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Q PENTAGONO

Rio de Janeiro, 30 de Abril, 2012.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiduciario da 12. Emissao Publica de Debéntures da
RBS PARTICIPACOES S.A. (“Emissdo”), apresentamos a V.Sas o relatério anual
sobre a referida emissao, atendendo o disposto na Instrucao da CVM n2 28, 23
de Novembro de 1983 e na Escritura de Emissao.

A apreciagdo sobre a situagdo da empresa foi realizada com base nas
Demonstragdes Financeiras Padronizadas — DFP, demais informagdes
fornecidas pela Emissora e controles internos da Pentagono.

Informamos, também, que este relatério encontra-se a disposicao dos
debenturistas na sede da Companhia Emissora, na sede da Pentagono, na CVM,
na CETIP e na sede do Coordenador Lider da Emissao.

A versao eletronica deste relatério foi enviada a companhia emissora, estando
também disponivel em nosso website www.pentagonotrustee.com.br.

Atenciosamente,

PENTAGONO S.A. DTVM.
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Caracteristicas da Emissora

Denominag3o Social: RBS PARTICIPACOES S.A.
CNPJ/MF: 68.737.857/0001-22

Atividades: (i) a participagdo no capital de outras sociedades e a
prestacdo de servicos de assessoria econOmico-financeira e
administrativa; (ii) a prestacdo de servicos de comunicacdo em geral,
inclusive radiodifusdao em suas diferentes modalidades e midia
impressa; e (iii) organizacdo, promogao e publicidade de eventos em
geral.

Caracteristicas da Emissao

Data de Emissdo: 12/07/2011

Data de Vencimento: 12/07/2021

Banco Escriturador/Mandatdrio: Banco Bradesco S.A.
Cddigo Cetip/ISIN: RBSA11/BRRBSADBS001
Coordenador Lider: Banco Bradesco BBI S.A.

Destinacdo dos Recursos: Os recursos obtidos por meio da Emissdo
serao destinados a investimentos, imobilizado, intangivel e capital de
giro da Emissora, suas controladoras, controladas e coligadas.

Tipo de Emissdao: Emissdao Publica de Debéntures simples, nao
conversiveis em acdes, da espécie quirografdria, com garantia
fidejussdria adicional, para distribuicao publica com esforgos restritos.

Omissdao ou inverdade nas informagdes divulgadas pela

Companhia; Inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacao de
info rmagées: (Artigo 12, alinea a, inciso XVII da Instrucio CVM 28/ 83)

A Pentagono declara que ndo possui conhecimento de eventual omissdo ou
inverdade, contida nas informag¢des divulgadas pela Emissora, ou de qualquer
inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacdo de informacdes.
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AlteracOes Estatutarias: (artigo 12, alinea b, inciso XVl da Instrugio CVM 28/83)
Ndo houve altera¢des estatutdrias no periodo.

Comentarios sobre as demonstracdes financeiras da Companhia,
Indicadores Econbmicos, Financeiros e de estrutura de capital da

€Mmpresa: (Artigo 12, alinea c, inciso XVl da Instrugdo CVM 28/83)

e A Empresa

=>» Atividade Principal: 60.21-7-00 - Atividades de televisdo aberta;
=>» Situa¢do da Empresa: Ativa;
=» Natureza do Controle Acionario: Fechado;

=>» Critério de Elaboracdo do Balancgo: Legislagdo Societaria.

e Situacao Financeira

=>» Liquidez Geral: De 2,497 em 2010 para 1,537 em 2011;
=>» Liquidez Corrente: De 0,939 em 2010 para 3,189 em 2011;
=>» Liquidez Seca: De 0,916 em 2010 para 3,161 em 2011;

= Giro do Ativo: De 1,507 em 2010 para 0,718 em 2011.

e Estrutura de Capitais

O indice de Participacdo do Capital de Terceiros sobre o Patriménio
Liquido variou de 66,81% em 2010 para 186,12% em 2011. O grau de imobilizagdo em
relagdo ao Patrimonio Liquido variou de 50,82% em 2010 para 57,48% em 2011. A
empresa apresentou no seu Passivo Exigivel de Longo Prazo variacdo de 1591,72% de
2010 para 2011 e um aumento de 62,40% de 2010 para 2011 no indice de
endividamento.

Resultados

Solicitamos a leitura completa das Demonstragées Contdbeis da
Companhia, Relatério da Administracdo e o Parecer dos Auditores Independentes,
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anexas nas ultimas folhas deste Relatério, para melhor analise da situacdo econémica
e financeira da Companhia.

Posicao da distribuicao ou colocacdo das debéntures no mercado: (artigo 12,
alinea d, inciso XVII da Instru¢do CVM 28/83)

VALOR UNITARIO NA EMISSAO: R$ 1.000.000,00
ATUALIZAGAO DO VALOR NOMINAL: N3o aplicével
REMUNERAGAO: 100% do DI + 2,5% a.a.

PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (2011): N3o houve pagamentos no
periodo

POSICAO DO ATIVO:

Quantidade em circulagao: 300
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 300

Resgate, amortizagdo, conversao, repactuagao, pagamento dos juros das
debéntures realizadas no periodo, bem como aquisicdes e vendas de

debéntures efetuadas pela companhia emissora: (arigo 12, alinea e, inciso xvii da
Instrugdo CVM 28/83)

Resgate: N3o houve;

Amortizagao: Ndo houve;

Conversao: N3o aplicavel;

Repactuagao: Nio aplicével;

Pagamento dos juros das debéntures realizados no periodo: Nao houve;

Aquisi¢gOes e vendas de debéntures efetuadas pela companhia Emissora:
Ndo houve.

Constituicdo e aplicacdes de fundo de amortizacdo de debéntures,
quando for o caso: (Artigo 12, alinea f, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)

N3o houve a constituicdo de Fundo de Amortizacdo para esta Emissao.
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Acompanhamento da destinagdao dos recursos captados através da
emissao de debéntures, de acordo com os dados obtidos junto aos
administradores da companhia Emissora: (artigo 12, alinea g, inciso XViI da Instrugio CVM

28/83)

De acordo com a Declaragdo da Emissora, os recursos obtidos por meio da Emissao
de Debéntures foram destinados conforme previsto na Escritura de Emissao.

Relacdo dos bens e valores entregues a sua administracao: (artigo 12, alinea h,
inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

Ndo ha bens e/ou valores entregues ao Agente Fiduciario para administragdo.

Cumprimento de outras Obrigacdes assumidas pela companhia na
escritura de emissao: (Artigo 12, alinea i, inciso XVII da Instrugio CVM 28/83)

A Emissora obriga-se, sob pena de serem declaradas vencidas todas as obrigacoes
relativas as debéntures, a observar, entre outras obrigacGes, os indices financeiros

elencados no item 9.1, alinea “b” da Escritura de Emissao.

dez/M1
Divida ( +) 38.240
Circulante
Debéntures 15.849
Nao Circulante
Debéntures 293.31
Caixa (- ) 335637
Circulante
Caixa e Equivalentes a Caixa 235661
Titulos e Valores Maobiliarios 10134
Titulos e valores Mobilidrios mantidos até o vencimento 47539
Nao Circulante
Titulos e valores Mobilidrios mantidos até o vencimento 42303
Divida Liquida 17.397
EEBITDA 174.207
Lucro Operacional - antes das participagoes societarias e do resultado financeiro 161.157
Depreciagao e Amortizagao 11.379
Resultado Financeiro 1.671
Receitas Financeiras 23.083
Despesas Financeiras (21.412)
Divida Liquida/EBTDA = nao superior a 4 X
Covenants - indice 0,100
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De acordo com as informacgdes obtidas, verificamos o cumprimento das obriga¢des
assumidas pela Emissora na Escritura de Emissao.

10. Declaracdo acerca da suficiéncia e exequibilidade das garantias das

debéntures: (Artigo 12, alinea j, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

As debéntures da presente emissdo sdao da espécie quirografdria com garantia
fidejussdria adicional.

As Debéntures contam com a seguinte garantia: (i) fianga, nos termos previstos na
Escritura de Emissao.

De acordo com a declaracdo da Emissora, a garantia prestada nesta Emissao
permanece perfeitamente suficiente e exequivel, tal como foi constituida, outorgada
e/ou emitida.

11. Existéncia de outras emissdes de debéntures, publicas ou privadas, feitas
pela propria emissora, por sociedade coligada, controlada, controladora
ou integrante do mesmo grupo da emissora em que tenha atuado como
agente fiduciario no periodo: (artigo 12, alinea k, inciso XVil da Instrugio CVM 28/83)

N3o aplicavel.
12. Parecer:

N3ao possuimos conhecimento de eventual omissdao ou inverdade, contida nas
informacdes divulgadas pela Emissora.

13. Declaracao sobre a aptidao para continuar exercendo a funcao de agente
fiduciario: (artigo 12, alinea 1, inciso XVil da Instrugdo CVM 28/83 e artigo 68, alinea “b” da Lei n 6.404 de 15 de

Dezembro de 1976)

A Pentagono declara que se encontra plenamente apta a continuar no exercicio da
funcdo de Agente Fiducidrio desta emissdao de debéntures da Emissora.

Este relatério foi preparado com todas as informagdes necessarias ao
preenchimento dos requisitos contidos na Instrucdao CVM 28, de 23 de
novembro de 1983, conforme alterada, e demais disposicdes legais aplicaveis.
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Embora tenhamos nos empenhado em prestar informagOes precisas e
atualizadas ndao ha nenhuma garantia de sua exatidao na data em que forem
recebidas nem de que tal exatidao permanecera no futuro. Essas informacoes
nao devem servir de base para se empreender de qualquer agao sem
orientacao profissional qualificada, precedida de um exame minucioso da

situacao em pauta.

PENTAGONO S.A. DTVM
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DOCUMENTOS ANEXOS:

Balanco Patrimonial Consolidado (Anexo 1)
Demonstracdes de Resultado Consolidado (Anexo 2)

Parecer dos Auditores (Anexo 3)
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Anexo 1

RBS Participagoes S.A.
e empresas controladas

Balangos patrimoniais consolidados em 31 de dezembro

Em milhares de reais (Tradugdo livre do original em inglés)
Ativo Nota 2011 2010 Passivo e patrimdnio liquido [passive a descoberto) Nota 2011 2010
Circulante Circulants
Cana e equivalentes de caixa ¥ I35 a8 27 Fomecedores §.561 5105
Titulos & valores mobdiarios 3 10134 Contas a pagar referentes a contratos oe rede 35434 28.280
Titulos e valores mob#idrios mantidos até o vencimento g 47,532 Diebéntures 16 18840
Contas a receber de clientes 10 E2 208 73.105 Safarios, contribuizbes sociais e participagdo dos empregados
Estoques 3462 2407 nos lucros 24 504 26.488
Tributos a recuperar Ealil 620 Impostos de renda a pagar 25 {b) 4784 164
Partes relacionadas 1 aT5 14 B05 Owtros tributos a pagar 3518 3.108
[Despesas do exercicio seguinte 30 10815 g.622 Partes relacionadas 1" 728 SBD
Outros g3 65T Comissdes & bnus a pagar 5702 6.008
Receitas diferidas 5578 6.072
401.407 93.333 Divsdendos proposios/a pagar TA402 10,351
Receita diferida - royaities 247e 4.547 5.007
Outros 6,500 3726
N30 circulants
Realizavel a longo prazo 125.877 104684
Titulos e valores mobiliarios mantidos até o wencimento 2 42302
Impostes de renda diferidos 25 (b} B3.018 90206 Mao crculante
Depositos pudicias 12 T4 4840 Debéntures 16 288381
Partes refacionadas 11 271 2672 Impostos de renda diferidos 26 {b) 5568 3484
Despesas do exercicn seguinte 30 0360 11700 Prowisoes 17 BEE 1.818
Imvestimentos em coligadas 1 404 15634 Receita diferida - royaties 217e 11 7.088 12233
Imobd@izado i B4 T2 T2228 Dutros 282 T4
Intangiveis 15 5285 5.831
312732 18.434
272838 209211
Patrimdnio liquido, capital e reservas atribuidos aos acionistas 18
da controladera
Capial social 20.0D0 20.000
Reservas de lucres 214.775 163472
Ajustes de amliag.io patrimaonial {128} [253)
234.344 133.219
Participag3n dos ndo controladores 1.040 1.152
235.8a8 134,371
Total do ativo 74,345 307.544 Total do passivo & patrimdnio liquido 674,345 307.544

As notas explicativas da adminstragSo sao parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.
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Anexo 2

RBS Participagdes S.A.
e empresas controladas

Demonstragdes consolidadas do resultado
Exercicio findo em 31 de dezembro
Em milhares de reais

QPEN TAGONO

(Tradug&o livre do original em inglés)

Receita liquida

Custos operacionais

Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais
Com vendas

Gerais e administrativas
Qutras receitas (despesas), liguidas

Lucro operacional antes das participagdes societarias e do
resultado financeiro

Resultado de participagdes societarias
Equivaléncia patrimonial em coligadas, liquida

Resultado financeiro

Receitas financeiras
Despesas fimanceiras

Lucro antes do imposto de renda e da contribuigio social e da
participagio dos ndo controladores

Imposto de renda & contribuigio social
Lucro liquido do exercicio
Atribuivel a:

Acionistas da controladora
Participagdo dos nio controladores

Lucro por agdo atribuivel aos acionistas da Companhia no exercicio
Lucro basico e diluido por agio

Mota 2011 2010
21 (a) 484 457 463 570
21 {b) {218.850) (208.955)
265607 254 615
21 {b) (42.6844) (36.732)
21 (h) (B0.675) (67.818)
21 (h) (571} 5
{104.080) [94.488)
181.157 160,120
13 (12.084) (11.491)
23 23.083 662
23 (21.412) (7.847)
1.671 (7.185)
151.104 141 453
25 {a) [45.685) (32.461)
105.430 108.092
104 552 107 58
BET 1.034
105.430 108.992
18 523 5,40
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Anexo 3
(Tradugio livee do original eminglés)

Relatorio dos auditores independentes
sobre as demonstracoes financeiras consolidadas

Aos Administradores e Acionistas
RES Participacdes 5.4,

Examinamos as demonstragdes financeiras consolidadas da RES Participages 5.4 e suas controladas

{a "Companhia”} que compreendem o balango patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2011  as
respectivas demonstracies consolidadas do resultado, das mutagtes do patriminio Hguido e dos fixos de
citixa para o exercicio findo nessa data, asstim como o reaumo des principais politicas contibeis e as demais
notas explicativas.

Responsabilidade da administracio sobre as
demonstraches financeiras consolidadas

A administragio ¢ responsdvel pela elaboracio e adegquada apresentacio dessas demonstraches (inanceirng
consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Bragil ¢ pelos controles internos gue ela
delerminou como necessarios para permibir a elaboragio de demonstragbes financeiras consolidadas livres
de distorgiio relevante, independentemente se causada por fraude ou por errm.

Responsabilidade dos anditores independentes

Numsa responsabilidade & a de expressar uma opinido sobre essas demonstragbes financeiras eonsolidadas
eomn base em nossa anditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
guditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéneias éticas pelo anditor e gue a anditoria cseja
plansjada e executada com o ohjetivo de obter sepuranca razedvel de que as demonstraghes financeiras
cansolidadas estao livres de distorciio relevante,

Ui auditoria envolve 8 exeengio de procedimentos selecionados para obtencio de evidéncia a respeito
dos valores & das divalgashes apresentados nag demonstragdes financeiras consolidadas. Os
procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagio des riscos de
distorgio relevante nas demonstraches financeiras consolidades, independentemente se causada por
fraude on por erro. Nessa avaliacio de riseos, o suditor considera os controles internos relevantes para a
elaboragio e adequada apresentagio das demoenstragdes financeiras consolidadas da Companhia para
planejar oz procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas cireunstneias, mas nio paTa cxpresser
ums opintio sobre a eficieia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui tamlbm a
avaliacio da adequacio das politicas contabeis utilizadas ¢ a razoabilidad e das estimativas contibeis feitas
pela administraciio, bem come a avaliagdo da apresentacio das demonstragies finaneeiras consolidadas
tomadas em comjunto.
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REBS Participagoes 5.4,

Acreditamos que s evidéneia de auditoria obtida € suficiente e spropriada para fundamentar nossa
Opiniao,

Opinido

Em nossa opinido, as demonsteaches financeiras consclidadas acima referidus apresentam
adequadamente, cm todos o aspeetes relevantles, a posicao patrimonial e financeira da RBS Partici paghes
5. A esuas controladas em 31 de dezembro de 2o11, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxoes de
caixa consolidados para o exercicio findo nessa dals, de seordo com as priticas contibeis adotadas no
Brasil.

Demonstraghes financeiras individuais

Conforme deserite na Nota 2.1 (e}, 2 Companhia elaborou suas demonstraches financeiras individuais para
o exercicio findo em 21 de degembro de 2011, de acordo eom as priticas contabeis adotadas no Brasil,
apresentadas separadamente dessas demonstragies Mnanceiras consolidadas.

Porta Alegre, 27 de margo de 2012

o
PricewaterhouseCoopens
Anditores Independentes

CRC 25Poon1én/0-5 "F RS

4/’? (oA
Carlos Alberto de Sousa
Contador CRC 1R 056561/0-0 "5" RS
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