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Senhores Acionistas,

Submetemos a apreciagdo de V.Sas. as Demonstragdes Financeiras da Bahema S.A. relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2011,

BAHEMA S.A.

Companhia Aberta
CNPJ n° 45.987.245/0001-92

Relatério da Administracao

elaboradas em conformidade com a legislagéo societdria, juntamente com o parecer de nossos auditores independentes.

O ambiente econémico e politico ao longo de 2011 foi extraordinariamente desafiador.

O esforco dos paises desenvolvidos para superar a crise econdmica, desde 2008, levou a exaustdo, no ano passado, das politicas fiscal e monetéria.

Impasses politicos nos EUA e Europa retardaram ao limite importantes decisdes governamentais.

O levante no mundo arabe e a catastrofe ambiental no Japao produziram tensao adicional nos mercados.

A Grécia quebrou e quase arrastou ltélia e Espanha.

A desconfianga do sistema bancdério europeu alcangou niveis insustentaveis, que culminaram com o recurso extremo da injecdo maciga de liquidez por
Bancos Centrais de todo o mundo, na maior intervengé@o governamental na economia desde o esforgo de reconstrugé@o que se seguiu a 2* Guerra Mundial.

Nesse contexto, podemos afirmar que as quedas observadas nas bolsas em 2011 - em média 12% nos paises desenvolvidos, 22% nos BRIC e 24% nos

PIIGS - foram até moderadas, sobretudo se considerarmos que boa parte das perdas ja foi recuperada nos primeiros 2 meses de 2012.
Em razao do cenario macroecondmico adverso, ao longo de 2011 a Bahema manteve uma postura conservadora e nao realizou novos investimentos.
Pelo mesmo motivo, o endividamento da Companhia foi totalmente eliminado, e consequentemente as despesas financeiras se reduziram bastante,

em contraste com 0s anos anteriores.

Dadas as cotagdes deprimidas dos mercados acionarios, a Companhia também optou por néo alienar a posi¢gdo mantida na Tavex Algodonera, limitando-se
a realizagdo moderada de operagdes de arbitragem com agdes de Itai Unibanco, e resgates nos fundos de investimento para fazer frente as suas

despesas administrativas.

Cabe mencionar a despesa néo recorrente de R$1.230 mil, referente ao ajuste no programa de parcelamento de impostos REFIS, apés a consolidagédo dos

débitos junto a receita federal.

Dada a baixa atividade no seu negécio principal, o ganho de capital contabilizado nas operagdes de alienagao de investimentos foi modesto em 2011,

cerca de R$ 720 mil.

Esse resultado foi insuficiente para fazer frente aos custos de sua estrutura administrativa e o mencionado ajuste do REFIS, resultando em um prejuizo de

R$ 2.767 mil no exercicio.

Desempenho da Carteira no Ano de 2011

30% 18,4%

20% 11,5% .

0% 5:8% I 7,1%

0%

-10%

8,7% 9.4%

20% 16,3% -16,0%

20% -18,1% 3% 16.0% 16,9% _18,7%
-26,2%

-40%

IGP-M | CDI [lbovespalltas ON| Tavex | RB |RB Fund| RBF |Teorema|TeoremalTeorema|Teorema

ON | Funda- |Global | Insfi- | FIA | Arbitra-| FIEX |Global *
(EUR) | mental tucional gem

Relacionamento com Auditores Independentes

* Obs.: O fundo Teorema Global foi criado em jun/2011.

Em atendimento & Instrugdo 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 conflito de interesse. No exercicio de 2011, nossos Auditores Independentes nao prestaram a Bahema S.A.

quaisquer servigos de consultoria.
Declaracao da Diretoria

Em atendimento ao artigo 25, paragrafo 1°, incisos V e VI, da Instrugdo CVM 480/2009, a Diretoria declara que revisou, discutiu e concorda com estas

Demonstracdes Financeiras e com as opinides expressas no parecer dos Auditores Independentes referente as mesmas.

Agradecimentos

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

colaboradores pela dedicagdo e apoio aos nossos projetos, que constituem fator decisivo para o sucesso da Bahema S.A.

Os valores acima sao consolidados. As acdes das empresas e as quotas dos fundos de agdes nos quais a Bahema investe, cuja composicéo no final do
exercicio é detalhada nas Notas Explicativas, apresentaram os seguintes desempenhos ao longo de 2011:
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Balanco Patrimonial em 31 de Dezembro de 2011 (Em milhares de Reais - R$)

Sao Paulo, 9 de margo de 2012
A Administracao

Demonstracao do Resultado do Exercicio - Exercicios Findos
em 31 de Dezembro de 2011 (Em milhares de Reais - R$)

2

Controladora Consolidado Passi Not % % Confrolad Consolidad

: assivo _Notas 20711 2010 2071 2070 ontroladora onsolidado

Ativo _Notas 2011 2010 2011 _ 2010 Cjrculante Notas 2011 2010 2011 2010
Circulante Fornecedores 16 14 46 41 | Receitas/(d ) operacionai

. . ) Empréstimos e financiamentos " - 6127 - 6.127 | Remuneragao dos administradores (632 587 938 1.008
Caixa e equivalentes de caixa 4 23523 35780 54510 73717  moocios taxas e contribuioes 10 10 1208 683 5861 | omuneraco dos admi (1 0973 (2?077; (2?306; E5.1 46;
Dividendos a receber 2 3.434 2 g Dividendos a pagar 122 166 282 506 | Remuneragéo do pessoal (120 - 629 -
| " 1.931 1181 3,766 3.554 Provisbes para contingéncias - - 188 188 | Beneficio go pessgm (32 g - E153; -
mpostos a recuperar ‘ : - - Provisdes para férias e 13 sal. - - 81 94 | Depreciagdes/amortizagdes _ (14) (15)
Outras contas a receber - 18 336 427 _IQuttrfliz obrigagbes ant 23; - 5;2 ; 5;2 = ;;g Receita financeira 1472 6.152 3374  17.748
- otal do passivo circulante - - _12.932 | Despesas financeiras (1.676) (3.405)  (2.101) (6.279)
Despesas a apropriar = = = 1 Passivo no circulante Dividendos recebidos - 85 S 1042
Total do ativo circulante 24.756 _ 40.413 _ 58,614 _ 77.707  Divida com pessoas ligadas 9 12396 14.427 - ~ | Outras despesas 19 (1.280) (1.182)  (9.227) (14.898)
Néio circulante Impostos, taxas e contribuigoes 10 1.371 608 6.680 956 | Qutras receitas 19 1.675 5.858 9.225 68.366
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 15 1.127 3.385 2.313 6.259 | Juros sobre o capital proprio - 416 - 5173
Depésitos judiciais 59 48 1.041 1.031  Total do passivo nao circulante 14.894 _ 18.420 8.993 _ 7.215 | Resultado da equivaléncia patrimonial (1.077) 43.645 —

icinacs Patriménio liquido Resultado operacional (2.767) 48.905 _ (2. 774) 64.983
Participagbes em controlada - 6 39616 43.950 - = Capital social realizado 14 26187 14187 26187 14187 | Provisao vara IRPJ/CSLL 17 - T (1.386) - TA7210)
Participagbes em controlada - agio 6 1.104 1.104 - — Reservas de capital 14 33 33 33 33 Itados antes da dos juros

f " Reservas de lucros 14 28673 40.673 28.673 40.673 sobre o capital préprio 2.767 47519 (2.774) 47.773
Outros investimentos 7 628 7418 7850 8585 \iies de avaliagdo patrimonial 15 4476 12416 4476 12116 | Reverso s ,u,';s P o capial prépri (2767) 21 3
Imobilizado 8 22 22 81 93  Resultado do periodo 14 (2.767) - (2.767) - Itados antes da
ivo nao ci Participacao dos nao controladores — = 233 260 articipagéo dos mlnorltarlos 2.767 47.519 _ (2.774) 47.776
Total do at!vo néo circulante 47.029 _ 52.542 8772 _ 9700 AP batrimonio liquido 56602 67000 56835 67.269 Pgmcmgggo e ores ( _) 9 (2.774) ot
Total do ativo __71.785 _ 92.955 _ 67.386 _ 87.416  Total do passivo e patriménio liquido 71.785 _ 92.955 _ 67.386 _ 87.416 juizo)/lucro liquido do exercicio (2.767) 47519 _ (2.767) 47.519
(Prejmzo)/lucro liquido por lote de mil agdes
E Demonstracdo das Mutagées do Patriménio Liquido (Periodo de 01/Jan./2010 a 31/Dez./2011) (Em milhares de Reais - R$) do capital social - R$ (0,461449)  8,717142
Numero de agdes em circulacao (milhares) 5.996.334  5.451.213
Res. de Outros resultados
capital Reservas de lucros abragentes m Demonstracéo do Resultado Abrangente - Exercicios Findos
Agio na Ajuste de aval.  Ajuste de aval. Lucros/  Particip. Total em 31 de Dezembro de 2011 (Em milhares de Reais - R$)
Contas Capital subscricao De lucros Para aumento Estatutaria para patrimonial de patrimonial- (prejs.) dos ndao consoli-
especificacoes realizado de acoes _Legal _a realizar de capital _ investimentos Total controlada prépria __ Total acum. _acionistas dado __Controladora___
Saldos em 01/jan./10 3.546 33 _ 709 2.650 21.359 698 _ 25.416 11.632 8.760 _ 20.392 - - _ 49.387 Notas 2011 2010
Aumento de capital 21.359 - - - (21.359) - (21.359) - - - - - — | Lucro liquido (prejuizo) do periodo (2767)  47.519
Reducéo do capital social (10.718) - - - - - - - - - - - (10.718) | Ajustes de avaliagdo patrimonial de controlada 15 (6.643) (6.088)
Ajuste de avaliagao patrimonial - - - - - - - (6.088) (3.315)  (9.403) - —  (9.403) | Ajustes de avaliagdo patrimonial de titulos e valores mobiliarios 15 (3.256)  (3.315)
Impostos sobre ajuste de avaliagéo patrimonial - - - - - - - - 1127 1127 - - 1.127 | Impostos s/ajustes de avaliagdo patrimonial de tit. valores mob. 152289 1127
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - - - - 47519 - 47519 __(7.640) __ (8.276)
Reserva legal - - 2376 - - - 2.376 - - - (2.376) - _ | Total de ganhos (perdas) abrangentes no periodo _(10.407) _ 39.243
Pagamento de dividendos - - (2.650) - - (2.650) - - - - - (2.650)
Transferéncia para reserva de lucros a realizar - - - 3.033 - 3.033 - - - (3.083) - - m Demonstragdo dos Fluxos de Caixa - Exercicios Findos
Transferéncia para reserva para aumento de capital - - - - 12.000 - 12.000 - - - (12.000) - - em 31 de Dezembro de 2011 (Em milhares de Reais - R$)
Transferéncia para reserva estatutaria - - - - - 21857  21.857 - - - (21.857) - -
Distribuigao de dividendos - - - - - - - - - - (8.253 - (8.253) Controladora Consolidado
Participagao dos acionistas ndo controladores - - - - - - - - - - - 260 260 Notas 2011 2010 2011 2010
Saldos em 31/dez./10 14.187 33 _3.085 3.033 12.000 22,555 _ 40.673 5.544 6.572 12.116 - 260 _ 67.269 | Atividades operacionais
Aumento de capital 12.000 - - (12.000) — (12.000) - - - - - — | Lucro liquido/(prejuizo) do exercicio (2.767) 47.519 (2.767) 47.519
Ajuste de avaliagéo patrimonial - - - - - - - (3.256) (6.643) (9.899) - —  (9.899) | Despesas/(receitas) que nao afetam o caixa:
Impostos sobre ajuste de avaliagdo patrimonial - - - - - - - - 2259 2259 - - 2.259 | Depreciagéo e amortizagéo - - 12 15
Prejuizo do exercicio - - - - - - - - - - (2.767) - (2.767) | Custo dos investimentos alienados 7 1.277 744 8.170 22.941
Participagéo dos acionistas nao controladores - - - - - - - - - - - (27) (27) | Valor residual do ativo imobilizado alienado - - - 212
Saldos em 31/dez./11 26.187 33 _3.085 3.033 - 22.555 _ 28.673 2.288 2.188 _ 4.476 _ (2.767) 233 _ 56.835 | Resultado das equivaléncias patrimoniais 1.077  (43.645) - -
Participagéo de minoritarios no patriménio da controlada - - (27) 106
m Notas Explicativas 2s Demonstracées Contabeis de 31 de D yro de 2011 zot'al despesas/(receitas) qlue nao afetam olcaixa 2.354 _ (42.901) 8.155 23.274
(Valores Expressos em R$ Mil) ariagdes nos ativos circulante e néo circulante
Dividendos a receber 3.432 (3.323) 1.354
Nota 1. Contexto Operacional: A Companhia é uma holding, de capital aberto e controle privado nacional, com O &gio do investimento tem como fundamento econdmico a expectativa de rentabilidade em resultados de gﬁﬁfgﬁﬁ)::?;pgg;b or (5(2 ‘21;; (21822) (532;52
sede em Sao Paulo, SP Seu objetlvo basico é o de participar de outras sociedades como acionista ou quotista. exercicios futuros e ndo vem sendo amortizado. O valor estd apresentado no ativo ndo circulante a conta de VariagGes nos passivos circulante e no circulante
Nota 2. Apr ¢éo dos D ivos C is: A autorizagao para a concluséo da preparagéo destas investimentos. Nota 7. Outros Investimentos em A¢des ou Quotas de Capital: Demonstramos a seguir 0s Fornecedores e contas a pagar P A 5 @
demogstragoles ijomébels ocorreu na:j reunlag de diretoria reallzadi em23 delJ;néalro de i01 s As prlnmp?jlsfpr%tlcas investimentos avaliados ao custo de aquisi¢éo e provisao para perdas de investimentos por desvalorizagéo. Obrigagdes de mercado a tegrmo - (7.821) - (8.427)
contabeis aplicadas na preparagéo destas demonstragées contabeis consolidadas e individuais estéo definidas a ’ :
seguir. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em todos os periodos apresentados, salvo Bah SA 2011 2010 (RS M) grlg\';?:égogéagﬁagag% sal (25_) (10_) E%; ( 411?
disposicéo em contrario. 2.1 Base de preparacao: As politicas contébeis adotadas no Brasil compreendem aquelas Banema S.A. - - PR
incluidas na legislaca A o : : P = o Investimentos _Quantidades Valor Total _Quantidades Valor Total | Impostos e contribuicdes a recolher (330) 21 746 293
gislacao societdria brasileira e os Pronunciamentos, as Orientacdes e as Interpretagdes emitidas pelo == ) Cont do aruno
Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC e aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios - CvM, {ad Unibanco Holding S.A. 2 43.242 1.192 | Contas a pagar empresas do grup
2 = ho o P . Tavex Algodonera S.A. 5.372.042 6.226 5.372.042 6.226 (dividendos a pagar) (44)  (12.060) (224) (12.139)
A preparagao de demonstragbes contabeis requer o uso de certas estimativas contébeis criticas e também o Outros Ir?vestimentos 56 56 | Impostos diferidos 15 1 - 18) (3.153)
z:e&l::rllo de J_ulgamenlo por parte da Admlnlstra(;_ao de} Comp_anhla no processo de aphgaqao das pplltlcas contabeis Prov. perda investimento B (56) B (56) | Total das variagses nos ativos e passivos 3044 (22255 135 22.230
panhia. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como Total dos | " 5.372.107 6.028 5.415.284 7418 | Recursos liquidos das atividades operacionais 0631 —(—)17 637) 5523 —(—)48 563
as reas nas quais premissas e estimativas so significativas para as demonstragdes contabeis consolidadas. Os  10tal dos Investimentos -S/2. - -419- - Atividades ge Investimentos P 2631 _(17.637) 5523  48.563
demonstrativos contabeis consolidados foram elaborados de acordo com as normas de consolidacéo da legislagao X ) 3

S » ; o P (R$ M) | AdigGes de investimentos 7 (87) (1.650) (7.235)  (11.720)
societaria elconsoante aos prqcedlmentos detgrmlnados pela CVM - Comisséo .de Valores Mobiliarios. Des}a forma Bahema Participacées S.A. 2011 2010 | Baixa de investimentos referente redugo capital ’ - - (9.082)
foram excluidas as participagoes d'e.uma sociedade em gqtra, o saldo de quaisquer contas gntre as sociedades; 4M7Investimentos Quantidades Valor Total _Quantidades ValorTotal | Adicges de imobilizado - _ B (2)
as parcelas do resultado do exercicio, qos Iucrps ou prejwzos'alcumulados e do gusto do ativo permanente QUe 112 Unibanco F Holding S.A. 11720 315 1439 60 | Dividendos recebidos B 10.644 B
Sbvangem a conoladors & & contolda,  seqlr ndisada bom o e€peavG pecentual to paipagaos - Oulos mestimentos -8 8| Austesse lacao patimona 15 (664 (31 (1138 (9409

’ : : rov. perda investimento - 6 - 6) | Total das atividades de investimentos (6.730) 5.679 _ (18.603) _ (30.207)
Bahoma Parickagdes SA 70'5;‘210/ 7'"""90‘%00/ Total dos investimentos 11.729 315 1.439 60 | Atividades de financiamentos
A 41% ,00% o ) o
Nota 3. Procedimentos Contébeis: Dentre os principais procedimentos contabeis adotados na elaboracéo das r:ﬁ;iﬁi';::i%bmzado' (RS M) ExIdr?ér:tji(r)r?ozag?irs\anciamentos (pagos)frecebidos ®. 127_) ggggg; ®. 127_) ggggg;
demonstragdes contdbeis, ressaltamos: a) Apuragdo do resultado: Em conformidade com a Lei n° 11.638/07, Controladora Cor’:tratos de mituo pessoas Ilga?de?s (2.031) 19.616
buscamos elaborar 0s demonstratlvqs de acordo com as normas de consollda}ge}q da legislagao societéria e Rubrica 2010 Adicoes  Baixas 2011 Taxas | Total das atividades de fir tos 8.158 9.584 6.127 65.448
consoante aos procedimentos determinados pela CVM - Comissao de Valores Mobilidrios. No escopo dos trabalhos Custo corrigido —209 __Adicoes _ Daixas 2011 _ laxas Caixa liquido do periodo —(—)12 257 —(—)21 542 —(—)19 207 —(—)47 092
foram realizados ajustes de avaliagao patrimonial ao seu valor justo, € levando em consideragéo o seu valor liquido o rer0s 57 Saldo inicial de caixa _3_8_0—(?) W—(W—) _ﬂ—_(?} w—(—)
de i(;npostosdé baTe de 34%AForam realizzdos ainda ajustes ahvalc‘;r pres;ente de investimt;elngos e provisoes pglra Méveis e utensilios 3 Saldo final de caixa 23'523 35-780 54'510 73'717
perdas por desvalorizagao. As receitas e despesas sdo reconhecidas pelo regime contébil de competéncia dos iox nn o - - . =
exercicios. As receitas de vendas dos ativos s@o reconhecidas quando a Companhia ndo detém mais controle sobre g;or\g:ao perda pidesvalorizagéo 4(%51 Variagdo __(12.257) _ (21.542) _ (19.207) _ (47.092)
os ativos vendidos ou qualquer outra responsabilidade relacionada & propriedade desta; os custos incorridos ou que Depreciago _ . . .
serdo incorridos em respeito & transagao podem ser mensurados de maneira confivel; e é provavel que 0s euer T e 3 10% m Demonstracao do Valor Adicionado - Exercicios Findos
beneficios econdmicos seréo recebidos pela Companhia. b) Ativo circulante e néo circulante: As aplicagdes goma 3 em 31 de Dezembro de 2011 (Em milhares de Reais - R$)
financeiras constituem-se principalmente de fundos de investimentos de renda fixa e Certificado de Depdsito Liquido T -
Bancério - CDB, em moeda brasileira, com mercado de liquidez imediata, os quais incluem os rendimentos (RS M) Controladora Consolidado
auferidos até as datas dos balangos, que ndo excedem o seu valor de mercado ou de realizagdo. A provisdo para Controlada 12(;; 2) 422; g 922} 1 = 322(15 g
perdas nos investimentos foi constituida com base em andlise individual dos titulos em montante considerado : s T R . A . X
suficiente pela Administragao para a cobertura de eventuais perdas na realizagéo destes créditos. * O investimento gﬂ:tr:)csorrigido 2010 __AdigSes __ Baixas _2011 _Taxas Outras receitas . 1.670 4.676 9.214 53.468
em controlada foi avaliado pelo método da equivaléncia patrimonial. * Os imobilizados sdo avaliados ao custo de  pjsvei o' ien oo 319 _ _ 319 Insumos adquiridos de terceiros 898 1.658 1.527 3.416
aquisico e/ou construgao, registrados por um valor inferior aquele passivel de recuperagao por uso nas operagdes Méquinas e equipamentos 335 _ _ 335 Materiais, energia e servicos de terceiros 177 446 331 446
da Companhia, conforme Deliberagdo CVM n° 527 de 01 de novembro de 2007. » A depreciacao do ativo imobilizado Instalagdes 4 _ _ 4 Outros 721 1.212 1.196 2.970
¢ calculada pelo método linear, levando em consideragao a vida Gtil-econémica dos bens, conforme nota explicativa Computadores e periféricos 233 5 _ 235 Valor adicionado bruto ~ 772 3.018 7.687 50.052
n° 8. ¢) Passivo circulante e néo circulante: Sdo demonstrados pelos valores conhecidos ou calculaveis, goma 891 2 803 Depreciac@o, amortizacao e exaustdo . - - 14 15
acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e variagbes monetdrias incorridas. d) Transagdes em - pepreciacso — — Valor adicionado liquido produzido pela entidade 772 3.018 7.673 _ 50.037
moeda estrangeira: Sdo contabilizadas pela taxa de conversdo do dia da transacdo. Ativos ou passivos iaveic’s Utensilios 272 6 _ o078 10% Valor adicionado recebido em transferéncia 400 _ 50.299 3.385 24.775
denominados em moeda estrangeira sao convertidos utilizando a taxa de cdmbio nas datas de encerramento dos Maquinas e equipamentos 305 1 3 10% Resu!lado_de eqt_leaIenma pa!rlmqnlal (1.077) 43.645 - -
exercicios. As variagdes cambiais sdo reconhecidas nas demonstragdes do resultado a medida que ocorrem. Instalagdes 2 _ _ > 10% Receitas f_lnanc_e|ras e operacionais 1.477 6.654 3.385 24.775
e) Financiamentos: A Companhia quitou todos os empréstimos e contas garantidas que possmajumo ainstituicdes Computadores e periféricos 201 7 _ o0 20% - Juros s/investimento em capital - 6.153 42 18.560
financeiras, conforme demonstrado na nota explicativa n® 11. f) I ) de renda e contribui social: Sao Soma 820 14 834 - D|V|dendos_ ) ) 5 85 1" 1.042
registrados com base no lucro tributavel as aliquotas vigentes, sendo para o imposto de renda 15%, mais adicional Liquido Nz 13 59 - Outra_s receitas flnancen'_as o .47 416 3.332 5.173
de 10% aplicavel sobre o lucro excedente ao limite estabelecido pela legislagéo e para a contribuigdo social 9%. _— —  (RsM) Valor adicionado total a distribuir A7 53.317 _ 11.058 74.
g) Provisdo para férias e encargos (Consolidado): Foi constituida para cobertura de obrigagdes relativas Consolidado Elstrlbullgao do valor adicionado . Z 53. Z 1 ggg 74. !
a 13° salério e férias vencidas e proporcionais, com os respectivos encargos sociais até a data do balango. : e - essoal . 2 .
h) Outras provisdes (Consolidado): Foram constituidas provisdes para contingéncias e perdas de investimentos. gﬁgtrclaczorrigido —2010 _ Adigoes _Baixas 2011 _Taxas Remuneragao direta 752 587 .364 .008
A provisao para perdas nos investimentos foi constituida com base em analise individual dos titulos em montante . on o 57 _ _ 57 Beneficios 32 162 158 602
considerado suficiente pela Administracao para a cobertura de eventuais perdas na realizagao destes investimentos. s\ eis e utensilios 322 _ _ 3 FGTS 38 35 113 167
Nota 4. Caixa e Equivalentes de Caixa: Compreendem os saldos de caixa, moedas estrangeiras, depdsitos Méquinas e equipamentos 335 _ _ 335 Outros N 225 - 719 -
bancérios a vista e ativos financeiros disponiveis para venda. Essas aplicacdes financeiras possuem liquidez Instalagdes 4 _ _ 4 , taxas e contr - 1.608 5 17.980
imediata e estdo demonstradas ao valor justo das aplicagdes financeiras, quando aplicavel, cujo célculo é efetuado Computadores e periféricos 233 2 _ o35 Federa|s - 1.608 4 17.945
levando-se em consideracao as cotacdes de mercado ou informagdes de mercado que possibilitem tal calculo até Provisio perda p/desvalorizagio (35 - _ 35 Munlclpa|s~ - . - - 1 35
as datas de encerramento do exercicio, cuja contrapartida ¢é conta de Ajuste de Avaliagéo Patrimonial (nota 15). goma 916 2 ~ 918 Remuneracéo de capitais de terceiros 2.892 3.406 11.473 7.279
Os riscos de mercado envolvendo essas aplicagoes sao insignificantes. Depreciagéo —— — Juros . 1.676 - 2.097 -
comroda M) Meveis e utensiios 275 6 - 281 fo% | Hudues 1016 3408 v 700
Descrigio 2011 2010 |ladinas e equipamentos e ! T ¥ 1% | Remuneracio de capitais proprios (2.767) _ 47.519 _ (2.774) _ 47.776
Caixa - - Compl?ta dores e periféricos 7 200/: (Preju.l'zc.))/lucro retidos (2.767) 36.890 (2.767) 36.890
Depdsitos bancarios a vista 12279 goma 2 Constituigao da reserva legal - 2.376 - 2.376
Aplicagdes financeiras 23.485 33.466 Liquido Distribuicao de dividendos - 8.253 - 8.253
Moeda estrangeira ) __ 3735 Nota9.Partes Relacionadas: Participagdo dos n&o controladores no rest_;hado _ - - (7) 257
Caixa e equivalentes de caixa __ 23523 35.780 (RsM) 2 Controlada, por sua vez, fez a consolidagéo de parcelamento de dividas em 28/07/2011, para 180 meses, sendo
R$ M Bahema Participagoes _ Total em que o saldo atualizado até a data 31/12/2011 no valor de R$5.380 mil. A mensuragao e a contabilizagéo das dividas
Controlada Saldos de transacdes com partes relacionadas S. 9011 foram efetuadas de acordo com as condicGes legais estabelecidas nos programas e a confirmacao da totalidade
Descrigdo 2011 2010  Ativo das obrigacdes dependera da finalizagdo das andlises das dividas declaradas. A manutencéo das condicdes de
Caixa 1 1 N&o circulante _ _  pagamento e gemais beneficios dos p’aljcela'mentos.esté condicionada ao pagamento regular de suas parcelas.
Depdsitos bancarios a vista 18 175  Débitos com controladas 12.396 12.396 A movimentag&o do REFIS IV no exercicio foi a seguinte: REM
Aplicagdes financeiras 30.954 37.750 Resultado —(( 1)}
Moeda estrangeira 12 11 Receita financeira - - . ______Controladora
Caixa e equivalentes de caixa 30.985 _37.937 Juros 1.309 1.309 %"'@ | % 7232
Nota 5. Aplicagées Financeiras: As aplicagdes financeiras constituem-se principalmente de fundos de investimentos A controladora é credora da controlada de um mdituo. O prazo de pagamento do mdituo é por tempo indeterminado A? ? nica . 291 79
e Certificado de Depdsito Bancério - CDB, em moeda brasileira, com mercado de liquidez imediata, os quais incluem & incide encargos de 100% do CDI mensal e juros de 0,30% a.m. capitalizados mensalmente sobre o saldo devedor. ua 'tz.agaf’ no exercicio 0 A
os rendimentos auferidos e ajustes de avaliagdes patrimoniais até a data do balango, que néo excedem o seu valor de  Os valores vém sendo amortizados conforme as necessidades de caixa das empresas. S":gr |§.a ga:o no exerciclo 4(@7) 49(0_8)
mercado ou de realizagao. No quadro abaixo, apresentamos as aplicagdes da controladora e sua controlada. Nota 10. Impostos Taxas e Contribuigdes: aido fina ——gel
(R$ M) Este grupo esta composto das seguintes contas: "
Valores Ajustes  Rendi- JE— ;1)) bescricio 2071 Controzlg:ig
Bahema Participagées S.A.- Quantida- deMer-  Valores Avaliagbes mentos Bahema S.A. _ 2011 2010 WLI —2200 3845
Fundos de Investimentos Rendas Variaveis des Cotas __cado _ de Custo Patrimoniais Auferidos |SS a recolher 4 4 saldoinicia . : :
Teorema Arbitragem FIM 2419.865 4371 3.684 688 174  IRRF a recolher 15 13 Alualizagdo no exercicio 1.388 361
RB Fundamental FIA 453754 2.049 742 1.047 - IRPJa recolher - 185 Amortizagao no exercicio — (08 (6§
Teorema FIA 2174916 2125 1.918 207 - GSLLarecolher - 70 Salda final N . 5880 ____4.200
RB Fundamental Global FIA - Inv. Exterior 168691 18286 16.545 1.740 —INSS a recolher 19 Nota 13. Instrumentos Financeiros: No curso normal de seus negécios, a Companhia e suas controladas estao
. EGTS a recolher 4 expostas a riscos de mercado relacionados a flutuagao cambial e de taxas de juros. A Companhia utiliza
Teorema Arbitragem Global 1.020.250  1.208 1.000 208 78 Tribut font h instrumentos de proteg&o para minimizar sua exposicéo a esses riscos, com base em uma politica de gerenciamento
Rio Bravo Fundamental Institucional FIA 27953  2.597 3.000 (403) —  Iributos nafonte a recomner ~ de riscos que define as estratégias a serem adotadas, estabelece sistemas de controle e determina limites de
Fundo Itad Empresas SUPER DI 1.487 318 1.026 - 67 Parcelamento REFIS - Lein® 11.941/09 (nota 12) 908 exposicao. Essa politica veda a utilizagdo de instrumentos financeiros derivativos para outras finalidades que ndo
Saldos _ 30.954 27.915 3.487 319 Subtotal 1.203  sgjam a de redugo de riscos e protecdo patrimonial (hedge). A controladora possui em seu ativo no circulante,
(RSM) Passivo ndo circulante o agoes de empresa estrangeira - Tavex Algodonera S.A. - que s&o negociados na Bolsa de Valores de Madrid e
Valores Ajustes  Rendi- CSLL arecolher (Advocacia Gouveia Vieira) 608  denominados em Euros. Pela natureza do investimento e a intengdo de permanéncia, a Bahema entende nao ser
Bahema S.A. - Fundos de Investimentos Rendas  Quantida- de Mer- Valores Avaliagbes mentos Parcelamento REFIS - Lei n° 11.941/09 (nota 12) —  necessdria a protegao para o risco de variagdo cambial deste ativo. Atualmente a Bahema nao possui contratos a
Variaveis des Cotas cado de Custo Patrimoniais Auferidos Total 1.811 termo de ddlar ou juros, futuros, opgdes, swaps com opgao de arrependimento, opgdes flexiveis, derivativos
Teorema FIA 21900780 21.395 18.169 3225  1.366 RS M %mbutid%§ em ofgtros produtos, operagoes estrutuFa:.das com derié/ativods e “det[iva‘tjivos exétic%s”. A esse rfgaspeitq, a
; ior - _ i ainanG ompanhia reafirma seu compromisso com a politica conservadora de gestdo do caixa e do passivo financeiro.
éi%fc:nlialunvgsf\lTg‘;%;ﬁﬁggrBr—%ALeasing 2000000 2o} 2% 2 T R raaaes SA —— 212010 ota 14. Patrimonio Lguido: Capital Social: O Gapal Social & represgenttado por 6996334 agoes ordindrias
s sem valor nominal. Cada agao ordindria confere a seu titular o direito a um voto nas Assembleias Gerais ou o direito
__Saldos _23.485 __ 20.169 3.315 1.366  IRRF a recolher 33 26 39 voto miltiplo nos casosge formas previstos em lei. As agdes preferenciais, quando emitidas, néo conferem direito
Nota 6. Investimentos: No quadro a seguir, apresentamos os investimentos relevantes avaliados pelo método de INSS a recolher 28 25 3 yoto, salvo nas condicGes e hipoteses que a lei determine em contrario, entretanto, terdo as seguintes vantagens:
equivaléncia patrimonial: FGTS a recolher 10 10 (a) prioridade no reembolso, sem prémio; e (b) distribuicdo de dividendos 10% (dez por cento) superiores aos
_________ _(R$M) COFINS arecolher (processo) 265 265  atribuidos as agdes ordindrias. As agdes preferenciais nominativas nao tém direito a voto e gozam de prioridades
Posicaoem  Posicaoem IOF a recolher 17 18  sobre as agdes ordindrias na distribuicdo do dividendo minimo obrigatério. As agdes representativas do capital
Bahema Participacdes S.A. 31/12/2011 31/12/2010  Tributos na fonte a recolher 2 —  social tém direito a um dividendo minimo obrigatdrio de 25% do lucro liquido do exercicio, ajustado de acordo com
Composicao capital em acoes: Parcelamento REFIS - Lei n° 11.941/09 (nota 14) 419 4.200 o artigo 202, da Lei n° 6.404/76. Nos termos da AGO de 15/04/10, a Controlada teve o aumento de capital de
- Ordinarias 1.695.168 565.056.067 Subtotal 773 4545 R$ 2.985.481,30 para R$33.985.481,30, perfazendo, portanto, um aumento de R$31.000.000,00, mediante a
- Preferenciais 69.509 23.169.932 Passivo ndo circulante 5.309 348 capitalizacdo de reserva de lucro para aumento de capital da_Companhia, estando dividido em 1.695.168
Participag&o no capital - B SA. 99,41424% _ 99,41424%  Parcelamento REFIS - Lei n° 11.941/09 (nota 14) 4.961 — agoes ordindrias nominativas e 69.509 acbes preferenciais nominativas, todas sem valor nominal.
Lucro (prejuizo) no exercicio (valores em milhares de R$) (1.084) 43.902  Outros impostos e contribuicdes sociais 348 348 O patriménio liquido & composto conforme demonstrado no quadro abaixo: (RS M)
Patriménio liquido contabil (valores em milhares de R$) 39.850 44209 Total ___ 6.082 4.893 -
Capital social (valores em milhares de R$) 33.985 2985 Nota 11. Empré e Fir tos: Estio demonstrados pelos valores originais, incluindo quando %‘;ﬂ. | %I;Gd%; %
A movimentag&o dos investimentos em controlada durante o exercicio pode ser demonstrada como segue: aplicavel, a variagdo monetaria e juros. Os detalhes desses empréstimos e financiamentos, incluindo garantias Rapl a S%C'a ital a3 :
(R$M) prestadas, discriminam-se como segue: Reserva | e clapl al 3088 1607
Agio Instituibes Financeiras - Consolidado s R:Z:zz ees%Ztutérias p/investimentos 22,555 '
Bahema Investimento Bahema (R$ M) : : B
Investimentos - MEP Participacoes S.A. Participacdes S.A. Total Descricio Taxas de Juros _ 2011 __ 2010 ;!_eserva dlucrosl_a realizar 2'334 2302
Saldo inicial 43.950 1104 _ 45054 Capital de giro CDI + 1,03% a.m. (média ponderada) ~ big7 Alustes deavaliagbes patrimoniais 475 :
Ajuste de avaliagao patrimonial (3.257) — T (3257) Total 6.127 Resultado do periodo de 01 a 12/2011 (2.767) (1.084)

i alan i ani = Total do patriménio liquido 56.602 39.850
Equivaléncia patrimonial (1.077) - (1.077)  Nota 12. REFIS: A Controladora e a Controlada com base na Lei n° 11.941 de 27 de maio de 2009 € Portaria Os val | d ia Aiuste de Avaliacio Patrimonial s&o d 75 do ATuste de Aval Bt |
Amortizagao do agio - - — Conjunta PGFN/RFB n° 06/09. A Controladora fez a consolidac&o de parcelamento de dividas em 29/06/2011, ?I valores lanca ols a COBn?] Jus eP ¢ Avaliagao Fa rl/r\noma sao decorren ?S e Jusl e de Ava '?.G,a.o atrimonia
Saldo final 39.616 1104 _ 40720 para 180 meses, sendo que o saldo foi atualizado até a data 30/06/2011, o valor em 31/12/2011 6 de RS827 mil ¢ '°f1exa da controlada Bahema Participagbes  S.A. e ajuste de litulos e valores mobilidrios préprios.
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Os Ajustes de Avaliagéo de Titulos e Valores Mobilidrios préprios estéo identificados na nota explicativa n® 15.

BAHEMA S.A.

Companhia Aberta - CNPJ n° 45.987.245/0001-92

A contribui¢@o social ¢ calculada a aliquota de 9% sobre o resultado tributavel. O quadro a seguir demonstra

limos. Srs. Diretores e Acionistas da BAHEMA S.A. - S&o Paulo - SP. Examinamos as demonstragdes contabeis
individuais e consolidadas da BAHEMA S.A., identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente,
que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstragbes do
resultado, do resultado abrangente, 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 administracdo sobre as demonstragdes contabeis: A administragdo da Companhia é responsével pela
elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracdes contdbeis individuais de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil e das demonstragdes consolidadas de acordo com as normas internacionais de
relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB, e de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboragdo de demonstragdes contabeis livres de distorcdo relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de
expressar uma opinido sobre essas demonstragdes 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 razodvel de
que as demonstragdes contabeis estdo livres de distorcdo relevante. Uma auditoria envolve a execugdo de

procedimentos selecionados para obtengéo de evidéncia a respeito dos valores e divulgagdes apresentados nas
demonstragdes contabeis. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a
avaliacdo dos riscos de distorgao relevante nas demonstragdes contabeis, independentemente se causada por
fraude ou erro. Nessa avaliac@o de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracéo e
adequada apresentagao das demonstragdes contabeis da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria
que s&@o apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniao sobre a eficacia desses
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliagdo da adequagao das praticas contdbeis
utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracdo, bem como a avaliagdo da
apresentacao das demonstragbes contabeis tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida
é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Opinido sobre as demonstracdes contdbeis
individuais: Em nossa opinido, as demonstracdes contdbeis individuais acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da BAHEMA S.A.
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. Opinido sobre as demonstragdes
contdbeis consolidadas: Em nossa opinido, as demonstracdes contabeis consolidadas acima referidas
apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicéo patrimonial e financeira consolidada da

Notas Explicativas as Demonstracoes Contébeis de 31 de Dezembro de 2011 (Valores Expressos em R$ Mil)

. o A " N " R$ M
Nota 15. Ajuste de Avaliagdo Patrimonial: Na controladora tem a ajuste ao valor de mercado das aplicagdes a reconciliagdo do efeito tributério sobre o lucro e sobre as eventuais diferencas temporérias antes do Bahema (RS W)
financeiras destinadas a venda liquida dos efeitos tributdrios, e esta assim composta: Rsy Mposto de renda e da contribuicao social aplicando-se as aliquotas vigentes em 31 de dezembro de 2011: Participacoes S.A. __ Bahema S.A.
Controladora A) Demonstrativo do célculo do IRPJ acumulados em 31/12/2011: 2011 2010 _ 2011 __ 2010
Descricdo 2011 2010 (RSM)  Reversdes de provisdes ndo dedutiveis - - - -
Ajuste de avaliagao patrimonial - Reflexa 2.288 5.544 Bahema Lucros e dividendos - invest. aos custos de aquisigdes 6 957 5 85
Ajuste de avaliagéo patrimonial 3.315 9.957 Participagdes S.A. _ Bahema S.A. .. o timonial _ _ 497 56.715
Imposto de renda (25%) (829) (2.489) Imposto de renda 2011 2010 2011 __ 2010 quival ~enma patrimonial .
Contribuigdo social (9%) (298) (896)  Lucro liquido antes do IRPJ (1.084) _ 59.726 _ (2.767) _ 48.905 Reverséo do JCP p/lucros acumulados - 500 - -
Totais 4476 _ 12116 Adigdes o Utilizaggo de PF e BCN da CSLL no REFIS - - 263 -
Conoan ) Rovireao do JoP o mvestmento oI F G5 hooesbonicacas o feswe - 103
ontrolada - - = 5
Descricio 2011 2010 Equivaléncia patrimonial - Negativa - - 1574  13.070 Soma dfls e)fclusoes . 6 13.766 765 57.836
Ajuste de avaliagéo patrimonial 3487 8451 OutrasadigSes _ 162 1.620 2 437  Lucro tributavel ante.sldas. compensagdes (922) 47.580 (1.635) 5.924
Imposto de renda (25%) (872) (2.113)  Soma das adicdes 193 _ 1.620 _ 1.935 _ 14.855 (-) Compensacao prejuizo fiscal anos anteriores - - - 1.777
Contribuiéo social (9%) (314) (761) ExclusGes _ o Lucro tributavel (922) 47.580 (1.635)  4.147
Totais 2.301 5578 Lucros e dividendos - invest. aos custos de aquisicoes 6 957 5 85 CSLL 9% _ 4077 _ 373
Nota 16. Plano de Suplementagéo de Aposentadoria: A Bahema S.A. e sua controlada Bahema Participagoes Equivaléncia patrimonial - - 497 56.715 Total da CSLL devida B 4277 _ 373
S.A. sdo copatrocinadoras solidarias do HSBC Fundo de Penso (atual denominagao do CCF Fundo de Pensao), Reversao do JCP p/lucros acumulados - 500 = - - OF L -
plano de previdéncia complementar misto, regido pelos Regulamentos Complementares A e B, respectivamente  Utilizagao de PF e BCN da CSLL no REFIS - = 263 - (-) CSLL estimativa mensal pago até o més - 4.643 30 303
nas modalidades de “beneficio definido” e “contribuigao definida”. Desde 1997 nio sdo aceitos novos participantes Ages bonificadas - 12309 - 1036 (-)CSLL compensada - - - -
para o Plano A. Em fins de 2004 foi concluida a migragao dos participantes ativos daquele plano para o Plano B, Soma das exclusées ~ 6 _ 13.766 765  57.836 () cs)| compensada em per/dcomp. - _ _ _
fato este que, somado ao desempenho positivo da carteira de investimentos no exercicio, levou ao equilibrio atuarial  Lucro tr el antes das ¢oes (897) _ 47.580 _ (1.597) _ 5.924 (=) CSLL a pagar (recuperar) - (366) 30) 70
do fundo de pensao. A contribuigio das patrocinadoras para o custeio do Plano B equivale a 2 vezes a contribuigio  (~) Compensacao prejuizo fiscal anos anteriores - - - 1 - ) = —=1 -
ordinaria do participante, esta dltima limitada a 0,6839% do seu salario-base. A Bahema S.A. e sua controlada Lucro tl;lbutavel 897 47.580 _ (1.597) 4.147 Nota 18. Resultados Fiscais Futuros: A sociedade possui créditos decorrerntes do prejuizo fiscal e da
seguem a Deliberagéio CVM n° 600/09 no reconhecimento dos ganhos e perdas atuariais. Dentro do que determina  1RPJ 15% o - 7138 - 622 1ase negativa da contibuigio social, a compensar com lucros tributaveis futuros: Na Controladora:
esta instrugio, apresentamos a seguir a conciliagio dos ativos e passivos atuariais, o demonstrativo da |RPJ adicional 10% - 474 - 391 R$12.691 mil de Preiuizos Fiscai lados até 31/dez/11: b) R$10.226 mil de Base Negativa d
movimentagao do (passivo) ativo atuarial liquido e o total da despesa reconhecida na demonstragéo de resultado Total do IRPJ devido - nsn2 - 1013 2 691 mil de Prejuizos Fiscais acumulados até 31/dez/11; b) -226 mil de Base Negativa da
do exercicio de 2010 e 2011, estendendo-se até o 1° trimestre de 2012: (-) Incentivo fiscal - 324 - = Contribuigio Social acumulados até 31/dez./11; Na Controlada: a) R$897 mil de Prejuizos Fiscais
Rg M) Total do IRPJ a pagar - _11.548 - 1.013 . X . . ) P : <
Bahema Participacées S.A. 2017 2010 (-) IRPJ estimativa mensal paga até o més — T 12.888 77 328 acumulada até 31/dez./11; b) R$922 mil proveniente de Base Negativa da Contribui¢do Social apurada até
Ativo (passivo) (=) IRPJ a recolher (recuperar) - __(1.016) (77) 85 31/dez./11. Nota 19. Outras Despesas e Outras Receitas: Estes grupos sdo compostos das seguintes
Atuarial liquido B) Demonstrativo do calculo do CSLL acumulados em 31/12/2011: contas: a) Outras receitas
O valor presente, na data do balanco, das obrigagdes atuariais (5.656) (5.235)
O valor justo dos ativos do plano na data do balango 5.749 6.353 _____ (R$M)
Ativo/(Passivo) atuarial liquido 92 1.118 (R$ M) Descricdo 2011 _ 2010
Movimentagéo do ativo ~Bahema Receita na venda de investimentos em agdes 1.407 5.858
(Passivo) atuarial Participacoes S.A. Bahema S.A. Dividendos recebidos 5 _
(Passivo)/Ativo atuarial liquido no inicio do ano 1.118 2.095 Contribuicdo social 2011 2010 2011 2010 L L
(Despesas)/Receitas reconhecidas no resultado do ano anterior 49 173 Lucro liquido antes do CSLL (1.084) 59.726 _ (2.767) _ 48.905 Utilizagdo de PF e BCN da CSLL no REFIS Lei n° 11.941/09 263 -
Reconhecimento de (ganhos)/Perdas atuariais (1.075) (1.150) Adico Total 1.675 _5.858
(Passivo)/Ativo atuarial liquido 92 1.118  Provisdes ndo dedutiveis - - - ~  b) Outras despesas
Resultado Despesas nao dedutiveis 32 - 321 851 ) P
O custo do servigo corrente reconhecido no resultado 77 (66) Desagio venda da Bahema Agropecudria Ltda. - - - - (R$ M)
O rendimentb o do sobreai (552 ‘28 Equaénda pairmenal: Negaiy - " s tagp Deserisho —am 2010
rendimento efetivo e 0 esperado sobre ativos quivalencia patrimonial - Negativa - - . A . . . ~
Resultado liquido 67 49 Outras adigdes 137 1.620 2 437 Custo na baixa da venda de investimentos em agbes 1278 744
Nota 17 - Imposto de Renda e Contribuigéo Social: O imposto de renda é calculado com base no Tucro real & Soma das adigdes 168 1620 1.897 14.855 Outras despesas 2 438
aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributavel que exceder a R$ 240.000 no exercicio. Exclusoes Total 1.280 _1.182
m Conselho da Administragdo
Silvia Amoroso Lima Affonso Ferreira - Presidente Carlos Eduardo Affonso Ferreira - Vice-Presidente
Joaquim EI6i Cirne de Toledo Luiz Alves Paes de Barros Maria Affonso Ferreira Manica Affonso Ferreira Ricardo Bier Troglio Afranio Affonso Ferreira Neto
m Diretoria
Carlos Eduardo Affonso Ferreira Silvia Amoroso Lima Affonso Ferreira Guilherme Affonso Ferreira Alberto Costa Pereira Edson Manabu Kubagawa
Presidente Diretora Diretor de Relagdes com Investidores Diretor Contador CRC 1SP146701/0-4
m Relatério dos Auditores Independentes sobre as Demonstracoes Contabeis em 31 de D o de 2011

BAHEMA S.A. em 31 de dezembro de 2011, 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 financeiro (IFRS)
emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB e as préticas contabeis adotadas no Brasil.
Outros assuntos: Demonstracao do valor adicionado: Examinamos, também, as demonstragdes individual e
consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, cuja apresentagao
é requerida pela legislagéo societaria brasileira para companhias abertas, e como informagéo suplementar pelas
IFRS que ndo requerem a apresentacdo da DVA. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas,
em todos os seus aspectos relevantes, em relagéo as demonstragées contabeis tomadas em conjunto.
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