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Senhores Acionistas,

Submetemos a apreciacao de V.Sas, as Demonstragdes Financeiras da Bahema S.A. relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2010,
elaboradas em conformidade com a legislagao societéria, juntamente com o parecer de nossos auditores independentes.
O ano de 2010 foi marcado pela consolidag@o da recuperacé@o econémica e a retomada do crescimento das principais economias, ainda que em patamares

Companhia Aberta - CNPJ n° 45.987.245/0001-92

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO
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modestos e heterogéneos. A desconfianga em relagdo a solvéncia de paises e institui¢des financeiras da Europa continuou gerando grande apreensao nos

mercados financeiros mundiais, mas nédo o suficiente para tirar o brilho dos ativos de risco e dos precos das commodities, que encerraram o ano com forte
alta. A excegao ficou por conta da bolsa brasileira, impactada pela queda das agdes de Petrobras, no rastro de seu controverso e multibilionario aumento de
capital, bem como da desconfianga gerada por nossa eleigao presidencial e o descontrole fiscal que o antecedeu.
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Ao longo de 2010 a Bahema concluiu o desinvestimento da participagao que detinha no Itai Unibanco, mediante a venda a mercado e a entrega das acgoes
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do banco aos acionistas da companhia por restituicdo do capital social. A referida posicao foi iniciada em meados dos anos 80, pela aquisi¢ao de acgdes

ordindrias do Unibanco, e durante mais de 25 anos, o sucesso do Bahema esteve intimamente ligado ao sucesso da prépria instituicao financeira. Ao longo
desse periodo, a Bahema gradualmente conquistou a confiangca dos controladores do Unibanco, o que lhe permitiu participar de seu Conselho de
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Administragdo e exercer ativamente o papel de acionista minoritario. A decisao de alienar o investimento havia sido tomada apds a associagao do Unibanco
com o Banco Itat, em novembro de 2008, quando a participagdo deixou de ter um carater estratégico para a companhia.

A venda de parte da posicao, ocorrida no 3° trimestre de 2010, explica em grande medida o excelente resultado obtido no exercicio, no qual a companhia
apresentou um lucro liquido de R$47,5 milhdes, resultado somente superado pelo obtido no ano imediatamente anterior. A liquidez gerada na venda das
agoes do ltat Unibanco e o resgate de aplicagdes financeiras em 2010 foi em grande parte utilizada para reduzir o endividamento consolidado da companhia,
que passou de R$69 milhdes para R$4 milhdes. Também foi destinada ao pagamento de mais de R$23 milhdes de dividendos aos acionistas e o recolhimento

de R$16 milhdes de impostos federais.

As agbes das empresas e as quotas dos fundos de agbes nos quais a Bahema investe, cuja composi¢do no final do exercicio é detalhada nas Notas

Explicativas, apresentaram os seguintes desempenhos ao longo de 2010:
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Auditores Independentes

servigos de consultoria.
Agradecimentos
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Obs.: os fundos Teorema Investimento no Exterior FIA, EOS Teorema Crédito Privado FIM e Rio Bravo Fundamental Institucional FIA, criados em 2010,
nao possuem 1 ano inteiro de desempenho, por isso nao foram incluidos no grafico acima.

Em atendimento a Instrucado CVM n° 381/03, informamos que a Bahema S.A. tem como politica ndo contratar seus Auditores Independentes para a prestagao
de outros servigos que possam gerar conflitos de interesse. No exercicio de 2010, nossos Auditores Independentes néo prestaram a Bahema S.A. quaisquer

Agradecemos aos nossos acionistas, aos gestores das empresas investidas, as nossas instituicbes financeiras parceiras e em especial aos nossos

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de Reais - R$)

Controladora Consolidado Controladora Consolidado
Ativo Notas 2010 2009 2010 2009  Passivo Notas 2010 2009 2010 2009
Circulante Circulante 7.526 45.504 12932 79.773
Caixa e equivalentes de caixa 4 35.780 57.322  73.717 120.809 | Fornecedores - 14 15 41 43
Dividendos a receber - 3.434 M 8 1.362  Empréstimos e financiamentos 1 6.127 24.424 6.127  52.672
Impostos a recuperar 1.181 1.458 3.554 3.033  Impostos, taxas e contribuicdes 10 1.203 992 5.861 5.568
Outras contas a receber - 18 17 427 343 | Dividendos a pagar - 166 12.226 506  12.641
Despesas a apropriar - - - 1 1 Provisdes para contingéncias - - - 188 188
Total do ativo circulante 40.413 58.908 77.707 125.548  Provisdes para férias - - - 94 135
Nao circulante Obrigagdes no mercado a termo - - 7.821 - 8.427
Realizavel a longo prazo Outras obrigagdes - 16 26 115 99
Depésitos judiciais - 48 48 1.031 1.028  Passivo ndo circulante
Créditos com pessoas ligadas - - 5.189 - —  Empréstimo e financiamentos - - - - 8.000
Outros - - 473 - 473 | Divida com pessoas ligadas 9 14.427 - - -
Total do realizavel a longo prazo 48 5.710 1.031 1.501  Impostos, taxas e contribuicdes 10 608 608 956 956
Investimentos Imposto de renda e contribuicao
Participagdes em controlada 6 43.950 26.119 - 1 social diferidos 16 3.385 4.512 6.259 _10.539
Participacdes em controlada - 4gio 6 1.104 1.693 1.104 1.693  Total do passivo nao circulante 18.420 5.120 7215 19.495
Outros investimentos 7 7.418 7.559 7.481 19.748  Patrimoénio liquido
Total dos investimentos 52.472 35.371 8.585 21.442  Capital social realizado 14a 14.187 3546  14.187 3.546
Ativo imobilizado Reservas de capital - 33 33 33 33
Imobilizado 8a 22 22 93 317 | Reservas de lucros 14d 40.673 25416  40.673  25.416
Intangivel 8b - - - 1 Ajustes de avaliagéo patrimonial 16 12.116 20.392 12116 20.392
Total do ativo imobilizado 22 22 93 318 | Participacao dos néo controladores - - 260 154
Total do ativo néo circulante 52.542 41.103 9.709  23.261  Total do patriménio liquido consolidado 67.009 49.387 67.269  49.541
Total do ativo 92.955 100.011 87.416 148.809 ' Total do passivo e patriménio liquido 92.955 100.011 87.416 148.80
m DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO (Periodo de 01/Jan./09 a 31/Dez./10) (Em milhares de Reais - R$)
Reservas Ajuste de avaliacao
de capital Reservas de lucros patrimonial
Ajuste

; Estatu- -) de Aval. Ajuste

Agio na taria Acoes patrimo- de aval. Lucros/

subscri- De Para para em nial de patri- (prej.)
Contas Capital cédo de lucros a aumento investi- tesou- contro- monial acumu-
Especificacdes realizado acoes Legal realizar capital mentos Total raria ladas prépria Total lados Total
Saldos em 01/jan./09 15.484 33 597 2.650 - 9.468 12.715 (6.677) (334) - (334) (293)  20.928
Aumento de capital 16.800 - - - - (1.800) (1.800 - - - - (15.000) -
Redugéo do capital social (28.738) - - - - - - - - - - - (28.738)
Compensagéo de prejuizo - - - - - (293) (293) - - - 293 -
Cancelamento de agoes em tesouraria N N N N N (6.677) (6.677) 6.677 N - - . -
Ajuste de avaliagéo patrimonial - - - - - - - - 11.966 13.272 25.238 - 25.238
Impostos sobre ajuste de avaliagao patrimonial - - - - - - - - - (4.512) (4.512) - (4.512)
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - - - - - 48.591 48.591
Reserva legal - - 112 - - - 112 - - - - (112) -
Reserva para aumento de capital - - - - 21.359 - 21.359 - - - - (21.359) -
Distribuicao de dividendos - - - - - - - - - - - 12.120) (12.120)
Saldos em 31/dez./09 3.546 33 709 2.650 21.359 698 25.416 - 11.632 8.760 20.392 - 49.387
Aumento de capital 21.359 - - - (21.359) - (21.359) - - - - - -
Reducéo do capital social (10.718) - - - - - - - - - - - (10.718)
Ajuste de avaliagéo patrimonial - - - - - - - - (6.088) (3.315) (9.408) - (9.408)
Impostos sobre ajuste de avaliagao patrimonial - - - - - - - - - 1.127 1.127 - 1.127
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - - - - - 47.519 47.519
Reserva legal - - 2.376 - - - 2.376 - - - - (2.376) -
Pagamento de dividendos - - - (2.650) - - (2.650) - - - - - (2.650)
Transferéncia para reserva de lucros a realizar - - - 3.033 - - 3.033 - - - - (3.033) -
Transferéncia para reserva para aumento de capital - - - - 12.000 - 12.000 - - - - (12.000) -
Transferéncia para reserva estatutaria - - - - - 21.857 21.857 - - - - (21.857) -
Distribuicao de dividendos - - - - - - - - - - - (8.253) (8.253)
Saldos em 31/dez./10 14.187 33 3.085 3.033 12.000 22.555 40.673 - 5.544 6.572 12.116 - 67.009
m NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2010

(Valores Expressos em R$ Mil)

Nota 1. Contexto operacional: A companhia é uma holding, de capital aberto e controle privado nacional, (R$ Mil)
com sede em Sao Paulo, SP. Seu objetivo bésico é o de participar de outras sociedades como acionista ou Ajustes
quotista. Nota 2. Apresentacao dos demonstrativos contdbeis: A autorizagao para conclusdo da preparagdo Bahema S.A. - Fundos de | 1tos Quantidad Valores de  Valores de Avaliagoes
destas demonstracdes financeiras ocorreu na reunido de diretoria realizada em 27 de Janeiro de 2011. Rendas Varidveis Cotas Mercado Custo  Patrimoniais
Em 28 de dezembro de 2007, foi promulgada a Lei n° 11.638, que altera, revoga e introduz novos dispositivos & Lei Teorema FIA 25.925.324 31.161 21,508 9.653
das Sociedades por A¢bes, notadamente em relagéo ao capitulo XV, sobre matérias contébeis, em vigéncia desde Teorema Investimento Exterior - FIA 2.000.000 2305 2.000 305
01 de janeiro de 2008. Essa Lei tem como principal objetivo atualizar a legislacéo societaria brasileira para Saldos 33.466 23.508 9.958
possibilitar o processo de convergéncia das praticas contabeis adotadas no Brasil com as demonstragoes estdo em  yota 6, nvestimentos: No quadro a sequir, apresentamos os investimentos relevantes avaliados pelo método de
conformidade com as normas internacionais de contabilidade emitidas pelo IASB. As demonstragdes contébeis equivaléncia patrimonial:
foram elaboradas em conformidade com as praticas contdbeis previstas na Lei das Sociedades por Acoes ’ RS Mil
(Leis n°s 6.404/76, 9.457/97 e 10.303/01) e observancia de praticas contabeis adotadas no Brasil, introduzidas pela I [ 1 U}
Lei n° 11.638/07, Medida Provisdria n°® 449/08 que posteriormente foi convertida na Lei n° 11.941/09 e pela edicéo MPE"“‘“M. ) — 2010 2009
de novas normas contabeis por parte do Comit de Pronunciamentos Contébeis - CPC. A Administragdo da COMPOSi¢do Capital em Agdes:
Companhia, no exercicio de 2010, conforme orientagao 6rgao regulador, a companhia adotou os Pronunciamentos, - Ordinérias 565.056.067  565.056.067
Interpretagdes e Orientagdes do Comité de Pronunciamentos Contabeis (‘CPC”), aprovados pelo Conselho Federal - Prgfgrenglals ) 23.169.932  23.169.932
de Contabilidade - CFC e Comisso de Valores Mobilidrios - CVM, com vigéncia prevista para os exercicios sociais ~Participagéo no Capital - Bahema S.A. 99,41424%  99,41424%
iniciados a partir de 1° de janeiro de 2010. Dessa forma, esses pronunciamentos foram aplicados em Lucro (prejuizo) no exercicio (Valores em Milhares de R$) 43.902 14.374
31 de dezembro de 2010 e estendidos &s demonstragdes financeiras de 2009 apresentadas, para fins Patrimonio liquido contébil (Valores em Milhares de R$) 44.209 26.273
comparativos. A relaggo dos CPCs que tiveram sua adog&o pela Companhia, os quais nao tiveram efeitos refletidos ~ Capital Social (Valores em Milhares de R$) 2.985 5.747

nas demonstragoes financeiras em 31de dezembro de 2009, foram os seguintes:
Pronunciamentos
* CPC 20 - Custos de empréstimos
* CPC 23 - Politicas contabeis, mudanca de estimativa e retificagao de erros
* CPC 24 - Eventos subsequentes
* CPC 25 - Provisoes, passivos e ativos contingentes
* CPC 26 - Apresentacgdo das demonstragdes contabeis
* CPC 27 - Ativo imobilizado
* CPC 28 - Propriedade para investimento
* CPC 30 - Receitas
* CPC 32 - Tributos sobre o lucro
* CPC 33 - Beneficios a empregados
* CPC 37 - Adocao inicial das normas internacionais de contabilidade
* CPC 38 - Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragao
* CPC 39 - Instrumentos financeiros: apresentagéo
* CPC 40 - Instrumentos financeiros: evidenciacao
Os demonstrativos contabeis consolidados foram elaborados de acordo com as normas de consolidacao da
legislacéo societéria e consoante aos procedimentos determinados pela CVM - Comisséo de Valores Mobilidrios.
Desta forma foram excluidas as participagdes de uma sociedade em outra; o saldo de quaisquer contas entre as
sociedades; as parcelas do resultado do exercicio, dos lucros ou prejuizos acumulados e do custo do ativo
permanente que corresponderem a resultados, ainda nao-realizados, de negdcios entre as sociedades.
Estas demonstragdes abrangem a controladora e a controlada, a seguir indicada com o respectivo percentual
de participagéo:

Direta Indireta
Bahema Participagoes S.A. 99,41% 0,00%
Nota 3. Procedimentos contabeis: Dentre os principais procedimentos contébeis adotados na elaboracdo das
demonstragdes contabeis, ressaltamos: a) Apuragao do resultado: Em conformidade com a Lei n° 11.638/07,
buscamos elaborar os demonstrativos de acordo com as normas de consolidacdo da legislacdo societaria e
consoante aos procedimentos determinados pela CVM - Comiss&o de Valores Mobilidrios. No escopo dos trabalhos
foram realizados ajustes de avaliacdo patrimonial ao seu valor justo, e levando em consideragao o seu valor liquido
de impostos a base de 34%. Foram realizados ainda ajustes a valor presente de investimentos e provisdes para
perdas por desvalorizagdo. As receitas e despesas sao reconhecidas pelo regime contabil de competéncia dos
exercicios. As receitas de vendas dos ativos s@o reconhecidas quando a Companhia nao detém mais controle
sobre os ativos vendidos ou qualquer outra responsabilidade relacionada & propriedade desta; os custos incorridos
ou que serdo incorridos em respeito a transacao podem ser mensurados de maneira confidvel; e é provavel que os
beneficios econdmicos serdo recebidos pela Companhia. b) Ativos circulante e nao-circulante: As aplicagdes
financeiras constituem-se principalmente de fundos de investimentos de renda fixa e Certificado de Depdsito
Bancério - CDB, em moeda brasileira, com mercado de liquidez imediata, os quais incluem os rendimentos
auferidos até as datas dos balangos, que nao excedem o seu valor de mercado ou de realizag&o. A provisao para
perdas nos investimentos foi constituida com base em andlise individual dos titulos em montante considerado
suficiente pela Administragéo para a cobertura de eventuais perdas na realizagao destes créditos. O investimento
em controlada foi avaliado pelo método da equivaléncia patrimonial. ¢ Os imobilizados s&o avaliados ao custo de
aquisicao e/ou construgéo, registrados por um valor inferior aquele passivel de recuperagéo por uso nas operagoes
da Companhia, conforme Deliberagdo CVM n° 527 de 01 de novembro de 2007. ¢ A depreciacdo do ativo
imobilizado ¢ calculada pelo método linear, levando em consideragao a vida util-econémica dos bens, conforme
nota explicativa n° 8. c¢) Passivo circulante e nao-circulante: Sao demonstrados pelos valores conhecidos ou
calculdveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e variagbes monetdrias incorridas.
d) Tr coes em moeda estrangeira: Sao contabilizadas pela taxa de converséo do dia da transagao. Ativos ou
passivos denominados em moeda estrangeira s@o convertidos utilizando a taxa de cambio nas datas de
encerramento dos exercicios. As variagdes cambiais sdo reconhecidas nas demonstracdes do resultado a medida
que ocorrem. e) Financiamentos: S&o atualizados pelas variagdes monetérias, cambiais e encargos financeiros
incorridos até as datas dos encerramentos do exercicio, conforme previsto contratualmente, demonstrado na nota
explicativa n® 11. f) Imposto de renda e contribui¢do social: Sao registrados com base no lucro tributavel as
aliquotas vigentes, sendo para o imposto de renda 15%, mais adicional de 10% aplicavel sobre o lucro excedente
ao limite estabelecido pela legislagdo e para a contribuicdo social 9%. g) Provisdo para férias e encargos
(consolidado): Foi constituida para cobertura de obrigacdes relativas a 13° saldrio e férias vencidas e
proporcionais, com os respectivos encargos sociais até a data do balango. h) Outras provisdes (consolidado):
Foram constituidas provisdes para contingéncias e perdas de investimentos. A provisdo para perdas nos
investimentos foi constituida com base em analise individual dos titulos em montante considerado suficiente pela
Administracdo para a cobertura de eventuais perdas na realizagdo destes investimentos. Nota 4. Caixa e
equivalentes de caixa: Compreendem os saldos de caixa, moedas estrangeiras, depdsitos bancérios a vista e
ativos financeiros disponiveis para venda. Essas aplicagdes financeiras possuem liquidez imediata e estdo
demonstradas ao valor justo das aplicacdes financeiras, quando aplicavel, cujo célculo é efetuado levando-se em
consideragao as cotagdes de mercado ou informagdes de mercado que possibilitem tal célculo até as datas de
encerramento do exercicio, cuja contra partida é conta de Ajuste de Avaliagao Patrimonial (nota 16). Os riscos de
mercado envolvendo essas aplicagbes sao insignificantes.

(RS Mil)
Descricao 2010 2009
Depésitos Bancarios a Vista 2.279 9
Aplicagbes Financeiras 33.466 57.273
Moeda Estrangeira 35 40
Caixa e equivalentes de caixa 35.780 57.322

Nota 5. Aplicagbes financeiras: As aplicagdes financeiras constituem-se principalmente de fundos de
investimentos e Certificado de Depdsito Bancério - CDB, em moeda brasileira, com mercado de liquidez imediata,
os quais incluem os rendimentos auferidos e ajustes de avaliagdes patrimoniais até a data do balanco, que ndo
excedem o seu valor de mercado ou de realizagéo. No quadro abaixo, apresentamos as aplicagdes da controladora
€ sua controlada.

(R$ Mil)
Bahema Participacoes S.A. - Ajustes
Fundos de Investimentos Quantidad: Valores de Valores de Avaliagdes Rendimentos
Rendas Varidveis Cotas Mercado Custo Patrimoniais Auferidos
Teorema Crédito Privado FIM 2.956.391 3.303 2.956 347 .
Teorema Arbitragem FIM 1.982.402 3.345 2.750 595 -
Teorema Fundo Invest. FIM-

Invest. Exterior EOS 1.745.732 1.794 1.746 48 -
Teorema FIA 1.307.611 1.572 1.127 445 695
RB Fundamental FIA 453.753 2.449 742 1.707 -
RB Fundamental Global FIA -

Inv Exterior 166.933 21.541 16.357 5.184 1.922
Rio Bravo Fundamental

Institucional FIA 27.953 3.124 3.000 124 -
Fundo ltatl Empresas

SUPER DI 467 622 606 - 8

Saldos 37.750 29.284 8.450 2.625

A movimentagao dos investimentos em controladas durante o exercicio pode ser demonstrada como segue:

(RS Mil)

Agio

Investimento

Bahema Bahema

Participagcoes  Participacoes
Participacoes - MEP S.A. S.A. Total
Saldo inicial 26.119 1.693 27.812
Aumento/(Diminuicao) Capital (9.082) - (9.082)
Dividendos (10.644) - (10.644)
Ajuste de Avaliagao Patrimonial (6.088) - (6.088)
Equivaléncia Patrimonial 43.645 - 43645
Amortizagao do Agio - (589) (589)
Saldo final 43.950 1.104  45.054

O é&gio do investimento tem como fundamento econémico a expectativa de rentabilidade em resultados de exercicios

futuros e ndo vem sendo amortizado. O valor estd apresentado no ativo permanente a conta de investimentos.
Nota 7. Outros investimentos em a¢des ou quotas de capital: Demonstramos a seguir os investimentos avaliados
a0 custo de aquisicao e provisao para perdas de investimentos por desvalorizagéo.

(R$ Mil)

2010 2009

Bahema S.A. Valor Valor
Investimentos Quantidades  Total Quantidades Total
Itauunibanco Holding S.A. 43242 1192 732553  1.333
Tavex Algodonera S.A. 5.372.042 6.226 5.372.042 6.226
Outros Investimentos - 56 - 56
Prov. Perda Investimento - (56 - (56)
Total dos Investimentos 5.415.284  7.418 6.104.595 7.559

(RS Mil)
Bahema 2010 2009
Participacdes S.A. Valor Valor
Investimentos Quantidades  Total Quantidades Total
Itauunibanco Holding S.A. 1.439 60 8.224.383 11.926
Eternit ON - - 40.996 264
Outros Investimentos - 6 - 6
Prov. Perda Investimento - 6 - 6
Total dos Investimentos 1.439 60 8.265.379 12.190
Nota 8. Imobilizado e intangivel: -
a) Imobilizado

(RS Mil)

Controladora
Rubrica 2009  Adicoes Baixas 2010 Taxas
Custo Corrigido
Terrenos 57 - - 57
Méveis e Utensilios 3 - - 3
Veiculos - - - -
Computadores e periféricos - - - -
Proviséo Perda p/Desvalorizagéo (35) - - (35
Soma _ 25 - _ 25
Depreciacéo - - -
Méveis e Utensilios 3 - - 3 10%
Veiculos - - - - 40%
Computadores e Periféricos - - - - 20%
Soma 3 - - 3
Liquido 22 - - 22
- (RS Mi)
Controlada
Rubrica 2009  Adicoes Baixas 2010 Taxas
Custo Corrigido
Terrenos 212 - 212 -
Méveis e Utensilios 319 - - 319
Méquinas e Equipamentos 335 - - 335
Instalagbes 4 - - 4
Computadores e Periféricos 228 5 - 233
Soma 1.098 5 212 891
Depreciacdo
Méveis e Utensilios 267 5 - 272 10%
Méquinas e Equipamentos 320 5 - 325 10%
Instalagbes 2 - - 2 10%
Computadores e Periféricos 217 4 - 22 20%
Soma 806 14 - 820
Liquido 292 9) 22 71
S (. 1 (11)]
Consolidado

Rubrica 2009  Adicoes Baixas 2010 Taxas
Custo Corrigido
Terrenos 269 - 212 57
Méveis e Utensilios 322 - - 322
Magquinas e Equipamentos 335 - - 335
Instalacdes 4 - - 4
Computadores e Periféricos 228 5 - 233
Provisdo Perda p/Desvalorizacéo (35) - - (35)
Soma 1.123 5 212 916
Depreciacdo
Méveis e Utensilios 270 5 - 275 10%
Méquinas e Equipamentos 320 5 - 325 10%
Instalagbes 2 - - 2 10%
Computadores e Periféricos 217 4 - 221 20%
Soma 809 14 - 823
Liquido 314 9 212 93

colaboradores pela dedicagdo e apoio aos nossos projetos, que contribuiram decisivamente para o sucesso da Bahema S.A. em 2010.

S&o Paulo, 25 de fevereiro de 2011
A Administracao

DEMONSTRACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO - EXERCICIOS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de Reais - R$)

Controladora Consolidado
2010 __ 2009 __ 2010 __ 2009
01/01/10  01/01/09 01/01/10  01/01/09
a a a a
Receitas/(desp.) operacionais Notas  31/12/10  01/12/09 31/12/10  01/12/09
Remuneragao dos administradores - (587) (933) (1.008) (1.595)
Gerais e administrativas - (2.077) (2.919) (5.146) (11.028)
Depreciagcdes/amortizacdes - - (5) (15) (18)
Receita financeira - 6.152 4.381 17.748 16.714
Despesas financeiras - (3.405) (4.801) (6.279)  (14.394)
Dividendos recebidos - 85 717 1.042 3.571
Outras despesas 20b (1.182) (14.240)  (14.898)  (53.191)
Outras receitas 20a 5.858 61.473 68.366 121.031
Juros sobre o capital proprio - 416 - 5.173 -
Resultado da equivaléncia patrimonial - 43.645 14.290 - 1.510
Resultado operacional 48.905 57.963 64.983 62.600
Proviséo para IRPJ/CSLL 18 (1.386) (9.372) (17.210)  (13.925)
Resultados antes da reversao dos juros
sobre o capital proprio 47.519 48.591 47.773 48.675
Reverséo dos juros sobre o capital préprio - - 3 -
Resultados antes da exclusao da participacao
dos minoritarios - 47.519 48.591 47.776 48.675
Participacao dos nao controladores - - (257) (84)
Lucro/(prejuizo) liquido do exercicio 47.519 48.591 47.519 48.591
Lucro liquido por lote de mil agdes do capital social - R$ 8,72 8,91

Numero de agtes em circulagao (milhares) 5.451,213

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO ABRANGENTE - EXERCICIOS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de Reais - R$)

Controladora

Notas 2010 2009

Lucro liquido (prejuizo) do periodo 47.519 48.591
Ajustes de avaliagao patrimonial de controlada 16 (6.088) 11.966
Ajustes de avaliacdo patrimonial de titulos e valores mobilidrios 16 (3.315) 13.272
Impostos s/ajustes de avaliagdo patrimonial de tit. valores mob. 16 1127 (4512
(8.276) 20.726

Total de ganhos (perdas) abrangentes no periodo 39.243  69.317

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA - EXERCICIOS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de Reais - R$)

Controladora

12

Consolidado
9

2010 2009 2010
01/01/10  01/01/09  01/01/10 01/01/09
a a a a
Atividades operacionais Notas  31/12/10 01/12/09 31/12/10 01/12/09
Lucro liquido/(prejuizo) do exercicio 47.519 48.591 47.519 48.591
Despesas/(receitas) que nao afetam o caixa:
Depreciagao e amortizagao - - 5 15 18
Custo dos investimentos alienados 20b 744 13.833 22.941 52.376
Valor residual do ativo imobilizado alienado - - 780 212 1.068
Resultado das equivaléncias patrimoniais 6 (43.645)  (14.290) - (1.510)
Baixa de dividendos prescritos - - - - 239
Reversao de provisao perdas em investimentos - - - - (274)
Participacéo de minoritarios no resultado da controlada - - - 106 84
Total Despesas/(receitas) que nao afetam o caixa (42.901) 328 23.274 52.001
Variagoes nos ativos circulante e néo circulante
Dividendos a receber - (3.323) - 1.354 -
Impostos a recuperar - 277 (15) (521) 703
Outros valores a receber - 472 (14) 386 276
Variagdes nos passivos circulante e nao circulante
Fornecedores e contas a pagar - (1) 15 ) 41
Obrigacdes de mercado a termo - (7.821) - (8.427) 0
Outras contas a pagar - (10) 2 16 (261)
Proviséo de férias - - - (41) -
Impostos e contribuigdes a recolher - 21 905 293 3.774
Contas a pagar empresas do grupo (dividendos a pagar) N (12.060) - (12.135) .
Impostos diferidos - - 4.513 (3.153)  10.713
Total das variagoes nos ativos e passivos (22.255) 5.406 (22.230) _ 15.246
Recursos liquidos das atividades operacionais (17.637) _ 54.325 48.563 115.838
Atividades de investimentos
Adicdes de investimentos - (1.650) (6.534)  (11.720)  (15.043)
Baixa de investimentos referente reducéo capital - - - (9.082) -
Adicbes de imobilizado - - - 2) (74)
Dividendos recebidos - 10.644 13.549 - 15.486
Ajustes de avaliagcdo patrimonial 16 (3.315) 8.760 (9.403)  20.796
Total das atividades de investimentos 5.679 15.775 (30.207)  21.165
Atividades de financiamentos
Dividendos pagos - (10.903) (1) (10.903) (13.019)
Investimentos em agdes - - 7.816 - (6.983)
Empréstimos e financiamentos (pagos)/recebidos - (18.297) 13.939 (54.545)  (18.133)
Contratos de mutuo pessoas ligadas - 19.616 (34.538) - (136)
Total das atividades de fir i ) (9.584) (12.784) (65.448) (38.271)
Caixa liquido do periodo (21.542) _ 57.316 (47.092) _ 98.732
Saldo inicial de caixa 57.322 6 120.809 22.077
Saldo final de caixa 35.780 57.322 73.717  120.809
Variacdo (21.542) 57.316  (47.092) _ 98.732
m DEMONSTRACAO DO VALOR ADICIONADO - EXERCICIOS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de Reais - R$)
Controladora Consolidado
2010 2009 2010 2009
01/01/10  01/01/09  01/01/10  01/01/09
a a a
Notas  31/12/10 01/12/09  31/12/10  01/12/09
1. Receitas 4.676 47.233 53.468 67.840
Outras receitas - 4.676 47.233 53.468 67.840
2. Insumos adquiridos de terceiros 1.658 959 3.416 2.796
Materiais, energia e servicos de terceiros - 446 230 446 230
Outros - 1.212 729 2.970 2.566
3. Valor adicionado bruto 3.018 46.274 50.052 65.044
4. Depreciagao, amortizacao e exaustao - 15 18
5. Valor adicionado liquido produzido pela entidade 3.018 46.269 50.037 65.026
6. Valor adicionado recebido
em transferéncia 50.299 19.388 24.775 21.795
Resultado de equivaléncia patrimonial - 43.645 16.130 - 8.199
Receitas financeiras e operacionais - 6.654 3.258 13.596
- Juros s/investimento em capital - 6.153 2.541 13.596
- Dividendos - 85 717 -
- Outras receitas financeiras - 4 -
7. Valor adicionado total a distribuir 53.3 _74
8. Distribui¢ao do valor adicionado 5 . _74 .
8.1 Pessoal 784 937 . 3.454
Remuneracéo direta - 587 753 2.390
Beneficios - 162 150 843
FGTS - 35 34 221
8.2 Impostos, taxas e contribuicoes 1.608 11.133 19.911
Federais - 1.608 11.133 19.890
Municipais - - - 21
8.3 Remuneracéo de capitais de terceiros 3.406 4.996 14.781
Juros - - - - 10
Aluguéis - - - 191 246
Outras - 3.406 4.996 7.088 14.525
8.4 Remuneracao de capitais proprios 47.519 48.591 47.776 48.675
Lucros Retidos - 36.890 21.359 36.890 21.359
Aumento de Capital - - 15.000 - 15.000
Constituigdo da reserva legal 14b 2.376 112 2.376 112
Distribui¢ao de dividendos 15 8.253 12.120 8.253 12.120
Participagao dos néo controladores no resultado - - 257 84
b) Intangivel
(R$ Mil)
Intangivel
Rubrica 2009  Adicoes Baixas 2010 Taxas
Custo Corrigido
Licenca Uso Software 35 - - 35
Soma 3% - - 35
Depreciacdo
Licenca Uso Software 33 2 - 35 20%
Soma _ 33 2 - 35
Liquido _2 (2) - -
Nota 9. Partes relacionadas T
(R$ Mil)
Bahema
Saldos de Transagdes com partes relacionadas Participacdes S.A.
Passivo
Néo Circulante
Créditos com controladas 14.427
Resultado
Despesa Financeira
Juros 811

A controladora é credora da controlada de um mutuo. O prazo de pagamento do mutuo é por tempo indeterminado
e incide encargos de 100% do CDI mensal e juros de 0,30% am, capitalizados mensalmente sobre o saldo devedor.
Os valores vém sendo amortizados conforme as necessidades de caixa das empresas. Nota 10. Impostos taxas e
contribuicoes: Este grupo esta composto das seguintes contas:

(R$ Mil)
Descricao 31/Dez./2010  31/Dez./2009
PIS a recolher - 2
COFINS a recolher - 8
ISS a recolher 4 3
IRRF a recolher 13 31
IRPJ a recolher 185 40
CSLL a recolher 70 10
INSS a recolher 19 30
FGTS a recolher 4 6
Tributos na fonte a recolher - 2
IOF a recolher - 22
Parcelamento REFIS - Lei n® 11.941/09 (nota 12) 908 835
Subtotal 1.203 989
Passivo Nao Circulante 608 608
CSLL a recolher (Advocacia Gouveia Vieira) 608 608
Total 1.811 1.597

Nota 11. Empréstimos e financiamentos: Estao demonstrados pelos valores originais, incluindo quando aplicavel,
a variacdo monetéria e juros. Os detalhes desses empréstimos e financiamentos, incluindo garantias prestadas,
discriminam-se como segue:

continua—jg
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Instituicdes Financeiras - Consolidado

(R$ Mil)

Valor do Total de Principal +

Instituicao Credora Principal Encargos Encargos

Curto Prazo

Itatl S.A. 6.100 27 6.127

Total Curto Prazo 6.100 27 6.127

(RS M)

Descricao Taxas de Juros 2010 2009
Capital de giro 0,15% a.m.

(média ponderada) 6.127 60.672

Total 6.127 60.672

Nota 12. Refis: A controladora e a controlada, com base na Lei n° 11.941, de 27 de maio de 2009 e Portaria
Conjunta PGFN/RFB n° 06/09, formalizam a opgéo pelo parcelamento em até 30 meses, sendo que o saldo esta
atualizado até a data 31/12/2010 no valor de R$ 908 mil. (Controladora) e R$ 4.200 mil. (Controlada). Este saldo
a pagar estd sendo acrescido de juros correspondente a variagdo mensal da taxa do Sistema Especial de
Liquidacdo e de Custddia (SELIC). A mensuragao e a contabilizagao das dividas foram efetuadas de acordo com as
condicdes legais estabelecidas nos programas e a confirmacdo da totalidade das obrigacdes dependera da
finalizag@o das andlises das dividas declaradas. A manutencéo das condi¢des de pagamento e demais beneficios
dos parcelamentos esté condicionada ao pagamento regular de suas parcelas.

A movimentacao do REFIS IV no exercicio foi a seguinte:

(RS Mil)
Descricao Valor
Saldo em 31 de dezembro de 2009 835
Atualizagao no exercicio 79
Amortizagdo no exercicio (6)
Saldo em 31 de dezembro de 2010 908

Nota 13. Instrumentos financeiros: No curso normal de seus negécios, a Companhia e suas controladas
estdo expostas a riscos de mercado relacionados a flutuacdo cambial e de taxas de juros. A Companhia utiliza
instrumentos de protecdo para minimizar sua exposicdo a esses riscos, com base em uma politica de
gerenciamento de riscos que define as estratégias a serem adotadas, estabelece sistemas de controle e determina
limites de exposicao. Essa politica veda a utilizagéo de instrumentos financeiros derivativos para outras finalidades
que nao sejam a de reducdo de riscos e prote¢ao patrimonial (hedge). A controladora possui em seu ativo
permanente, agdes de empresa estrangeira - Tavex Algodonera S.A. - que s&o negociadas na Bolsa de Valores de
Madrid e denominados em Euros. Pela natureza do investimento e a intenc&o de permanéncia, a Bahema entende
nao ser necessdria a protecao para o risco de variagdo cambial deste ativo. Atualmente a Bahema nao possui
contratos a termo de délar ou juros, futuros, opcdes, swaps com opgéo de arrependimento, opgdes flexiveis,
derivativos embutidos em outros produtos, operagdes estruturadas com derivativos e “derivativos exdticos”. A esse
respeito, a Companhia reafirma seu compromisso com a politica conservadora de gestdo do caixa e do passivo
financeiro. Nota 14. Patriménio Liquido: a) Capital Social: O Capital Social é representado por 5.451.213 a¢des
ordinarias, sem valor nominal. Cada agao ordinaria confere a seu titular o direito a um voto nas Assembléias Gerais
ou o direito ao voto mdltiplo nos casos e formas previstos em lei. As agdes preferenciais, quando emitidas, nao
conferem direito a voto, salvo nas condicdes e hipéteses que a lei determine em contrdrio, entretanto, terdo as
seguintes vantagens: (a) prioridade no reembolso, sem prémio; e (b) distribui¢ao de dividendos 10% (dez por cento)
superiores aos atribuidos as agdes ordinarias. A Companhia podera aumentar o capital social, independentemente
de reforma estatutdria, até o valor de R$ 36.247 mil, sendo o Conselho de Administracédo competente para deliberar
sobre a emissao das agoes. A emissao de agdes preferenciais sera feita sem guardar proporgao com o nimero das
ordindrias até o limite de 2/3 das agdes emitidas, cujas condi¢cdes de integralizacao estao previstas no artigo 11 do
Estatuto Social. No segundo semestre, nos termos da AGE de 12/07/2010, na Controladora houve a redugao do
capital social em R$ 10.718 mil, nos termos do artigo 173 da LSA, sem o cancelamento de agdes, passando o
capital social de R$ 24.905 mil para R$ 14.186 mil, dividido em 5.451.213 acdes ordinarias, todas sem valor
nominal, com a entrega aos acionistas da Companhia de 6.814.016 acdes ordindrias de emisséo do Itati Unibanco
Holding S.A. (“ltati Unibanco”), na propor¢do de aproximadamente 1,25 (uma virgula vinte e cinco) acdes de
emisséo do Itati Unibanco para cada acdo de emissdo da Companhia, avaliadas a valor contdbil na data-base de
31/12/2009, nos termos do art. 22 da Lei n° 9.249/95.(Ata de Assembléia Geral Extraordinaria de 12 de Julho de
2010.) Ainda, nos termos da RCA de 20/10/2010, na Controladora, fica deliberado a distribuicéo de dividendos
intermediarios, nos termos do § 2° do art. 204 da Lei n° 6.404/76 e do art. 29 do Estatuto Social, no montante total
de R$ 10.902 mil ou R$ 2,00 (dois reais) por acédo de emissdo da Companhia, sendo R$ 8.253 mil & conta de
Lucros do Exercicio Corrente conforme balanco levantado em 30 de junho de 2010, e R$ 2.650 mil a conta de
Reserva de Lucros a Realizar. No segundo semestre, nos termos da AGE de 12/07/10, a Controlada teve reducao
do capital social em R$ 9.136 mil nos termos do artigo 173 da LSA, por julgé-lo excessivo, sem o cancelamento de
agdes, passando o capital social de R$ 5.747 mil para R$ 2.985 mil, dividido em 565.056.067 acdes ordindrias
nominativas e 23.169.932 acdes preferenciais nominativas, todas sem valor nominal, com a entrega aos acionistas
da Companhia, na propor¢ao de suas participacdes, de 6.300.000 acdes de emissao do Itati Unibanco Holding S.A.
(“Itati Unibanco”), avaliadas a valor contébil na data-base de 31/12/2009, nos termos do art. 22 da Lei n° 9.249/95.
(Ata de Assembléia Geral Extraordinaria de 12 de Julho de 2010.). Nos termos das Reunides de Diretoria de
30/07/10 e 23/12/10, a Controlada deliberou que o lucro liquido apurado no exercicio social a encerrar em 31 de
dezembro de 2010, apés a constituicao da Reserva Legal, terd a seguinte destinagéo: pagamento de JCP antes de
IR de R$ 500 mil e dividendos no montante total de R$ 10.232 mil. O valor sera imputado aos dividendos minimos
obrigatdrios do exercicio de 2010, e sera pago em duas parcelas, sendo a primeira no valor de R$ 6.760 mil em
22/12/10; e a segunda no valor de R$ 3.472 mil a partir de 20 de janeiro de 2011. O saldo do resultado sera
destinado a constituicao da reserva legal de R$ 2.195 mil e a constituicao de reserva para futuro aumento de capital,
no valor de R$ 31.000 mil. As agdes preferenciais nominativas néo tém direito a voto e gozam de prioridades sobre
as agdes ordindrias na distribuicao do dividendo minimo obrigatério. As acdes representativas do capital social tém
direito a um dividendo minimo obrigatério de 25% do lucro liquido do exercicio, ajustado de acordo com o artigo 202,
da Lei n° 6.404/76. O patrimdnio liquido € composto conforme demonstrado no quadro abaixo:

R$ Mil
Descricao Controladora Controlada
Capital Social 14.187 2.985
Reserva de Capital 33 -
Reserva Legal 3.085 4.646
Reserva Estatutarias p/Investimentos 22.555 -
Reserva Lucros a Realizar 3.033 -
Reserva de Lucro p/Aumento de Capital 12.000 31.000
Ajustes de Avaliagbes Patrimoniais 12.116 5.578
Total do Patriménio Liquido 67.009 44.209

Os valores langados a conta Ajuste de Avaliagao Patrimonial sdo decorrentes de Ajuste de Avaliagéo Patrimonial
reflexa da controlada Bahema Participacdes S.A. e ajuste de titulos e valores mobilidrios préprios. Os Ajustes de
Avaliagao de Titulos e Valores Mobilidrios préprios estdo identificados na nota explicativa n° 16. b) Reserva Legal:
A Reserva Legal foi constituida com base em 5% (cinco por cento) do lucro liquido ajustado, que ndo excedera a
20% (vinte por cento) do capital social, conforme demonstrado no quadro a seguir:

RS Mil
Descricao 31/Dez./2010  31/Dez./2009
Lucro Liquido do Exercicio 47.519 48.591
Percentual 5,0% 5,0%
Constituicdo da Reserva Legal 2.376 112
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limos. Srs. Diretores e Acionistas da BAHEMA S.A. S&o Paulo - SP. Examinamos as demonstracdes contébeis
individuais e consolidadas da Bahema S.A., identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente,
que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstracdes do resultado,
do resultado abrangente, das mutagoes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela
data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas. Responsabilidade
da administracdo sobre as demonstragdes contabeis - A administragdo da Companhia é responsavel pela
elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstragdes contdbeis individuais de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil e das demonstragbes consolidadas de acordo com as normas internacionais de
relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB, e de acordo com as
praticas contdbeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou
como necessdrios para permitir a elaboracdo de demonstragdes contdbeis livres de distorgao relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes - Nossa
responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes contabeis com base em nossa
auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o
cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo
de obter seguranca razoavel de que as demonstragdes contabeis estao livres de distor¢ao relevante. Uma auditoria
envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos valores e
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c) Reserva para Aumento de Capital: A Reserva para aumento de capital foi constituida no valor de R$ 12.000 mil
ad referendum da Assembléia Geral Ordindria. d) Reserva aria para | itos: Nos termos do
estatuto social, foram destinados R$ 21.857 mil para Reserva de Investimentos, que passou a R$ 22.555 mil ao final
do exercicio de 2010. e) Reserva de lucros a realizar: A Reserva de lucros a realizar foi constituida com base no
previsto no artigo 197 da Lei das Sociedades por Agdes, conforme demonstrado no quadro a seguir:

(R$ Mil)
Descricao 31/Dez./2010
Equivaléncia Patrimonial 43.645
Lucro Liquido do Exercicio 47.519
Parcela realizada do lucro liquido do exercicio que excede a lucros a realizar 3.874
Dividendos determinados no estatuto 11.286
Parcela realizada do lucro liquido do exercicio (3.874)
Parcela do lucro liquido do exercicio a realizar 7.412
Constituicao da reserva de lucros a realizar 3.033

Considerando que de acordo com RCA de 20/10/10 AGE 12/07/2010 a Companhia ja havia distribuido
antecipadamente R$ 8.253 mil, a administragéo ad referendum da Assembléia Geral optou por limitar a constituir a
referida reserva no montante de R$ 3.033 mil. Nota 15. Dividendos: Foi distribuido na importancia necesséria ao
pagamento de um dividendo minimo anual, ndo cumulativo, equivalente a 25% (vinte e cinco por cento) do lucro
liquido do exercicio, ajustado de acordo com o artigo 202 da Lei das Sociedades por A¢oes, conforme quadro a

seguir:

(R$ Mil)
Descricao 31/Dez./2010  31/Dez./2009
Lucro Liquido do Exercicio 47.519 48.591
Percentual 5,0% 5,0%
Constituicdo da Reserva Legal 2.376 112
Lucro Liquido Ajustado 45.143 48.479
Percentual 25,0% 25,0%
Dividendos Calculados 11.286 12.120
Constituicao da reserva de lucros a realizar (3.033) -
Dividendos a distribuir 8.253 12.120
Dividendos Distribuidos 8.253 12.120
Dividendos 8.253 12.120

Nota 16. Ajuste de Avaliagdo Patrimonial: Na controladora tem a ajuste ao valor de mercado das aplicacdes
financeiras destinadas a venda liquida dos efeitos tributarios, e esta assim composta:

(R$ Mil)
Descricao 2010 2009
Ajuste de Avaliagdo Patrimonial - Reflexa 5544  11.632
Ajuste de Avaliagao Patrimonial 9.957 13.272
Imposto de Renda (25%) (2.489) (3.318)
Contribuicao Social (9%) 896) (1.194)
Totais 12.116 392

Nota 17. Plano de Supl 1tacéo de Apc ia: A Bahema S.A. e sua controlada Bahema Participagoes
S.A. s@o co-patrocinadoras solidarias do HSBC Fundo de Pens&o (atual denominagao do CCF Fundo de Pensao),
plano de previdéncia complementar misto, regido pelos Regulamentos Complementares A e B, respectivamente nas
modalidades de “beneficio definido” e “contribuicéo definida”. Desde 1997 nao séo aceitos novos participantes para
o Plano A. Em fins de 2004 foi concluida a migragao dos participantes ativos daquele plano para o Plano B, fato este
que, somado ao desempenho positivo da carteira de investimentos no exercicio, levou ao equilibrio atuarial do fundo
de pens&o. A contribuicdo das patrocinadoras para o custeio do Plano B equivale a 2 vezes a contribuigao ordinaria
do participante, esta ultima limitada a 0,6839% do seu salario-base. A Bahema S.A. e sua controlada seguem a
Deliberagao CVM n° 600/09 no reconhecimento dos ganhos e perdas atuariais. Dentro do que determina esta
instrucao, apresentamos a seguir a conciliagdo dos ativos e passivos atuariais, 0 demonstrativo da movimentagéo
do (passivo) ativo atuarial liquido e o total da despesa reconhecida na demonstracéo de resultado do exercicio de
2009 e 2010:

(R$ Mil)
Bahema Participacoes S.A. 2010 2009
Ativo (Passivo)
Atuarial Liquido
O valor presente, na data do balanco, das obrigacées atuariais (5.235) (4.654)
O valor justo dos ativos do plano na data do balango 6.353 6.749
O valor liquido de (ganhos) ou perdas atuariais nao-reconhecido no balango - (641)
O valor do custo do servigo passado ainda nao-reconhecido no balango - -
Ativo/(Passivo) Atuarial Liquido 1.118 1.454
Movimentacéo do Ativo
(Passivo) Atuarial
(Passivo)/ ativo atuarial liquido no inicio do ano 2.095 1.391
(Despesas)/receitas reconhecidas no resultado do ano anterior 173 63
Contribuigdes da patrocinadora vertidas no ano - -
Reconhecimento de (ganhos)/Perdas atuariais (1.150) -
Impacto decorrente de liquidagéo antecipada no plano de beneficio - -
(Passivo)/Ativo Atuarial Liquido 1.118 1.454
Resultado
O custo do servigo corrente reconhecido no resultado (66) (41)
O custo dos juros (511) (477)
O rendimento efetivo e o esperado sobre ativos 626 691
As perdas e ganhos atuariais - -
O custo do servico passado amortizado - -
Resultado Liquido 49 173

No resultado Atuarial em 31/12/2009, no ativo atuarial liquido esta incluso o ganho atuarial reconhecido de
R$ 640 mil, impactando no saldo final e saldo inicial do ano corrente. Em decorréncia da deliberagao da CVM
n° 600/09 teve este valor ajustado em 31/12/2010 passando o ativo atuarial liquido no inicio do ano de R$ 2.095 mil.
Nota 18. Imposto de Renda e Contribuicdo Social: O imposto de renda é calculado com base no lucro real a
aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributdvel que exceder a R$ 240.000 no exercicio.
A contribuicao social é calculada a aliquota de 9% sobre o resultado tributavel. O quadro a seguir demonstra a
reconciliagao do efeito tributdrio sobre o lucro e sobre as eventuais diferencas temporarias antes do imposto de
renda e da contribuicdo social aplicando-se as aliquotas vigentes em 31 de dezembro de 2010: a) Demonstrativo do
calculo do IRPJ acumulado em 31/12/2010:

Carlos Eduardo Affonso Ferreira - Vice-Presidente

Ricardo Bier Troglio
Afranio Affonso Ferreira Neto

divulgacdes apresentados nas demonstracdes contdbeis. Os procedimentos selecionados dependem do
julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distor¢do relevante nas demonstragdes contébeis,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliag@o de riscos, o auditor considera os controles
internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentagao das demonstragdes contébeis da Companhia para
planejar os procedimentos de auditoria que s@o apropriados nas circunstancias, mas néo para fins de expressar
uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliagao
da adequacdo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contdbeis feitas pela
administragdo, bem como a avaliagdo da apresentagdo das demonstragbes contdbeis tomadas em conjunto.
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniéo. Opiniao
sobre as demonstracoes contabeis individuais - Em nossa opinido, as demonstracées contébeis individuais
acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira
da Bahema S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil. Opinido sobre as
demonstracoes contabeis consolidadas - Em nossa opinido, as demonstracdes contabeis consolidadas acima
referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira
consolidada da Bahema S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho consolidado de suas operagdes e os
seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatério

Guilherme Affonso Ferreira - Diretor de Relagdes com Investidores

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES CONTABEIS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Valores Expressos em RS Mil)

(R$ Mil)
Bahema

Participacoes S.A. Bahema S.A.
Imposto de Renda 2010 2009 2010 2009
Lucro Liquido antes do IRPJ e CSLL 59.726 18.927 48.905 57.963
Adicdes
Provisdes nao dedutiveis - - - 94
Despesas nao dedutiveis - 3.389 851 1.224
Deségio venda da Bahema Agropecudria Ltda. - - - 1.722
Reversao do JCP no Investimento - - 497
Equivaléncia Patrimonial - Negativa - - 13.070
Outras Adicoes 1.621 837 437 95
Soma das Adicdes 1.621 4.226 14.855 3.135
Exclusoes
Reversodes de provisoes nao dedutiveis - 274 - 94
Lucros e dividendos - Invest. aos custos de aquisicoes 957 2.854 85 717
Agio venda da Bahema Agropecuaria Ltda. - 1 - 947
Equivaléncia Patrimonial - 1.586 56.715  14.290
Reversao do JCP p/Lucros Acumulados 500 - -
Acdes Bonificadas 12.309 3.311 1.036 5.163
Soma das Exclusdes 13.767 8.026 57.835 21.211
Lucro Tributavel antes das Compensacoes 47.580 15.127 5924  39.887
(-) Compensagao Prejuizo Fiscal Anos Anteriores - 915 1.777  11.996
Lucro Tributavel 47.580 14.212 4.147  27.891
IRPJ 15% 7.138 2132 622 4.188
IRPJ adicional 10% 4.734 1.397 391 2.768
Total do IRPJ devido 11.872 3.529 1.013 6.956
(<) Incentivo Fiscal 324 - - 41
Total do IRPJ a Pagar 11.548 3.529 1.013 6.915
(-) IRPJ Estimativa Mensal Paga até o Més 12.888 3.196 828 6.933
(-) IRRF Retido PJ - - -
(-) IRRF Compensado em Per/Dcomp - 222 -
(=) IRPJ a Recolher (Recuperar) (1.016) 111 185 23
b) Demonstrativo do célculo do CSLL acumulado em 31/12/2010:

(R$ Mil)
Bahema

Participacoes S.A. Bahema S.A.
Contribuicéo Social 2010 2009 2010 2009
Lucro Liquido antes do IRPJ e CSLL 59.726 18.927 48.905 57.963
Adicoes
Provisdes nao dedutiveis - - - 94
Despesas nao dedutiveis - 3.389 851 1.224
Deségio venda da Bahema Agropecudria Ltda - - - -
Reversao do JCP no Investimento - - 497 -
Equivaléncia Patrimonial - Negativa - - 13.070 -
Outras Adigbes 1.648 415 437 -
Soma das Adicoes 1.648 3.804 14.855 1.318
Exclusoes
Reversodes de provisdes nao dedutiveis - 274 - 94
Lucros e dividendos - Invest. aos custos de aquisicoes 957 2.854 85 717
Equivaléncia Patrimonial - 1.586 56.715 14290
Reversao do JCP p/Lucros Acumulados 500 - . -
Acdes Bonificadas 12.309 3.311 1.036 5.163
SOMA DAS EXCLUSOES 13.767 8.025 57.836  20.264
Lucro Tributavel antes das Compensacoes 47.607 14.706 5.924 39.017
(-) Compensagao Prejuizo Fiscal Anos Anteriores - 3.133 1.777  11.705
Lucro Tributavel 47.607 11.573 4146  27.312
CSLL 9% 4.277 1.041 373 2.458
Total da CSLL Devida 4.277 1.041 373 2.458
(-) CSLL Estimativa Mensal Pago até o Més 4.643 925 303 2.454
(-) CSLL Compensada - - -
(-) CSLL Compensada em Per/Dcomp - - -
(=) CSLL a Pagar (Recuperar) (366) 116 70 4

Nota 19. Resultados Fiscais Futuros: A sociedade possui os seguintes créditos, a compensar com lucros
tributdveis futuros e ganhos na operagéo de venda de agdes de Itati Unibanco Holding S.A.: a) de Prejuizos
Fiscais: R$ 11.094 mil proveniente de Prejuizos Fiscais até 31/dez./10; R$ 11.514 mil proveniente de
Base Negativa da Contribuicao Social apurada até 31/dez./10; b) de Bonificagdes (Controladora/Controlada):
1) R$ 4.581 mil proveniente da bonificacéo promovida pelo Unibanco Holding S.A. em jul./06 na propor¢ao de uma
acao nova para cada agéo possuida, atribuindo a esta bonificagao o valor de R$ 3,90490 por acdo a Bahema S.A.,
totalizando em 31/12/2010 a quantidade de acdes em 1.173.033; 2) R$ 24.723 mil proveniente da bonificacéo
promovida pelo Itai Unibanco Holding S/A. em ago./09 na proporgéo de uma para cada dez agbes possuida,
atribuindo a esta bonificagao o valor de R$ 38,504147 por acdo a Bahema S.A., totalizando em 31/12/2010 a
quantidade de agdes em 642.085; 3) R$ 30.906 mil proveniente da bonificagdo promovida pelo Unibanco Holding
S.A. em jul./06 na proporcdo de uma agao nova para cada agao possuida, atribuindo a esta bonificagao o valor de
R$ 3,90490 por agdo a Bahema Participacdes S.A., totalizando em 31/12/2010 a quantidade de agbes em
7.914.803; 4) R$ 24.796 mil proveniente da bonificacdo promovida pelo Itad Unibanco Holding S.A. em ago./09 na
proporcéo de uma para cada dez agdes possuida, atribuindo a esta bonificagéo o valor de R$ 38,504147 por agao
a Bahema Participagdes S.A.; totalizando em 31/12/2010 a quantidade de a¢des em 644.000; Nota 20. Outras
Desy e Outras Receitas: Estes grupos sdo compostos das seguintes contas:

a) Outras Receitas

(R$ Mil)
Descricao 31/Dez./2010  31/Dez./2009
Receita na venda de Investimentos em Agdes 5.858 61.473
Outras Receitas - -
Total 5.858 61.473
b) Outras Despesas
(R$ M)
Descricao 31/Dez./2010  31/Dez./2009
Custo na baixa da venda de Investimentos em Agdes 744 13.833
Outras Despesas 438 407
Total 1182 14240
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES CONTABEIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010

financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB e as praticas contébeis adotadas
no Brasil. Outros assuntos - Demonstragao do valor adicionado - Examinamos, também, as demonstragées
individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010,
cuja apresentagao € requerida pela legislagao societéria brasileira para companhias abertas, e como informagéo
suplementar pelas IFRS que nao requerem a apresentacéo da DVA. Essas demonstragdes foram submetidas aos
mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente
apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagdo as demonstragdes financeiras tomadas em
conjunto. Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior - Os valores correspondentes ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, individual e consolidado, apresentados para fins de comparacao, foram
anteriormente auditados por outros auditores independentes que emitiram relatério datado de 17 de margo de 2010,
que nao conteve qualquer modificagao.

Sao Paulo, 28 de janeiro de 2011
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