DESENNIA

RELATORIO DA ADMINISTRACAO E COMENTARIO DO DESEMPENHO - 2T11 e 1S11

Barueri, 15 agosto de 2011 — A Desenvix Energias Renovaveis S.A., empresa geradora de energia elétrica através
de fontes renovaveis, anuncia hoje seus resultados do 2T11 e 1S11. As informag8es financeiras e operacionais a
seguir se referem aos resultados consolidados da Desenvix Energias Renovaveis S.A.. Tais informacdes estdo
apresentadas conforme as praticas contdbeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e também estdo apresentadas de acordo com os Padrfes
Internacionais de Demonstra¢des Financeiras (IFRS). As informacfes estdo apresentadas em Reais (R$) e as
comparagdes, exceto onde indicado, referem-se ao resultado do 2T10 e 1S10.

1) EVENTOS SOCIETARIOS E PRINCIPAIS FATOS ADMINISTRATIVOS

Os eventos societarios e principais fatos administrativos ocorridos durante o 2T11 e periodo subsequente foram:

?

Participacdo societdria da Desenvix, de 25,5% na Goias Transmissora S.A., autorizada pela ANEEL por
meio da Resolugédo Autorizativa n°® 2.792 de 1° de maio de 2011,

Participac@o societaria da Desenvix, de 25,5% na MGE Transmissora S.A., autorizada pela ANEEL por
meio da Resolu¢do Autorizativa n° 2.816 de 15 de mar¢o de 2011,

Transferéncia do controle societario da Energen (Ed6lica Barra dos Coqueiros), mediante a transferéncia das
do total das acdes pertencentes a JP Participacdes para a Desenvix, autorizada pela ANEEL por meio da
Resolucéo Autorizativa n° 2.880 de 10 de maio de 2011;

Em 20 de julho de 2011 a Desenvix realizou seu primeiro leildo de venda de energia de curto prazo,
utilizando plataforma digital. A Desenvix j4 havia efetuado anteriormente venda de energia no Ambiente de
Comercializacao Livre (ACL), em contratos de longo prazo, mas esta foi a primeira vez para um contrato de
curto prazo e utilizando um leildo virtual. Ressalta-se que a realizacdo de leildo aproxima os agentes de
mercado de energia a Desenvix, de forma que maiores oportunidades de nego6cios podem ser
vislumbradas. Também marca a adicdo de novas atribuicbes para as atividades operacionais da
companhia;

Retomada da producéo de energia elétrica da Unidade Geradora 01 e 02 da PCH Santa Rosa, durante o
més de junho;

Liberacdo, no dia 26 de maio de 2011, da primeira parcela do financiamento do BNDES, no valor de R$ 60
milhdes, para a PCH Passos Maia,

Liberagdo, no dia 11 de julho de 2011, da primeira parcela do financiamento do BNDES, no valor de R$ 30
milhdes, para a PCH Moinho;

Liberacao, nos dias 05 e 10 do més de agosto de 2011, da primeira parcela do financiamento do BNB, no
valor total de R$ 193,6 milh8es, para as Edlicas: Macalbas, Novo Horizonte e Seabra;

A PCH Moinho recebeu em 10 de agosto de 2011 a autorizagdo para enchimento do reservatdrio emitida
pela FEPAM — AUTORIZACAO GERAL N.° 580 / 2011-DL
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2) SOBRE A DESENVIX

A Desenvix Energias Renovaveis S.A., constituida em 19 de maio de 1995, tem por objeto a participagdo em outras
sociedades atuantes nas areas de geracdo de energia elétrica originada de fontes renovaveis e na éarea de
transmissdo de energia elétrica, bem como a prestacdo de servicos de assessoria, consultoria, administracao,
gerenciamento e supervisdo, nas suas areas de atuagao.

A Desenvix foi constituida originalmente sob a forma de sociedade limitada, com a denominacado social de Desenvix
Empreendimentos Ltda. e, em 20 de novembro daquele mesmo ano a companhia foi transformada em uma
sociedade por acdes, passando a operar sob a denominacao social “Desenvix S.A.”

Inicialmente a proposta da Desenvix era investir e desenvolver novos negdocios em infraestrutura em geral, porém,
aproveitando a experiéncia de seus principais executivos, a empresa passou a atuar focada nos setores de geracao
e transmissao de energia elétrica.

A Companhia atua de maneira integrada, dominando todo o ciclo de negocio, desde a execucdo de inventarios,
passando pelo licenciamento, modelagem econdmico-financeira, financiamento, construcdo, até a operagdo de
empreendimentos de transmisséo e gera¢éo de energia, em todas as fontes de energia renovavel.

A Desenvix possui mais de 15 anos de atuacdo no setor elétrico, tendo desenvolvido ou contribuido para
implementacdo de mais de 5.000 MW em empreendimentos de geracdo em operagcdo no Brasil. Os principais
executivos das areas operacionais da Companhia acumulam, em média, mais de 30 anos de experiéncia
comprovada no setor elétrico, com atuacao nas vérias fases do ciclo de projetos do setor e mais de 35.000 MW em
projetos de geracdo e transmissdo desenvolvidos no Brasil e exterior. Essa experiéncia se soma a uma nova
geracdo de profissionais capazes e motivados, formada nos udltimos 10 anos dentro da propria Desenvix ou do
Grupo Econémico.

A Companhia cresceu de 9 MW instalados em 2005 para 162 MW em 2010. Considerando o atual programa de
expansao em que esta envolvida, a Companhia devera ter, e até meados de 2012, receitas equivalentes a 380 MW
de poténcia instalada propria, considerando-se as receitas anuais permitidas (RAP) de suas linhas de transmissao.

Em julho de 2006, em associacdo com o Grupo Energia, a Desenvix constituiu a Enex O&M de Sistemas Elétricos
Ltda. (Enex), por meio da qual passou a atuar também como prestadora de servicos de operacdo e manutencao de
usinas de geracado e de sistemas elétricos. A ENEX conta hoje com uma extensa e diversificada carteira de clientes
com mais de 1.000 MW em geragédo, e com 297 funcionarios, tendo experimentado um crescimento expressivo nos
Ultimos 5 anos.

A Desenvix tem como acionistas o Caixa Fundo de Investimento em Participacdes Cevix, administrado pela Caixa
Econdmica Federal, e 0 Fundo de Investimento em Participagdes Desenvix, administrado pelo banco BTG Pactual.

3) GRUPO ECONOMICO

A Desenvix é uma holding de Sociedades de Propésito Especifico que sao responsaveis por empreendimentos em
diferentes estagios de implantacdo. Existem empreendimentos em operagdo, empreendimentos em construcao,
empreendimentos em inicio de constru¢cdo e uma carteira de projetos em desenvolvimento, além de deter 50% de
participacdo societaria na ENEX — O&M de Sistemas Elétricos, empresa estruturada para prestar servicos de
operacdo e manutengdo aos ativos da Desenvix e para terceiros.
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O organograma a seguir mostra esta estrutura:
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4) GOVERNANCA CORPORATIVA

A Companhia adota elevados padrdes de governanga corporativa, em consonancia com os principais padrdes de
governanca exigidos das companhias abertas, entre eles, ado¢do de Conselho de Administracao e Conselho Fiscal
e contratacdo de auditoria externa.

A governanca coorporativa da Desenvix esté refletida nas praticas de gestdo do dia a dia e em seu Estatuto Social,
tendo como principais destaques a presenca de 20% de conselheiros independentes em seu Conselho de
Administracdo, a vedacao ao registro de voto de representantes de partes relacionadas em reunifes de Conselho
ou em Assembléias, sempre que a deliberacdo envolver potencial conflito de interesses, a adocdo de Conselho
Fiscal permanente, o capital Social composto exclusivamente por A¢des Ordinarias, a resolucdo de conflitos por
meio de camara de arbitragem e a contratacdo de empresa independente para auditoria dos balancos e das
demonstracgdes financeiras.
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5) EMPREENDIMENTOS EM OPERACAO

Em 30/06/2011 a companhia possuia 8 (oito) empreendimentos em operagdo, com uma capacidade instalada
prépria de 161,9 MW.

Total Cap. Desenvix Cap. Instalada
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Disponibilidade no Sistema Integrado Nacional

As usinas controladas e operadas integralmente pela Desenvix alcangaram o patamar de 75,4% de disponibilidade
média no 2T11, sendo 67,2% nas pequenas centrais hidrelétricas e 99,9% na usina hidrelétrica. No mesmo periodo
de 2010, o patamar alcancado de disponibilidade média foi de 96,4%, representando uma reduc¢éo de 21,0 p.p..

A queda observada na disponibilidade média foi causada principalmente pela interrup¢do da producédo de energia
elétrica da PCH Santa Rosa, em decorréncia do evento relevante explicado a seguir. Em contrapartida, contribuiram
positivamente (i) o desempenho da PCH Santa Laura, com aumento de 1,7 p.p. na disponibilidade média, passando
de 95,7% para 97,3%, no 2T10 e 2T11, respectivamente, devido a condicbes operacionais favoraveis e nao
ocorréncia de paradas para manutengdo programada no periodo, (ii) além da melhora da disponibilidade média da
UHE Monjolinho que alcangou o patamar de 99,9% no 2T11, representando aumento de 7,6 p.p. sobre a
disponibilidade média do 2T10, quando houve a parada para manutencdo das 4 mil horas de ambas as unidades
geradoras.

No 1S11, as usinas controladas e operadas integralmente pela Desenvix alcancaram o patamar de 76,1% de
disponibilidade média, representando uma reducao de 19,4 p.p. na comparagdo com o mesmo periodo de 2010,
tendo a interrupgdo da producédo de energia da PCH Santa Rosa, como sua principal causa.
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Var p.p. Var p.p.

Disponibilidade Média 2T11 2T11 x 2T10 1S11 x 1S10
PCHs 97,7 67,2 -30,5 95,7 68,4 -27,3
- Esmeralda 99,9 98,8 -1,1 99,9 98,8 -1,1
- Santa Laura 95,7 97,3 1,6 95,6 97,8 2,2
- Santa Rosa 97,6 5,6 -92,0 91,8 8,7 -83,1
UHEs 92,4 99,9 7,5 95,0 99,1 4,1
- Monel 92,4 99,9 7,5 95,0 99,1 4,1
Disponibilidade média 96,4 75,4 -21,0 95,5 76,1 -19,4

Producdo de Energia Elétrica

No 2T11, a producdo de energia elétrica das usinas controladas e operadas integralmente pela Desenvix foi de
165,1 GWh, representando reduc¢éo de 18,9% na comparagdo com o 2T10, quando a producéo foi de 203,6 GWh. A
reducdo é resultado principalmente (i) da interrupcdo da producdo de energia elétrica da PCH Santa Rosa, em
decorréncia do evento relevante explicado a seguir, (ii) além da menor producéo de energia elétrica da PCH Santa
Laura em fungdo das restric8es hidroldgicas, com baixa vaz&o no rio Chapecézinho nos meses de maio e junho de
2011. Por outro lado, contribuiu favoravelmente o aumento de 14,5% da producdo de energia elética da UHE
Monjolinho, quando comparado com o 2T10, em fun¢&o principalmente da maior disponibilidade média.

No 1S11, a producgdo de energia elétrica das usinas controladas e operadas integralmente pela Desenvix foi de
302,9 GWh, representando reduc¢éo de 21,4% na comparagdo com o 1S10, quando a producéo foi de 385,3 GWh,
tendo a interrupcdo da producéo de energia elétrica da PCH Santa Rosa, como sua principal causa.

Evento Relevante — PCH Santa Rosa

Em janeiro de 2011, em decorréncia do elevado volume de chuvas que cairam na regido serrana do Rio de Janeiro,
gue resultou na alta afluéncia do Rio Grande, regido onde estd instalada a PCH Santa Rosa, ocorreu a inundagéo
da casa de forgca da usina, atingindo grande parte dos equipamentos eletromecéanicos; em decorréncia, foram
desligadas as 3 unidades geradoras em carater de emergéncia. O referido sinistro ndo resultou em qualquer dano
estrutural, inclusive a barragem e a tomada d'agua, ficando o mesmo restrito aos acessos, cercas, pequenos
taludes, entre outros.

A recomposi¢do da Usina encontra-se em fase bastante avancada. Das trés unidades geradoras, duas entraram em
operacdo em junho, restando a terceira unidade geradora cuja retomada da operagdo esta prevista para o final do
més de agosto.

A Santa Rosa S.A., esta emitindo o faturamento regular do fornecimento de energia elétrica previsto no PROINFA,
assim como esta recebendo os montantes faturados. Tal possibilidade tem por base a auséncia de geracdo de
energia decorrer de caso fortuito de forca maior (inundag¢do), ndo sendo esperadas perdas relevantes em
decorréncia do procedimento adotado, cujo eventual valor s6 sera passivel de mensuracdo em janeiro ou fevereiro
de 2012, data estimada em que a entidade reguladora disponibilizard o montante do ajuste decorrente do processo
de realocagéo de energia.
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Os gastos previstos para recomposicdo total da Usina é da ordem de R$ 4,5 milhdes (até 30 de junho de 2011
foram incorridos gastos, no montante de R$ 3,5 milhdes, apresentados no ativo circulante), que deverdo ser
cobertos pelo seguro de risco operacional da usina, sendo o valor total da indenizagdo ainda a ser apurado,
considerando, inclusive a aplicagdo da franquia. No més de maio, a PCH Santa Rosa j& havia recebido da
seguradora o valor inicial de R$ 1 milh&o, como forma de indenizacao pelo sinistro ocorrido.

6) EMPREENDIMENTOS EM IMPLANTACAO

Em 30/06/2011 a Companhia possuia 9 (nove) empreendimentos em fase de implantacéo, sendo duas pequenas
centrais hidrelétricas (PCHs), quatro usinas de energia edlica (UEEs) e uma usina termoelétrica (UTE) movida a

biomassa, somando uma capacidade instalada prépria de 175,7 MW, e 2 linhas de transmisséo (LTs) com 517km
de extensdo.

Participaca Previsio Inicio Poténcia Poténcia
A h Planta 2 “‘;"ﬁ’:" Operacio Instalada Instalada
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PCH Moinho

A PCH Moinho esté situada no rio Bernardo José, afluente do rio Pelotas, entre os municipios de Barracéo e Pinhal
da Serra, na regido Norte do estado do Rio Grande do Sul. O empreendimento possui capacidade instalada total de
13,7 MW (6,98 MW de Garantia Fisica). A Desenvix detém 100% de participacao do empreendimento, sendo que 0s
investimentos para sua implantacao sao da ordem de R$93 milhdes, dos quais R$47,8 milhdes serdo obtidos por
meio de operacédo de financiamento direto na modalidade project finance com o BNDES, tendo a primeira liberagéo
de R$40 milhdes ocorrida no més julho de 2011.

A energia que sera produzida pela PCH foi vendida para a CEMIG em CCVE no ACL por 14 anos, a partir de janeiro
de 2011, periodo em que se dara a amortizagdo do financiamento. O CCVE celebrado prevé a entrega de 61.320,0
MWh ano a um preco médio de R$145,7 por MW/h (data base: fevereiro de 2009).
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Em 30 de junho de 2011 o empreendimento apresentava avanco fisico de 90%. O cronograma de implantagéo
prevé o inicio da operac¢do comercial para setembro de 2011.

PCH Passos Maia

A PCH Passos Maia esta situada no rio Chapecd, municipio de Passos Maia/SC. A PCH tera poténcia instalada de
25,0 MW (13,2 MW de Garantia Fisica) e reservatorio com area de 175 ha. A Desenvix detém 50% de participacédo
no empreendimento, sendo os demais 50% detidos pela Adami. O investimento total para o empreendimento é da
ordem de R$126 milhdes, dos quais R$86,5 milhdes serdo obtidos por meio de financiamento na modalidade project
finance com o BNDES, tendo a primeira liberacdo de R$60 milhdes ocorrida no més de junho de 2011.

A energia produzida pela PCH foi vendida para a Cemig Geragéo e Transmissdo S.A. em CCVE no ACL, com inicio
previsto para o fornecimento de energia a partir de 01 de janeiro de 2012 por um periodo de 14 anos. O CCVE
celebrado prevé a entrega de 109.500 MWh ano a um preco médio de R$147,1 por MWh (data base: outubro de
2009).

Em 30 de junho de 2011 o empreendimento apresentava avanco fisico de 74%. O cronograma de implantacao
prevé o inicio da operacdo comercial da primeira unidade geradora para novembro de 2011.

UTE Enercasa

A UTE Enercasa é um empreendimento de co-geragcdo de energia com a usina Pau D’Alho e esta localizada no
municipio de Ibirarema, estado de S&o Paulo. A UTE utilizara o bagaco de cana de aglicar como combustivel para
produzir energia elétrica. O Empreendimento tera capacidade instalada de 33,0 MW (23,0 MW de Garantia Fisica).

A Desenvix detém 100% de participacdo do empreendimento, sendo que 0s investimentos para sua implantacéo
sdo da ordem de R$85 milhdes, dos quais parte serdo obtidos por meio de operacdo de financiamento direto na
modalidade project finance com o BNDES.

Através do 1° LER realizado pela ANEEL e pela CCEE em 14 de agosto de 2008 a Enercasa obteve um CCVE de
reserva para 16 MW médios a um preco de R$155,23/MWh (data base: agosto de 2008), por um periodo de
suprimento de 15 anos, cujo inicio se deu em 01 de janeiro de 2010.

Em 30 de junho de 2011 o empreendimento apresentava avanco fisico de 88,6%. O cronograma de implantacdo
prevé o inicio da operacdo comercial para setembro de 2011.

Complexo Eo6lico Desenvix Bahia

O Complexo Edlico Desenvix Bahia esta localizado no municipio de Brotas de Macaubas, na regido central da
Bahia. Até o momento, o empreendimento é constituido por trés usinas edlicas, cada uma com 30,0 MW de
poténcia instalada — UEE Macaulbas, UEE Novo Horizonte e UEE Seabra, totalizando 90,0 MW. Trata-se do maior
empreendimento detido integralmente pela Desenvix atualmente em andamento, com investimentos de R$415
milhGes, dos quais R$268 milh6es serdo obtidos por meio de operacdo de financiamento direto na modalidade
project finance com o BNB, tendo a primeira liberagdo de R$194 milhdes ocorrida no més agosto de 2011.

Em dezembro de 2009, através do primeiro leildo exclusivo de energia eodlica do Brasil (2° LER), foram
comercializados 34,0 MW médios de energia, sendo 13,0 MW médios da UEE Macaubas, 11,0 MW médios da UEE
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Seabra e 10,0 MW médios da UEE Novo Horizonte a um preco de R$139,99/MWh (data base dezembro de 2009).
Esta energia sera contratada pela CCEE como energia de reserva por um prazo de 20 anos.

Em 30 de junho de 2011 o empreendimento apresentava avanco fisico de 95%. O cronograma de implantagéo
prevé o inicio da operacdo comercial para setembro de 2011.

Parque Edélico Barra dos Coqueiros

Localizada no municipio de Barra dos Coqueiros, proxima da capital Aracaju, Estado de Sergipe, o empreendimento
terd 30,0 MW de capacidade instalada e 10,5 MW de garantia fisica de energia. A Desenvix detém 88,33% de
participagdo do empreendimento.

Assim como o Complexo Eélico Desenvix Bahia, a UEE Barra dos Coqueiros comercializou sua energia no primeiro
leildo exclusivo de energia edlica do Brasil (2° LER). No total foram vendidos 10,0 MW médios de energia a um
preco de R$152,00/MWh (data base dezembro de 2009). Esta energia sera contratada pela CCEE como energia de
reserva por um prazo de 20 anos.

O CAPEX estimado do projeto é de R$130 milhdes e o cronograma de implantagdo prevé o inicio da operagéo
comercial para julho de 2012.

Linhas de Transmissao - LTs

As LTs representam ativos complementares ao negécio da Desenvix, permitindo o beneficio (i) da diversificacdo de
riscos de negécio e (ii) dos fluxos de caixa altamente estaveis em funcao de ser este um setor altamente regulado.

A Desenvix detém participacdo de 25,5% na Goias Transmissora e 25,5% na MGE Transmissora.

No total as linhas terdo 517 km de extensdo, sendo 259 km da Goids Transmissora e 258 km da MGE
Transmissora. Os investimentos totais serdo da ordem de R$ 640 milh8es e o inicio da operagdo comercial esta
previsto para julho de 2012.

7) PROJETOS INICIANDO A IMPLANTACAO

Em 30 de junho de 2011 a Companhia preparava-se para iniciar a implantacdo de mais dois empreendimentos,
sendo uma usina hidrelétrica (UHE) e uma subestacao (SE), como segue:

UHE Baixo lguacu empreendimento com capacidade instalada total estimada de 350MW, planejada para ser
instalada no Rio lguacu, no Parana. Os direitos de exploragdo da UHE Baixo Iguacu foram obtidos no LEA A5
realizado em setembro de 2008, no qual a Neoenergia foi vencedora e em seguida, cedeu 10% de participagdo a
Desenvix. Atualmente, a Neoenergia encontra-se em entendimentos com o ICMBio acerca de determinados
impactos ambientais do empreendimento e aguarda a emissdo da licenca de instalacéo para iniciar a implantacao
do empreendimento.
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Subestacdo Caldas Novas: o Consércio Caldas Novas foi vencedor do Lote C no leildo de transmissao 008/2010,
realizado em dezembro de 2010. Uma Sociedade de Propésito Especifico esta em fase de constituicdo para

implantar, operar e explorar comercialmente a subestagdo Corumba, de 150MVA, localizada no estado de Goias. A
Desenvix detera 25,05% de participacao na sociedade.

8) PROJETOS EM DESENVOLVIMENTQO

Além da operacdo e implantacdo de seus empreendimentos, as atividades da Desenvix envolvem o constante
desenvolvimento de novos projetos. A companhia possui atualmente um extenso portfélio de projetos em
desenvolvimento que soma 3.430 MW de poténcia instalada, sendo 1.624 MW préprios, nos quais tem investido
constantemente nos ultimos 5 anos.

Dentre os projetos em desenvolvimento da Companhia um grupo de projetos € classificado como Projetos
Prioritarios em Desenvolvimento. Os projetos prioritarios sdo aqueles que se encontram em estado mais avancado
de desenvolvimento, com possibilidade de iniciarem a implantacdo em um horizonte de 6 meses a 3 anos. Os
Projetos Prioritarios em Desenvolvimento da Companhia somam 522 MW de poténcia instalada propria.

Outra caracteristica interessante da carteira de projetos é a sua diversidade geogréfica, agregando conhecimentos

importantes sobre o potencial energético brasileiro e permitindo o aproveitamento de oportunidades de negécios em
todo o territorio brasileiro.

Total: 2.559MW

b -' I # @ Unidades em Operagdo (162MW)
e Unidades em Construgdo (176MW)
@ Unidades Iniciando Construgdo (SS7MW) — com participagio em selo mante
@ Linhas de Transmiss30 em Construgio
OPrioritérios!Em Desenvolvimento (1.624MW)
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9) UHE BELO MONTE

Alem dos projetos do portfélio desenvolvidos pela DESENVIX, constantemente estdo sendo analisadas
oportunidades de novos projetos de geragcdo de energia elétrica a partir de fontes renovaveis. Neste sentido, a
Desenvix assinou, em 22 de outubro de 2010, um Contrato de Compra e Venda da participacdo detida pelo Caixa-
Fip-CEVIX na Norte Energia S/A, o que permitira a transferéncia de 5,0% da participacdo do FIP na UHE Belo
Monte para a DESENVIX

Espera-se que o empreendimento entre em operagdo e gere receitas a partir de 2015, quando as primeiras

unidades entrardo em operacdo. As unidades geradoras restantes rdo instaladas até 2019 e completardo a
poténcia instalada do empreendimento de 11.233,1 MW.

10) CONTRATOS DE COMPRA E VENDA DE ENERGIA

A seguir apresentam-se 0s contratos de venda de energia de longo prazo, firmado por coligadas da Desenvix em
operacao e implantagao:

Data Inicio  Data Final

Energia

indi
Preco R$ Contratada (? dice (~1e Data-Base Aniversario Contrato Contrato
MWh orregao CCVE CCVE
Esmeralda 121,35 105.680 igpm jun/04]  junho dez/06 dez/26
Sta Laura 123,01 69.642 igpm jul/04]  julho dez/07 dez/27
Sta Rosa Il 121,35 148.036 igpm jun/04]  junho jun/08 jun/28
Monjolinho 181,20 367.920 igpm abr/08| agosto set/09 dez/10
122,63 367.920 ipca out/06] novembro jan/11 dez/40
Moinho 163,00 61.320 igpm fev/09| fevereiro jan/11 dez/12
148,28 61.320 igpm fev/09| fevereiro jan/13 dez/15
145,50 61.320 igpm fev/09| fevereiro jan/16 dez/20
135,50 61.320 igpm fev/09] fevereiro jan/21 dez/24
Passos Maia 160,00 109.500 igpm out/09| outubro jan/12 dez/15
159,00 109.500 igpm out/09| outubro jan/16 dez/16
140,00 109.500 igpm out/09] outubro jan/17 dez/25
Enercasa 155,23 122.640 ipca ago/08| janeiro jan/10 dez/10
155,23 140.160 ipca ago/08| janeiro jan/11 dez/24
Eélica Bahia 139,99 297.840 ipca dez/09] julho jul/12 jun/32
Eodlica B. Coqueiros 152,50 87.600 ipca dez/09] julho jul/12 jun/32

10
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11) DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

PRECO MEDIO DA ENERGIA COMERCIALIZADA

No 2T11, o preco médio da energia comercializada foi de R$ 159,32/MWh, reducéo de 9,8% na comparagdo com o
2T10, quando o preco médio foi de R$ 176,60/MWh. A reducdo observada reflete a queda no preco da energia
comercializada pela controlada UHE Monjolinho, uma vez que a partir do dia 1° de janeiro de 2011 deu inicio ao seu
CCVE/ACR, cujo preco médio realizado no 2T11 foi de R$ 149,26/MWh, contra o preco de R$ 190,43/MWh
praticado anteriormente através do seu CCVE/ACL, celebrado no periodo compreendido a sua antecipagéo
comercial. Por outro lado, o preco médio da energia comercializada das PCHs contribuiu favoravelmente,
apresentando crescimento de 5,9% na comparacdo entre os periodos do 2T11 e 2T10, motivado pelos reajustes
contratuais.

A reducédo de 10,5% no preco médio da energia comercializada no 1S11, na comparacdo com o 1S10, reflete
principalmente a queda no preco da energia comercializada pela controlada UHE Monjolinho.

Preco Médio Energia Var % Var %
Comercializada (R$/MWh) 2T10 2T11  2T11 x 2T10 1S10 1S11 1S11 x 1S10
PCHs 160,90 170,39 5,9 160,03 168,27 51

- Esmeralda 161,42 171,25 6,1 160,31 168,55 51

- Santa Laura 159,03 167,25 5,2 159,03 167,25 5,2

- Santa Rosa 161,42 171,25 6,1 160,31 168,55 51
UHEs 190,43 149,26 -21,6 190,43 148,04 -22,3

-Monel 190,43 149,26 -21,6 190,43 148,04 -22,3
Preco Médio* 176,60 159,32 -9,8 176,15 157,58 -10,5

* ponderado pela energia comercializada do periodo

RECEITA OPERACIONAL BRUTA

No 2T11, a receita operacional bruta totalizou R$ 30,3 milhdes, reducdo de 5,3% na comparagdo com o 2T10,
guando o valor foi de R$ 31,9 milhdes. A reducdo foi ocasionada principalmente pela queda de 10,4% da receita
bruta de fornecimento de energia elétrica do periodo, entretanto, parcialmente compensado pelo aumento de
127,9% na receita bruta dos servigos de O&M. Assim como a reducdo observada na comparacdo entre os
trimestres, observa-se também uma reducéo de 6,7% da receita operacional bruta do 1S11, na compara¢cao com o
1S10.

Os componentes da receita operacional bruta e suas varia¢des sao tratados a seguir:

Receita Operacional Bruta Var % Var %
(R$ mil) 2T11 x 2T10 1S10 1511 1S11 x 1S10
Receita Bruta Total 31.949 30.270 -5,3 63.906 59.644 -6,7

- Fornecimento de energia 30.619 27.422 -10,4 61.004 54.782 -10,2

- Servigos O&M 1.210 2.758 127,9 2.562 4.682 82,7

- Outros servicos 120 90 -25,0 340 180 -47,1

- Reembolso de projetos - - - - - -

1
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Fornecimento de energia elétrica

No 2T11, o fornecimento de energia elétrica gerou receita bruta de R$ 27,4 milh8es, apresentando uma reducéo de
10,4% em comparagao com o 2T10, quando a receita de fornecimento de energia elétrica foi de R$ 30,6 milhdes. A
reducdo foi influenciada pelos menores precos médios registrados no periodo, praticados pela controlada UHE
Monjolinho, conforme explicacdo anterior. A queda da receita bruta com fornecimento de energia elétrica foi
compensada, em parte, pelo preco médio da energia comercializada das PCHs, o qual apresentou crescimento,
motivado pelos reajustes contratuais.

Servigos O&M

No 2T11, a receita bruta dos servicos prestados de O&M somou R$ 2,8 milhdes, um aumento de 127,9% em
relacdo ao 2T10, quando atingiu R$ 1,2 milh&o. Esta variagdo decorreu, principalmente, do aumento no faturamento
de servicos de O&M da controlada ENEX, decorrente da expansé@o de suas atividades operacionais. A Desenvix
detém 50% da ENEX, contribuindo assim, na consolidacao das empresas do Grupo Desenvix, com metade do seu
resultado.

Em 30 de junho de 2011, a ENEX possuia 30 contratos em sua carteira de prestacdo de servicos de O&M,
perfazendo uma capacidade instalada de 1.067 MW, representando um aumento de 70,2% na comparacédo com 30
de junho de 2010, quando sua capacidade instalada era de 627 MW, distribuidos em 21 contratos. Sua carteira de
contratos esta dividida em empreendimentos em operagdo e empreendimentos em construgdo, sendo o primeiro
responsavel pelo incremento em seu faturamento, uma vez que os servicos de O&M tém inicio no instante da
entrada em operagdo dos empreendimentos.

30 de junho de 30 dejunho de

Contratos em carteira 2010 2011 Var %

Quantidade Total 21 30 42,9
- Em operacgéo 14 22 57,1
- Em construcéo 7 8 14,3

Poténcia Total (MW) 627 1.067 70,2
- Em operacgéo 448 852 90,2
- Em construgéo 179 215 20,1

Outros Servicos

No 2T11, a receita bruta de outros servigos prestados representou R$ 90 mil, uma reducao de 25% em relagdo ao
2T10, quando atingiu R$ 120 mil. Esta variacdo decorreu, principalmente, da redugéo do faturamento composto por
servicos de gerenciamento dos empreendimentos em goeragdo e implantacdo, além dos servigos de consultoria
prestados as outras empresas do Grupo Jackson.

Reembolso de Projetos
A receita bruta com reembolso de projetos ocorre quando somos indenizados por gastos com o desenvolvimento de

projetos que ndo obtivemos autorizacdo ou concessdo para sua exploracdo. No periodo compreendido entre os seis
primeiros meses de 2011 e 2011, nao foram registrados faturamento referente ao reembolso de projetos.
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DEDUCOES SOBRE A RECEITA BRUTA

As deducgbes da receita bruta, compostas por impostos incidentes sobre a receita e encargos setoriais, totalizaram
R$ 2,3 milhdes no 2T11, ampliacdo de 58,8% na compara¢do com o mesmo periodo de 2010, quando atingiram R$
1,4 milhdo. Estas deducdes representaram 7,5% e 4,5% da receita operacional bruta do segundo trimestre de 2011
e 2010, respectivamente. Este acréscimo reflete principalmente o aumento dos impostos incidentes sobre a receita
operacional bruta da subsididria UHE Monjolinho, que durante todo o exercicio social de 2010 apurava seus
impostos pelo lucro presumido (sistema cumulativo, aliquota a 3,65%) e a partir de 12 de janeiro de 2011 passou a
apurar seus impostos pelo lucro real (sistema ndo cumulativo, aliquota a 9,25%).

Assim como o aumento registrado na comparacao entre os trimestres, observa-se também um crescimento de
49,4% das deducOes da receita bruta do 1S11, na comparacdo com o 1S10, em linha com os fatores justificados na
comparacéo dos trimestres.

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA

A receita operacional liquida totalizou R$ 28,0 milh6es no 2T11, apresentando reducdo de 8,3% em relacdo ao
2T10, quando totalizou R$ 30,5 milhdes, em linha com os efeitos apresentados pela receita bruta e dedugdes sobre
a receita bruta. Na comparagéo entre os semestres, a redugéo da receita operacional liquida foi de 9,4%, e totalizou
R$ 55,2 milhdes no 1S11 e R$ 60,9 milhdes no 1S10.

CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS

O custo dos servigos prestados totalizou R$ 11,5 milhées no 2T11, apresentando reducédo de 3,0% na comparagéo
com o 2T10, quando atingiu R$ 11,9 milhdes, representando 41,1% e 38,9% da receita operacional liquida do
periodo, respectivamente. A reducdo do periodo foi influenciada, principalmente, pela queda de 7,6% no custo de
fornecimento de energia elétrica, sendo ligeiramente mitigada pelo aumento do custo com O&M. Ao contrario da
reducdo observada na comparacédo entre os trimestres, observa-se um aumento de 0,9% na comparacao do custo
dos servigos prestados, entre os semestres, quando atingiu R$ 22,5 milhdes e R$ 22,3 milhdes, no 1S11 e 1S10,
respectivamente.

Os componentes do custo dos servigos prestados e suas variagdes sdo tratados a seguir:

Custo dos Servi¢os Prestados Var % Var %
R$ mil 2T10 2T11  2T11 x 2T10 1S10 1S11 1S11 x 1S10
Custo Total 11.857 11.496 -3,0 22.285 22.486 0,9

- Fornecimento de energia 10.870 10.046 -7,6 20.555 19.785 -3,7

- Servigos O&M 694 1471 112,0 1.208 2.492 106,3

- Outros servicos 293 -21 -107,2 522 209 -60,0

Fornecimento de energia elétrica

O custo do servi¢co de fornecimento de energia elétrica no 2T11 foi de R$ 10,0 milhdes, apresentando uma redugéo
de 7,6%, em comparacdo com o 2T10, quando atingiu R$ 10,9 milhdes. Esta variagdo decorreu principalmente da
reducao dos custos com servicos de terceiros das usinas em operacdo, além da reducdo dos custos com materiais
para manutencdo. Também contribuiu para a reducdo do custo do servigco de fornecimento de energia elétrica, a
gueda de R$ 160 mil no valor pago com encargos setoriais, provocado pela redu¢cdo no montante da compensacao
financeira pela utilizagdo de recursos hidricos da controlada UHE Monjolinho, em funcdo da menor geracéo de
energia elétrica do periodo. Entre o periodo da medicdo da geracdo de energia e a sua contabilizacdo, existe

13



DESENNIA

RELATORIO DA ADMINISTRAGCAO E COMENTARIO DO DESEMPENHO - 2T11 e 1S11

deslocamento de dois meses, sendo seu registro contabil realizado por @ixa, isso significa que, no periodo
compreendido da apuracdo para o calculo do encargo setorial mencionado, a geracdo de 2011 foi 8,2% inferior a
geracdo observada de 2010. Por outro lado, a redug&o do custo do servi¢o de fornecimento de energia elétrica, foi
compensada pelo aumento dos custos com depreciacdo e amortiza¢éo, no valor de R$ 1,7 milh&o.

Servicos de O&M

O custo dos servicos de O&M prestados no 2T11 foi de R$ 1,5 milh&o, apresentando um aumento de 112,0%, em
comparagdo com o 2T10, quando atingiu R$ 694 mil. Esta variacdo decorreu do aumento das atividades
operacionais da controlada ENEX. Para fazer frente ao aumento na quantidade de novos contratos de O&M, a
companhia praticamente dobrou seu quadro de funcionarios, passando de 172 em 30 de junho de 2010 para 297
em 30 de junho de 2011, aumentando assim seus custos com blha de pagamento. A Desenvix detém 50% da
ENEX, contribuindo assim, na consolidacdo das empresas do Grupo Desenvix, com metade do seu resultado.

Outros servigos

O custo com outros servigcos € composto principalmente por gastos com a operagado da Desenvix Controladora,
decorrente das atividades de gestdo dos empreendimentos em operacao e construgdo, além do desenvolvimento de
projetos. Essa conta é factivel de reversdo de custos, quando do reconhecimento dos direitos de ressarcimento
relacionados ao desenvolvimento de projetos, anteriormente reconhecidos no ativo intangivel.

DESPESAS (RECEITAS) OPERACIONAIS

No 2T11, as despesas operacionais atingiram R$ 7,4 milhdes, apresentando um aumento de 269,9% em
comparagdo com o 2T10, quando atingiram R$ 2,0 milhdes. As despesas operacionais representaram 26,3% e
6,5% da receita operacional liquida do segundo trimestre de 2011 e 2010, respectivamente. Também é observado
aumento de 82,6% das despesas operacionais na comparacgdo entre o 1S11 e o 1S10, quando atingiram R$ 15,8
milhdes e R$ 8,6 milhdes, respectivamente.

Os componentes das despesas (receitas) operacionais e suas variagdes sao tratados a seguir:

Despesas Gerais Var % Var %
(R$ mil) 2T11 x 2T10 1S11 1S11 x 1S10
Despesas (Receitas) Totais 1.994 7.375 269,9 8.636 15.772 82,6

- Gerais e administrativas 2.777 4.855 74,8 7.519 8.729 16,1

- Honorarios da administragédo 449 1.026 128,5 844 1.977 134,2

- Com estudos e desenvolvimento 185 1.177 536,2 1.690 2.391 41,5

- Perdas com contratos de energia - - - - 2.466 100,0

- Outras receitas operacionais, liquidas  (1.417) 317 -122,4 (1.417) 209 -114,7

Despesas gerais e administrativas

No 2T11, as despesas gerais e administrativas atingiram R$ 4,9 milhdes, apresentando um aumento de 74,8% em
comparagdo com o 2T10, quando atingiram R$ 2,8 milhGes. Tal variagdo decorreu (i) do aumento nas despesas
gerais e administrativas da Desenvix Controladora no valor de R$ 1,7 milh&o, especialmente em fungdo do aumento
nos gastos com servico de terceiros, consultorias e publicagdo legal e (i) do aumento nas despesas gerais e
administrativas da ENEX em decorréncia do aumento da sua atividade operacional.
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Honoréarios da administragao

No 2T11, as despesas com honorarios da administracao atingiram R$ 1,0 milh&o, apresentando um aumento de
128,5% em comparacdo com o 2T10, quando atingiram R$ 449 mil. Tal variacdo decorreu do aumento no quadro de
funcionarios da administracao face a sua reestruturagdo organizacional, preparando-se para o crescimento futuro.

Com estudos em desenvolvimento

No 2T11, as despesas com estudos em desenvolvimento atingiram R$ 1,2 milhdo, apresentando um aumento de
536,2% em comparacgdo com o 2T10, quando atingiram R$ 185 mil. O aumento representa os gastos realizados no
encerramento do Estudo do Projeto Béasico das PCHs do rio Piquiri, cujo protocolo na ANEEL, ocorreu no dia 30 de
junho de 2011. Além disso, também contribuiu 0s gatos com a otimizacdo do Estudo de Viabilidade da UHE Sao
Roque, protocolado na ANEEL no dia de agosto de 2011.

Perdas com contratos de energia

Perdas com contratos de energia, apresentaram saldo nulo, tanto no 2T11 quanto no 2T10. O saldo observado no
1S11 e ocorrido no 1T11 é fruto do reconhecimento das perdas estimadas pela ndo constru¢do da usina Enercasa,
sendo reconhecida pela Companhia provisdo para passivo a descoberto, referente aos 50% de participagéo
adicionais, conforme transferéncia societéria aprovada pela ANEEL, através das Resolu¢des Autorizativas n® 2.789
e 2.791, de 22 de fevereiro de 2011.

Outras receitas operacionais liquidas

No 2T11, outras receitas operacionais liquidas atingiram uma despesa de R$ 317 mil, em compara¢do com uma
receita de R$ 1,4 milhdo no 2T10. Esta variag@o decorreu principalmente da contabilizag&o de outras receitas no
2T10, notadamente o recebimento da parcela final referente a venda de nossa participa¢do no consércio chamado
de “Consoércio de Empresas” (detentor de projetos edlicos localizados no estado de Santa Catarina), no montante de
R$ 1,4 milhdo.

EBITDA E MARGEM EBITDA

O EBITDA alcangou R$ 17,8 milhdes no 2T11, apresentando reducdo de 24,7% em relagdo ao 2T10, quando
alcancou R$ 23,6 milhdes, em linha com os efeitos apresentados anteriormente (i) da redugéo da receita, em funcao
da queda no preco médio da energia vendida, (i) aumento do custo dos servigos prestados e (iii) aumento das
despesas gerais. A margem EBITDA, como consequéncia do EBITDA, apresentou reducdo de 13,8 p.p. na
comparacdo entre os trimestres, representando 63,5% e 77,3% da receita operacional liquida no 2T11 e 2T10,
respectivamente.

EBITDA Var % Var %

(R$ mil) 2T10 2T11 2T11x 2110 1S10 1S11 1S11 x 1S10
Lucro (prejuizo) antes do resultado

financeiro 16.664 9.121 -45,3 29.996 16.920 -43,6
(+) Depreciacao 6.936 8.660 24,9 14.031 15.751 12,3
EBITDA 23.600 17.781 -24,7 44.027 32.671 -25,8
Receita Liquida 30.515 27.992 -8,3 60.917 55.178 9,4
Margem EBITDA 77,3% 63,5% -13,8 p.p. 72,3% 59,2% -13,1 p.p.

Por estar em fase de crescimento acelerado, com elevados montantes de investimento anuais financiados por
empréstimos de longo prazo estruturados na modalidade project-finance, a Companhia possui atualmente auto grau
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de alavancagem e elevada despesa financeira anual. Também, por ser uma empresa jovem, com elevados
investimentos em ativo imobilizado, a depreciagéo é parcela importante das despesas da Companhia.

A Administracdo da Companhia entende que o EBITDA e a margem EBITDA sejam os métodos mais adequados
para acompanhamento do desempenho da companhia, pois, ao excluirem despesa financeira e depreciacao de
seus resultados, permitem a comparacdo da Companhia com outras empresas do mesmo setor de atuagcdo, mas,
em diferentes estagios de maturidade, bem como a comparacdo com empresas de outros setores, mas, com
diferentes estruturas de alavancagem e diferentes taxas de amortizacao e de depreciacgéo.

O EBITDA e a margem EBITDA nédo sdo uma medida contabil de acordo com as praticas contdbeis adotadas no
Brasil, ndo representam o fluxo de caixa para os periodos apresentados e ndo devem ser considerados como
substitutos para o lucro liquido, como indicadores de nosso desempenho operacional ou como substitutos do nosso
fluxo de caixa, como indicador de nossa liquidez.

RESULTADO FINANCEIRO

No 2T11, o resultado financeiro correspondeu a uma despesa liquida de R$ 14,7 milhées, aumento de 2,3% na
comparacdo com o mesmo periodo de 2010, quando o a despesa liquida foi de R$ 14,4 milhGes. A piora decorre
principalmente (i) do aumento de R$ 3,0 milhdes das despesas com financiamentos da Desenvix Controladora,
proveniente dos empréstimos de curto prazo, na categoria de empréstimo ponte, contraidos pela controladora com
a finalidade de permitir o andamento das obras dos atuais empreendimentos em implantagdo até que as liberac6es
dos financiamentos de longo prazo ocorressem, que por sua vez, foi parcialmente compensada pela redugédo no
valor das despesas financeiras com os atuais empréstimos do BNDES, das controladas em operacao, (ii) do
aumento das despesas com IOF em fun¢@o dos empréstimos tomados no periodo, principalmente pela Desenvix
Controladora, conforme mencionado no item anterior e (iii) do aumento das despesas com cartas de fiangca
bancaria, principalmente mlo empréstimo do BNDES para a PCH Passos Maia. Por outro lado, o aumento do
resultado financeiro, negativo, foi mitigado principalmente pela (i) da redu¢do R$ 1,7 milhdo de outras despesas
financeiras, composta principalmente por despesas relacionadas as concessdes a pagar, referente a contribuicédo
da UBP da subsidiaria Monel, e (ii) do aumento de R$ 393 mil da receita com aplica¢des financeiras atreladas ao
CDI, incorridas pelo aumento do saldo médio de aplicagBes financeiras ao longo do periodo.

Na comparagcdo entre os semestres, o resultado financeiro apresentou uma reducdo de 5,0%, resultando em
despesa de R$ 27,4 milhdes no 1S11 e de despesa de R$ 28,8 milhdes no 1S10. O fator principal foi (i) a reducao
de outras despesas financeiras no valor de R$ 3,9 milhdes, (ii) seguido pelo aumento das receitas com aplicag6es
financeiras no valor de R$ 1,7 milhdo. Por outro lado, a reducdo do resultado financeiro, negativo, foi mitigado
principalmente pelo (i) aumento de R$ 2,4 milhdes com despesas de IOF no 1S11, em fungdo dos empréstimos
tomados no periodo e (ii) pelo aumento das despesas financeiras com os financiamentos.

Resultado Financeiro Var % Var %

(R$ mil) 2T10 2T11 2T11 x 2110 1S10 1S11 1S11 x 1S10
Despesas financeiras (14.806) (15.342) 3,6 (29.740) (29.833) 0,3
- Com financiamentos (10.737) (12.301) 14,6 (21.391) (22.872) 6,9
- Cartas de fianca bancaria (67) (470) 601,5 (691) (788) 14,0
- IOF e multa e juros sobre tributos (1.164) (1.393) 19,7 (1.164) (3.611) 210,2
- Variagdes monetarias passivas - (36) 100,0 - (37) 100,0
- Outros despesas financeiras (2.838) (1.142) -59,8 (6.494) (2.525) -61,1
Receitas financeiras 448 656 46,4 941 2.470 162,5
- Com aplicagOes financeiras 257 650 152,9 523 2.186 318,0
- VariagBes monetarias ativas 13 2 -84,6 33 2 -93,9
- Juros e outras 178 4 -97,8 385 282 -26,8
Resultado Financeiro (14.358) (14.686) 2,3 (28.799) (27.363) -5,0
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RESULTADO DE PARTICIPACOES SOCIETARIAS

No 2T11, o resultado de participacdes societarias foi de R$ 1,2 milhdo, em comparagdo com um resultado de R$
212 mil no 2T10. Esta variacdo esta explicada na andlise das contas abaixo:

Equivaléncia patrimonial

No 2T11, o resultado de equivaléncia patrimonial atingiu R$ 414 mil, em comparagdo com um resultado nulo no
2T10. O resultado do 2T11 é composto principalmente pela equivaléncia patrimonial de R$ 121 mil das subsidiarias
Goias e MGE Transmisséo S.A., além do ganho na variagdo das cotas, no valor de R$ 294 mil.

Dividendos recebidos

No 2T11, os dividendos recebidos foram de R$ 750 mil, apresentando um aumento em comparacao com o 2T10,
guando o resultado foi de R$ 212 mil. Esta variacdo decorre dos dividendos recebidos da Dona Francisca
Energética S.A. e pelo CERAN.

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

A Desenvix, assim como as suas controladas Enex e Monel, optou pela apuracdo do resultado tributavel
observando a sistematica do lucro real. As demais empresas controladas optaram pelo regime de lucro presumido
para apuracgdo do IRPJ e da CSLL incidente sobre o resultado tributavel.

No 2T11, as despesas com IRPJ e CSLL somaram R$ 469 mil. No mesmo periodo de 2010, as despesas com IRPJ
e CSLL somaram R$ 974 mil.

PREJUIZO LIQUIDO DO PERIODO

No 2T11, foi registrado um resultado liquido negativo em R$ 4,9 milh8es, representando uma variagdo de -415,4%
em relagdo ao 2T10, quando o resultado liquido positivo foi de R$ 1,5 milh&o, em linha com os efeitos mencionados
anteriormente. No acumulado do semestre, o resultado liquido negativo foi de R$ 10,3 milhdes no 1S11 e de R$ 676
mil no 1S10.

12) ENDIVIDAMENTO BANCARIO E DiVIDA LIQUIDA

Em 30 de junho de 2011, a divida liguida somava R$ 503,4 milhdes, representando aumento de 55,8% na
comparacdo com 31 de dezembro 2010, quando a divida liquida somava R$ 323,2 milhGes. O aumento ocorreu em
funcdo do comportamento dos componentes a seguir:

Endividamento bancario: entre os periodos em andlise o endividamento apresentou aumento de 34,7% ou R$
138,5 milhdes em fungédo da (i) libera¢do, no més de maio, da primeira parcela do financiamento do BNDES da PCH
Passos Maia, no valor de R$ 60 milhdes, tendo influenciado nosso endividamento consolidado em R$ 30 milhdes,
haja visto a nossa participacdo de 50% no empreendimento, (ii) captacdo de empréstimo tipo ponte no valor de R$
150 milhées, com a finalidade de permitir o andamento das obras dos atuais empreendimentos em implantagéo, até
que a liberacdo das parcelas de longo prazo ocorressem e (iii) utilizacdo do saldo de conta garantida da
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controladora, no valor de R$ 4,5 milhdes. Por outro lado, contribuiu para mitigar o aumento do endividamento (i) a
reducéo de R$ 4,3 milhdes no saldo do FINEP, em fung¢éo das amortizagdes ocorridas no periodo, (ii) a amortizagéo
de principal, no valor de R$ 14,4 milhdes, dos empréstimos tomados junto ao BNDES dos empreendimentos
Esmeralda, Santa Laura, Santa Rosa e Monjolinho e (iii) a amortizacdo de principal de empréstimo tipo ponte, no
valor de R$ 25,0 milhges.

Caixa e aplicagcOes financeiras: entre os periodos em anélise houve uma reducdo no saldo de caixa e aplicacdes
financeiras de R$ 41,7 milhdes, efeito principalmente da utilizagcdo nas atividades operacionais. O saldo em caixa
em 31 de dezembro de 2010 é fruto da reestruturacéo societaria ocorrida em setembro de 2010 e que culminou no
aporte de capital da FUNCEF.

Divida Liquida 31 de dezembro 30 de junho Var %
(R$ mil) de 2010 de 2011 junil x dez10
Endividamento bancério 399.012 537.496 34,7

- Financiamento de obras - BNDES 362.589 378.265 4,3

- Cédula de crédito bancario - 122.281 100,0

- FINEP 26.008 21.690 -16,6

- Financiamento de capital de giro 10.005 10.000 0,0

- Outros 410 5.260 1.182,9
Caixa e aplica¢des financeiras (75.811) (34.077) -55,1
Divida liquida 323.201 503.419 55,8

O cronograma de amortizacdo do endividamento, conforme saldo de R$ 537,5 milhdes de 30 de junho de 2011, é
apresentado a seguir (em R$ milhdes):

156

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

B BNDES W CCBs M FINEP B Capital de giro B Outros

Em 30 de junho de 2011, a parcela da divida indexada a TJLP representava 75% do endividamento bancario,
apresentando reducgéo de 22 p.p., na comparacao com 31 de dezembro de 2010, quando representava 97%. Em
contra partida a menor participacdo da divida indexada & TJLP, houve um acréscimo na participagdo da divida
indexada ao CDI, que representava 3% do endividamento bancario, em 31 de dezembro de 2010, contra 25% em
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30 de junho de 2011. A modificagdo na composicao da divida bancaria por indexador reflete o maior grau de
alavancagem de curto prazo na qual a companhia estava exposta no final do 2T11, fruto da necessidade de
captacdo de empréstimos tipo ponte, com a finalidade de permitir o andamento das obras dos atuais
empreendimentos em implantagdo, até que a liberacdo das parcelas de longo prazo ocorressem.

Em linha com o aumento da participacédo da divida indexada ao CDI, conforme anteriormente mencionado, o custo

médio ponderado da divida bancéria teve aumento de 1,58 p.p., passando de 9,09% em 31 de dezembro de 2010
para 10,67% em 30 de junho de 2011.

Composicao da Divida Bancaria por Indexador Custo Médio Ponderado da Divida Bancaria

dez/10 jun/11 dez/10 jun/11

Evento subsequente ao fechamento do 2T11

Como evento subsequente ao resultado de 30 de junho de 2011, nos meses de julho e agosto, foram liberadas as
parcelas de longo prazo do financiamento dos empreendimentos em construgdo, sendo Moinho R$ 30 milhdes,
Seabra R$ 61,2 milhdes, Novo Horizonte R$ 61,2 milhdes e Macaubas R$ 71,4 milhdes, totalizando R$ 223,8
milhdes. Parte do valor foi utilizado para a amortizacdo da quase totalidade dos empréstimos ponte de curo prazo.
O resultado sera observado através da melhora do capital circulante liquido da companhia, uma vez que havera
alteracdo no perfil da sua divida, através do seu alongamento. Outro efeito positivo serd a reducéo das despesas
financeiras, uma vez que os empréstimos ponte séo indexados ao CDI, com consequente redu¢é@o do custo médio
ponderado da divida bancaria.

13) INVESTIMENTOS

No 2T11, a companhia investiu R$ 90,3 milhdes ros seus empreendimentos em implantagdo, sendo que no
acumulado do ano de 2011, até o més de junho, o valor investido foi de R$ 248,9 milhdes. O atual plano de
expansdao da companhia, que duplicard a sua capacidade instalada de geracdo de energia elétrica, prevé
investimentos da ordem de R$ 1 bilhdo, onde grande parte sera financiada com recursos de capital de terceiros e
cujos desembolsos ocorrerdo durante os anos de 2010 e 2011.

A tabela a seguir relaciona o Capex total estimado por empreendimento em implantacdo com o valor investido
desde o inicio da construcéo até a data de 30 de junho de 2011.
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Investimento

Empreendimento Capex Total Realizado até

(R$ milhdes) Estimado* 30/06/2011* % Realizado
Moinho 93,1 64,5 69,2
Passos Maia 63,2 40,9 64,7
Enercasa 85,0 63,7 75,0
Complexo Edlico Desenvix Bahia 415,4 240,9 58,0
Parque Edlico Barra dos Coqueiros 130,0 2,0 1,5

LTs MGE e Goias 163,7 12,0 7,3

SE Caldas Novas 6,9 0,0 0,4
Investimento Total 957,5 4241 44,3

*considera participacao societaria da Desenvix

14) GESTAO DE PESSOAS

Em 30 de junho de 2011 a Desenvix Controladora contava com 61 colaboradores diretos, além dos 297
empregados da ENEX. Do efetivo da Desenvix, 19 sdo engenheiros com experiéncia relevante no setor energético,
e em constante aprimoramento técnico através programas de educacao continuada e do desenvolvimento de cursos
de formacéo e capacitagdo profissional, que sdo estendidos a todo o efetivo da empresa.

Este material inclui informacgdes que se baseiam nas hip6teses e perspectivas atuais da administracdo da Companhia, que poderiam
ocasionar variagdes materiais entre os resultados, performance e eventos futuros. Indmeros fatores podem afetar as estimativas e
suposicdes nas quais estas opinides se baseiam, tais como condi¢cdes gerais e econdmicas no Brasil e outros paises, condi¢cbes do
mercado financeiro, condi¢gBes do mercado regulador e outros fatores.




