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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO. A Centrais Elétricas de Pernambuco S.A. - EPESA é uma controlada
da EBRASIL S.A. que, por sua vez, ¢ um dos maiores grupos privados de geragao de energia elétrica no
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O Grupo EBRASIL venceu importantes leildes e possui projetos desenvolvidos caso os investimentos pu-
blicos e privados na exploragao do gas natural criem oportunidades para a retomada de projetos de gera-
¢ao termelétrica. A capacidade instalada destas usinas totaliza 707 MW, sendo a participagado direta ou
indireta do Grupo EBRASIL o equivalente a 440 MW. No caso da EPESA, a Sociedade é composta por
duas usinas termelétricas em um mesmo complexo préximo a Recife-PE, denominadas UTE Termoma-
naus e UTE Pau Ferro |, que entraram em operagé@o comercial em junho de 2009. As usinas foram vence-
doras do leildo ANEEL de junho de 2006, assinando contratos de compra e venda de energia (PPAs) com
prazos de 15 anos a partir de 1° de janeiro de 2009.

Ambiente Operacional

As usinas sd@o mantidas em stand-by e, em fungédo do seu elevado prego de despacho (CVU) comparado
com alternativas de geracéo, a probabilidade de despacho é bastante baixa. Em 21 de setembro de 2011
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mente em 2011. Entretanto, como todas as penalidades podem ser substituidas por compra de energia no
mercado livre de uma usina tdo nova quanto as da EPESA, a Administragéo estima que ao comprar ener-
gia para lastrear os contratos comerciais o impacto no caixa sera de apenas R$ 4,2 milhdes. Consideran-
do o pequeno volume de indisponibilidade, a existéncia deste volume no mercado livre é praticamente
certa. Ao adquirir o lastro a Sociedade podera reverter parte substancial da provisdo para contingéncia.
Em fungéo dos testes realizados em setembro de 2011, além de novos testes realizados em fevereiro de
2012, a Sociedade solicitou para a ANEEL ajustar as suas fichas técnicas dos grupos geradores existen-
tes, aumentando de 450 kW cada para 512 kW a poténcia cada. Se houver éxito no pleito a capacidade
instalada dos 538 grupos geradores sera de 275,5 MW.

Resultados 2011

O lucro liquido em 2011 foi de R$ 5,4 milhdes versus R$ 2,3 milhdes em 2010. O lucro liquido operacional
recorrente 2011 é R$ 11,3 milhdes (desconsiderando os impactos dos testes de setembro de 2011 e
recuperagéo no ano da perda por compra de lastro feita para a EPASA em 2010). A geragao operacional
de caixa da Sociedade foi de R$ 50,5 milhdes , sendo substancialmente utilizada para o custeio dos
empréstimos e financiamentos, totalizando R$ 46,2 milhdes. Em 2011 a receita operacional liquida
totalizou R$ 71,5 milhdes, representando um acréscimo de 6 % em relagdo a 2010, condizentes com o
reajuste anual dos contratos pelo IPC-A. Os custos operacionais totalizaram R$ 29,2 milhdes (R$ 29,1
milhdes em 2010). Parte destes custos esté relacionada aos testes da ANEEL citados anteriormente, que
podem ser considerados ndo recorrentes, totalizando R$ 2,9 milhdes (R$ 2,5 milhdes apenas com oleo
diesel). A Sociedade esta avaliando a possibilidade de faturar este despacho. Também afetou
positivamente o custo do exercicio a tomada de créditos fiscais retroativos em 2011 sobre custos dos anos
anteriores, no valor de R$ 2,0 milhdes. As despesas administrativas estdo estaveis e totalizaram R$ 8,8
milhdes (R$ 8,3 milhdes em 2010). O EBITDA é uma medig&o ndo contabil calculada a partir da soma de
lucro, impostos, resultado financeiro e depreciagao/amortizagdo. O EBTIDA em 2011 foi igual ao de 2010,
sendo R$ 40,7 milhdes. Entretanto o EBITDA recorrente foi de R$ 49,7 milhdes (70% de margem),
conforme demonstrado a seguir:

a ANEEL realizou a fiscalizagdo das instalagdes das usinas, incluindo a operagdo das mesmas na potén- EBITDA 2011 _ EBITDA Recorrente
cia nominal de 94,05 MW e 142,65 MW, respectivamente. As usinas enfrentaram alguns problemas, inclu- | Lucro liquido 5.378 5.378
indo falhas em um relé de protegéo da subestagao, mas conseguiram concluir os seus testes entre os dias | IRPJ/CSLL 3.177 3.177
27 e 29 de setembro e 5 de outubro, respectivamente. Em fungdo dessa indisponibilidade temporaria as | Resultado financeiro 19.031 19.031
usinas estdo sujeitas a algumas penalidades previstas nos seus contratos comerciais CCEAR e regulagéo | Depreciagéo 10.818 10.818
setorial. As taxas de indisponibilidade s&o apuradas pela ONS somente no fim do ciclo anual (todo més de | Amortizagao diferido 2.332 2.332
julho) e informadas para a CCEE para reducéo da garantia fisica durante os cinco anos subseqtientes. | Provisdo para contingéncia 12.861
Portanto, a EPESA aguarda a formalizagdo das penalidades aqui mencionadas e podera adquirir contra- | Oleo diesel e gastos testes 2.959
tos de energia de terceiros (compra de lastro) de forma a suprir a parte descoberta nos contratos comerci- | Lastro para EPASA (6.848)
ais. O valor do risco maximo das penalidades pelos contratos comerciais € R$ 12,8 milhdes, a ser| Total 40.736 49.708
imputado por 5 anos a partir de janeiro de 2013. Seguindo determinagdes do CPC (Comité de Pronuncia- | Margem EBITDA 57% 70%
mentos Contabeis), que obriga o provisionamento do risco contratual, este valor foi provisionado contabil- | Ambiente Financeiro
BALANCOS PATRIMONIAIS EXERCICIOS FINDOS DEMONSTRACOES DE RESULTADOS EXERCICIOS FINDOS EM
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em MRS$) 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em MR$)
Ativo Nota 2011 2010 Nota 2011 2010
Circulante Receita 19 71.496 67.620
Caixa e equivalente de caixa 4 3.423 825 | Custo dos servigos prestados 20 (29.228)  (29.099)
Contas a receber de clientes 5 11.318 10.602 | Lucro bruto 42.268 38.521
Estoques 6 1.395 767 | Receitas (despesas) operacionais
Impostos a recuperar 7 12.394 14.965 | Despesas administrativas 21 (8.835) (8.322)
Outras contas a receber 8 579 7.286 Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 22 (5.847) (2.477)
29.109 34.445 Itado antes das r itas (desy ) financeiras liquidas 27.586 27.722
Nao circulante Receitas financeiras 23 1.782 371
Impostos a recuperar 7 4.373 2.620 | Despesas financeiras 23 (20.813)  (24.470)
Outras contas a receber 8 9.111 7.251 | Receitas (despesas) financeiras liquidas (19.031) _ (24.099)
Partes relacionadas 18 10.900 6.634 | Resultado antes dos impostos 8555  3.623
Imobilizado 9 175.956 185.185 | Imposto de renda e contribuigéo social 24 (3.177) (1.367)
Diferido 10 17.288 19.620 | Lucro liquido do exercicio 5.378 2.256
Total do Afivo 224167-763278 225251 735150 DEMONSTRAQOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO EXERCICIOS FINDOS
Passivo Nota 5011 5010 EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em MR$)
Circulante Capital Adiantamento para Prejuizos
F d 1 13.229 12172 social futuro aumento de capital acumulados Total
EO’”ePe. ores . : Saldos em 1° de janeiro de 2010 31.310 8.752 048) 31.014
mpréstimos 12 8.909 7.953 || |cro liquido do exercicio 56 2.056
Debéntures 13 17.783 20.545 a K
I S Saldos em 31 de dezembro de 2010 31.310 8.752 (6 792) 33.270
mpostos e contribui¢cdes a recolher 14 6.989 2.595 Lucro liquido do exercicio 5378 5378
Outras contas a pagar 15 1.474 6.238 a I
pag 48384 29503 Saldos em 31 de dezembro de 2011 31.310 8.752 (1.414) _ 38.648
Nio circulante * * As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras
Empréstimos 12 640 116 | Os métodos de depreciagao, as vidas Uteis e os valores residuais sao revistos a cada encerramento de
Provisao para contingéncias 16 12.861 exercicio financeiro e eventuais ajustes sao reconhecidos como mudanga de estimativas contabeis.
Debéntures 13 145.789 158.943 |e. Diferido. ) .
Partes relacionadas 18 13.341 | S&o mensurados ao custo, deduzido da amortizagdo acumulada e das perdas no valor recuperavel acu-
Impostos e contribuigdes a recolher 14 415 582 |muladas. A amortizagéo ¢ calculada pelo método linear pelo prazo de 10 anos e reconhecida no resultado.
159.705 172.982 | f. Reducao ao valor recuperdvel de ativos - Impairment.
Patriménio liquido 17 Ativos financeiros (incluindo empréstimos e recebiveis).
Capital social 31.310 31.310 |Um ativo financeiro ndo mensurado pelo valor justo é avaliado a cada data de apresentagéo para apurar
Adiantamento para futuro aumento de capital 8.752 8.752 | se ha evidéncia objetiva de que tenha ocorrido perda no seu valor recuperavel. Um ativo tem perda no seu
Prejuizos acumulados (1.414) (6.792) | valor recuperavel se uma evidéncia objetiva indica que um evento de perda ocorreu apds o reconhecimen-
38.648 33.270 | toinicial do ativo, e que aquele evento de perda teve um efeito negativo nos fluxos de caixa futuros projeta-
246.737 255.755 | dos que podem ser estimados de uma maneira confidvel. A evidéncia objetiva de que os ativos financeiros

Notas explicativas as demonstracoes financeiras Exercicios findos
em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em MRS$)

1 Contexto operacional.

A Centrais Elétricas de Pernambuco S.A. ("EPESA" ou "Sociedade") é uma sociedade anénima de capital
fechado domiciliada no Brasil, com sede em Recife - Pernambuco. A EPESA foi constituida em 1° de mar-
¢o de 2004, sob a antiga denominagdo Termomanaus Ltda., com o objetivo de produzir poténcia sob a for-
ma de energia elétrica e térmica e realizar a sua comercializagéo e atividades correlatas. A Sociedade
opera com duas usinas termelétricas, UTE Pau Ferro | e UTE Termomanaus, ambas localizadas no muni-
cipio de Igarassu, no Estado de Pernambuco. A Termomanaus Ltda., na condi¢ao de vendedora de ener-
gia elétrica, participou do 2° Leildo para Contratagédo das Concessoes e Autorizagdes para Produgdo de
Energia Elétrica e para Compra de Energia Elétrica Proveniente de Novos Empreendimentos de Geragéao
("Leilao"), promovido pela Agencia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL em 29 de junho de 2006, confor-
me o Edital de Leildo no 002/2006-ANEEL ("Edital"), e outros dispositivos legais. Em decorréncia do Leildo
e ao lado de outros compradores participantes do mesmo certame, os compradores adquiriram o direito
de utilizar parte da energia elétrica e poténcia a ser disponibilizada, conforme as condigoes previstas em
contrato e na regulamentacéo aplicavel. A comercializacéo realizada entre as partes, de natureza regula-
da, é acompanhada no ambito da Camara de Comercializagéo de Energia Elétrica ("CCEE"), para os fins
previstos na legislagdo, na convencdo, nas regras e nos procedimentos de comercializagdo. Em 23 de
abril de 2007, a Termomanaus Ltda., mediante as Portarias MME ANEEL nos 068 e 070, foi autorizada a
operar como Produtor Independente de Energia, mediante a implantacéo das centrais geradoras termelé-
tricas denominadas Termomanaus e Pau Ferro |, constituidas de 759 unidades geradoras em ciclo sim-
ples, totalizando 236.236 kW de capacidade instalada e 116.900 kW médios de garantia fisica de energia,
utilizando 6leo diesel como combustivel principal, e biodiesel como alternativo, tendo como obrigagoes
constituidas, dentre outras, o inicio da entrada em operagédo em 1° de janeiro de 2009. Posteriormente,
houve mudangas da capacidade geradora das usinas, sendo a Ultima concedida pelo Despacho ANEEL
no 3.306, datado de 5 de setembro de 2008, que aprovou a capacidade de 258.750 kW, composta de 526
unidades geradoras de 450 kW, totalizando 236.700 kW e 49 unidades geradoras reservas de 450 kW, to-
talizando 22.050 kW. Estas usinas foram autorizadas a celebrar contratos de comercializagdo de energia
no ambiente regulado pelo prazo de 15 anos e estao autorizadas a operar pelo prazo de 35 anos. Embora
as usinas ndo tenham instalado 37 unidades das 49 unidades geradoras reservas previstas nos Despa-
chos da ANEEL, a Sociedade ja entrou com pleito solicitando o aumento da poténcia de 450 kW para 512
kW (Nota Explicativa n° 29). Caso o pleito seja indeferido pela ANEEL estas unidades reservas seréo ins-
taladas. Apesar das UTEs Pau Ferro | e Termomanaus estarem obrigadas a entrar em operagdo comerci-
al em 1° de janeiro de 2009, estas foram autorizadas a iniciar as suas operagdes comerciais de geracdo
apenas em 18 de junho de 2009. Em func¢&o deste atraso, o faturamento da EPESA foi limitado ao estabe-
lecido na Resolugdo Normativa ANEEL no 165 (Prego de Liquidagéo de Diferencas - PLD, acrescido de
10%) e precisou adquirir energia no mercado livre para atender as suas obrigacoes de geragao. Nos ter-
mos da Resolugao Normativa ANEEL n° 310 de 29 de abril de 2008 o Operador Nacional do Sistema Elé-
trico ("ONS") programou testes de desempenho para o dia 21 de setembro de 2011. Os testes foram
acompanhados pela ANEEL e teriam que operar nas poténcias nominais de 94,05 MW e 142,65 MW, res-
pectivamente. Os testes tiveram que ser interrompidos e as usinas foram decretadas 100% indisponiveis.
A EPESA solicitou novos testes para comprovar a disponibilidade das usinas e conseguiu concluir, de for-
ma satisfatoria, os seus testes entre os dias 27 e 29 de setembro e 5 de outubro, respectivamente. Em fun-
¢ao dessa indisponibilidade temporaria as usinas estao sujeitas a algumas penalidades previstas nos
seus contratos comerciais (CCEAR) e regulagéo setorial (Nota Explicativa n° 16).

2 Base de preparacao.

a. Declaragao de conformidade com relagao as normas do Comité de Pr i tos Contabei:

As demonstracdes financeiras foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
(BR GAAP). A autorizagdo para conclusdo destas demonstragdes financeiras ocorreu em Reunido do
Conselho de Administragéo em 27 de abril de 2012. As demonstragdes de resultados abrangentes ndo es-
téo sendo apresentadas, pois ndo ha valores a serem apresentados sob esse conceito, ou seja, o resulta-
do do exercicio é igual ao resultado abrangente total.

b. Base de mensuragéo.

As demonstracdes financeiras foram preparadas com base no custo, exceto pelas operagdes de Swap
que foram valorizadas ao valor justo.

c. Moeda funcional e moeda de apresentagao.

Estas demonstragdes financeiras sao apresentadas em Real, que € a moeda funcional da Sociedade. To-
das as informagdes financeiras foram arredondadas para milhares de Reais, exceto quando indicado de
outra forma.

d. Uso de estimativas e julgamento.

A preparagéo das demonstragdes financeiras, de acordo com as normas CPC, exige que a Administragdo
faga julgamentos, estimativas e premissas que afetam a aplicagédo de politicas contabeis e os valores re-
portados de ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas.
Estimativas e premissas sao revistas de uma maneira continua. Revisoes com relagéo a estimativas con-
tabeis sao reconhecidas no periodo em que as estimativas ocorrem e em quaisquer periodos futuros afe-
tados. As informacdes sobre julgamentos criticos referentes as politicas contabeis adotadas que
apresentam efeitos sobre os valores reconhecidos nas demonstracdes financeiras estao incluidas na
Nota Explicativa n® 17 - tratamento do Adiantamento para Futuro Aumento do Capital. As informagdes so-
bre incertezas sobre premissas e estimativas que possuam um risco significativo de resultar em um ajuste
material dentro do préximo exercicio financeiro estdo incluidas nas seguintes Notas Explicativas: ® Notas
9 e 10 - valor de recuperagao do imobilizado e diferido; ® Nota 9 - estimativa de vida util do imobilizado; e ®
Nota 16 - contingéncias.

3 Principais politicas contabeis.

As politicas contabeis descritas a seguir tém sido apresentadas de maneira consistente a todos os perio-
dos apresentados nessas demonstragdes financeiras.

a. Moeda estrangeira.

As operacdes com moedas estrangeiras séo convertidas para a moeda funcional com base nas taxas de
cambio vigentes nas datas das transagdes ou da avaliagédo, nas quais os itens sdo novamente mensura-
dos. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da liquidagéo dessas transagdes e da conversao pelas
taxas de cambio do final do exercicio, referentes a ativos e passivos monetarios em moedas estrangeiras,
sdo reconhecidos na demonstragao do resultado.

b. Ativos e passivos financeiros.

Ativos financeiros ndo derivativos.

A Sociedade reconhece os depdsitos e mutuos inicialmente na data em que foram originados. Todos os
outros ativos sdo reconhecidos inicialmente na data da negociagéo na qual a Sociedade se torna uma das
partes das disposi¢des contratuais do instrumento. A Sociedade deixa de reconhecer um ativo financeiro
quando os direitos contratuais aos fluxos de caixa do ativo expiram, ou quando transfere os direitos ao re-
cebimento dos fluxos de caixa contratuais sobre um ativo financeiro em uma transacéo no qual essencial-
mente todos os riscos e beneficios da titularidade do ativo financeiro séo transferidos. Os ativos ou
passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido apresentado no balango patrimonial quando, so-
mente quando, a Sociedade tenha o direito legal de compensar os valores e tenha a intencéo de liquidar
em uma base liquida ou de realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente. Os empréstimos e rece-
biveis da Sociedade compreendem os empréstimos a partes relacionadas, contas a receber de clientes,
demais contas a receber e caixa e equivalentes de caixa, exceto os depdsitos em conta reserva a servigo
da divida. Sao incluidos no ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento ou perspectiva de
realizagdo superior a 12 meses apos a data de emissdo do balanco. Os empréstimos e recebiveis possu-
em pagamentos calculaveis que nao sdo cotados no mercado ativo. Tais ativos sao reconhecidos inicial-
mente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transagéo atribuiveis. Apds o reconhecimento
inicial, os empréstimos e recebiveis sdo medidos pelo custo amortizado através do método dos juros efeti-
vos, decrescidos de qualquer perda por redugao ao valor recuperavel. Caixa e equivalentes de caixa
abrangem saldos de caixa e investimentos financeiros com vencimento original de trés meses ou menos a
partir da data da contratagéo.

Passivos financeiros n&o derivativos.

A Sociedade reconhece titulos de divida emitidos inicialmente na data em que s&o originados. Todos os
outros passivos financeiros (incluindo passivos designados pelo valor justo registrado no resultado) séo
reconhecidos inicialmente na data de negociacéo na qual a Sociedade se torna uma parte das disposi-
¢es contratuais do instrumento. A Sociedade baixa um passivo financeiro quando tem suas obrigagoes
contratuais retirada, cancelada ou vencida. A Sociedade tem os seguintes passivos financeiros nao deri-
vativos: fornecedores, financiamentos, debéntures, empréstimos a partes relacionadas e outras contas a
pagar. Tais passivos financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo, acrescido de quaisquer
custos de transagao atribuiveis. Apds o reconhecimento inicial, esses passivos financeiros sdo medidos
pelo custo amortizado através do método dos juros efetivos.

c. Estoques.

O custo de aquisi¢cdo dos estoques compreende o prego de compra, bem como os custos de transporte,
seguro, manuseio e outros diretamente atribuiveis a aquisicdo de materiais e servigos. Descontos comer-
ciais, abatimentos e outros itens semelhantes sdo deduzidos na determinagédo do custo de aquisi¢cdo. Qu-
ando os estoques sdo vendidos ou aplicados no processo de geragdo de energia, o custo médio desses
itens é reconhecido como custo do periodo em que a respectiva receita é reconhecida.

d. Imobilizado.

Registrado pelo custo de aquisigéo, formagéo ou construgéo, incluindo fretes e demais encargos financeiros
capitalizaveis, deduzidos de depreciagdo acumulada, do crédito de PIS e COFINS e perdas na redugao do
valor recuperavel, se aplicavel. O custo inclui gastos que sdo diretamente atribuiveis a aquisicdo de um ati-
vo. O custo de ativos construidos por terceiros contratados pela prépria Sociedade inclui o custo de materia-
is e méo de obra direta, quaisquer outros custos para colocar o ativo no local e condi¢do necessarios para
que esses sejam capazes de operar da forma pretendida pela administragdo, os custos de desmontagem e
de restauragao do local onde estes ativos estdo localizados. A Sociedade optou por ndo reavaliar seus ati-
vos imobilizados pelo custo atribuido na data de abertura do exercicio de 2009, uma vez que seus ativos vin-
culados a geragdo de energia foram construidos e formados substancialmente no exercicio de 2009
(declaragéo de entrada em operagdo comercial em junho de 2009), o qual reflete o valor justo.

Ativos arrendados.

Os arrendamentos em cujos termos a Sociedade assume os riscos e beneficios inerentes a propriedade
sé&o classificados como arredamentos financeiros. No reconhecimento inicial o ativo arrendado € medido
pelo valor igual ao menor valor entre o seu valor justo e o valor presente dos pagamentos minimos do ar-
rendamento mercantil. Apés o reconhecimento inicial, o ativo é registrado de acordo com a politica conta-
bil aplicavel ao ativo.

Reposigéo de ativos.

O custo de reposigao de um componente do imobilizado é reconhecido no valor contabil do item caso seja
provavel que os beneficios econdmicos incorporados dentro do componente irdo fluir para a Sociedade e
que o seu custo pode ser medido de forma confiavel. O valor contabil do componente que tenha sido re-
posto por outro é baixado. Os custos de manutengao no dia-a-dia do imobilizado s&o reconhecidos no re-
sultado conforme incorridos.

Depreciacgéo.

A depreciagao é reconhecida no resultado baseando-se no método linear com relagéo as vidas Uteis esti-
madas de cada parte de um item do imobilizado, ja que esse método é o que mais perto reflete o padréo
de consumo de beneficios econdmicos futuros incorporados no ativo. Ativos arrendados s&o depreciados
pelo periodo que for mais curto entre o prazo do arrendamento e as suas vidas Uteis, a ndo ser que esteja
razoavelmente certo de que a Sociedade ira obter a propriedade ao final do prazo do arrendamento. Ter-
renos nao sdo depreciados. As vidas Uteis estimadas para os periodos correntes e comparativos sdo as
seguintes (em anos):

Magquinas e equipamentos - grupos geradores e sistema de tancagem
Maquinas e equipamentos - outros

Instalagdes industriais

Moveis e utensilios

Equipamentos eletronicos 5
Veiculos 5
Construgdes 4

perderam valor pode incluir o ndo pagamento ou atraso no pagamento por parte do devedor, a reestrutura-
¢ao do valor devido a Sociedade sobre condi¢des de que a Sociedade nao consideraria em outras transa-
¢oes, indicagdes de que o devedor ou emissor entrara em processo de faléncia. A Sociedade considera
evidéncia de perda de valor para recebiveis tanto no nivel individualizado como no nivel coletivo.

Ativos néo financeiros.

Ativos suijeitos a depreciacao ou amortizagao tém sua recuperagdo testada sempre que ha evidéncia objetiva
de impairment como resultado de um ou mais eventos de perda ocorridos apds o reconhecimento inicial dos
ativos e desde que aquele evento (ou eventos) tenha um impacto, estimavel com confiabilidade, nos fluxos de
caixa futuros do ativo. Os ativos sujeitos a depreciagdo ou amortizagédo tém seus valores de recuperagéo revi-
sados pela administragdo sempre que eventos ou mudangas nas circunstancias indicarem que seus valores
contabeis ndo poderdo ser recuperados. Os ativos sdo agrupados e avaliados segundo a possivel recupera-
¢&o com base nos fluxos futuros de caixa projetados descontados durante a vida remanescente estimada dos
ativos, conforme o surgimento de novos acontecimentos ou circunstancias. Nesse caso, as perdas sao reco-
nhecidas com base no montante pelo qual o valor contabil excede o valor provavel de recuperagdo de um ativo
de vida longa. O valor provavel de recuperagéo é determinado como sendo o maior valor entre (i) o valor de
venda estimado dos ativos menos os custos estimados para venda e (i) o valor em uso, determinado pelo va-
lor presente esperado dos fluxos de caixa futuros do ativo ou da unidade geradora de caixa.

g. Provisées.

Uma provis&o é reconhecida, em fungao de um evento passado, se a Sociedade tem uma obrigag&o legal
ou construtiva que possa ser estimada de maneira confiavel, e & provavel que um recurso econémico seja
exigido para liquidar a obrigagao. As provisdes sdo apuradas através do desconto dos fluxos de caixa futu-
ros esperados a uma taxa antes de impostos que reflete as avaliagdes atuais de mercado quanto ao valor
do dinheiro no tempo e riscos especificos para o passivo.

h. Receita.

As receitas representam o valor justo recebido ou a receber pela prestagdo de servigos no curso normal
das atividades da Sociedade e é apurada em conformidade com o regime contabil de competéncia. A re-
ceita é apresentada liquida dos descontos incidentes sobre esta, sendo que os impostos sdo reconheci-
dos quando as receitas sdo reconhecidas/contabilizadas, e os descontos sobre vendas quando
conhecidos. As receitas sdo reconhecidas: (i) quando o valor das vendas é mensuravel de forma confia-
vel; (i) os custos incorridos ou que ser&o incorridos em respeito a transacao podem ser mensurados de
maneira confidvel; (iii) € provavel que os beneficios econémicos sejam recebidos pela Sociedade; e (iv) os
I'ISCOS e benefluos foram |ntegra|mente transferidos ao comprador.

i. R asec P as.

As receitas financeiras abrangem receitas de juros sobre variagdes no valor justo de ativos financeiros e
ganhos em aplicagdes financeiras e empréstimos a partes relacionadas. A receita de juros é reconhecida
no resultado "pro rata" dia com base no método dos juros efetivos. As despesas financeiras abrangem
despesas com juros sobre empréstimos a partes relacionadas, financiamentos e debéntures. Custos que
néo sao atribuiveis a aquisi¢ao, construgéo ou produgdo de um ativo qualificavel sdo mensurados no re-
sultado através do método de juros efetivos.

J- Imposto de renda e contribui¢ao social.

O imposto de renda e a contribuigao social do exercicio corrente e diferido s&o calculados com base nas ali-
quotas de 15%, acrescidas do adicional de 10% sobre o lucro tributavel excedente de R$ 240 para imposto
de renda e 9% sobre o lucro tributavel para contribui¢ao social sobre o lucro liquido, e consideram a compen-
sacdo de prejuizos fiscais e base negativa de contribui¢do social, limitada a 30% do lucro real. A despesa
com imposto de renda e contribuigdo social compreende os impostos de renda correntes e diferidos. O im-
posto corrente € o imposto a pagar ou a receber esperado sobre o lucro ou prejuizo tributavel do exercicio, a
taxas de impostos decretadas ou substantivamente decretadas na data de apresentagdo das demonstra-
¢Oes financeiras e qualquer ajuste aos impostos a pagar com relagéo aos exercicios anteriores. O imposto
diferido é reconhecido com relagéo as diferengas temporarias entre os valores contabeis de ativos e passi-
vos para fins contabeis e os correspondentes valores usados para fins de tributagdo. Imposto diferido &
mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas as diferencas temporarias quando elas rever-
tem, baseando-se nas leis que foram decretadas ou substantivamente decretadas até a data de apresenta-
¢ao das demonstragdes financeiras. Ativos de imposto de renda e contribuigdo social diferido sao revisados
a cada data de relatdrio e serdo reduzidos na medida em que sua realizagdo néo seja mais provavel.

k. Determinagao do valor justo.

A estimativa de saldos de contas a receber e contas a pagar aos fornecedores pelo valor contabil, menos a
perda (impairment), esta proxima de seus valores justos. O valor justo dos passivos financeiros, para fins
de divulgagéo, é estimado mediante o desconto dos fluxos de caixa contratuais futuros pela taxa de juros
vigentes no mercado, para instrumentos financeiros similares. A Sociedade utilizou os pregos cotados em
mercados ativos para instrumentos idénticos sobre a avaliagdo dos valores justggﬁsados.

4 Caixa e equivalentes de caixa. 2010
Caixa 1
Banco conta movimento 2.335 824
Aplicagéo financeira 1.085

3.423 825

Caixa e equivalentes de caixa incluem dinheiro em caixa e depdsitos bancarios de alta liquidez. As aplica-
¢oes financeiras em operagdes de curto prazo realizadas junto a banco de primeira linha possuem liquidez
imediata, baixo risco de crédito e remuneragéo equivalente a 101,5% do CDI - Certificado de Deposito
Interbancario.

5 Contas a receber de clientes.

2011 2010

Clientes faturados (i) 4.022 2.109
Clientes a faturar (ji) 6.770 6.349
Valores a receber - conta centralizadora (jii) 526 2.144
11.318 10.602

(i) O contas a receber é representado pelos contratos de comercializagdo de energia elétrica CCEAR, na
modalidade disponibilidade de energia elétrica atrelada ao fator de disponibilidade das usinas, assinados
com 30 distribuidoras por usina e atualizados anualmente pela variagéo do Indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPC-A). O recebimento ocorre em trés vencimentos, cada uma equivalente a um tergo
do valor mensal, sendo: (i) primeiro vencimento até o dia 20 do més subsequiente; (ii) segundo vencimento
até 30 do més subseqiente; e (iii) terceiro vencimento até o dia 10 do segundo més subseqtiente. Ja que o
contas a receber possui vencimento maximo em 40 dias, ndo é aplicavel ajustar ao valor presente. A varia-
¢do entre 2011 e 2010 é em fung&o do ultimo dia do ano néo ser um dia Util e varias distribuidoras sé paga-
ram no 1° dia util subseqiiente. A Administragdo da Sociedade entende que é desnecessaria a
constituicdo da provisdo para créditos de liquidagao duvidosa dado que a Sociedade nao possui histdrico
de inadimpléncia do contas a receber. (i) Os valores a serem faturados com vencimento em 10 de janeiro
foram considerados como clientes a faturar uma vez que a disponibilidade para geracéo de energia ocor-
reu no exercicio-base. (iii) Por forga do contrato de debéntures (Nota Explicativa n® 13) a Sociedade cedeu
a totalidade da sua receita fixa mensal em garantia, recebendo mensalmente em uma conta centralizado-
ra da Caixa Econdmica Federal. Somente apds a amortizagao dos juros, principal e constituicdo da conta
reserva do servico da divida (Nota Explicativa n° 8) a Sociedade tera os recursos disponiveis em sua conta
corrente. Além dos debenturistas, a Sociedade cedeu eventual recebivel oriundo da geragéo de energia
como garantia para o fornecedor do combustivel (Nota Explicativa n° 28).

6 Estoques. 2011 2010
Oleo diesel 739 111
Pecas de reposicao 656 656

1.395 767

A Sociedade mantém em seus estoques pecas de reposicao necessarias a recolocagdo em operagao das maqui-
nas e equipamentos vinculados a geragao de energia, bem como para manutencéo dos bens em geral. Pegas de
reposicao somente sao capitalizadas ao custo do ativo imobilizado quando h& aumento da vida util do bem.

7 Impostos a recuperar. 2011 2010
PIS e COFINS a recuperar (i) 10.209 13.382
IRPJ e CSLL diferidos (ii) 5.911 4.057
Outros 647 146

16.767 17.585
Circulante 12.394 14.965
N&o circulante 4.373 2.620

(i) Os saldos de PIS e COFINS a recuperar referem-se, substancialmente, a créditos na aquisigao do ativo
imobilizado. A compensagéo de maquinas e equipamentos ocorre em no maximo 12 meses enquanto edifica-
¢Oes industriais em no maximo 24 meses, conforme previsto na Lei 11.774/08. A Sociedade também recolheu
e parcelou desnecessariamente impostos ao longo do exercicio de 2010 e esta solicitando a restituicdo ou
compensagao dos impostos pagos indevidamente. (i) A Administragéo, baseada no histérico de rentabilidade
e nas projecdes de lucros tributaveis futuros, elaboradas pela controladoria fiscal, estima que estes créditos
sejam compensados no prazo de 5 anos, considerando o limite de 30% do lucro tributavel em cada ano-base,
nao estando sujeito ao prazo prescricional. Cabe destacar que parte substancial do imposto diferido refere-se
a provisao para contingéncia (Nota Explicativa n® 16) que devera ser revertida quando a Sociedade receber a
formalizag@o dos drgdos reguladores e comprar lastro para substituir as penalidades

2011

IRPJ CSLL Total

2012 1.131 407 1.538
2013 643 232 875
2014 643 232 875
2015 643 232 875
2016 643 231 874
2017 643 231 874
4.346 1.565 5.911

8 Outras contas a receber. 2011 2010
Conta reserva do servigo da divida (i) 7.673 10.444
Recuperagdo TUST (ii) 2.437
Depésitos judiciais (jii) 1.436 1.439
Despesas antecipadas 111 142
Outros 470 75
9.690 14.537

Circulante 579 7.286
Nao circulante 9.111 7.251

(i) Conforme descrito na Nota Explicativa n° 13, a Sociedade precisa manter em conta reserva o equiva-
lente ao montante de amortizagéo de trés parcelas subsequentes de principal e juros. O valor é calculado
e retido pelo agente fiduciario dos debenturistas diretamente da conta centralizadora. Em 4 de abril de
2011, com o fim da amortizag&o dos juros do periodo de caréncia, R$ 4.631 foi restituido a Sociedade. (ii)
Em 22 de setembro de 2010, a EPESA solicitou @ ANEEL a isen¢éo dos pagamentos da tarifa pelo uso do
sistema de transmissao ("TUST") dos meses de fevereiro a maio de 2009, periodo em que as usinas ndo
estavam conectadas ao Sistema Integrado Nacional ("SIN"). Em 28 de dezembro de 2010 foi publicada no
Diario Oficial da Unido a Resolugdo ANEEL n° 3.868, autorizando a celebragéo de termo aditivo ao contra-
to CUST 018/2008, visando ajustar o inicio da execugéo do contrato, originalmente fixada em 18 de no-
vembro de 2008, para a data da efetiva operagédo em testes, ocorrida em 25 de maio de 2009. O crédito
total autorizado a compensar com a tarifa pelo uso do sistema de transmissdo nos meses subsequentes
foi reconhecido contabilmente em dezembro de 2010, totalizando R$ 3.314. A totalidade do crédito foi
compensada nos quatro meses subseqlentes. (i) Os depositos judiciais referem-se a disputa com o fa-
bricante de equipamentos, descrita na Nota Explicativa n® 16.
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O desempenho financeiro da EPESA apresentou boa evolugéo ao longo de 2011, tendo concluido com
sucesso: * Retificagdo dos créditos fiscais desde janeiro de 2009, com reconhecimento de créditos fiscais
federais de R$ 18,5 milhGes; « Recomposigéo do perfil de vencimento dos empréstimos de capital de giro
no valor de aproximadamente R$ 9,1 milhes com 6 meses de caréncia e 18 meses para amortizagao; *
Liquidagao de obrigagao antiga com fornecedor no valor de R$ 1,1 milhao e liquidagao e restituicao de re-
cebimentos indevidos de R$ 4,0 milhGes; « Preenchimento da conta reserva a servigo da divida em trés ve-
zes a amortizagdo trimestral dos juros e principal das debéntures, totalizando R$ 7,7 milhdes; e "
Liquidagao de R$ 1,5 milhdo de obrigagbes retroativas (com juros e multas) das taxas mensais, aplicadas
sobre o faturamento, ao FNCDT e Ministério de Minas e Energia. A Sociedade encerrou o ano com R$ 3,4
milhGes em caixa e outros R$ 7,7 milhGes em conta reserva a servigo da divida.

Governanga Corporativa

No caso do ambiente de Governanga Corporativa, a Sociedade também apresentou melhorias significati-
vas em fungao dos projetos de melhorias que estao sendo realizados desde o final de 2010. As principais
conquistas sao:* Finalizagdo da implantagdo dos moédulos do sistema integrado para controle de ativos,
controle de estoques, faturamento, contratos, compras, folha de pagamento, financeiro, contabil e fiscal; «
Contratagdo de uma nova equipe de RH, bem como a contratagdo de uma consultoria para apoiar na re-
formulagao do organograma das usinas, descricdo mais robusta dos cargos e salarios, definigao das com-
peténcias minimas requeridas por fungdo e alteragdo nas praticas de recrutamento e selegéo;
Internalizagdo de determinadas atividades, como apuragao contabil-fiscal, assessoria juridica e gestéo de
informatica, ajustando o tamanho da equipe e qualificagdo dos profissionais de cada area para o proprio
tamanho da Sociedade; * Revisao do Manual de Manutengao das usinas; * Adogado de novas politicas de
seguranca dos meios de informatica, incluindo acessos, controle de alteragdes, back-up, etc.; * Desenho
com apoio de consultoria dos principais processos para a implantagao de sistema integrado de manuten-
¢ao e operagao das usinas; e * Construgao de ferramenta para gestéo orgamentaria de forma a aumentar
a visibilidade e delegar metas e responsabilidades para os gestores.

Perspectivas para 2012

A Companhia continua evoluindo nas melhorias da gestdo operacional das usinas, « Melhoria substancial
na geragao de caixa em fungéo do fim dos pagamentos dos juros do periodo de caréncia, reduzindo assim
o servigo da divida, bem como os recursos mantidos em conta reserva; « Solugao definitiva para as clausu-
las punitivas dos contratos de combustiveis; * Avaliagdo das oportunidades envolvendo a migragéo para
gés natural; « Redugao dos custos tributarios via a obtengdo dos incentivos fiscais da SUDENE; e « Investi-
mentos em pesquisa e desenvolvimento para inovagbes operacionais-tecnolégicas e novas matrizes
energéticas. Recife, 27 de abril de 2012. A Administragao.

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA EXERCICIOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em MR$)

Fluxo de caixa das atividades operacionais 2011 2010
Lucro liquido do exercicio 5.378 2.256
Ajustes por:
Depreciagao 10.818 10.605
Resultado na venda de ativos imobilizados 50 (534)
Impostos diferidos (1.853) 598
Despesas financeiras 23.259 25.564
Amortizacdo de gastos diferidos 2.332 2.332
Provisdo para contingéncia 12.861 -
52.845 41.302
Variagéo no capital circulante
(Aumento) reducé@o em contas a receber de clientes (716) 7.453
Aumento (redugdo) em impostos, liquido 6.898 39
Aumento (redugao) em fornecedores 1.057 (17.728)
(Aumento) redugé@o em depositos judiciais (3) (1.386)
(Aumento) redugdo em outros ativos (4.850) 59
Aumento (redugdo) em outros passivos (4.764) 3.540
Caixa aplicado nas atividades operacionais 50.467 33.279
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Adicoes de imobilizado (1.671) (713)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Captagdes de recursos:
Empréstimos 3.256 2.200
Empréstimos de mutuo 1.459
Amortizagoes:
Debéntures - principal (8.769)
Debéntures - juros (25.107) (23.620)
Empréstimos - principal (2.330)
Empréstimos - juros (1.446) (3.135)
Liquidacdo/Concessdo de empréstimos de mutuo (16.163)
Constituigdo (devolugdo) de conta reserva a servigo da divida 4.361 (8.737)
Caixa proveniente das (aplicado nas) atividades de financi 1ito (46.198) (31.833)
Aumento de caixa e equivalentes de caixa 2.598 733
Saldo de caixa e equivalentes no inicio do exercicio 825 92
Saldo de caixa e equivalentes no final do exercicio 3.423 825
9 Imobilizado.
2011 2010
Taxas Deprecia- Deprecia-
anuais de de- Gao acu- Gao acu-
iaca mulada Total __Custo _mulada Total

Maquinas e equipamentos (15.236) 105.439 (9.331) 111.003

Construgoes (4.230) 45.376 38.972 (2.422) 36.550
Instalagdes industriais (7.307) 22.713 30.020 (4.476) 25.544
Moveis e utensilios (367) 853  1.169 (245) 924
Terrenos 1.058 1.058 - 1.058
Equipamentos eletronicos (59) 123 120 (33) 87
Veiculos (285) 327 691 (203) 488
Adiantamentos s fornecedor - 32 -

67 67 _ 9.5 9.532
203.440 _ (27.484) 175.956 201.895 _ (16.710) 185.185
Os principais equipamentos das usinas sdo 538 grupos geradores importados da FGW/Caterpillar. A ex-
pectativa de vida Util é alta considerando a baixa utilizagdo dos mesmos em fungéo da pouca previsibilida-
de de despacho das usinas pela ONS. Custos oriundos de empréstimos e financiamentos diretamente
atribuidos a construgdo e implantagdo das usinas foram capitalizados em 2009, substancialmente nos
itens maquinas e equipamentos em fungéo do cronograma fisico de execugéo dos adiantamentos aos fa-
bricantes, totalizando R$ 8.953, enquanto em construgao, nos termos das normas vigentes. Conforme
Nota Explicativa no 3, as expectativas vida util dos grupos geradores e sistemas de tancagem estéo base-
adas em laudo externo, considerando as condigdes das instalagdes, baixa utilizagdo e manutengéo pre-
ventiva. As vidas Uteis estao estimadas em 30 anos.

Saldo Saldo Transfe- Saldo

31/12/09 2/09 Adicées Baixas 31/12/10 Adlgoes _réncias Balxas 3112111

Maquinas e equipamentos  120.469 11 (146) 120.334 46) 120.675
Construgoes 40.090 - (1.118) 38972 1. 102 9.532 49.606
Instalagdes industriais 30.073 - (53) 30.020 30.020
Moveis e utensilios 1.163 6 - 1.169 54 (3) 1.220
Terrenos 1.058 - - 1.058 1.058
Equipamentos eletronicos 63 85 (28) 120 62 182
Veiculos 302 389 - 691 (79) 612
Adiantamento a fornecedor 9.310 222 - 9.532 67 (9.532) 67
202.528 713 (1.345) 201.895 1 (128) 203.440

Em 31 de dezembro de 2010, encontrava-se em aberto R$ 9.532 con compondo o saldo de adiantamento a for-
necedores. Este valor foi reclassificado para o grupo de contas Construgdes no exercicio de 2011, ap6s a li-
quidagdo em 30 de maio de 2011 da nota fiscal emitida pelo fornecedor Vigus Engenharia Ltda., no valor
total de R$11.719. O valor da nota fiscal contempla os respectivos tributos incidentes na operagao, arcados
pela EPESA nos termos da negociagdo comercial para garantir o equilibrio financeiro do fornecedor. Esses
valores forma depreciados para o resultado do exercicio de 2011, conforme taxa de depreciagao aplicavel.
Depreciagéo.

Foram apropriados ao resultado do exercicio, despesas com depreciagdo no montante de R$ 10.818 e R$
10.605 em 31 de dezembro de 2011 e 2010, respectivamente.

Garantias.

Para assegurar o pagamento de quaisquer obrigagdes decorrentes do contrato como principal da divida,
juros, comissdes, multas e despesas a Sociedade ofereceu como garantia ao Instrumento Particular de
Escritura da Primeira Emissao Privada de Debéntures nao Conversiveis (FI-FGTS 100%) os grupos gera-
dores, transformadores e terreno.

Recuperagédo do valor residual dos ativos

Considerando que para alguns ativos a vida util estimada é mais longa que os contratos para a comerciali-
zagao de energia (até 31 de dezembro de 2023), as alternativas para a recuperagao do valor residual séo,
entre outras, (i) desmobilizagao e venda dos grupos geradores e chapas de ago no pais ou no exterior; (i)
utilizagao dos ativos, que estardo em 6timo estado de conservagéo devido a baixa previsdo de despacho,
nos novos leildes, editais e concorréncias considerando que a sua autorizagdo pela ANEEL para operar é
35 anos; e (iii) destinagédo para outras atividades, como geradores reservas para industrias, auto-geragao,
tancagem de combustiveis de qualquer natureza, etc. Com base em sua melhor estimativa, a Sociedade
realizou andlise de imparidade do seu ativo imobilizado e ativo diferido (Nota Explicativa n® 10), com base
nas projecdes do resultado futuro até 2023. Os fluxos de caixas futuros estimados foram descontados a
uma Unica taxa de desconto a qual reflete o custo médio de oportunidade da Sociedade (10,4% a.a.), ge-
rando um fluxo de caixa livre que supera substancialmente o valor residual projetado para 2023. Por essa
razéo, a Administragdo entende que nao existe imparidade entre os valores registrados, portanto, nenhu-
ma provisdo foi constituida nas demonstragdes financeiras.

10 Diferido.

2011 2010
Gastos administrativos pré-operacionais 1.682 1.682
Gastos de elaboragdo do projeto 9.025 9.025
Gastos financeiros pré-operacionais 12.603 12.603
Custo 23.310 23.310
Amortizagéo acumulada (6.022) (3.690)
Custo liquido 17.288 19.620

O diferido esta sendo amortizado em 10 anos, sendo apropriados aos resultados dos exercicios despesas
com amortizagao de R$ 2.332. A Sociedade decidiu pela manuteng&o do saldo de ativo diferido, conforme
previsto na legislagao vigente, até sua completa amortizagao.

11 Fornecedores. 2011 2010
Areva (i) 7.580 7.580
Transmissoras (ji) 1.064 934
G (iii) 1.194 1.194
FGW(/Caterpillar (iv) 1.055

Schneider Electric (v) 284
Outros 2.081 1.409
13.229 12.172

(i) Em 16 de novembro de 2007, a EPESA contratou a Benco Energia Ltda. para a prestagéo de servigo de
engenharia, gerenciamento, construgéo e montagem das usinas. Na execugéo do servigo a Benco sub-
contratou em abril de 2008 a Areva Transmissao e Distribuicdo de Energia Ltda. para instalar os disjunto-
res-chave, seccionadores, para-raio, transformadores de corrente e tensdo, sistema de protegdo e
controle e os cubiculos de média tensdo. A Areva emitiu notas fiscais de R$ 7.580, as quais se encontram
pendentes de pagamento pela EPESA dado ao fato da Sociedade ter movido agdo contra a Areva por per-
das e danos decorrente do atraso na entrada em operagédo das usinas (Nota Explicativa n® 16). Parte do
valor esta depositada em juizo e para o restante foi oferecida fianga bancaria e penhora de bens do sécio
controlador. (i) Tarifa paga mensalmente para sessenta e quatro transmissoras pelo uso das redes de
transmissao, conforme contratos regulados ("CUST"). (iii) Em abril de 2008, foi contratado junto a WEG
Equipamentos Elétricos S.A. o fornecimento de transformadores a serem aplicados na construgéo das
usinas, no valor total de R$17.004. O valor em aberto representa residuo do contrato que esta sendo ne-
gociado extrajudicialmente pela Administragdo. (iv) Em dezembro de 2007, foi contratado junto a Caterpil-
lar Brasil S.A. o fornecimento de grupos geradores para implantagao das usinas, no valor total de R$
96.792, sob-regime de prego global, considerando tributos. O valor a pagar em 2010 refere-se residuo de
juros e multa sobre valores pagos em atraso, tendo sido integralmente quitado em maio de 2011. (v) Refe-
re-se a aquisicdo de pegas de reposi¢ao e servigos.

12 Empréstimos. 2011 2010
Empréstimos bancarios para capital de giro 9.433 7.804
Arrendamentos financeiros 116 265
Total 9.549 8.069
Circulante 8.909 7.953

Nao circulante 640 116
A Sociedade possui acordo com os debenturistas para assumir até R$ 12.600 de empréstimos de capital
de giro, desde que atendidas as exigéncias de indice de cobertura (Nota Explicativa n® 13). Os emprésti-
mos bancarios para capital de giro sdo com um banco de primeira linha, sendo a sua composigédo:

Saldoem Saldo em
Custo captacdo _ Vencimento Parcelas  31/12/11 31/12/10

Swap (i) CDI +4,55a.a. Janeiro 2013 18 9.433
Swap CDI +4,80 a.a. Margo 2011 1 2.840
Capital de giro CDI +4,5% a 4,65% a.a. Margo 2011 1 4.964
Leasing veiculos  16,51% a.a. Outubro 2012 36 116 265
9.549 8.069

(i) Os contratos de empréstimos para capital de giro vinham sendo renovados a cada vencimento utilizan-
do o limite de crédito da Sociedade. Em 10 de fevereiro de 2011 os empréstimos foram renegociados em
sua totalidade, alongando os prazos e aumentando a alavancagem financeira. A operagéo foi realizada vi-
sando a ndo incidéncia de IOF na época da contratagdo, sendo em US dolar com swap para CDI. O valor
dos empréstimos, apos conversao, totaliza R$ 11.600 e o custo final CDI + 4,55 % a.a. O prazo de amorti-
zagéo € 18 meses com seis meses de caréncia, com aval do controlador.

13 Debéntures 2011 2010
Principal 162.230 171.000
Juros 1.342 8.488
Total 163.572 179.488
Circulante 17.783 20.545
N&o circulante 145.789 158.943

Em 22 de janeiro de 2009, a Sociedade emitiu debéntures nao conversiveis, com garantia real, no valor to-
tal de R$171.000, que foram integralmente subscritas e integralizadas pelo FI-FGTS. As debéntures sdo
remuneradas pela variagdo da Taxa Referencial (TR) acrescidas de 10% a.a. As parcelas classificadas no
nao circulante apresentam o seguinte cronograma de desembolso:

2011 2010

2012 13.154
2013 13.154 13.154
2014 13.154 13.154
2015 13.154 13.154
2016 em diante 106.327 106.327
145.789 158.943

A Sociedade e seus acionistas ofereceram no instrumento particular de escritura da emissao das debén-
tures as seguintes principais garantias: ® manutencéo 3x principal e juros em conta reserva do servigo da
divida; e alienagéo fiduciaria de 100% das agdes da Sociedade; ® penhor dos direitos emergentes das ou-
torgas para geracéo de energia; ® alienagao fiduciaria dos principais equipamentos das usinas, ou seja, os
grupos geradores e transformadores; ® hipoteca do imével no qual estéo localizadas as usinas; ® direitos
creditorios decorrentes da receita fixa dos contatos de comercializagdo CCEAR,; e e receita varidvel dos
CCEAR que exceder a parcela comprometida com a garantia constituida em beneficio da fornecedora do
combustivel. As principais clausulas contratuais restritivas ("Covenants") do instrumento particular de es-
critura da primeira emisséo privada de debéntures nédo conversiveis que configuram em antecipagdo da
divida ou 6nus para a Sociedade séo como seguem: ® n3o alterar sem anuéncia o objeto social, o controle
acionario, emitir novas agdes, realizar reorganizagdes societarias ou alterar o formato societéario de S.A.
para Ltda.; ® manter Indice de Cobertura a Servico da Divida acima de 1,3x; ® manter adimpléncia com tri-
butos federais, estaduais e municipais; ® ndo ter pedido de faléncia, recuperacgéo judicial, pedir recupera-
¢&o extra-judicial, etc.; ® n&o ter titulos protestados acima de R$1.000 (limite atualizado pelo IPC-A); ®
deixar de cumprir sentenca judicial transitada em julgado; ® n&o ter vencimentos antecipados de quais-
quer dividas; ® ndo alienar ativos acima de R$1.000 (limite atualizado pelo IPC-A); e ® ndo contrair dividas,
acima de R$12.600, bem como empréstimos, operagdes de endividamento, emiss&o de quaisquer instru-
mentos de crédito para captagao de recursos sem a prévia anuéncia dos debenturistas. A Administragéo
da Sociedade entende estar cumprindo com todas as obrigagdes acima e ndo tem conhecimento de qual-
quer manifestagdo pelo agente fiduciario de descumprimento de obriga¢es contratuais que configurem
em antecipac¢éo da divida.
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14 Impostos e contribui¢des a recolher.

2011 2010
PIS e COFINS parcelamento 661 748
Provis&o PIS e COFINS sobre receita a faturar 626 588
Retengdes de terceiros 107 540
IRPJ e CSLL 5.867 769
IRRF a recolher 63 283
Outros 80 249
Total 7.404 3.177
Circulante 6.989 2.595
N&o circulante 415 582
15 Outras contas a pagar.

2011 2010
Saldos a restituir (i) 3.978
Contribuigdes a pagar P&D (i) 984 1.460
Obrigagdes trabalhistas e sociais 456 452
Outros 34 348

1.474 6.238

(i) No periodo de margo a dezembro de 2010 foram efetuados depésitos nas contas da Sociedade por
agentes do setor. Como a natureza destes depdsitos nao foi reconhecida pela Sociedade como sendo de
sua propriedade, a Administragdo provisionou os valores para identificar a origem e devolugdo dos mes-
mos. Os valores foram identificados e devolvidos aos agentes (bancos gestores de quatro distribuidoras
que depositaram erroneamente na conta centralizadora da Sociedade) em junho de 2011. (ii) Conforme
dispde o art. 12 da Lei n® 10.848 de 15 de margo de 2004, a Sociedade possui a obrigacéo de aplicar 1%
da receita operacional liquida ajustada em conformidade com os critérios definidos pela ANEEL: ® 40%
(quarenta por cento) dos recursos devem ser recolhidos ao Fundo Nacional de Desenvolvimento Cientifi-
co e Tecnoldgico - FNCDT; ® 40% (quarenta por cento) dos recursos devem ser destinados a execugao de
projetos de P&D regulado pela ANEEL; ® 20% (vinte por cento) dos recursos devem ser recolhidos ao Mi-
nistério de Minas e Energia - MME. O saldo em aberto refere-se aos recursos que aguardam projetos
aprovados pela ANEEL para a Sociedade poder fazer a destinagao ( passivo atualizado por juros 1% a.m.)
além da parcela de dezembro a ser recolhida no més subsequente para o FNDCT e MME. A redug&do do
salg%??ve—se a quitagao de todas as obrigagdes em aberto com o FNCDT e MME ocorrida em dezembro
de .
16 Provisdo para contingéncias.
Obrigagdes contratuais - regulatorios.
Nos termos da Resolugdo Normativa ANEEL n° 310 de 29 de abril de 2008 o ONS programou testes de
desempenho para o dia 21 de setembro de 2011. Os testes foram acompanhados pela ANEEL e teriam
que operar nas poténcias nominais de 94,05 MW e 142,65 MW, respectivamente. Os testes tiveram que
ser interrompidos por falhas em equipamentos de protegéo, entre outros, e as usinas foram decretadas
100% indisponiveis. A EPESA solicitou novos testes para comprovar a disponibilidade das usinas e con-
seguiu concluir, de forma satisfatdria, os seus testes entre os dias 27 e 29 de setembro e 5 de outubro, res-
pectivamente. Em fungdo dessa indisponibilidade temporaria as usinas estdo sujeitas a algumas
penalidades previstas nos seus contratos comerciais CCEAR e regulagao setorial. As taxas de indisponi-
bilidade sé@o apuradas pela ONS somente no fim do ciclo anual (todo més de julho) e informadas para a
CCEE para redugdo da garantia fisica durante os cinco anos subseqientes. Embora a EPESA aguarde a
formalizagdo das penalidades aqui mencionadas, a Sociedade decidiu contratar um consultor externo es-
pecializado em regulamentag&o do setor elétrico para estimar os impactos que a indisponibilidade ocorri-
da no exercicio de 2011 trard nos préximos exercicios para fins de provisionamento contabil, conforme
conceitos de reconhecimento de passivo contingente definido pelo Comité de Pronunciamentos Contabe-
is - CPC 25, em fun¢do de uma obrigacao contratual. Basicamente, o célculo foi efetuado considerando
uma redugdo na média aritmética do indice de garantia fisica por cinco ciclos completos (cinco anos) con-
forme previsto na Clausula 14 dos contratos comerciais CCEAR além das outras ordinarias a falta de las-
tro perante as liquidagdes de curto prazo na CCEE. Seguindo a metodologia de céalculo, o valor maximo
em risco, provisionado pela Sociedade, corresponde a R$ 12.861. De acordo com a regulamentag&o do
setor, as usinas participantes do 2° Leildo de Energia Nova em diante podem comprar energia de uma usi-
na tdo nova quanto a sua visando extinguir as penalidades aqui mencionadas. A Administragdo estima
que, embora exista um risco maximo de R$ 12.861, a liquidacéo financeira (efeito caixa) podera ser no
maximo R$ 4.200 considerando-se como premissa um prego de liquidagéo futura R$ 150 MWh. A Socie-
dade néo fez nenhum registro em fungao desta estimativa.
Tributarias
As declaragdes de rendimentos, assim como outros tributos e contribuicdes sociais, estéo sujeitos a revi-
sdo e eventual langamento adicional por parte das autoridades fiscais durante um periodo de cinco anos.
Entretanto, ndo existe contra a Sociedade qualquer indicagdo de contingéncias relacionadas com o im-
posto de renda e outros tributos.
Civeis
A Sociedade é parte de processo no qual a Administragéo, suportada pela opinido de seus consultores juri-
dicos, acredita que a chance de éxito seja possivel devido ao resultado da audiéncia preliminar conciliatoria,
das justificativas e provas apresentadas. Portanto, nenhuma provisao foi constituida. A reclamag&o relacio-
nada a perdas possivel, em 31 de dezembro de 2011, totalizam R$ 2.638 (R$ 1.051 em 2010) referente aos
encargos (juros e multa) do processo em andamento com o fornecedor de equipamentos elétricos para as
subestagdes das usinas, cujo valor histérico das notas fiscais encontra-se provisionado na Nota Explicativa
n° 11. Sendo assim, o risco maximo é R$ 10.218. Em 2008 a Areva emitiu e protestou 24 titulos, totalizando
R$ 7.580, que foram sustados pela Sociedade sob a alegagao que (i) os servigos nao foram prestados; e (ii)
os equipamentos nao foram entregues na sua totalidade. O acionista controlador da Sociedade ofereceu
bens em garantia, suspendeu judicialmente a cobranga e o processo aguarda audiéncia de instrugao. Além
do valor das notas fiscais emitidas, que estéo registradas contabilmente, o fornecedor também exige multas
e juros pelo atraso destes pagamentos, no valor atual de R$ 2.638; valor este que nZo esta reconhecido con-
tabilmente uma vez que a expectativa de perda é considerada possivel. A Sociedade, em fungdo desta dis-
cussao, entrou com processo de indenizag&o (contingéncia ativa) contra este fornecedor solicitando (i) R$
36.000, por perdas causadas a Sociedade pelo atraso no comissionamento das usinas, reduzindo o seu fa-
turamento entre janeiro e junho de 2009; e (i) R$ 8.631 dos servigos que nao foram prestados e materiais
que nao foram entregues e de multas e perdas financeiras que a Sociedade incorreu com terceiros pelos
atrasos no comissionamento das usinas causados pelo fornecedor.
Trabalhistas
A Sociedade ¢é parte passiva de cinco processos trabalhistas nos quais os seus consultores juridicos acre-
giéaqn que a chance de éxito seja possivel. O valor do risco estimado é R$ 150 em 31 de dezembro de
11.

17 Patriménio liquido.
Capital social
O capital social da Sociedade ¢ R$31.310, representado por 31.310.000 ag6es ordinarias no valor nomi-
nal de R$1,00 (um real).

Capital2$ocial %

Eletricidade do Brasil S.A. - EBRASIL 9.744 95,00
OZ&M Incorporagao, Participacao Ltda. 1.566 5,00
31.310 100,00

Em assembléia geral extraordinaria realizada em 31 de agosto de 2011, os acionistas da DC Energia e
Participagdes S.A. aprovaram a proposta da diretoria objetivando a concentragéo das controladas e coli-
gadas do setor de energia em uma holding especifica denominada Eletricidade do Brasil S.A. - EBRASIL,
cujo acionista é a propria DC Energia. Esta reorganizagéo societaria objetiva maior eficacia e sinergia nos
procedimentos de gestdo e controle, adogéo de boas praticas de governanga corporativa, uniformidade
nas funcionalidades do sistema integrado, informagdes mais rapidas ao érgéo regulador e maior transpa-
réncia ao mercado de capitais. A reestruturagéo societaria foi conduzida através da subscrigdo das agoes
da Empresa pela EBRASIL, permanecendo a DC Energia como acionista controladora em ultima instan-
cia, amparada por laudo de avaliagdo cujos valores refletem os saldos contabeis a época. Embora a DC
Energia permaneca o acionista controlador da Sociedade em Ultima instancia, a Administragao solicitou a
anuéncia da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) e dos debenturistas e aguarda as suas
manifestagdes formais.

Reserva legal.

E constituida a razao de 5% do lucro liquido apurado em cada exercicio social nos termos ao art. 193 da
Lei no 6.404/76, até o limite de 20% do capital social. Até 31 de dezembro de 2011 n&o foi constituida a re-
serva legal em fungdo da Sociedade ainda apresentar prejuizos acumulados.

Remuneragao aos acionistas.

Os lucros serao distribuidos conforme determina a Lei das S.A., ou seja, uma vez constituidas a Reserva
Legal (Art. 193), Reserva de Lucros a Realizar (Art. 197) e Reserva para Reteng&o de Investimentos (Art.
196), os lucros deverdo ser distribuidos como dividendos.

AFAC - Adiantamento para Futuro Aumento de Capital.

Conforme os termos do instrumento societario do AFAC a sua classificagdo como instrumento patrimonial
¢é apropriada considerando: (i) a sua conversao ¢é irrevogavel e irretratavel; (ii) estd dependendo de um
acordo entre os socios; (iii) 0 adiantamento € em Reais sem corregao; e (iv) a quantidade de agdes é pré-fi-
xado considerando o prego de conversdo de R$1,00.

18 Partes relacionadas.

As transagdes com partes relacionadas compreendem operagdes vinculadas ao objeto social e contratos
da Sociedade. Sobre os mutuos incidem juros equivalentes a taxas de empréstimos de capital de giro, cal-
culados a variagdo do CDI + 4,5% a.a. Parte dos empréstimos sera liquidada através da dagao em paga-
mento de ativos e passivos no decorrer de 2011.

Ativos Passivos Receitas Despesas

2011 __ 2010 _ 2011 2010 2011 _ 2010 2011 2010
Vigus Engenharia Ltda. (i) 9.465 (320 - (19)
ENORTE (i) 5364 6.320 - 6.422 (59)
DC Energia (ii) 1.587 (1.994) -
EBRASIL S.A. (i) 3.810 310 100 (101)
Antares Serv. e Partic. Ltda. (ii) 138 - (7.178) -
Ebrasil Energia Ltda. (iv) 1 1 (3.849) - (160)
EPASA (vi) - - 7.547 9.236 (15.777)
Acionistas controladores 3 - 100 (101)
Total 10.900 16.099 (13.341) _7.547 16.077 (16.125)
Empréstimos 10.900 6.634 (13.341)
Imobilizado 9.465

(i) Refere-se a uma empresa ligada que foi utilizada para a realizagao da construgao civil das usinas (basi-
camente folha de salario e encargos trabalhistas). Os adiantamentos foram regularizados em maio de
2011, mediante a emiss&o de nota fiscal no valor de R$ 11.719, sendo equivalente ao valor que se encon-
trava em aberto acrescido dos respectivos impostos. (ii) Refere-se a empréstimos para capital de giro, re-
munerados desde a sua disponibilizagao por taxa de juros compativel com as do mercado financeiro (CDI
+4,5% a.a.). (i) Conforme "Instrumentos Particular de Cesséo de Créditos, Assungdo de Dividas e Ou-
tras Avengas", datado 30 de setembro de 2011, a Antares Servigos e Participacdes Ltda. cedeu os crédi-
tos que tinha a receber da Sociedade em troca de créditos a receber diretamente da Ebrasil Norte

Dionon Lustosa Cantareli Junior - Diretor Presidente. Manuel Simoes Gondim - Diretor de
Relatério dos auditores independentes sobre as demonstracdes financeiras

Aos Conselheiros e Diretores da Centrais Elétricas de Pernambuco S.A. - EPESA. Recife - PE. Examina-
mos as demonstracdes financeiras da Centrais Elétricas de Pernambuco S.A. - EPESA ("Sociedade"), que
compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstragdes do resul-
tado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim
como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da Administragao sobre as demonstracgées financeiras. A Administragao da Socie-
dade é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagao dessas demonstragdes financeiras de acor-
do com as praticas contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragé@o de demonstragdes financeiras livres de distor¢ado relevante, indepen-
dentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opi-
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Geragéo de Energia Ltda. ("ENORTE"). (iv) Conforme "Instrumento Particular de Cessao de Créditos,
Assuncao de Dividas e Outras Avengas", datado de 30 de setembro de 2011, a Sociedade cedeu para a
Ebrasil Energia Ltda. créditos a receber que detinha com a DC Energia cedendo em troca créditos a rece-
ber da sua controladora EBRASIL. (v) Refere-se a energia comercializada pela Sociedade para as usinas
Termoparaiba e Termonordeste (juntas EPASA), conforme Nota Explicativa n°® 22.

19 Receita 2011 2010
Receita de disponibilidade de energia elétrica 78.783 74.512
PIS e COFINS sobre o faturamento (7.287) (6.892)

71.496 67.620

A Sociedade apenas reconheceu receitas fixas uma vez que nao houve despacho pela ONS em 2010 e no
caso de 2011 os despachos foram realizados para comprovacao de disponibilidade. A Administragao esta
avaliando com os seus consultores regulatérios a possibilidade desta cobranga, mesmo que em 2012 de
forma retroativa. A receita fixa € atualizada na data base do reajuste tarifario respeitado o prazo minimo le-
gal de 12 meses e é destinada para cobrir os custos fixos e eventuais custos associados a declaragéo de
inflexibilidade. A parcela de receita variavel corresponde ao produto do custo variavel unitario pela diferen-
¢a entre a energia verificada e a energia correspondente a declaragao de inflexibilidade. Nao cabe parcela
variavel as usinas que nao sdo despachadas pela ONS. No caso de eventuais despachos a margem é po-
sitiva em fungao da isengéo de ICMS sobre uma eventual aquisicdo de 6leo diesel para gerar energia elé-
trica (Decreto 36.409 que alterou o RICMS do Estado de Pernambuco).

20 Custos dos servigos prestados 2011 2010
Oleo diesel (i) (2.459) -
TUST (ii) (8.282) (11.105)
Depreciagéo (10.588) (10.381)
Amortizagao do diferido 2.332) 2.332)
Recomposigao do sistema (i) (1.425) (2.027
Mao de obra direta (2.235) (2.144
Servigos e outros (1.907) (1.110

(29.228) (29.099)

setembro e outubro de 2011 (Nota Explicativa n® 1). (ii) O principal custo recorrente refere-se ao valor pago
para as transmissoras pelo uso das redes de transmissdo, cobrados pela utilizagdo das instalagdes e
componentes da rede basica, conforme definido por meio de Resolugdo da ANEEL. O custo € incorrido in-
dependentemente do despacho energia pelas usinas e é atualizado anualmente com base em regras es-
pecificas. Em 2011 a Sociedade reconheceu créditos fiscais retroativos sobre este custo, no valor total de
R$ 1.963. (iii) A compra de energia para reposi¢ao da venda acima da garantia fisica refere-se ao percen-
tual de perdas entre as mediges brutas, ou seja, entre os barramentos de 34,5KV e o centro de gravidade
do sistema interligado nacional. Estas perdas sdo o somatdrio das perdas internas e do SIN e estao sendo
compensadas com a aquisicdo de contratos bilaterais de energia.

21 Despesas administrativas 2011 2010
Servigos contratados (i) (3.573) (3.542)
Pessoal administrativo (ii) (1.489) (1.048)
Taxas, incluindo P&D (2.251) (1.389)
Depreciagao (228) (224)
Telefonia e servigos apoio (486) (368)
Outros, incluindo multas contratuais (808) (1.751)

(8.835) (8.322)

(i) Servigos contratados especialmente no escritorio central da Sociedade, em Recife-PE. (ii) Corresponde
a mao de obra propria principalmente no escritério central da Sociedade, onde esté localizado o centro de
servigos compartilhados do grupo. O volume de gastos administrativos especificos das usinas nao é rele-
vante. O aumento dos gastos reflete as contratagdes para melhoria dos controles e do ambiente de gover-
nanca corporativa.

22 Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas

2011 2010
Provis&o para contingéncia (Nota Explicativa n® 16) (12.861)
Recuperagao TUST ano anterior (i) 3.314
Ganho (perda) com lastro de energia para EPASA (ii) 6.848 (6.541)
Ganho (perda) com venda de sobras de materiais (50) 5
Outros 216 697
(5.847) (2.477)

(i) Conforme descrito na Nota Explicativa n® 8, o resultado de 2010 foi beneficiado pelo julgamento da
ANEEL de recuperagéo de TUST que, embora seja um ressarcimento de 2009 o fato gerador para a con-
tabilizagao ocorreu quando da decisdo em dezembro de 2010. (ii) Conforme descrito na Nota Explicativa
n°® 1, a EPESA obteve autorizagdo da ANEEL para transferir as UTEs Termoparaiba e Termonordeste
para a EPASA em 23 de fevereiro de 2010. Como a CCEE somente autorizou as transferéncias a partir de
1° de margo de 2010, a EPESA permaneceu responsavel nos meses de janeiro e fevereiro de 2010 pelas
obrigagdes de lastrear os contratos comerciais (CCEAR). As operagdes de compras e vendas resultaram
uma perda liquida de R$ 6.541 para a Sociedade naqueles dois meses. Conforme publicado no Diario Ofi-
cial da Unido em 15 de agosto de 2011, a EPASA obteve éxito em uma solicitagdo a ANEEL de revisdo do
cronograma de entrada em operagéo das usinas, bem como afastar a aplicagao do inciso Il do art. 3° da
Resolugdo Normativa n® 165/2005 (limitagdo da receita ao Prego de Liquidagao de Diferengas - PDL +
10%). Com base nesta decisdo a EPASA foi autorizada a repassar para as distribuidoras o menor valor
entre o contrato de compra de lastro e o prego do contrato CCEAR, afastando do calculo o limite de PLD +
10%. Como a Sociedade havia assumido o lastro da EPASA durante os meses de janeiro e fevereiro de
2010, a EPASA cobrou e restituiu & Sociedade R$ 7.547. Este valor, liquido de PIS e COFINS, esta sendo
apresentado como outras receitas operacionais em 2011.

23 Receitas (despesas) financeiras, liquidas 2011 2010
Receitas financeiras
Juros sobre aplicagdes financeiras 231
Juros contratos de mutuos 1.534 250
Descontos obtidos 1 118
Juros e rendimentos 16
1.782 371
Despesas financeiras
Juros sobre debéntures (18.148) (19.016)
Juros sobre empréstimos (2.265) (1.651)
Juros e IOF sobre mutuos (90) (1.114)
Juros e multas pagos a fornecedores (140) (2.569)
Outros (170) (120)
(20.813) (24.470)
(19.031) (24.099)
24 Imposto de renda e contribuigao social sobre o lucro 2011 2010
IRPJ CSLL IRPJ CSLL
Lucro (prejuizo) antes do IRPJ e CSLL 8.555 8.555 3.623 3.623
Adicdes (exclusdes) permanentes 737 934 397 397
IRPJ e CSLL corrente (3.694)  (1.338) (559) (210)
IRPJ e CSLL diferidos (i) 1.369 484 (446) (152)
Resultado IRPJ e CSLL (2.323) (854) _ (1.005) (362)

Aliquota efetiva 27.2% 10.0% 28.7% 10,3%
As aliquotas nominais sdo 25% para o imposto de renda e 9% para a contribuicdo, embora a Sociedade
esteja localizada em drea incentivada pela Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste
(SUDENE). A Sociedade podera reduzir em 75% o imposto de renda sobre o lucro da exploragao pelo pra-
zo de 10 anos a partir do ano-calendario do seu pleito. O pleito esta sendo elaborado e deve ser protoloca-
do no exercicio fiscal de 2012.
25 Instrumentos financeiros.
A Sociedade revisa os principais instrumentos financeiros ativos e passivos, bem como os critérios para a
sua valorizagéo, avaliacdo, classificacdo e os riscos a eles relacionados, os quais estdo descritos a seguir:
e Caixa e equivalentes de caixa - sdo classificados como mantido para negociagao. O valor de mercado
esta refletido nos valores registrados nos balangos patrimoniais; ® Contas a receber de clientes - decor-
rem diretamente das operagoes da Sociedade, sao classificados como empréstimos e recebiveis, e estdo
registrados pelos seus valores originais, sujeitos a proviséo para perdas e ajuste a valor presente, quando
aplicavel; ® Fornecedores - decorrem diretamente das operagdes da Sociedade e sdo classificados como
passivos financeiros ndo mensurados ao valor justo. ® Empréstimos para capital de giro - o principal pro-
posito desses instrumentos financeiros é gerar recursos para financiar as necessidades de fluxos de caixa
no curto prazo. Séo classificados como passivos financeiros ndo mensurados ao valor justo, e estdo con-
tabilizados pelos seus valores contratuais, atualizados pela taxa efetiva de juros das operagées. Os valo-
res de mercado destes empréstimos sdo equivalentes aos seus valores contabeis. Trata-se de
instrumentos financeiros com caracteristicas oriundas de fontes para capital de giro da Sociedade com
custos atrelados a CDI. ® Debéntures nao conversiveis - sdo recursos para a construgéo das usinas e es-
tao classificados como passivos financeiros ndo mensurados ao valor justo, e estao contabilizados pelos
seus valores contratuais, atualizados pela taxa efetiva de juros da operagédo. Trata-se de instrumentos fi-
nanceiros com caracteristicas de financiamentos de projetos de infraestrutura, com custo financeiro de TR
+10% a.a. ® Operagdo com derivativo para troca de taxa de juros (Swap)- A Sociedade possui instrumen-
to de protegdo com o objetivo de protecdo econdmica e financeira contra a variagdo cambial de captacdo
em moeda estrangeira utilizando swap de dolar para CDI, sem nenhum carater especulativo. Os ganhos e
perdas dessa operagéo sdo compensados pelos ganhos e perdas do empréstimo em moeda estrangeira.
Os valores contabeis e de mercado dos instrumentos financeiros em 31 de dezembro de 2011 e 2010 sdo
como segue:
2011 2010
Valor Valorde Valor Valor de
Categoria contabil mercado contabil mercado

Caixa e equivalentes de caixa Mensurado ao valor justo  3.423 3.423 825 825
Contas a receber de clientes Empréstimos e recebiveis 11.318 11.318 10.602 10.602
Conta reserva servigo da

divida Mensurado ao valor justo  7.673 7.673 10.444 10.444
Fornecedores Mensurados ao valor justo  13.229  13.229 12172 12172
Empréstimos bancario Mensurado ao custo amortizado 116 116 5.229 5.229
Debéntures Mensurado ao custo amortizado 163.572 163.572 179.488 179.488
Swap Mensurado ao custo amortizado ~ 9.433 9.433 2.840 2.840

A Administragéo da Sociedade néo identificou diferenca relevante entre os valores de mercado e os apre-
sentados nas demonstragées financeiras em 31 de dezembro de 2011 e 2010, bem como n&o possui ins-
trumentos financeiros derivativos ou quaisquer outros ativos de risco e também nao efetua aplicagéo de
carater especulativo.

26 Gerenciamento de riscos.

A Administragéo realiza o gerenciamento a exposi¢do aos riscos de taxas de juros, cambio, crédito e liqui-
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dez em suas operac¢des com instrumentos financeiros dentro de uma politica global de seus negdcios. O
principal negdcio da Sociedade é a disponibilidade de usinas para geragéo de energia termoelétrica, regu-
ladas pela ANEEL. O Conselho de Administragdo possui responsabilidade global pelo estabelecimento e
supervisdo da estrutura de gerenciamento dos riscos associados aos negécios da Sociedade, sendo este
gerenciamento realizado através do mapeamento dos riscos, defini¢do de responsaveis, planos de agao,
politicas internas formais, matrizes de aprovagéo e sistema de gestao integrado. As operagdes da Socie-
dade que estéo sujeitas a fatores de risco sdo como segue: (a) Risco de liquidez: Este risco decorre de
uma eventual falta de capital para fazer frente as obrigacdes financeiras associadas aos seus passivos fi-
nanceiros. Para minimizar tais riscos a Sociedade possui limites de crédito e gerencia os seus compromis-
sos de curto e longo prazo, bem como, monitora rigorosamente o cumprimento das obrigagdes
contratuais. A seguir, estdo as maturidades contratuais de passivos financeiros, incluindo pagamentos de
juros estimados:

Valor contabil 6 meses _ 6-10 meses _1-2 anos _ 3-5 anos _ Mais que 5 anos

Debéntures 163.57 7.919 6.577  13.154 39.462 96.460
Empréstimos 9.549 5.069 3.840 640

173.121 12.988 10417 __13.794 39.462 96.460

A previsibilidade de receitas e custos, associado a margem operacional dos negdcios ao longo dos contratos
de comercializagdo, permite o gerenciamento das sobras e necessidades de caixa com grande antecedéncia.
A Sociedade também possui R$ 7.673 em conta reserva a servico da divida para eventuais problemas de liqui-
dez que possam afetar o servico das dividas com os seus debenturistas. (b) Risco taxa de juros: Esse risco &
oriundo da possibilidade da Sociedade vir a incorrer em perdas por conta de flutuagdes nas taxas de juros que
aumentem as despesas financeiras relativas aos empréstimos e debéntures. Na data das demonstragdes fi-
nanceiras, o perfil dos instrumentos financeiros remunerados por juros da Sociedade é:

Saldo 31/12/2011
Instrumentos financeiros basicamente pré-fixados
Debéntures (10% a.a.) 163.572
Leasing veiculos (16,51% a.a.) 116
Juros basicamente pos-fixados
Swap (100% CDI + 4,55% a.a.) 9.433
Empréstimos a receber de mutuos (100% CDI + 4,5% a.a.) (10.900)

Como as receitas de prestagdo de servicos sdo ajustadas anualmente pela variagéo do IPC-A, isto serve
como uma protegao natural para a exposigao das debéntures a variagdo da Taxa Referencial - TR. Nos Ul-
timos dez anos a variagdo do IPC-A ficou acima da apresentada pela TR. No caso dos instrumentos finan-
ceiros pos-fixados os impactos ndo sao relevantes ao ponto de deteriorar a margem da Sociedade no
caso de uma oscilagao do CDI, como demonstrado na analise de sensibilidade abaixo (considerando ma-
nutengao constante da alavancagem financeira):

Exposicdo  Taxa Cenario base (*) _ Alta 25% _ Alta 50%
Empréstimos bancarios a pagar (9.433) CDI (464) (562) (696)
Empréstimos de mutuos a receber 10.900 CDI 1.049 1.269 1.573
Aumento no periodo contratual 122 292

(*) Variagéo projetada de 9,5% a.a.
(c) Risco de taxa de cambio: A Sociedade possui operagdo envolvendo instrumento financeiro com uma
instituicao financeira sediada no pais Unica e exclusivamente para trocar o indexador de empréstimo em
moeda estrangeira pela variagdo do CDI, no mesmo montante do empréstimo em moeda estrangeira, pra-
zos e sem quaisquer limitagdes ou gatilhos em relagao a variagéo de taxas; ou seja, contratos de "swap"
de fluxo de caixa. Sendo assim, a exposi¢ao relativa a captagdo em moeda estrangeira ja se encontra co-
berto por uma aplicagédo financeira em swap (passivo 100% CDI mais juros de 4,55% a.a.; ativo com o
banco é Délar PTAX venda mais juros linear de 4,40% a.a.), o que permitiu a Sociedade trocar o risco ori-
ginal da operagéo para o custo relativo a variagdo do CDI (ja incluso no quadro anterior).
Saldo 31/12/2011

Instrumentos financeiros derivativos

Swap - plain vanilla (USD + 4,40% a.a. por CDI + 4,55% a.a.)
Nao existem quaisquer outros saldos em moeda estrangeira.
(d) Risco de crédito: O risco surge da possibilidade da Sociedade vir a incorrer em perdas resultantes da
dificuldade de recebimento de valores faturados a seus clientes ou ndo cumprir uma obrigagéo prevista
em um instrumento financeiro. A exposi¢do maxima do risco de crédito na data das demonstragées finan
ceiras é: Saldo 31/12/2011
Contas a receber de clientes 11.318
Este risco é avaliado como baixo. O risco de inadimpléncia no recebimento das receitas é considerado ba-
ixo, embora as duas maiores distribuidoras contribuam com 27% e 16% do faturamento total. A concentra-
¢do é atenuada por uma forte estrutura de garantia de pagamento, envolvendo Contratos de Constituicédo
de Garantias com caugao de receitas dos sacados suficiente para cobrir 1,5 meses, assim como penalida-
des regulatérias impostas as distribuidoras inadimplentes, que tornam as compras de energia obrigagoes
seniores para as distribuidoras. (e) Risco de aceleragdo de dividas: A Sociedade possui instrumento parti-
cular de debéntures com clausulas restritivas ("covenants"), relacionadas ao atendimento de indices eco-
ndémico-financeiros, manutencgéo de conta reserva e outros, os quais podem configurar a antecipagdo do
pagamento da divida. Essas clausulas sdo monitoradas pela Sociedade e, quando aplicavel, negociadas
com o agente fiduciario, ndo limitando a capacidade de condug&o do curso normal das operagoes. (1) Ris-
co especulativo: A Sociedade nao realiza transagdes envolvendo derivativos exdticos ou especulativos, e
qualquer tipo de operagao com este tipo de instrumento precisa ser previamente aprovado pelo Conselho
de Administragao. (g) Risco de gerenciamento de capital: A politica da Sociedade prevé a aplicacdo de re-
cursos financeiros em instituicdes financeiras de primeira linha. A Sociedade também procura diversificar
a sua carteira financeira em mais de uma instituicdo financeira. Todas as movimentagdes bancarias séo
aprovadas por dois procuradores que sejam de areas distintas, administrativa ou operacional. (h) Risco
matéria prima: E o risco da Sociedade nao dispor em tempo oportuno o combustivel necessario para a en-
trada em operagéo a partir de despacho da ONS. O contrato de suprimento de combustivel celebrado com
a BR Distribuidora prevé a entrega nas usinas, a frete CIF (responsabilidade do remetente), por prego
pré-fixado e atualizado com base na Portaria MME n° 112/2006. O prazo deste contrato € o mesmo dos
contratos de comercializagdo das usinas, ou seja, até 31 de dezembro de 2023. Este contrato determina
que as ordens de compra para fornecimento de combustivel deveréo ser emitidas com antecedéncia de 5
dias a contar do dia seguinte do pedido. O contrato prevé ainda o pagamento de uma indenizagédo quando
o fornecedor ndo entregar a quantidade necessaria para as usinas atender ao despacho. Esta clausula de
indenizagao esta sendo renovada periodicamente, conforme Termo de Compromisso por Prazo Determi-
nado, assinado entre ANEEL e BR Distribuidora em 17 de abril de 2009. Sendo assim, a Sociedade possui
capacidade de tancagem suficiente para armazenar combustivel. Ja que o diesel é altamente perecivel
nas condicdes climaticas das usinas, a Sociedade gerencia este risco através da manutengdo de um esto-
que minimo de seguranca, do acompanhamento do nivel dos reservatérios e da lista das usinas termelétri-
cas que estdo sendo despachadas dentro da ordem de despacho e também através de um contato
permanente com a BR Distribuidora.
27 Cobertura de seguros.
A Sociedade possui como politica a contratagdo de cobertura de seguros para os bens sujeitos a riscos
3m2r8(1)r11te}ntes considerados suficientes para cobrir eventuais sinistros. A cobertura em 31 de dezembro

e é:

9.433

Vigéncia 12 meses Valor da cobertura
Riscos operacionais 18 de junho 21.450
Responsabilidade civil 18 de junho 2.400
Néo esta incluido no escopo de nossos auditores emitir opinido sobre a suficiéncia da cobertura de segu-
ros, a qual foi determinada e avaliada quando a adequagéo pela Administragado da Sociedade.
28 Compromissos
Fiangas bancérias
A Sociedade pgssui os seguintes compromissos garantidos por avais (fiangas):
ata
Data de do Ven-
abertura cimento Valor Favorecido Beneficiario Objeto
Operador Nacional do  Operador Nacional do
29/01/10 30/01/11 1.865 Sistema Elétrico - ONS  Sistema Elétrico - ONS  Garantias regulatorias TUST
Juizo de Direito da 10 Areva Transmissao e
Vara Civel da Comarca Distribuicdo de Energia Garantia judicial processo
31/03/10 31/12/20 1.422 de Recife - Pernambuco Ltda. n° 0000154-212010.8.17.0001
Companhia Hidroelétrica Companhia Cumprimento de obriga-
do Sao Francisco Hidroelétrica do Sédo ¢oes principal e acessoria,
Francisco decorrente de pagamento
dos encargos de conexao
30/06/11 02/08/12 53 ao Sistema de Transmiss&o
Garantias para aquisi¢do de 6leo diesel para geragédo termelétrica - BR Distribuidora. Além dos avais e fi-
ancgas, garantias aos empréstimos e debenturistas, a Sociedade penhorou eventuais contas a receber
que advir de receita variavel por despacho dos contratos CCEAR em favor da BR Distribuidora como ga-
rantia para eventuais aquisi¢es de combustivel para geragao.
Compromissos com debenturista
A Sociedade vem realizando reunides peridédicas com o debenturista (FI-FGTS) sobre a aquisigao de equi-
pamentos para cumprimento do projeto inicialmente aprovado. Conforme descrito na Nota Explicativa n®
29 a Sociedade solicitou ao debenturista aguardar um posicionamento da agéncia reguladora no seu plei-
to de aumento da poténcia ja instalada.
29 Eventos subseqiientes
Testes de comprovagéo de poténcia
Embora as usinas tenham comprovado as suas disponibilidades entre os dias 27 e 29 de setembro e 5 de
outubro de 2011, a ANEEL solicitou teste de comprovagéo da poténcia para o dia 1o de fevereiro de 2012.
As usinas teriam que despachar simultaneamente na poténcia de 142,65 MW e 94,05 MW, respectiva-
mente, por 4 horas ininterruptas. A usina Termomanaus atingiu 100% da poténcia enquanto a Pau Ferro |
atingiu 97%. No dia 3 de fevereiro a Sociedade solicitou novos testes e as usinas atingiram 105% a 106%
da poténcia. Esta geragédo consta do informativo publico da ONS daquela mesma data. Qualquer impacto
financeiro desta pequena parcela de indisponibilidade entre o dia 1 e 3 de fevereiro é imaterial no contexto
dos resultados contabeis e fluxo de caixa da Sociedade.
Aquisi¢do de motores reservas
Em 28 de fevereiro de 2012 o debenturista notificou a Sociedade quanto a necessidade de aquisigdo pelo
acionista controlador e capitalizagéo dos 37 grupos geradores reservas, cujo investimento total estimado &
R$ 6.500. A Sociedade realizou reunides com os debenturistas no e agente fiduciario no més de marco e
solicitou formalmente dia 9 de abril de 2012 que seja aguardada uma resposta da ANEEL sobre a repoten-
cializagédo das usinas.
Repotencializagdo
Ap6s reunido ocorrida na sede da ANEEL no dia 27 de margo de 2012, a Sociedade protocolou em 16 de
abril de 2012 pleito para regularizar a poténcia instalada das usinas. Com os testes realizados em setem-
bro de 2011 e fevereiro de 2012 a Sociedade esta solicitando ajustes nas fichas técnicas dos grupos gera-
dores aumentando de 450 kW cada para 512 kW cada.
Se a ANEEL julgar procedente o pleito da Sociedade a capacidade total das 538 unidades geradoras ja
instaladas sera de 275,5 MW
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nido sobre essas demonstracdes financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as
normas brasileiras de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos audi-
tores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as
demonstracdes financeiras estéo livres de distorcédo relevante. Uma auditoria envolve a execugédo de pro-
cedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a respeito dos valores e divulgagdes apresentados
nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, in-
cluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢do relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente
se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagéo de riscos, o auditor considera os controles internos rele-
vantes para a elaboragédo e adequada apresentacdo das demonstragdes financeiras da Sociedade para
planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas néo para fins de ex-
pressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Sociedade. Uma auditoria inclui, tam-
bém, a avaliagdo da adequacdo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas

contabeis feitas pela Administragado, bem como a avaliagéo da apresentacéo das demonstragdes finance-
iras tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniéo.

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

Recife, 27 de Abril de 2012
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