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Barueri, 11 novembro de 2011 - A Desenvix Energias Renovaveis S.A. (Desenvix), empresa geradora de energia
elétrica através de fontes renovaveis, anuncia hoje seus resultados do 3T11 e 9M11. As informacgdes financeiras e
operacionais a seguir se referem aos resultados consolidados da Desenvix Energias Renovaveis S.A.. Tais
informag@es estdo apresentadas conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos
emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e também estdo apresentadas de acordo com o0s
Padrdes Internacionais de Demonstracdes Financeiras (IFRS). As informagdes estao apresentadas em Reais (R$) e
as comparag0Oes, exceto onde indicado, referem-se ao resultado do 3T10 e 9M10.

1) EVENTOS SOCIETARIOS E PRINCIPAIS FATOS ADMINISTR ATIVOS

Os eventos societarios e principais fatos administrativos ocorridos durante o 3T11 e periodo subsequente foram:

Assinatura do Contrato de Compra e Venda, Subscricdo de A¢des e Outras Avencas (“Contrato de Compra
e Venda”), celebrado entre a Jackson, SN Power Energia do Brasil Ltda. (“SN Power”) e FUNCEF, no dia
12 de agosto de 2011, através do qual Jackson e FUNCEF venderam participacdo acionaria da Desenvix a
SN Power, pelo valor de R$706 milhdes. O novo quadro acionario da Desenvix ser4d composto por Jackson
(40,65%), SN Power (40,65%) e FUNCEF (18,69%), dependendo da anuéncia prévia de seus bancos
credores, da ANEEL e do CADE, além de condi¢Bes precedentes ao fechamento do negdcio;

Concessao de registro de Companhia aberta dada pela CVM a Desenvix no dia 19 de setembro de 2011,

Evento de listagem das acdes da Desenvix no Bovespa Mais ocorrido no dia 03 de outubro de 2011, na
sede da Bovespa,;

Aquisicdo de 50% da participagdo detida pelo Grupo Energia na Enex Operagédo e Manutengéo de Sistemas
Elétricos Ltda (“Enex”), passando a Desenvix a deter o seu controle integral, com 100% das acdes da
Companhia, a partir de setembro de 2011,

Autorizacdo de operagdo comercial recebida pela pequena central hidrelétrica (“PCH”) Moinho, em
setembro de 2011, por meio dos despachos n° 3.766 e 3.803 da ANEEL;

Autorizacdo de operacdo comercial recebida pela Usina Termoelétrica (“UTE”) Decasa, em 26 de outubro
de 2011, por meio do despacho n°® 4.205 da ANEEL,;

Completa regularizagdo da producédo de energia elétrica da PCH Santa Rosa, voltando a operar a plena
capacidade a partir do dia 16 de setembro de 2011;

Recebimento, no dia 29 de setembro de 2011, da ultima parcela do financiamento da PCH Moinho,
contratado junto ao BNDES, no valor de R$7,8 milhdes;

Recebimento, no dia 29 de setembro de 2011, da segunda parcela do financiamento da PCH Passos Maia,
contratado junto ao BNDES, no valor de R$18,9 milhdes;
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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 area de
transmissdo de energia elétrica, bem como a prestacdo de servicos de assessoria, consultoria, administracéo,
gerenciamento e supervisdo, nas suas areas de atuacao.

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

Inicialmente, a proposta da Desenvix era investir e desenvolver novos negécios em infra-estrutura em geral, porém,
aproveitando a experiéncia de seus principais executivos, a empresa passou a atuar focada nos setores de geragao
e transmissao de energia elétrica.

A Companhia atua de maneira integrada, dominando todo o ciclo de negécio, desde a execugdo de inventarios,
passando pelo licenciamento, modelagem econdmico-financeira, financiamento, construcdo, até a operacao de
empreendimentos de transmisséo e geragao 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
implementagdo de mais de 5.000 MW em empreendimentos de geracdo em operacdo no Brasil. Os principais
executivos das areas operacionais da Companhia acumulam, em média, mais de 30 anos de experiéncia
comprovada no setor elétrico, com atuagéo nas varias 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 dltimos 10 anos dentro da propria Desenvix ou do
Grupo Econémico ao qual pertence.

Em 22 de setembro de 2010, ap6s uma reestruturagdo societaria executada para a entrada indireta da Fundacao
dos Economiarios Federais (“FUNCEF”") em seu capital social, a Companhia passou a operar sob a denominagéo
social “Desenvix Energias Renovaveis S.A.” (“Desenvix”).

A Companhia passou de 9 MW instalados em 2005 para 176 MW em 09/2011. Considerando o atual programa de
expansao em que esta envolvida, a Companhia devera ter, até meados de 2012, receitas equivalentes a 380 MW
de poténcia instalada prépria, considerando-se as receitas anuais permitidas (RAP) de suas linhas de transmissao.

Em setembro de 2011 a Desenvix adquiriu o controle integral da Enex, por meio da qual atua como prestadora de
servicos de operagcdo e manutencdo de usinas de geracdo e de sistemas elétricos. A ENEX conta hoje com uma
extensa e diversificada carteira de clientes com mais de 1.000 MW em geracdo, e com 334 funcionarios, tendo
experimentado um crescimento expressivo nos Ultimos 5 anos.

A Desenvix tem como acionistas diretos o Caixa Fundo de Investimento em Participagbes Cevix, administrado pela
Caixa Econbmica Federal, com 80,33% de participacdo, e o Fundo de Investimento em Participacdes Desenvix,
administrado pelo banco BTG Pactual, com 19,67% de participacdo na Companhia. Cada um dos fundos de
investimento, por sua vez, tem como quotistas o Grupo Jackson, com 75% de participagcdo, e a Fundagédo dos
Economiarios Federais (FUNCEF), com 25% de participagdo, sendo esses 0s acionistas indiretos e ultimos da
Companhia.
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3) GRUPO ECONOMICO

A Desenvix é uma holding de Sociedades de Propésito Especifico (SPEs) que s&o responsaveis por
empreendimentos em diferentes estagios de implantagdo, possuindo empreendimentos em operagéo,
empreendimentos em constru¢do, empreendimentos em inicio de construcéo e uma extensa carteira de projetos em
desenvolvimento. Além disso, a Desenvix detém 100% de participacdo societaria na ENEX — O&M de Sistemas
Elétricos.

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 padrées de
governancga exigidos das Companhias abertas, entre eles, ado¢cdo de Conselho de Administracdo e Conselho Fiscal
e contratagdo de auditoria externa.

A governanga corporativa da Desenvix esté refletida nas praticas de gestdo do dia a dia e em seu Estatuto Social,
tendo como principais destaques a vedacdo ao registro de voto de representantes de partes relacionadas em
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reunides de Conselho ou em Assembléias, sempre que a deliberagdo envolver potencial conflito de interesses, a
adocdo de Conselho Fiscal permanente, o capital Social composto exclusivamente por Ac¢des Ordinarias, a
resolucdo de conflitos por meio de camara de arbitragem e a contratagdo de empresa independente para auditoria
dos balancos e das demonstragdes financeiras.

5) CONCESSAO DE REGISTRO DE COMPANHIA ABERTA E ADESAO AO BOVESPA MAIS

A CVM, através do Oficio CVM/SEP/RIC/N° 028/2011, de 19 de setembro de 2011, concedeu a Desenvix o registro
de Companhia aberta, categoria “A”.

A BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, através do GAE 1.984-11, de 02 de setembro
de 2011, deferiu o pedido de registro para negociacao dos valores mobiliarios de emissdo da Desenvix no mercado
de balcao organizado.

O evento de registro das ac¢des da Desenvix no segmento Bovespa Mais ocorreu no dia 03 de outubro de 2011 na
sede da Bovespa. As a¢des da Companhia estéo registradas com o cédigo DVIX3M.

As regras de governanga corporativa e transparéncia do segmento Bovespa Mais sdo semelhantes as regras do
Novo Mercado. A listagem das ac¢des da Companhia no segmento Bovespa Mais marca o inicio do relacionamento
da Companhia com o mercado de capitais. A Companhia acredita que sua estratégia de adesdo ao Bovespa Mais
trard a seus acionistas o beneficio da melhoria nas praticas de governanga corporativa, 0 aumento no grau de
transparéncia e a uma exposicao favoravel junto ao publico investidor em geral, capacitando a Companhia a, em
funcdo das condi¢cdes de mercado, poder aproveitar futuras “janelas de oportunidade” que possam surgir para
captacdes de recursos.

6) VENDA DE PARTICIPACAO ACIONARIA PARA INVESTIDOR ESTRATEGICO

No dia 12 de agosto de 2011, nossos Acionistas Controladores diretos e indiretos, Caixa Fundo de Investimento em
Participacbes Cevix, Fundo de Investimento em Participacdes Desenvix, FUNCEF e Jackson, celebraram com a
Statekraft Norfund Power Invest AS, um Contrato de Compra e Venda, para alienagdo de participacao acionaria na
Desenvix a SN Power e aporte capital novo pela dltima, apdés o cumprimento de algumas condi¢des precedentes.

A SN Power é uma empresa de origem norueguesa, investidora de longo prazo, que atua fora da Europa na
geracdo de energia elétrica por meio de fontes renovaveis, principalmente de origem hidrica. Fundada em 2002,
desde janeiro de 2008 instalou um escritdrio no Brasil, pais que € um de seus principais focos de negdécios.

A SN Power é resultado de um joint-venture entre as empresas norueguesas Statkraft e Norfund. A primeira,
controladora da SN Power com 60% do capital, € a maior geradora de energia elétrica da Noruega e a maior da
Europa em fontes renovaveis. Sua capacidade instalada é de 15.478 MW, com usinas na Suécia, Inglaterra e
Alemanha, além da prépria Noruega, possuindo 225 hidroelétricas e 5 termoelétricas a gas natural. O Norfund € um
fundo de capital controlado pelo Governo noruegués para investir em paises em desenvolvimento. Além da propria
Noruega, a SN Power esta presente na América do Sul (Brasil, Chile e Peru) e Asia (Nepal, india, Sri Lanka,
Singapura e Filipinas).
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A Desenvix foi avaliada pela SN Power pelo valor de R$ 1.613 milhdes (“pré-money”). O valor a ser desembolsado
pela SN Power na execu¢do do negdécio sera de R$ 706 milhdes (data base agosto de 2011), sendo que R$ 120
milhdes serdo aportados diretamente no capital da Companhia, por meio da aquisicdo de novas agfes a serem
emitidas (operagéo priméaria), e R$ 586 milh8es serédo adquiridos junto & Jackson e FUNCEF (operacdo secundéria).

A parcela de R$ 120 milhdes, relativa & operagdo primaria, foi adiantada & Companhia em 12 de setembro de 2011,
por meio de um contrato de empréstimo, o qual sera convertido em aporte primério de capital assim que algumas
condicdes precedentes ao fechamento de negécio forem realizadas. O pagamento da parcela de R$ 586 milhdes
relativa a operacdo secundéaria também esta condicionada a realizagdo de algumas condi¢cdes precedentes ao
fechamento do negdcio.

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), por meio da Resolug¢édo Autorizativa 3.138, de 04 de outubro de
2011, concedeu anuéncia prévia a reestruturacao societaria da Companhia, com a entrada da SN Power em seu
bloco de controle.

Apés o cumprimento de algumas condi¢gdes precedentes ao fechamento da operagéo e a realizagao das operacdes
primaria e secundaria, a SN Power compartilhara o controle da Desenvix com a Jackson e com a FUNCEF. A SN
Power deterd 40,65% de participagdo no capital social e votante da Desenvix, a Jackson detera 40,65% de
participacdo, e a FUNCEF 18,70% de participacao.

A Companhia acredita que a entrada da SN Power em seu bloco de controle acionario possibilitara intensa e valiosa
troca de conhecimento e experiéncias, trazendo ainda, sinergias para as atividades operacionais da Desenvix.

7) AQUISICAO DO CONTROLE INTEGRAL DA ENEX

Em 01 de setembro de 2011 a Companhia celebrou um Instrumento Particular de Cesséo e Transferéncia de
Quotas e Outras Avencgas, por meio do qual adquiriu junto ao Grupo Energia, pelo pre¢co de R$ 18 milhdes, a
participacdo remanescente de 50% na ENEX que pertencia aquele grupo, passando a ENEX a ser uma subsidiaria
integral da Desenvix.

Consta do Instrumento Particular de Cessédo e Transferéncia de Quotas e Outras Avencas uma clausula de ndo-
concorréncia do Grupo Energia com a ENEX pelos préximos 5 anos.

8) VENDA DE PARTICIPACAO NA SE CALDAS NOVAS

Em 12 de agosto de 2011, a Desenvix recebeu da FR Incorporadora Ltda uma oferta de compra de sua participagao
de 25,05% na Caldas Novas Transmissao S.A, (“SE Caldas Novas”) pelo preco de R$ 325 mil, a qual foi aceita. A
transferéncia da participagdo da Desenvix na SE Caldas Novas a FR Incorporadora Ltda. e o respectivo pagamento
ocorrerdo apos a anuéncia da ANEEL.
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9) EMPREENDIMENTOS EM OPERAGAO

Conforme quadro abaixo, a Companhia possui atualmente 10 (dez) empreendimentos em operagdo, com uma
capacidade instalada prépria de 208,6 MW.
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Inicio da Operagdo Comercial PCH Moinho

Em setembro de 2011, por meio dos despachos n°® 3.766 e 3.803 da ANEEL, a PCH Moinho recebeu autorizagdo
para inicio de sua operacao comercial.

A PCH Moinho esta 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).

Os investimentos para sua implantacdo foram da ordem de R$93.000 mil, dos quais R$47.850 mil foram captados
por meio de financiamento direto junto ao BNDES, na modalidade project finance, com prazo de amortizacdo de 16
anos, em 192 presta¢cdes mensais, a partir de setembro de 2012.

A energia que sera produzida pela PCH foi vendida através de CCVE no ACL por 19,4 anos, a partir de agosto de

2011. O CCVE celebrado prevé a entrega de 61.320 MW/h ano a um preco médio de R$145,7 por MW/h (data
base: fevereiro de 2009).

Evento Subsequente - Inicio da Operacdo Comercial U  TE Decasa

Em 26 de outubro de 2011, por meio do despacho n°® 4.205 da ANEEL, a UTE Decasa recebeu autorizagdo para
inicio de sua operagdo comercial.
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A UTE Decasa é um empreendimento de co-geracdo de energia com a Usina Pau D’Alho e esta localizada no
municipio de Ibirarema, Estado de S&o Paulo. A UTE utilizar4 o bagago de cana de aglcar como combustivel para
produzir energia elétrica. O Empreendimento tera capacidade instalada de 33,0 MW.

Por meio do 1° LER realizado pela ANEEL e pela CCEE em 14 de agosto de 2008 a UTE Decasa 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, até dezembro de 2024.

Os investimentos para sua implantacdo foram da ordem de R$90.000 mil, dos quais R$59.504 mil seréo captados
junto ao BNDES.

Disponibilidade no Sistema Integrado Nacional

As usinas controladas e operadas integralmente pela Desenvix alcangaram o patamar de 93,0% de disponibilidade
média no 3T11, sendo 91,4% nas pequenas centrais hidrelétricas e 99,6% na usina hidrelétrica (“UHE") UHE
Monjolinho — Central Hidrelétrica Alzir dos Santos Antunes (“UHE Monjolinho”). No mesmo periodo de 2010, o
patamar alcan¢ado de disponibilidade média foi de 99,0%, representando uma reduc¢éo de 6,0 p.p.

Var p.p. Var p.p.
Disponibilidade Média (%) 3711  3T11 x 3T10 9M10 9M11 9M11 x 9M10

PCHs 99,3 91,4 -8,0 96,9 80,3 -16,7
- Esmeralda 99,7 98,9 -0,8 99,8 98,9 -0,9
- Santa Laura 100,0 99,0 -1,0 97,1 98,2 1,1
- Santa Rosa 98,3 74,1 -24,2 93,9 30,5 -63,4
- Moinho - 93,5 - - 93,5 -

UHEs 98,1 99,6 15 96,0 99,3 3,3
- Monel 98,1 99,6 15 96,0 99,3 3,3

Disponibilidade média 99,0 93,0 -6,0 96,7 84,1 -12,6

A queda observada na disponibilidade média das pequenas centrais hidrelétricas se deve, principalmente, a
variagdo negativa de 24,2 p.p. na disponibilidade da PCH Santa Rosa, em virtude do evento relevante explicado a
seguir. Adicionalmente, as PCHs Esmeralda e Santa Laura apresentaram diminuicdo de 0,8 p.p. e 1,0 p.p,
respectivamente. Em ambos os casos esta variacdo é devida a falhas de tensdo nas LTs 69kV, oriundas de
oscilagbes na rede do sistema interligado e falhas na operacdo de uma linha de transmiss&o da UHE Itaipu.

A PCH Moinho, cuja entrada em operagdo ocorreu no més de setembro de 2011, registrou 93,5% de
disponibilidade.

Contribuiu positivamente para a disponibilidade média das usinas da Companhia o desempenho da subsidiaria UHE
Monjolinho, alcangando o patamar de 99,6% de disponibilidade no sistema, melhoria de 1,5 p.p. sobre o resultado
do mesmo periodo no ano anterior.

No resultado acumulado do ano, as usinas controladas e operadas integralmente pela Desenvix alcancaram o
patamar de 84,1% de disponibilidade média, representando uma reducdo de 12,6 p.p. na comparagdo com 0O
mesmo periodo de 2010, tendo a interrup¢do da producdo de energia da PCH Santa Rosa como sua principal
causa.
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Producédo de Energia Elétrica

No 3T11, a producdo de energia elétrica das usinas controladas e operadas integralmente pela Desenvix foi de
248,7 GWh, representando aumento de 22,9% na comparagdo com o 3T10, quando a producéo foi de 202,3 GWh.

Var % Var %
Producao de Energia (MWh) 3T10 3711 3T11 x 3T10 9M10 IM11 9M11 x 9M10

PCHs 68.121 101.649 49,2 271.551 214.982 -20,8
- Esmeralda 31.643  47.142 49,0 97.121 106.355 9,5
- Santa Laura 15.315 30.825 101,3 62.134 73.181 17,8
- Santa Rosa 21.163  20.852 -1,5 112.296  32.616 -71,0
- Moinho - 2.830 - - 2.830 -

UHEs 134.162 147.037 9,6 315.995 336.596 6,5
- Monel 134.162 147.037 9,6 315.995 336.596 6,5

Producéo de Energia Total 202.283 248.686 22,9 587.546 551.578 -6,1

Contribuiu positivamente para o aumento da producéo de energia elétrica (i) 0 aumento da geracdo da PCH Santa
Laura, com variacao de 101,3% sobre o mesmo periodo do ano anterior, (i) 0 aumento de 49,0% na geragdo da
PCH Esmeralda, registrando recorde na geragdo mensal no més de agosto/11, atingindo geracdo de 16.335 MWh,
(iif) o aumento da geragdo da UHE Monjolinho, com variagéo 9,6%, registrando recorde na geragdo mensal no més
de agosto/11, atingindo geracdo de 51.437 MWHh, e (iv) o inicio da operacdo comercial da PCH Moinho, no més de
setembro/11, adicionando 2.830 MWh ao total gerado pelas empresas integralmente controladas pela Desenvix.

O desempenho positivo na producdo de energia registrado no 3T11l teve como principal motivo as condigfes
hidrolégicas favoraveis, em fungédo do volume de chuvas ocorrido no periodo. Adicionalmente, também contribuiu a
disponibilidade operacional das usinas do grupo.

Em contrapartida, a producdo de energia elétrica na PCH Santa Rosa apresentou decréscimo de 1,5% em
comparagdo com o mesmo periodo do ano anterior, conforme evento relevante explicado a seguir.

No acumulado do ano, a producdo de energia elétrica das usinas controladas e operadas integralmente pela
Desenvix foi de 551,6 GWh, representando reducgdo de 6,1% na compara¢cdo com o mesmo periodo de 2010,
quando a producéo foi de 587,5 GWh, redugdo esta que foi ocasionada pela interrup¢éo da producgdo de energia
elétrica da PCH Santa Rosa.

Evento Relevante — PCH Santa Rosa

Em janeiro de 2011, em decorréncia do elevado volume de chuvas que precipitaram na regido serrana do Rio de
Janeiro, que resultou na alta afluéncia do Rio Grande, regido onde esta instalada a PCH Santa Rosa, ocorreu a
inundacéo da casa de forga da usina, atingindo grande parte dos equipamentos eletromecénicos; 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 o0 mesmo restrito aos acessos, cercas, pequenos
taludes, entre outros.

Durante o periodo no qual esteve desligada, a Santa Rosa S.A., continuou emitindo o faturamento regular do
fornecimento de energia elétrica previsto no PROINFA, recebendo os montantes faturados. Este procedimento foi
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possivel devido a auséncia de geracdo de energia decorrer de caso fortuito de for¢ca maior (inundacéo). Nao séo
esperadas perdas financeiras relevantes em decorréncia do procedimento adotado, cujo eventual valor s6 sera
passivel de mensuragdo no inicio de 2012, quando a entidade reguladora devera divulgar o montante do ajuste
decorrente ao processo de realocagdo de energia.

O valor total dos gastos com os esfor¢os de recuperacdo da usina devera ser da ordem de 5,5 milhdes de reais, o
qgual devera ser coberto pelo seguro de risco operacional da usina, menos o custo da franquia. No més de maio a
PCH Santa Rosa ja havia recebido da seguradora o valor inicial de R$ 1 milhdo, como parte da indeniza¢do que
sera paga pelo sinistro ocorrido.

A recuperacao da usina foi concluida no dia 16 de setembro de 2011, data em que sua terceira unidade geradora
retomou a operagdo comercial, conforme o Despacho n° 3.763 da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL.

10) EMPREENDIMENTOS EM IMPLANTACAO

Atualmente a Companhia possui 7 (sete) empreendimentos em fase de implantagdo, sendo uma pequena central
hidrelétrica (PCH), e quatro usinas de energia edlica (UEESs), somando uma capacidade instalada prépria de 129,0
MW, e 2 linhas de transmisséo (LTs) com 517km de extensao.

I 5 0L = 1.PCHPassesMaia Dez/11
— ~ IR . = -
s L Yo / 2.UEE Macaiibas 100% Dez/11 30,0 30,0
D e o 3. UEE Seabra 100% Dez11 300 300
L i 4.UEE Novo Horizonte 100% Dezl11 30,0 30,0
- £ 5. UEE Barra dos
7e oS 85,33% Juliz 30,0 265
Ly S 8. LTGoids 269 km 25,5% Juli2 X 532
o 7.LT MGE 258 km 25,5% dulhz e i
N r;;f = 1450 129,0

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 reservatério com area de 175 ha. A Desenvix detém 50% de participagao
no empreendimento, sendo os demais 50% detidos pela empresa Adami S.A.. O investimento total para o
empreendimento é da ordem de R$ 126 milhdes, dos quais R$ 87,6 milhGes estédo sendo financiados pelo BNDES,
na modalidade project finance. A primeira liberagéo de crédito, no valor de R$ 60 milhdes, ocorreu no més de junho
de 2011, e a segunda liberacéo, de R$ 18,9 milhdes, ocorreu no més de setembro de 2011.

A energia produzida pela PCH foi vendida através de CCVE no ACL, com inicio previsto para o fornecimento de
energia a partir de 01 de janeiro de 2012, por um periodo de 19 anos. O CCVE celebrado prevé a entrega de
109.500 MWh ano.
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Em 30 de setembro de 2011 o empreendimento apresentava avanco fisico de 88%. O cronograma de implantagéo
prevé o inicio da operacdo comercial para dezembro de 2011.

Complexo Edlico Desenvix Bahia

O Complexo Eélico Desenvix Bahia esta localizado no municipio de Brotas de Macalbas, na Chapada Diamantina,
regido central da Bahia. O Complexo Edlico é formado atualmente por 3 (trés) SPEs, cada uma constituindo o
empreendimento de uma usina edlica de 30,0 MW de poténcia instalada — UEE Macaubas, UEE Novo Horizonte e
UEE Seabra — totalizando assim, 90,0 MW de poténcia instalada no Complexo Edlico. Foram investidos R$ 415
milhdes no Complexo Edlico Bahia, dos quais R$ 268 milhdes foram financiados pelo Banco do Nordeste do Brasil
(BNB), por meio de operacdes de financiamento direto na modalidade project finance com cada SPE. A primeira
liberacdo de créditos no valor global de R$ 194 milhdes ocorreu no més de agosto de 2011.

Em dezembro de 2009, através do primeiro leildo exclusivo de energia edlica 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
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 97,6%. O cronograma de implantacdo
prevé o inicio da operagdo comercial para dezembro de 2011.

Parque Eolico Barra dos Coqueiros

Localizado no municipio de Barra dos Coqueiros, proximo a capital Aracaju, Estado de Sergipe, o empreendimento
Parque Edlico Barra dos Coqueiros tera 30,0 MW de capacidade instalada e 10,5 MW de garantia fisica de energia.
A Desenvix detém 88,33% de participacao no empreendimento.

Assim como as UEEs do Complexo Edlico 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$ 116 milhdes e o cronograma de implantacdo prevé o inicio da operacao
comercial para julho de 2012.

Linhas de Transmissao - LTs

A Desenvix detém participacdo de 25,5% na Goias Transmissora e de 25,5% na MGE Transmissora, ambas em
fase de implantacgéo.

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

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

10
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11) PROJETOS EM DESENVOLVIMENTO

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 avangado
de desenvolvimento, com possibilidade de iniciarem a implantagdo em um horizonte de 6 meses a 3 anos. Os
Projetos Prioritarios em Desenvolvimento da Companhia somam 522 MW de poténcia instalada prépria.

Outra caracteristica interessante da carteira de projetos da Desenvix é a sua diversidade geografica, agregando

conhecimentos importantes sobre o potencial energético brasileiro e permitindo o aproveitamento de oportunidades
de negdcios em todo o territério nacional.

: . A Total: 2.550MW

- 5 . Plantas em Operacio (209MW)
“~ o Plantas em Construcdo (129MW)
& Plantas Iniciando Construcio (597MW )| —com Belo Monte
® |inhasde Transmissao emConstrucdo
Prioritarios/Em Desenvolvimento (1.6 240AW)
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12) CONTRATOS DE COMPRA E VENDA DE ENERGIA

A seguir apresentamos o0s contratos de venda de energia de longo prazo, firmado por subsidiarias integrais da
Desenvix em operacgdo ou implantagéo:

Energia indice de Datalnicio  Data Final
Preco RS Contratada o Data-Base Aniversario Contrato Contrato
Corregcao
MWh 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 ll 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| janeiro ago/11 dez/12
148,28 61.320 igpm fev/09| janeiro jan/13 dez/15
145,50 61.320 igpm fev/09| janeiro jan/16 dez/20
135,50 61.320 igpm fev/09| janeiro jan/21 dez/24
134,00 61.320 ipca fev/11| janeiro jan/25 dez/30
Passos Maia 160,00 109.500 igpm out/09| janeiro jan/12 dez/15
159,00 109.500 igpm out/09| janeiro jan/16 dez/16
140,00 109.500 igpm out/09| janeiro jan/17 dez/25
134,00 109.500 ipca fev/11| janeiro jan/26 dez/30
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
Edlica B. Coqueiros 152,50 87.600 ipca dez/09| julho jul/12 jun/32

12
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13) DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

REESTRUTURAGCAO SOCIETARIA OCORRIDA DURANTE OS MESES DE JULHO E AGOSTO DE 2010

Como efeito da reestruturacdo da Companhia, ocorrida entre julho e agosto de 2010, as comparacbes de
desempenho trimestral e acumulado dos nove meses do ano de 2011 que serdo apresentadas a seguir, apresentam
receitas e despesas menores no ano de 2010 comparativamente aos mesmos periodos do ano de 2011, uma vez
gue nos meses de julho e agosto de 2010 as empresas Santa Rosa S.A., Santa Laura S.A., Esmeralda S.A.,
Moinho S.A. e Monel Monjolinho Energética S.A. foram temporariamente subsidiarias integrais de nosso Acionista
Controlador indireto Jackson, ndo sendo computadas no resultado consolidado da Companhia para aquele periodo.

PRECO LIQUIDO MEDIO DA ENERGIA COMERCIALIZADA

No 3T11, o preco liquido (ap6s deducdes de impostos do prego bruto) médio da energia comercializada foi de R$
158,10/MWh, reducéo de 7,5% na comparac¢éo com o 3T10, quando o preco liquido médio foi de R$ 170,85/MWh. A
reducdo observada reflete a queda de 21,2% no prego liquido da energia comercializada pela controlada UHE
Monjolinho, uma vez que a partir do dia 1° de janeiro de 2011 deu inicio ao seu Contrato de Compra e Venda de
Energia (“CCVE") no Ambiente de Comercializagdo Regulado (“ACR”"), cujo preco liquido médio realizado no 3T11
foi de R$ 153,54/MWh, contra o preco liquido de R$ 194,87/MWh praticado anteriormente através do seu CCVE no
Ambiente de Comercializacao Livre (“ACL"), celebrado pelo periodo de sua antecipa¢do comercial. Por outro lado, o
preco liqguido médio da energia comercializada das PCHs contribuiu favoravelmente, apresentando crescimento de
9,7% na comparagdo entre os periodos do 3T11 e 3T10, motivado pelos reajustes contratuais vinculados a indices
de inflacdo, e pela celebracdo do CCVE de Moinho, ao pre¢o liquido de R$ 173,42/MWh.

A reducdo de 9,5% no preco liquido médio da energia comercializada no 9M11, na compara¢cdo com o 9M10, é
funcdo da queda de 21,2% no preco da energia comercializada pela controlada UHE Monjolinho.

Preco Liquido Médio Energia Var % Var %
Comercializada (R$/MWh) 3T10 3T11 3711 x3T10 9M10 IM11 9M11 x 9M10

PCHs 156,43 171,56 9,7 152,59 162,81 6,7
- Esmeralda 156,15 171,41 9,8 152,67 162,93 6,7
- Santa Laura 157,47 171,08 8,6 152,31 162,00 6,4
- Santa Rosa 156,15 171,41 9,8 152,67 162,93 6,7
- Moinho - 173,42 - - 173,42 -

UHEs 194,87 153,54 -21,2 180,68 141,10 -21,9
- Monjolinho 194,87 153,54 -21,2 191,91 149,87 -21,9

Preco Médio* 170,85 158,10 -7,5 167,51 151,61 -9,5

* ponderado pela energia comercializada do periodo, liquido de impostos

13
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RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA

No 3T11, a receita operacional liquida total somou R$ 32,7 milhBes, representando aumento de 164,3% na
comparagdo com o 3T10, quando o valor foi de R$ 12,4 milhdes. O aumento foi ocasionado pelo crescimento de
177,2% da receita liquida de fornecimento de energia elétrica do periodo, além do aumento de 136,5% da receita
liquida de servicos de O&M. O aumento na receita operacional liquida total foi parcialmente compensado pela
reducdo de 86% da receita liquida de outros servigos.

Assim como o aumento observado na comparacdo entre os trimestres, observa-se também um crescimento de
19,9% da receita operacional liquida total do 9M11, na comparagdo com o 9M10.

Os componentes da receita operacional bruta e suas variagfes séo tratados a seguir:

Receita Operacional Liquida Var % Var %
(R$ mil) 3T10 3T11 3T11x3T10 9M10 9M11 x 9M10
Receita Liquida Total 12.393 32.752 164,3 73.310 87.930 19,9

- Fornecimento de energia 10.453 28.977 177,2 68.807 79.948 16,2

- Servigos O&M 1.575 3.724 136,5 3.829 7.822 104,3

- Outros servigos 365 51 -86,0 674 161 -76,1

- Reembolso de projetos - - - - - -

Receita liquida de fornecimento de energia elétrica

No 3T11, o fornecimento de energia elétrica gerou receita liquida de R$ 29,0 milhdes, apresentando um aumento de
177,2% em comparagdo com o 3T10, quando a receita liquida de fornecimento de energia elétrica foi de R$ 10,4
milhdes. O aumento na receita liquida de fornecimento de energia elétrica no 3T11 decorreu (i) do pregco médio da
energia comercializada das PCHs, o qual apresentou crescimento motivado pelos reajustes contratuais, (i) da
receita de venda de energia da PCH Moinho, a qual entrou em operacdo durante 0 més de setembro de 2011,
contribuindo com uma receita liquida de R$ 1,8 milhao e (iii) da reducao da receita aferida no ano de 2010 devido a
implementagéo da reestruturacdo societaria ocorrida nos meses de julho e agosto de 2010, quando as empresas
Santa Rosa S.A., Santa Laura S.A., Esmeralda S.A., Moinho S.A. e Monel Monjolinho Energética S.A. foram
temporariamente subsidiarias de nosso Acionista Controlador Indireto Jackson, deixando de ser consideradas no
resultado consolidado da Companhia, conforme mencionado no inicio desse capitulo. Mais especificamente, a
reducdo da receita liquida de 2010, em fungdo da reestruturagdo societéria, foi de R$ 2,8 milhdes na Esmeralda
S.A., R$ 1,9 milhdo na Santa Laura S.A., R$ 3,9 milhdes na Santa Rosa S.A. e R$ 11,8 milhdes na Monel
Monjolinho Energética S.A..

Em contrapartida ao aumento na receita liquida de fornecimento de energia elétrica, foi observado, um menor preco
liguido médio da energia comercializada no periodo, praticado pela controlada UHE Monjolinho, conforme
explicagdo anterior referente & queda no preco liqguido médio de sua energia gerada apés o fim de seu CCVE
celebrado no ACL.

Assim como o aumento observado na comparacdo entre os trimestres, observa-se também um crescimento de

16,2% da receita liquida de fornecimento de energia elétrica do 9M11, na comparagdo com o 9M10, provocada
pelos mesmos fatores que causaram a variagao trimestral.

14
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Receita liquida de servicos de O&M

No 3T11, a receita liquida de servigos de O&M somou R$ 3,7 milhdes, um aumento de 136,5% em relagéo ao 3T10,
quando atingiu R$ 1,6 milhdo. Esta variagcdo decorreu, principalmente, do aumento no faturamento de servigos de
O&M da controlada ENEX, decorrente da expansdo de suas atividades operacionais. Outro fator de aumento da
receita liquida de servicos de O&M foi a aquisicdo do controle integral da ENEX pela Desenvix, ocorrido no inicio de
setembro de 2011. Como a Desenvix detinha 50% do capital da ENEX, a receita liquida gerada pela subsidiaria era
consolidada representando seu percentual de participagdo. A partir do dia 12 de setembro de 2011, data da
aquisicdo da ENEX, a Desenvix passou a consolidar em seu resultado 100% da receita liquida gerada pela ENEX.

Em 30 de setembro de 2011, a ENEX possuia 30 contratos de prestagdo de servicos de O&M, 0s quais somavam
uma capacidade instalada de 1.070 MW, representando um aumento de 28,8% na comparagdo com 30 de
setembro de 2010, quando possuia 30 contratos, que somavam uma capacidade instalada de 831 MW. Sua carteira
de contratos esta dividida em empreendimentos em operacdo e empreendimentos em construgdo, sendo o0s
primeiros os responsaveis pelo incremento em seu faturamento, uma vez que o faturamento por servicos de O&M
tem inicio no instante da entrada em operagéo dos empreendimentos.

30 de setembro 30 de setembro

Contratos em carteira de 2010 de 2011

Quantidade Total 20 30 50,0
- Em operagéo 13 21 61,5
- Em construgéo 7 9 28,6

Poténcia Total (MW) 831 1.070 28,8
- Em operagéo 428 925 116,3
- Em construgéo 403 145 -64,0

Assim como o0 aumento observado na comparacdo entre os trimestres, observa-se também um crescimento de
104,3% da receita liquida de fornecimento de servicos de O&M do 9M11, na comparagdo com o 9M10, provocada
pelos mesmos fatores que causaram a variagao trimestral.

Receita liquida de outros servigos

No 3T11, a receita liquida de outros servigos prestados somou R$ 51 mil, uma reducéo de 86% em relacdo ao
3T10, quando atingiu R$ 365 mil. Esta variacao decorreu, principalmente, da reducéo do faturamento composto por
servicos de gerenciamento dos empreendimentos em operagdo e implantacéo, além da redugdo nos servigos de
consultoria prestados as outras empresas do Grupo Jackson.

Receita liquida de reembolso de projetos

A receita liquida com reembolso de projetos ocorre quando somos indenizados por gastos com o desenvolvimento

de projetos que ndo obtivemos autorizagdo ou concessao para sua exploracdo. No periodo compreendido entre os
nove primeiros meses de 2011 e 2010, ndo foram registrados faturamentos referentes ao reembolso de projetos.
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CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS

O custo dos servigos prestados totalizou R$ 13,7 milh6es no 3T11, apresentando um aumento de 158,8% na
comparagdo com o 3T10, quando atingiu R$ 5,3 milhdes, equivalente a 41,9% e 42,8% da receita operacional
liguida do periodo, respectivamente. O crescimento do periodo foi influenciado, principalmente, pelo aumento de
196,7% no custo de fornecimento de energia elétrica, bem como pelo aumento de 157,3% no custo dos servi¢os
prestados de O&M, entretanto, o custo foi levemente mitigado pela reducéo de 71,7% no custo de outros servigos.

Em linha com as variacdes observadas na comparagao trimestral, o custo dos servigos prestados apresentou
aumento de 31,2% na comparacao entre o0 9M11 e o 9M10, quando atingiu R$ 36,2 milhdes e R$ 27,6 milhdes,
respectivamente.

Os componentes do custo dos servigos prestados e suas variagdes sdo apresentados na tabela abaixo:

Custo dos Servigos Prestados Var % Var %
(R$ mil) 3711  3T11x3T10 9M10 o9M11  9M11 x 9M10
Custo Total 5.303 13.723 158,8 27.588 36.209 31,2

- Fornecimento de energia 3.833 11.372 196,7 24.388 31.157 27,8

- Servicos O&M 845 2.174 157,3 2.053 4.666 127,3

- Outros servigos 625 177 -71,7 1.147 386 -66,3

Fornecimento de energia elétrica

O custo do servigo de fornecimento de energia elétrica no 3T11 foi de R$ 11,4 milhdes, apresentando aumento de
196,7%, em comparacdo com o 3T10, quando atingiu R$ 3,8 milhdes. Essa variacdo decorreu principalmente (i) da
compra de energia para a subsidiaria Moinho S.A., no valor de R$ 944 mil, para fazer frente aos compromissos
comerciais assumidos em seu Contrato de Compra e Venda de Energia (“CCVE”") que previa a comercializagédo de
energia a partir do més de agosto, mas, tendo recebido a autorizagdo para operacdo comercial apenas no més de
setembro, (i) da implementagdo da reestruturacdo societaria ocorrida nos meses de julho e agosto de 2010,
quando as empresas Santa Rosa S.A., Santa Laura S.A., Esmeralda S.A., Moinho S.A. e Monel Monjolinho
Energética S.A. passaram temporariamente a ser subsidiarias de nosso Acionista Controlador Indireto Jackson,
deixando de ser consideradas no resultado consolidado da Companhia, conforme mencionado no inicio desse
capitulo. Mais especificamente, a redugdo do custo dos servigos prestados por fornecimento de energia, em fungéo
da reestruturacéo societaria, foi de R$ 0,7 milhdo na Esmeralda S.A., R$ 0,8 milhdo na Santa Laura S.A., R$ 1,7
milhdo na Santa Rosa S.A. e R$ 3,4 milhdes na Monel Monjolinho Energética S.A..

Servigos de O&M

O custo dos servigos de O&M prestados no 3T11 foi de R$ 2,2 milhdes, apresentando um aumento de 157,3%, em
comparagdo com o 3T10, quando atingiu R$ 845 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 funcionérios, passando de 186 em 30 de setembro de 2010 para
334 em 30 de setembro de 2011, aumentando assim seus custos com folha de pagamento. Outro fator de aumento
do custo dos servicos de O&M prestados no 3T11 foi a aquisicdo do controle integral da ENEX pela Desenvix,
ocorrido no inicio de setembro de 2011. Como a Desenvix detinha 50% do capital da ENEX, o custo dos servigos de
O&M prestados gerado pela subsidiaria era consolidado representando seu percentual de participagdo. A partir do
dia 12 de setembro de 2011, data da sua aquisi¢cdo, a Desenvix passou a consolidar em seu resultado 100% dos
custos dos servigos de O&M prestados pela ENEX.
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Outros servigos

O custo com outros servigos é composto principalmente por gastos com a operacdo da Desenvix Controladora,
decorrente das atividades de gestdo dos empreendimentos em operagédo e constru¢do, 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 3T11, as despesas operacionais atingiram R$ 7,1 milhBes, apresentando um aumento de 28,0% em
comparagdo com o 3T10, quando atingiram R$ 5,6 milhdes. As despesas operacionais representaram 21,7% e
44, 7% da receita operacional liquida do terceiro trimestre de 2011 e 2010, respectivamente. Também é observado
aumento de 61,2% das despesas operacionais na comparagdo entre o 9M11 e o 9IM10, quando atingiram R$ 22,9
milhdes e R$ 14,2 milhdes, respectivamente.

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

Despesas Gerais Var % Var %
(R$ mil) 3T10 3711 x 3T10| 9M10 9M11 9M11 x 9M10
Despesas (Receitas) Totais 5.583  7.147 28,0 14.217 22.917 61,2

- Gerais e administrativas 2.838 5.386 89,8 10.357 14.115 36,3

- Honorérios da administracao 481 1.070 122,4 1.325 3.047 130,0

- Com estudos e desenvolvimento 2.260 654 -245,6 3.950 3.045 -22,9

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

- Outras receitas operacionais, liquidas 4) (37) 825 (1.415) 244 -117,2

Despesas gerais e administrativas

No 3T11, as despesas gerais e administrativas atingiram R$ 5,4 milhdes, apresentando um aumento de 89,8% em
comparagdo com o 3T10, quando atingiram R$ 2,8 milhdes. Tal variacdo decorreu (i) do aumento nas despesas
gerais e administrativas da Desenvix Controladora, no valor de R$ 614 mil, especialmente em fun¢do do aumento
nos gastos com servigo de terceiros, viagens e estadias, (i) do aumento nas despesas gerais e administrativas da
ENEX, em decorréncia do aumento da sua atividade operacional, além da aquisicdo do seu controle integral pela
Desenvix, ocorrido no inicio de setembro de 2011, a qual passou a consolidar em seu resultado 100% das despesas
e (iii) da implementacdo da reestruturacdo societaria ocorrida nos meses de julho e agosto de 2010, quando as
empresas Santa Rosa S.A., Santa Laura S.A., Esmeralda S.A., Moinho S.A. e Monel Monjolinho Energética S.A.
passaram temporariamente a ser subsidiarias de nosso Acionista Controlador Indireto Jackson, deixando de ser
consideradas no resultado consolidado da Companhia, conforme mencionado no inicio desse capitulo. Mais
especificamente, a reducdo das despesas gerais e administrativas, em funcdo da reestruturacdo societaria, foi de
R$ 94 mil na Esmeralda S.A., R$ 58 mil na Santa Laura S.A., R$ 161 mil na Santa Rosa S.A. e R$ 640 mil na Monel
Monjolinho Energética S.A..

Honorérios da administragéo
No 3T11, as despesas com honorarios da administracdo atingiram R$ 1,1 milhdo, apresentando um aumento de
122,4% em comparacdo com o 3T10, quando atingiram R$ 481 mil. Tal variagdo decorreu, principalmente, da

reestruturagdo organizacional da companhia, com a criagcdo das Vice-Presidéncias e a introdugdo de Conselho de
Administracéo e Fiscal remunerados, de forma a preparéa-la para seu crescimento futuro.

17



Y/ BOVESPA

DESENNIX “.) MAIS

B R A S

RELATORIO DA ADMINISTRAGCAO E COMENTARIO DO DESEMPENO - 3T11 e 9M11

Com estudos em desenvolvimento

No 3T11, as despesas com estudos em desenvolvimento atingiram R$ 0,6 milhdo, apresentando uma reduc¢éo de
245,6% em comparacdo com o 3T10, quando atingiram R$ 2,3 milhdes. A varia¢éo é principalmente em funcdo dos
investimentos ocorridos no 3T10 para o desenvolvimento do inventario do Rio Piquiri, que somou R$ 1,3 milhao,
além dos estudos de viabilidade com o projeto da UHE S&o Roque, que somou R$ 0,7 milhao.

A Companhia atua em todo o ciclo de geracdo de energia, desde o desenvolvimento de projetos, passando pela
implantacao de empreendimentos e finalizando com a operacdo e manuten¢do das usinas. Na area de estudos e
desenvolvimento de projetos, investe em estudos de viabilidade ambiental, de inventario e projetos basicos e outros.
Quando o projeto possui clausula resolutiva que garanta o ressarcimento dos gastos incorridos no seu
desenvolvimento, ou alguma habilitacdo que garanta a sua implantacdo, os valores investidos sdo contabilizados na
conta do balanco patrimonial ativo intangivel, do contrario sdo contabilizados na conta de resultado gastos com
estudos em desenvolvimento. Nesse sentido, no periodo de nove meses acumulados do ano de 2011, a Companhia
investiu R$ 5,2 milhdes com estudo e desenvolvimento de projetos, do quais R$ 3 milhdes foram apropriados ao
resultado. O saldo, em 30 de setembro de 2011, da conta ativo intangivel era de R$ 31,8 milhdes.

Gastos com estudo e
desenvolvimento de projetos 3T11 oM11

Incorridos no periodo 2.828 5.222
Apropriados ao Resultado 654 3.045
Saldo Ativo Intangivel 31.817 31.817

Perdas com contratos de energia

As perdas com contratos de energia apresentaram saldo nulo, tanto no 3T11 quanto no 3T10. O saldo observado no
9M11 e ocorrido no 1T11 é fruto do reconhecimento das perdas estimadas pela energia ndo entregue pela usina
Enercasa, em fungdo do atraso na sua entrada em operacao, sendo reconhecidas pela Companhia e provisionadas
para passivo a descoberto.

Outras receitas operacionais liquidas

No 3T11 as outras receitas operacionais liquidas atingiram uma despesa de R$ 37 mil, em compara¢do com uma
despesa de R$ 4 mil no 3T10, apresentando uma variacdo de 825%. No acumulado do ano de 2010 o valor de
outras receitas, no montante de R$ 1,4 milhdo é referente ao recebimento da parcela final da venda de nossa
participacdo no consoércio chamado de “Consdrcio de Empresas” (detentor de projetos edlicos localizados no estado
de Santa Catarina).

EBITDA E MARGEM EBITDA

O EBITDA alcancou R$ 19,5 milh6es no 3T11, apresentando aumento de 361,8% em relagdo ao 3T10, quando
alcancou R$ 4,2 milhGes, em linha com os efeitos apresentados anteriormente. A margem EBITDA, como
consequéncia do EBITDA, apresentou aumento de 25,5 p.p. na comparagdo entre os trimestres, passando de
34,0% para 59,5% da receita operacional liquida do 3T11 para o 3T10.
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EBITDA Var % Var %

(R$ mil) 3T10 3T11 3T11x3T10| 9M10 9M11 9M11 x 9M10
Lucro (prejuizo) antes do resultado

financeiro 1.507 11.882 688,4 31.505 28.804 -8,6
(+) Depreciacdo 2.711  7.599 180,3 16.742 21.668 29,4
EBITDA 4.218 19.481 361,8 48.247 50.472 4,6
Receita Liquida 12.393 32.752 164,3 73.310 87.930 19,9
Margem EBITDA 34,0% 59,5% 25,5 p.p. 65,8% 57,4% -8,4 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
de alavancagem e elevada despesa financeira anual. Também, por ser uma empresa jovem, com elevados
investimentos em ativo imobilizado, a depreciacéo 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 depreciacdo de
seus resultados, permitem a comparagdo da Companhia com outras empresas do mesmo setor de atuacao, 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 amortizacdo e de depreciacao.

O EBITDA e a margem EBITDA nédo sdo uma medida contabil de acordo com as praticas contabeis 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 3T11, o resultado financeiro correspondeu a uma despesa liquida de R$ 13,0 milhdes, aumento de 118,7% na
comparagdo com o mesmo periodo de 2010, quando o resultado financeiro correspondeu a uma despesa liquida de
R$ 6,0 milhdes.

Os componentes do resultado financeiro e suas variagdes sao tratados a seguir:

Resultado Financeiro Var % Var %
(R$ mil) 3T10 3T11  3T11x3T10 9M10 9M11  9M11 x 9M10
Despesas financeiras (7.188) (15.238) 112,0 (36.928) (45.071) 19,8
- Com financiamentos (3.748) (11.178) 198,2 (25.139) (34.050) 35,4
- Cartas de fianca bancéria (993) (614) -38,2 (1.684) (1.402) -16,7
- IOF e multa e juros sobre tributos (2.268) (272) -88,0 (3.432) (3.883) 13,1
- VariacBes monetarias passivas - (155) 100,0 - (192) 100,0
- Outros despesas financeiras (179) (3.019) 1.586,6 (6.673) (5.544) -16,9
Receitas financeiras 1.223 2.193 79,3 2.164 4.663 115,5
- Com aplicagdes financeiras 1.071 1.035 -3,4 1.594 3.221 102,1
- VariagBes monetarias ativas 19 - -100,0 52 2 -96,2
- Juros e outras 133 1.158 770,7 518 1.440 178,0
Resultado Finance iro (5.965) (13.045) 118,7 (34.764) (40.408) 16,2
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Despesas financeiras

No 3T11, as despesas financeiras atingiram R$ 15,2 milhdes, apresentando um aumento 112,0% em comparacao
com o mesmo periodo de 2010, quando atingiram R$ 7,2 milh8es. Tal variacdo é decorrente (i) do aumento de
198,2% das despesas financeiras com financiamentos, que passaram de R$ 3,7 milh6es no 3T10 para 11,2 milhdes
no 3T11, principalmente em funcdo (a) do aumento de R$ 2,5 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 implantagcéo
até que as liberacdes dos financiamentos de longo prazo ocorressem, além (b) da implementacao da reestruturagao
societaria ocorrida nos meses de julho e agosto de 2010, quando as empresas Santa Rosa S.A., Santa Laura S.A.,
Esmeralda S.A., Moinho S.A. e Monel Monjolinho Energética S.A. passaram temporariamente a ser subsidiarias de
nosso Acionista Controlador Indireto Jackson, deixando de ser consideradas no resultado consolidado da
Companhia, conforme mencionado no inicio desse capitulo. Mais especificamente, a reducdo das despesas
financeiras com financiamentos, em fungdo da reestruturacdo societaria, foi de R$ 694 mil na Esmeralda S.A., R$
594 mil na Santa Laura S.A., R$ 1.486 mil na Santa Rosa S.A. e R$ 2.646 mil na Monel Monjolinho Energética S.A..
O aumento das despesas financeiras com financiamentos foi parcialmente compensado pela redugdo de R$ 400 mil
no valor dos juros amortizados dos atuais empréstimos do BNDES, das controladas em operagéo, uma vez que 0s
juros pagos séo decrescentes. O aumento da despesa financeira também é decorrente (i) do aumento das outras
despesas financeiras, composta principalmente por despesas relacionadas as concessdes a pagar, referente a
contribuicdo pela Utilizagdo do Bem Publico (“UBP”) da UHE Monjolinho, uma vez que a subsidiaria era parte
integrante da reestruturacdo societaria ocorrida nos meses de julho e agosto de 2010, conforme mencionado
anteriormente. Por sua vez, contribuiu de forma contrario ao aumento das despesas financeiras do periodo, (i) a
reducdo de 88% das despesas com IOF e multa e juros sobre tributos, principalmente pela realizagéo de provisao,
no 3T10, de IOF a pagar sobre mutuos ocorridos em periodos retroativos, além (ii) da reducdo de 38,2% das
despesas financeiras com cartas de fianca bancaria.

Receitas financeiras

No 3T11, as receitas financeiras atingiram R$ 2,2 milhdes, apresentando um aumento 79,3% em comparagdo com
0 mesmo periodo de 2010, quando atingiram R$ 1,2 milhdo. Tal variacdo é decorrente principalmente do aumento
das receitas financeiras com juros e outras, em funcdo da corregdo monetaria do empréstimo da Desenvix
Controladora para sua parte relacionada, Usina Pau D'Alho S.A. a qual totalizou R$ 1,2 milhdo no 3T11.

RESULTADO DE PARTICIPACOES SOCIETARIAS

No 3T11, o resultado de participacdes societarias foi positivo R$ 423 mil, em comparagdo com um resultado
negativo de R$ (27) mil no 3T10. O resultado de participacBes societarias do 3T11 é composto pelo resultado de
equivaléncia patrimonial subsidiaria Goids Transmissao S.A., no valor de R$ 294 mil e de R$ 128 mil da subsidiaria
MGE Transmisséo S.A..

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

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

No 3T11, as despesas com IRPJ e CSLL somaram R$ 186 mil. No mesmo periodo de 2010, as despesas com IRPJ

e CSLL somaram R$ 628 mil. A reducéo é fruto principalmente da (i) contabilizagdo do IRPJ diferido da subsidiaria
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UHE Monjolinho, em funcdo da variagdo de resultado apurado entre a base de calculo do resultado societario e
regulatério, além da (ii) contabilizacdo do IRPJ diferido da Desenvix Controladora, calculado sobre a variagdo dos
investimentos disponiveis para venda. A diferenca entre as apurac¢des decorre da conciliagdo entre BR GAAP antigo
e CPCs (a) Uso do Bem Publico, (b) Depreciagdo pelo prazo de concessdo e (c) Provisdo para custos
socioambientais.

PARTICIPACAO DE NAO CONTROLADORES

No 3T11, a participacdo de néo controladores foi de R$ 54 mil, representando a participacdo de néo controladores
na subsidiaria Energen Energias Renovaveis S.A.. J4 no 3T10, o saldo da participacdo de ndo controladores era de
R$ (711) e representava a participacdo do Caixa FIP Cevix nos nossos resultados.

LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO DO PERIODO

No 3T11 foi registrado um resultado liquido negativo em R$ 872 mil, representando uma varia¢@o positiva de 85%
em relacdo ao 3T10, quando o resultado liquido negativo foi de R$ 5,8 milhSes, em linha com os efeitos
mencionados anteriormente. No acumulado do ano, o resultado liquido negativo foi de R$ 11,2 milhdes no 9M11 e
de R$ 6,5 milhées no 9M10.

14) ENDIVIDAMENTO BANCARIO E DIVIDA LIQUIDA

Em 30 de setembro de 2011, a divida liquida somava R$ 583 milhdes, representando aumento de 80,4% na
comparacgdo com 31 de dezembro 2010, quando a divida liquida somava R$ 323,2 milhdes. O aumento ocorreu em
fung&o do comportamento dos componentes a seguir:

Endividamento bancéario : entre os periodos em andlise o endividamento bancario apresentou aumento de 72,5%
ou R$ 289,2 milhdes em funcéo da (i) das liberacdes, nos meses de maio e setembro, da primeira e segunda
parcela do financiamento do BNDES da PCH Passos Maia, no valor de R$ 60 milhdes e R$ 18,9 milhdes, tendo
influenciado nosso endividamento consolidado em R$ 39,5 milh8es, haja visto a nossa participacdo de 50% no
empreendimento, (i) das liberagbes, nos meses de julho e setembro, da primeira e segunda parcela do
financiamento do BNDES da PCH Moinho, no valor de R$ 40 milhGes e R$ 7,8 milhdes, (iii) da liberagdo, no més
de agosto, da primeira parcela do financiamento do BNB do Parque Eodlico Desenvix Bahia, no valor de R$ 193,9
milhdes e (iv) da captacdo de empréstimo tipo ponte no valor de R$ 180 milhdes, com a finalidade de permitir o
andamento das obras dos atuais empreendimentos em implantacdo, até que a liberacdo das parcelas de longo
prazo ocorressem. Por outro lado, contribuiu para mitigar o aumento do endividamento (i) a reducdo de R$ 6,4
milhdes no saldo do FINEP, em fungdo das amortizagBes ocorridas no periodo, (i) a amortizagdo de principal, no
valor de R$ 22,3 milhdes, dos empréstimos tomados junto ao BNDES dos empreendimentos Esmeralda, Santa
Laura, Santa Rosa e Monjolinho e (iii) a amortizagcdo de principal de empréstimo tipo ponte, no valor de R$ 150
milhdes.

Caixa e aplicagdes financeiras : entre os periodos em analise houve um aumento no saldo de caixa e aplicagfes
financeiras de R$ 29,4 milhdes, efeito principalmente (i) pelo saldo de aplicacdo financeira da Desenvix
Controladora no valor de R$ 49,4 milh8es, proveniente do saldo ndo utilizado do empréstimo tomado junto a SN
Power, conforme item 6 deste relatério, (ii) pela constituicdo de aplicagdo financeira restrita (conta reserva) das
usinas edlicas do Complexo Eoélico Desenvix Bahia, no valor de R$ 10 milhdes, por for¢a dos contratos de
financiamento firmados com o BNB, (iii) pelos saldos de aplicagbes financeiras das usinas em implantagdo, PCH
Passos Maia e PCH Moinho, no valor total de R$ 16,5 milhdes, provenientes do montante ndo gasto das parcelas
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dos financiamentos de longo prazo liberadas. Por outro lado, contribuiu para a reducdo do saldo de caixa e
aplicacdes financeiras, o0s investimentos de capital proprio realizados nos nossos empreendimentos em
implantacao, nos nossos projetos em desenvolvimento, bem como nos nossos gastos gerais e administrativos, no
valor aproximado de R$ 46,5 milhdes.

Divida Liquida 31 de dezembro 30 de setembro Var %
(R$ mil) de 2010 de 2011 setll x dez10
Endividamento bancério 399.012 688.227 72,5
- Financiamento de obras - BNDES 362.589 429.693 18,5
- Financiamento de obras - BNB - 196.524 100,0
- Cédula de crédito bancario - 31.018 100,0
- FINEP 26.008 19.614 -24,6
- Financiamento de capital de giro 10.005 10.000 0,0
- Outros 410 1.378 236,1
Caixa e aplicacdes financeiras (75.811) (105.244) 38,8
Divida liquida 323.201 582.983 80,4

O cronograma de amortiza¢&o do endividamento, conforme saldo de R$ 688,2 milhdes de 30 de setembro de 2011,
€ apresentado a seguir (em R$ milhdes):

49

46 43 44
42 m 40 40 42 41 40 39 40 35 38

34

34
26

16

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

B BNDES M CCBs M FINEP M Capital de giro M Qutros BNB

Em 30 de setembro de 2011, a parcela da divida indexada & TJLP representava 65% do endividamento bancério,
apresentando reducdo de 32 p.p., ha comparagdo com 31 de dezembro de 2010, quando representava 97%. Em
contra partida & menor participacdo da divida indexada a TJLP, houve um acréscimo de 3 p.p. na participacao da
divida indexada ao CDI, que representava 3% do endividamento bancario, em 31 de dezembro de 2010, contra 6%
em 30 de setembro de 2011. A maior participacdo da divida indexada ao CDI reflete o0 maior grau de alavancagem
de curto prazo na qual a Companhia estava exposta no final do més de setembro de 2011, fruto da necessidade de
captacdo de empréstimos tipo ponte, com a finalidade de permitir o andamento das obras dos atuais
empreendimentos em implantacdo, até que a liberacdo da totalidade das parcelas de longo prazo ocorresse.
Também contribuiu para a menor participacdo da divida indexada a TJLP, o acréscimo de 29 p.p. da divida pré
indexada, cujo saldo e 31 de dezembro de 2010 era inexistente. A captagdo de divida pré fixada ocorrida durante o
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3T11 é fruto da primeira liberacéo do endividamento de longo prazo tomado junto ao BNB, para o financiamento do
Pargue Edlico Desenvix Bahia.

O contrato de financiamento de longo prazo do Parque Eélico Desenvix Bahia tomado junto ao BNB prevé bénus de
adimpléncia sobre encargos de 25%. A incidéncia do referido bdnus estd condicionada ao pagamento, das
prestacbes de juros ou de principal e juros, até as datas dos respectivos vencimentos estipulados no contrato de
financiamento. Uma vez respeitadas as condicionantes de pagamento, os encargos financeiros pré fixados
passardo de 9,5% a.a. para 7,125% a.a., cuja diferenca seré contabilizada como desconto financeiro.

Em linha com o aumento da participacao da divida indexada ao CDI, conforme anteriormente mencionado, o custo
médio ponderado da divida bancaria teve aumento de 0,26 p.p., passando de 9,09%, em 31 de dezembro de 2010,
para 9,35%, em 30 de setembro de 2011. Observada a condicionante do cronograma de amortizacdo do
empréstimo do BNB, tendo como consequéncia a aplicagdo do bénus de adimpléncia, o custo médio ponderado da
divida bancéria é de 8,67%.

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

f T i
dezi10 set1 dez10-real setM1-real ! setf11-
ajustada

15) INVESTIMENTOS

No 3T11, a Companhia investiu R$ 142,2 milhdes nos seus empreendimentos em implantacdo, sendo que no
acumulado do ano de 2011, até o més de setembro, o valor investido foi de R$ 341,0 milhdes. O atual plano de
expansdo 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 implantagdo com o valor investido
desde o inicio da construcao até a data de 30 de setembro de 2011.
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Investimento
Empreendimento Capex Total Realizado até
(R$ milhdes) Estimado* 30/09/2011* % Realizado

Moinho 93,1 86,3 92,7
Passos Maia 67,8 50,0 73,7
Enercasa 88,9 85,0 95,6
Complexo Edlico Desenvix Bahia 407,2 307,5 75,5
Parque Eodlico Barra dos Coqueiros 103,3 51 4,9
LTs MGE e Goias 176,1 46,5 26,4
Investimento Total 936,4 580,4 62,0

*considera participagdo societaria da Desenvix

16) GESTAO DE PESSOAS

Em 30 de setembro de 2011 a Desenvix Controladora contava com 59 colaboradores diretos, além dos 334
empregados da ENEX. Do efetivo da Desenvix, 18 sdo engenheiros com experiéncia relevante no setor energético,
e em constante aprimoramento técnico através programas de educacao continuada e do desenvolvimento de cursos
de formacao e capacitagdo profissional, que séo estendidos a todo o efetivo da empresa.

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