Porém, a Companhia monitora continuamente as taxas de juros de 
mercado com o objetivo de avaliar a eventual necessidade de contratação de derivativos para se 
proteger contra o risco de volatilidade dessas taxas.
Vide abaixo análise de sensibilidade do risco de taxas de juros, demonstrando o efeito no resultado das 
variações nos cenários:
 Aumento/Redução  Efeitos 
  em Pontos-Base No Resultado No Patrimônio Líquido
31/12/11    
Ativos Financeiros
CDI (83) (24) (24)
31/12/10    
Ativos Financeiros
CDI 99 35 35
Essas análises de sensibilidade têm por objetivo ilustrar a sensibilidade a mudanças em variáveis 
de mercado nos instrumentos fi nanceiros da Companhia. As análises de sensibilidade acima 
demonstradas são estabelecidas com o uso de premissas e pressupostos em relação a eventos futuros. 
A Administração da Companhia revisa regularmente essas estimativas e premissas utilizadas nos 
cálculos. Não obstante, a liquidação das transações envolvendo essas estimativas poderá resultar em 
valores diferentes dos estimados devido à subjetividade inerente ao processo utilizado na preparação 
dessas análises.
 Riscos operacionais
 Risco de vencimento antecipado

A Companhia possui contratos de empréstimos, fi nanciamentos e debêntures com cláusulas restritas 
que, em geral, requerem a manutenção de índices econômico-fi nanceiros em determinados níveis 
(“covenants” fi nanceiros). O descumprimento dessas restrições pode implicar em vencimento 
antecipado da dívida.

Seguros20
A Companhia tem a política de manter cobertura de seguros em montante adequado para cobrir 
possíveis riscos com sinistros, segundo a avaliação da Administração.
Não está incluído no escopo dos trabalhos de nossos auditores emitir opinião sobre a sufi ciência da 
cobertura de seguros, a qual, conforme mencionado anteriormente, foi determinada unicamente pela 
Administração da Companhia.
A especifi cação por modalidade de risco e data de vigência dos principais seguros, de acordo com 
os corretores de seguros contratados pela Companhia está demonstrado a seguir (Nesta nota valores 
apresentados em Reais - R$):
Riscos                        Data da Vigência  Importância Prêmio (R$)
Riscos Nomeados - Subestações e Usinas 07/07/2011 a 08/10/2012 48.588.948 126.605
Responsabilidade Civil Geral - Operações 15/07/2011 a 08/10/2012 5.000.000 16.162

Os seguros da Companhia são contratados conforme as respectivas políticas de gerenciamento de 
riscos e seguros vigentes, com as principais apólices descritas a seguir:
Riscos nomeados - subestações e usinas - pela apólice contratada estão cobertos os principais 
equipamentos das subestações e usinas, com seus respectivos valores segurados e limites máximos de 
indenização. Tem cobertura securitária básica contra incêndio, queda de raio e explosão de qualquer 
natureza e cobertura adicional contra danos elétricos.
Responsabilidade civil geral - cobertura às reparações por danos involuntários, pessoais e/ou materiais 
causados a terceiros, em consequência das operações comerciais da Companhia. O limite máximo 
de indenização - LMI contratado para a Apólice de Responsabilidade Civil Geral é de R$ 5.000.000, 
aplicado por sinistro ou série de sinistros resultantes de um mesmo evento. O limite máximo de 
indenização - LMI contratado faz parte de uma apólice de seguro coletiva para todas as transmissoras 
do grupo Neoenergia.




