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1. Relatérios disponibilizados aos Acionistas

Segundo o artigo 9° da ICVM 481/09 a Companhia deve fornecer, aos acionistas da Companhia, os
documentos listados a seguir.

A Desenvix esta enquadrada no 84° do art.133 da Lei n® 6.404/76, estando a totalidade dos
acionistas reunidos na Assembleia-geral, assim encontra-se "sanada a falta de publicacdo dos
anuncios ou a inobservancia dos prazos referidos neste artigo”, entretanto, mantendo a
obrigatoriedade da publicacdo da Proposta da Administracdo no sistema IPE, que devera ocorrer
antes da realizacdo da reunido da Assembleia Geral Ordinaria.

* Relatorio da Administracdo e Demonstracdes Contabei s (Incisos | e Il do artigo 92 da ICVM
481/09)

O Relatorio de Administracéo e as Demonstracdes Contabeis Anuais Completas foram arquivados
na CVM e BM&FBOVESPA no dia 30 de marco de 2012 e publicadas nos jornais Diario Oficial do
Estado de Sdo Paulo e Empresas e Negocios em 31 de margo de 2012. Tais documentos também
estédo disponiveis no site da Companhia no endereco: www.desenvix.com.br

» Comentario dos administradores sobre a situacao fin anceira da Companhia, nos termos do
item 10 do formulario de referéncia (Inciso Il do artigo 9° da ICVM 481/09)

As informacdes referentes ao comentario dos administradores sobre a situagdo financeira da
Companhia estéo disponiveis no anexo | da presente Proposta.

* Relatério dos Auditores Independentes (Inciso IV do artigo 9° da ICVM 481/09)

O Relatorio dos Auditores Independentes esta contemplado no Relatorio da Administracdo e
Demonstraces Contabeis da Companhia.

* Parecer do Conselho Fiscal, inclusive votos disside ntes, se houver

O Parecer do Conselho Fiscal estd contemplado no Relatério da Administracdo e Demonstragfes
Contabeis da Companhia, ressaltando que ndo houve votos dissidentes.
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» § 1° do artigo 9° - Inciso | — Formulario de Demons  tracfes Financeiras Padronizadas (DFP)

O formulario DFP foi entregue pela Companhia no dia 30 de margco de 2012, na mesma data de
entrega do Relatorio da Administracdo e Demonstragdes Contabeis Anuais Completas.

» § 1° do artigo 9° - Inciso Il — Proposta de destina ¢&o do lucro liquido do exercicio que
contenha, no minimo, as informacdes indicadas no an exo 9-1-11 da ICVM 481/09.

As informacdes referentes ao anexo 9-1-11 da ICVM 481/09 estdo disponiveis no anexo Il da
presente Proposta.

* § 1° do artigo 9° - Inciso Il — Parecer do comité  de auditoria, se houver.

A Companhia instituiu, entre outros, o Comité de Auditoria, Riscos e Financas, em AGE realizada
no dia 08 de marco de 2012. Em RCA realizada no dia 26 de marco de 2012, os membros do
Conselho de Administragéo deliberaram pela indicacdo dos membros dos Comités, incluindo os
membros do Comité de Auditoria, Riscos e Financas, que serdo indicados e empossados na RCA
gue se realizard no dia 03 de maio de 2012. Por esse motivo, o Comité de Auditoria, Riscos e
Financas nao emitiu parecer referente ao Resultado de 2011.

2. Informagdes sobre as matérias a serem examinadas e discutidas
2.1. Em Assembleia Geral Ordinaria

2.1.1. Apreciar as contas dos administradores, 0 Re latorio da Administracdo e examinar,
discutir e deliberar acerca do Relatério da Adminis  tracdo e das Demonstracdes
Financeiras da Companhia referentes ao exercicio so  cial findo em 31 de dezembro de
2011;

O Relatorio da Administragdo contém informagfes sobre a conjuntura macroeconémica e 0
desempenho financeiro e das operacfes da Desenvix.

As Demonstracdes Financeiras foram arquivadas na CVM e BM&FBOVEPSA no dia 30 de marco
de 2012 e publicadas nos jornais Diario Oficial do Estado de S&o Paulo e Empresas e Negodcios em
31 de marco de 2012. Tais documentos também estdo disponiveis no site da Companhia no
enderego: www.desenvix.com.br
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Tais andlises demonstram a situacdo econémico-financeira da Desenvix e evolu¢fes da situacao
patrimonial ocorridas no exercicio social. Dessa forma, € possivel avaliar também os indices de
liquidez, e de lucratividade e o grau de endividamento da Desenvix.

Proposta da Administracéo

A administragcdo prop0e que o0s acionistas examinem com cuidado todos os documentos
disponibilizados pela administracdo e aprovem as contas dos administradores, o relatério da
administragao e as demonstragdes financeiras.

2.1.2. Apreciar a proposta de destinacdo do resulta  do do exercicio social encerrado em 31
de dezembro de 2011

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011, a Desenvix apurou lucro liquido de R$ 2.228
mil.

Conforme descrito no item 9. Desempenho Econdémico-Financeiro, subitem Ganho com
Investimentos, do Relatério da Administragdo de 2011, “em 2011, nosso resultado apresenta ganho
com investimentos no valor de R$ 17,3 milhdes, fruto da operagdo de compra da nossa subsidiaria
ENEX. Conforme CPC 15, a Companhia reconheceu e mensurou, em suas demonstracdes
contabeis, os ativos identificaveis adquiridos.”

Adicionalmente, o item 9. Desempenho Econdmico-Financeiro, subitem Lucro (Prejuizo) Liquido do
Periodo do Relatorio da Administracdo de 2011, descreve: “Ressaltamos que conforme comentarios do
item Ganho com investimentos, nosso resultado foi afetado positivamente, de forma econémica, pela
operacdo de compra de participacdo da nossa subsidiaria ENEX.”

Proposta da Administracéo

Pelo descrito no item 2.1.2 dessa Proposta da Administracédo, a administracdo entendeu que néo é
aplicavel a distribuicdo de qualquer resultado.

As informacdes referentes ao anexo 9-1-11 da ICVM 481/09 estdo disponiveis no anexo Il da presente
Proposta.

2.1.3. Proposta de eleicdo de membros do Conselhod e Administracdo e do Conselho Fiscal

Nosso acionista controlador indireto Jackson, através do Caixa Fundo de Investimento em
ParticipacBes Cevix, indicara o Sr. Laércio Dias para o cargo de membro suplente do Conselho de
Administracdo da Desenvix.

Nosso acionista FUNCEF indicara o Sr. Geraldo Aparecido da Silva como membro efetivo do
Conselho de Administracédo, em substituicdo ao Sr. Bruno Moreira Barbosa de Brito, indicara o Sr.
Alcinei Cardoso Rodrigues como membro suplente do Conselho de Administracdo, em substituicao
ao Sr. Angelo Afonso Lourencgo Fraga, indicard o Sr. Angelo Nonato de Sousa Lima como membro
suplente do Conselho de Administracdo, em substituicdo ao Sr. José Fausto Moreira Filho, indicara
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o Sr. Alfredo Martins Reis como membro efetivo do Conselho Fiscal, em substituicdo ao Sr. Paulo
Germano da Costa Alves e indicard o Sr. Antonio Carlos Bomfim como membro suplente do
Conselho Fiscal, em substituicdo ao Sr. Paulo da Silveira Dias Junior.

As informacdes dos itens 12.6 a 12.10 do Formulario de Referéncia, conforme instrucdo CVM N°
480/2009, estéo incluidas no anexo IV dessa Proposta.

2.2. Em Assembleia Geral Extraordinaria

2.2.1. Apreciar a proposta de remuneracédo global an  ual dos administradores da Companhia

De acordo com o artigo 11°, paragrafo I, do Estatuto Social da Desenvix, cabe a Assembleia Geral
de Acionistas fixar a remuneracéo global dos membros do Conselho de Administracdo, da Diretoria
e do Conselho Fiscal.

As informacg0des incluidas no item 13 do Formulario de Referéncia, referente a remuneracédo dos
Administradores, conforme artigo 12 da instrugdo CVM n° 481/2009 e instrugdao CVM n° 480/2009,
estéo incluidas no anexo Il dessa Proposta.

Proposta da Administracéo

Para o periodo compreendido entre 1 de maio de 2012 até 30 de abril de 2013, prazo estimado
entre as AGO/Es, o montante global da remuneracdo dos administradores, compreendendo o
Conselho de Administracdo, Conselho Fiscal e Diretores Estatutarios, € de R$ 5.127.500,00 (cinco
milhdes, cento e vinte e sete mil e quinhentos reais). Estdo consideradas no valor proposto as
contribuicdes para o INSS pagas pelo empregador reconhecidas no resultado.

Nossa politica de remuneracéo é assim expressa:

O Conselho Fiscal é composto de trés membros titulares e trés suplentes, e recebe doze
remuneracoes anuais. Para o periodo de 01 de maio de 2012 a 30 de abril de 2013 a verba anual
prevista € R$ 157.500,00, incluida a contribuicdo patronal a previdéncia social.

O Conselho de Administragdo é composto por oito membros, e respectivos suplentes. Recebe doze
remuneracoes anuais. Para o periodo de 01 de maio de 2012 a 30 de abril de 2013 a verba anual
prevista € R$ 270.000,00, incluida a contribuicdo patronal a previdéncia social.

A Diretoria Estatutaria da companhia € composta por um Diretor Presidente, um Diretor Financeiro
e 6 diretores. Recebe treze remuneragfes anuais. Para o periodo de 01 de maio de 2012 a 30 de
abril de 2013 a verba anual prevista é R$ 4.700.000,00, incluida a contribuicdo patronal a
previdéncia social.

A remuneracao para o periodo entre as AGO/Es esta demonstrado no item 13.16 do anexo lll.



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

- ANEXO | -

COMENTARIOS DOS DIRETORES SOBRE A SI'I:UAC;AO FINANCEI RA° DA COMPANHIA,
CONFORME ITEM 10 DO FORMULARIO DE REFERENCIA (INSTRUCAO CVM 480/2009)

10.1 Os diretores devem comentar sobre:

a) Condic¢Oes financeiras e patrimoniais gerais

Durante o ano de 2011 tivemos 180 MW em construcdo, divididos entre 7 usinas, das quais 3 ja
estdo em operacdo comercial e as demais com previsdo de operar comercialmente ainda no
primeiro semestre de 2012. A entrada em operacdo dessas usinas trard nossa capacidade
instalada para 342 MW, representando um aumento de quase 100% na comparacdo com o final do
ano de 2010. Além dos ativos de geracao de energia, a Companhia possui dois empreendimentos
de transmissdo de energia em construcdo totalizando 517 Km de extensdo e que entrardo em
operacdo comercial no inicio de 2013.

Nossos investimentos somaram R$ 735 milh6es ao longo de 2011, através de aportes de capital
nas nossas empresas controladas, bem como com financiamentos de longo prazo captados junto
as instituicoes de fomento a infraestrutura, como o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico
e Social (BNDES) e o Banco do Nordeste do Brasil (BNB).

Em setembro de 2011 a Companhia celebrou a aquisicdo da participagao remanescente dos 50%
na ENEX pertencentes ao Grupo Energia, passando a ser uma subsidiaria integral da Desenvix.
Atualmente a ENEX possui 34 contratos de O&M, totalizando 1.145 MW. Entre 2006 a 2011, o
faturamento bruto da ENEX aumentou cerca de 33 vezes, passando de R$ 570 mil para R$ 19
milhdes. Acreditamos que o mercado de operacéo e manutencéo de empreendimentos de geracao
no Brasil tende a crescer nos proximos anos, permitindo a ENEX explorar novas oportunidades
neste setor.

Em agosto de 2011 nossos Acionistas Controladores diretos e indiretos, celebraram com a
Statekraft Norfund Power Invest AS, um Contrato de Compra e Venda de participacdo acionéria na
Desenvix a SN. No dia 08 de marco de 2012, apés o cumprimento das condicfes precedentes
previstas no Contrato, o capital social da Desenvix passou a ser distribuido da seguinte forma:
Jackson Empreendimentos Ltda, empresa holding do Grupo Engevix, com 40,65% do capital
social total e votante, SN Power com 40,65% do capital social total e votante, e FUNCEF —
Fundacao dos Economiarios Federais com 18,70% do capital social total e votante.

O valor desembolsado pela SN Power na execucdo do negécio foi de R$ 725 milhdes, sendo que
R$ 120 milhdes foram aportados diretamente no capital da Companhia, por meio da aquisicdo de
acoes emitidas (operacao primaria), e R$ 605 milhdes foram adquiridos junto a Jackson e FUNCEF
(operacao secundaria).
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Nossa diretoria entende que apresentamos condi¢des financeiras e patrimoniais suficientes para
cumprir com nossas obrigacdes de curto, médio e longo prazo.

A afirmacéo acima esta baseada nos seguintes indicadores:

*» Fluxo de caixa previsivel, uma vez que grande parte da producdo de energia € vendida
antecipadamente por meio de contratos de longo prazo;

= Acesso a fontes de financiamento para o desenvolvimento dos empreendimentos; e

» Elevadas margens operacionais dos empreendimentos em operacao, notadamente por forca
do rigido controle de custos e despesas operacionais.

Em 31 de dezembro de 2011, o Grupo apresenta excesso de passivos circulantes sobre ativos
circulantes (consolidado) de R$ 257.286 mil, dos quais R$ 120.000 mil representam empréstimo
com Partes Relacionadas, sendo o mesmo, utilizado em marco de 2012 para aumento de capital.

O saldo remanescente do excesso de passivos circulantes sobre ativos circulantes (consolidado) &
fator da utilizacdo de parcela substancial dos recursos financeiros na construcdo das usinas eolicas
e PCHs e linhas de transmissdo em andamento. O equilibrio financeiro de curto prazo da
Companhia sera restabelecido a medida que o Grupo receber os recursos financeiros dos
financiamentos de longo prazo que serdo, ou ja estdo, contratados, no montante de R$ 155.104
mil, composto como segue: (i) Eolica Barra dos Coqueiros - contrato de financiamento em fase de
assinatura com o Banco de Desenvolvimento da China, no montante de R$ 88.000 mil, sendo a
primeira liberacéo prevista para o més de abril de 2012; (ii) Enercasa - contrato de financiamento
junto ao BNDES, no montante de R$ 59.504 mil, tendo a primeira liberagéo, no valor de R$ 55.504
mil, ocorrida no més de janeiro e a segunda e ultima liberacdo no valor de R$ 4.000 mil prevista
para o més de abril de 2012 e (iii) Passos Maia - ultima parcela do financiamento junto ao BNDES,
no valor de R$ 7.600 mil, foi liberada em janeiro de 2012. Essa modificagdo no perfil do
endividamento bancario consolidado da Companhia, transferindo empréstimos de curto prazo para
o longo prazo, auxiliara a Companhia na inversdo da atual condicdo do seu capital circulante
liquido.

A Companhia esta em franca expansao, investindo em ativos de alto valor agregado, demandando
assim grandes volumes de recursos financeiros, sendo as fontes de recursos obtidas através de: (i)
aportes de capital de nossos controladores e (ii) financiamentos de longo prazo com instituicbes
bancarias que estdo atreladas ao Governo Federal com vistas ao atendimento do Plano Decenal
de Expansdao de Energia 2020, divulgado pela Empresa de Pesquisa Energética, que prevé a
continuidade dos investimentos no setor. Nosso bloco de controle é formado pela Jackson
Empreendimentos Ltda. (controladora da Engevix Engenharia S.A.), SN Power e FUNCEF,
empresas ou entidade de grande porte e importancia nos segmentos de atuacao.

Adicionalmente, poderemos recorrer a empréstimos de curto prazo com instituices financeiras
para cobrirmos necessidades de giro operacional da Companhia ou decidir pela venda de ativos
em operacgéo, implantacdo ou de projetos em desenvolvimento como outra forma de financiarmos
nossos investimentos. A substituicdo de fluxo de caixa por outro de maior atratividade pode ser
considerada como uma justificativa pela venda de um ativo seja em qual estagio de vida estiver.
Destaca-se, finalmente, que parcela substancial das usinas em implantacdo (PCHs, Eodlicas e
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Linhas de Transmissdo) devera entrar em operacdo em 2012, sendo fonte geradora de novos
recursos financeiros para o Grupo.

b) Estrutura de capital e possibilidade de resgate de acbes ou quotas

Possuimos apenas Ac¢des ordinarias com direto a voto e ndo pretendemos, no curto prazo, realizar
nenhuma operacgao de resgate.

Nossa diretoria entende que nossa evolugdo da estrutura de capital apresenta niveis
caracteristicos a uma Companhia em plena expansdo de sua capacidade instalada, com niveis
elevados de investimentos e ativos de alto valor agregado, especialmente quando analisada sob a
Otica da relacéo divida liquida/patrimoénio. Nossa relacao entre divida liquida e patrimonio liquido
era de 1,10 em 31 de dezembro de 2011. Em 31 de dezembro de 2010, esta mesma relacao era de
0,55.

Nosso patriménio liquido passou de R$588.224 mil em 31 de dezembro de 2010 para R$598.136
mil em 31 de dezembro de 2011. Esta variagcédo se deu por forgca do aumento na conta de ajuste de
avaliacao patrimonial, em decorréncia da operacédo de compra da nossa subsidiaria ENEX.

Nosso endividamento liquido era de R$323.201 mil em 31 de dezembro de 2010, comparado a um
endividamento liquido de R$657.3051 mil em 31 de dezembro de 2010.

O aumento ocorreu em funcdo do comportamento dos componentes a seguir:

Endividamento bancéario : entre os periodos em analise o endividamento bancario apresentou
aumento de 89,4% ou R$ 356,6 milhdes em fungéo (i) da liberagdo do financiamento do BNDES da
PCH Passos Maia, no valor de R$ 79 milhfes, tendo influenciado nosso endividamento
consolidado em R$ 39,5 milhdes, haja visto a nossa participacado de 50% no empreendimento, (ii)
da liberacdo do financiamento do BNDES da PCH Moinho, no valor de R$ 47,8 milhdes, (iii) da
liberacdo do financiamento do BNB do Parque Edlico Desenvix Bahia, no valor de R$ 268 milhdes,
(iv) da captagédo de empreéstimo tipo ponte no valor de R$ 211 milhdes, com a finalidade de permitir
o andamento das obras dos empreendimentos em implantacdo, até que a liberacdo das parcelas
de longo prazo ocorressem e (v) da capitalizacdo de juros das parcelas a vencer no curto prazo, no
valor aproximado de R$ 8 milhdes. Por outro lado, contribuiu para mitigar o aumento do
endividamento (i) a reducdo de R$ 8,6 milhdes no saldo do FINEP, em fungdo das amortizacdes
ocorridas no periodo, (ii) a amortizacdo de principal, no valor de R$ 28,8 milhdes, dos empréstimos
tomados junto ao BNDES dos empreendimentos Esmeralda, Santa Laura, Santa Rosa e
Monijolinho e (iii) a amortiza¢do de principal de empréstimo tipo ponte, no valor de R$ 181 milhdes.

Caixa e aplicagbes financeiras : entre os periodos em anélise houve um aumento no saldo de
caixa e aplicacdes financeiras de R$ 22,6 milhdes, efeito principalmente (i) pelo aumento do saldo
de nossas aplicacbes restritas (conta reserva), contabilizadas na conta patrimonial ativo nao
circulante, em funcdo (a) da aplicacdo financeira da Desenvix Controladora no valor de R$ 24
milhdes proveniente da constituicdo de conta reserva utilizado como garantia ao empréstimo
tomado junto a SN Power. A parcela de R$ 120 milhdes, relativa & operacao primaria com a SN
Power, foi adiantada & Companhia em 12 de setembro de 2011, por meio de um contrato de
empréstimo, o qual foi convertido em aporte primario de capital no momento do fechamento do
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negécio, no dia 08 de marco de 2012, ocasido na qual o valor de R$ 24 milhdes ficou disponivel
para movimentacdo da Companhia; (b) Pela constituicdo de conta reserva das usinas eolicas do
Complexo Eodlico Desenvix Bahia, no valor de R$ 14,2 milhdes, por forgca dos contratos de
financiamento firmados com o BNB. Também contribuiu para o aumento o saldo de caixa e
aplicacdes financeiras o (i) aumento nos saldos de aplicacbes financeiras das usinas em
implantacéo, PCH Passos Maia, no valor total de R$ 2,5 milhSes e das usinas do Complexo Edlico
Desenvix Bahia, no valor de R$ 24,7 milh6es, em ambos 0s casos provenientes do montante néo
gasto, até aquele momento, das parcelas dos financiamentos de longo prazo liberadas. Por outro
lado, contribuiu para a redugcéo do saldo de caixa e aplicagbes financeiras, os investimentos de
capital proprio realizados nos nossos empreendimentos em implantacdo, nos N0ssos projetos em
desenvolvimento, bem como nos nossos gastos gerais e administrativos.

Divida Liquida 31 de dezembro 31 de dezembro Var %
R$ mil de 2010 de 2011 Dez/11 x Dez/10
Endividamento bancario 399.012 755.675 89,4
- Financiamento de obras - BNDES 362.589 424.466 17,1
- Financiamento de obras - BNB - 271.422 100,0
- Cédula de crédito bancario - 31.033 100,0
- FINEP 26.008 17.443 -32,9
- Financiamento de capital de giro 10.005 10.000 0,0
- Outros 410 1.311 219,8
Caixa e aplicacdes financeiras (75.811) (98.370) 29,8
Divida liquida 323.201 657.305 103,4

c) Capacidade de pagamento em relagcdo aos compromis  sos financeiros assumidos

Considerando o nosso atual perfil de endividamento, nossa posi¢cdo de liquidez, bem como os
Empreendimentos em Constru¢do, nossa Diretoria acredita termos liquidez e recursos de capital
suficientes para cobrir nossos investimentos, despesas, dividas e outros valores ja contratados,
embora ndo tenhamos garantias que tal situacdo permanecera igual nos préximos exercicios
sociais. Apresentamos abaixo algumas consideracdes sobre nossa capacidade de pagamento dos
principais compromissos financeiros assumidos:

» Contratos _de Financiamento BNDES : As garantias exigidas pelo BNDES para a
contratacdo de divida (tais como (i) penhor das ac¢des das sociedades detidas por todos os
acionistas; (ii) penhor do direito de gerar energia elétrica, assim como de todos os demais
direitos corpéreos ou incorpéreos, potenciais ou ndo, que possam ser objeto de penhor de
acordo com as normas legais e regulamentares aplicaveis; (iii) penhor dos direitos
creditorios decorrentes dos contratos de compra e venda de energia elétrica firmados com a
Eletrobras ou com terceiros; (iv) fianca prestada pela Engevix Engenharia S.A. (aplicavel
para a Esmeralda S.A. e Santa Rosa S.A.); (v) constituicdo da conta reserva (aplicagéo
financeira restrita; (vi) contratacdo de carta de fianca bancaria, no montante de R$ 126.000
mil, com vigéncia até 2027 (aplicavel a Monel Monjolinho Energética S.A.) a qual sera
retirada ainda no primeiro semestre de 2012, uma vez que o seu ICD exigido foi atingido em
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31 de dezembro de 2011; (vii) contratacdo de carta de fianga bancéria, ficando dispensada
desde que a Santa Laura S.A. apresente ICSD de 1,3, como mencionado anteriormente, a
qual sera retirada ainda no primeiro semestre de 2012, uma vez que o seu ICD exigido foi
atingido em 31 de dezembro de 2011; e (vii) penhor dos contratos do projeto,
especificamente EPC e O&M ou qualquer outro que outorgue direitos creditérios ao Projeto,
que venha a ser firmado entre a Monel Monjolinho Energética S.A. e terceiros até a quitacéo
integral das obrigagGes decorrentes do contrato de financiamento firmado.) garantem a
liquidez necessaria para as amortizacdes contratuais. Em 31 de dezembro de 2011, existiam
cinco contratos diretos com o BNDES e um indireto relacionados aos Empreendimentos em
Operacao (excluindo-se os projetos CERAN, em que somos minoritarios e que possuem
dois contratos diretos e um indireto com o BNDES). Esses contratos de financiamento com o
BNDES séo vinculados ao financiamento de longo prazo, voltados para a implantacdo dos
empreendimentos de Santa Laura, Santa Rosa, Monjolinho, Esmeralda, Passos Maia e
Moinho.

» Contratos de Financiamento BNB __: As garantias exigidas pelo BNB para a contratacdo de
divida (tais como (i) penhor das acfes das sociedades detidas por todos os acionistas;
(i) penhor do direito de gerar energia elétrica, assim como de todos os demais direitos
corpOreos ou incorpdreos, potenciais ou ndo, que possam ser objeto de penhor de acordo
com as normas legais e regulamentares aplicaveis; (iii) penhor dos direitos creditorios
decorrentes dos contratos de compra e venda de energia elétrica firmados com a Eletrobras
ou com terceiros; (iv) constituicio da conta reserva (aplicacdo financeira restrita);
(v) contratacdo de seguro garantia de conclusdo de obra, na modalidade Completion Bond,
com validade até seis meses apds a entrada em operacdo comercial do empreendimento;
(vi) contratagdo de fianca bancéria, representando 50% do valor do saldo devedor do
financiamento, com vigéncia minima de dois anos, renovavel sucessivamente e mantida por,
pelo menos, 12 meses apés o inicio do fluxo de recebiveis transitando pela conta
centralizadora dos contratos de venda de energia.) garantem a liquidez necessaria para as
amortizagdes contratuais. Em 31 de dezembro de 2011, existiam trés contratos diretos com
0 BNB. Esses contratos de financiamento com o BNB séo vinculados ao financiamento de
longo prazo, voltados para a implantacdo dos empreendimentos de Macaubas, Seabra e
Novo Horizonte, empreendimentos que comp8em o Complexo Edlico da Bahia.

» Demais Financiamentos - Desenvix Controladora: Os demais financiamentos contratados
com FINEP e Banco do Brasil sdo garantidos por meio do fluxo de dividendos dos
Empreendimentos em Operacdo, bem como carta de fianga, aval, notas promissorias
avalizadas, sendo que algumas dessas garantias sao prestadas por partes relacionadas.

Vale ressaltar, ainda, que possuimos um fluxo de caixa recorrente e previsivel, uma vez que
grande parte da producdo de energia € vendida antecipadamente por meio de contratos de longo
prazo. Este fator reforga nossa solidez para honrarmos nossos compromissos financeiros.

d) Fontes e financiamento para capital de giro e pa ra investimentos nao-circulantes
utilizados
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Pretendemos manter a estratégia de captacdo de recursos de longo prazo para cobertura de
parcela relevante dos investimentos necessarios para a implantacdo dos nossos projetos. Mais
especificamente, pretendemos continuar captando tais recursos (i) por intermédio de nossas SPEs
titulares de concessbes ou autorizacbes, e (ii) de instituicbes financeiras de fomento, na
modalidade de project finance.

Além do financiamento descrito na Desenvix Controladora, ndo possuimos necessidades
relevantes de capital de giro. Caso surjam demandas desta natureza, as instituicdes financeiras de
fomento, assim como os bancos comerciais, possuem linhas de financiamento especificas para
estas necessidades de caixa. De toda forma, acreditamos que estamos atualmente em condi¢cOes
de contratar tais financiamentos para custear nossas necessidades de caixa.

Em 31 de dezembro de 2011, possuiamos apenas dois financiamentos para capital de giro (CCB),
tomados na Controladora junto (i) ao Banco do Brasil no valor de R$10.000 mil e (ii) ao Banco
Santander no valor de R$30.000 mil.

Durante o ano de 2011 captamos R$ 211.000 mil em empréstimos tipo ponte, com a finalidade de
permitir o andamento das obras dos atuais empreendimentos em implantacao, até que a liberacao
das parcelas de longo prazo ocorressem. Durante o proprio ano de 2011, amortizamos R$ 180.000
mil da parcela do principal dos empréstimos ponte tomados, remanescendo o saldo de R$ 30.000
mil referente o empréstimo do Banco Santander.

Em 31 de dezembro de 2011, ndo possuiamos nenhum financiamento para capital de giro em
nossas subsidiarias. Também no ano findo em 2010 ndo possuiamos nenhum financiamento para
capital de giro em nossas subsidiarias.

e) Fontes de financiamento para capital de giro e p ara investimentos em ativos nao-
circulantes que pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

Somos uma empresa em franca expansao e que investimos em ativos de alto valor agregado,
demandando assim grandes volumes de recursos financeiros. Nossas fontes de recursos sao
atraves de (i) aportes de capital de nossos controladores, (ii) financiamentos de longo prazo com
instituicbes bancarias, (iii) recebimento de dividendos de nossas subsidiarias em operacéo e (iv)
venda de ativos.

Nosso bloco de controle € formado pela Jackson Empreendimentos Ltda (40,65%), SN Power
(40,65%) e FUNCEF (18,7%). A Jackson Empreendimentos Ltda é a empresa holding do Grupo
Engevix, e também controladora da Engevix, uma das mais tradicionais empresas de engenharia
do Brasil, com mais de 45 anos de experiéncia no setor de infraestrutura, engenharia consultiva e
construgdo. Em 2011 o Grupo Engevix faturou R$ 2,1 bilhdes e encerrou o ano com 5.092
colaboradores, dos quais 630 engenheiros compunham seu corpo técnico, possuindo extensa
experiéncia e histérico bem sucedido de projetos no setor elétrico, na area industrial, e em 6leo e
gas. A SN Power € um investidor de longo prazo que atua fora da Europa na geracao de energia
elétrica, atraves de fontes renovaveis, principalmente de origem hidrica. A SN Power é resultado de
um joint venture de empresas norueguesas: a Statkraft e o 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 € de 15.478 MW, com usinas na Suécia, Inglaterra
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e Alemanha, além da propria Noruega. Possui 225 hidroelétricas e 5 termoelétricas a gas natural.
O Norfund € um fundo de capital controlado pelo Governo noruegués para investir em paises em
desenvolvimento. A SN Power esta presente hoje, além da Noruega, na América do Sul (Brasil,
Chile e Peru) e Asia (Nepal, india, Sri Lanka, Singapura e Filipinas). A FUNCEF - Fundac&do dos
Economiarios Federais - é o terceiro maior fundo de pensdo do Brasil e um dos maiores da
América Latina. Entidade fechada de previdéncia privada, sem fins lucrativos e com autonomia
administrativa e financeira, foi criada com base na Lei n° 6.435, de 15 de julho de 1977, com o
objetivo de administrar o plano de previdéncia complementar dos empregados da Caixa Econémica
Federal. Hoje tém patrimdénio ativo total superior a R$ 45 bilhdes e aproximadamente 115 mil
participantes.

Investimos em geracdo de energia elétrica através de fontes renovaveis contribuindo para o
desenvolvimento econémico do Brasil. Uma vez que nossos investimentos caracterizam-se como
apoio a infraestrutura energética nacional, acreditamos que continuaremos contratando linhas de
financiamentos de longo prazo que viabilizem nosso crescimento. Em 31 de dezembro de 2011
nosso endividamento bancério de longo prazo era em sua totalidade com instituicbes bancarias
que buscam o desenvolvimento do Brasil e que estdo atreladas diretamente ao Governo Federal.
Acreditamos na manutencao das linhas de financiamento de longo prazo uma vez que o Plano
Decenal de Expansao de Energia 2020 divulgado pela Empresa de Pesquisa Energética, atrelado
ao Ministério de Minas e Energia do Governo Federal prevé a continuidade dos investimentos no
setor.

Acreditamos que a medida que nossa capacidade instalada cresca, os dividendos que recebemos
das nossas subsidiarias também aumentem. De forma geral, o fluxo de dividendos de nossas
subsidiarias € crescente, uma vez que parte substancial de suas despesas esta atrelada ao
pagamento de encargos bancarios atrelados ao financiamento de longo prazo, cujo valor é
decrescente ao longo do tempo.

A venda de ativos em operacao, implantacdo ou ainda de projetos em desenvolvimento, também é
outra forme de financiarmos nossos investimentos. A substituicdo de fluxo de caixa por outro de
maior atratividade pode ser considerada como uma justificativa pela venda de um ativo seja em
qual estagio de vida estiver.

Para necessidades de caixa de curto prazo, nossos controladores também poderdo realizar
empréstimos de muatuos que também poderdo vir a ser transformados em aporte de capital.
Adicionalmente poderemos recorrer a empréstimos de curto prazo com instituicées financeiras para
cobrirmos necessidades de giro operacional da Companhia.

f) Niveis de endividamento e as caracteristicas de  tais dividas, descrevendo ainda

Nossos projetos em desenvolvimento e em implantagdo exigem grandes quantidades de
investimentos, razdo pela enfrentamos continuamente necessidade de recursos adicionais. Por
essa razao, a nossa relacao entre capital e divida podera variar significativamente no futuro.

A tabela apresentada no item 10.1 “b” demonstra 0 nosso endividamento, em 31 de dezembro de
2011 comparado ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2010.
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i) Contratos de empréstimos e financiamentos releva  ntes

Os empréstimos e financiamentos da Companhia e de suas empresas controladas tém
basicamente as seguintes caracteristicas:

* Financiamentos para constru¢ao das usinas — BNDES

Consolidado
Encargos financeiros -
Empresas % a.a. 2011 2010
Esmeralda S.A. TJLP + 3,5 37.152 42.274
Santa Laura 5.A. TJLP + 3,5 32.500 36.425
Santa Rosa S.A. TJLP + 3,8 81.081 89.202
Monel Monjolinho
Energética S.A. TJLP + 2,1 182.097 104.688
Passos Maia Energética S.A. TJLP + 1,9 41.004
Moinho S.A. TJLP + 2,0 49.552
424.466 362.589

Os financiamentos sao amortizados em parcelas mensais e sucessivas, como a seguir indicadas:

Ano

Quantidade Meésde Primeira Ultima

deparcelas yencimento parcela parcela

Esmeralda S.A. 144 Abril 2007 2019

Santa Laura S.A. 144 Julho 2008 2020

SantaRosa S.A. 168 Fevereiro 2009 2023
Monel Monjolinho

Energética S.A. 192 Outubro 2010 2026

Passos Maia Energética S.A. 160 Outubro 2012 2026

Moinho S.A. 192 Agosto 2012 2028

Os contratos de financiamentos estabelecem que as empresas deverdo manter e atender os
seguintes indices financeiros: (i) indice de Cobertura do Servigo da Divida (ICSD), sendo 0 mesmo
calculado dividindo-se o valor do fluxo de caixa liquido das operacfes pelo valor do servico da
divida, de acordo com parametros preestabelecidos; e (ii) indice da Relagdo Minima do Patrimonio
Liquido e Ativo Total (PLXAT), como a seguir indicados:
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ICSD PIxAT
Esmeralda S.A. 1,3 NR
SantaLaura S.A. 1,3 0,3
Santa Rosa S.A. 1,2 0,3
Monel Monjolinho Energética S.A. 1,3 259%
Passos Maia Energética S.A. 1,2 259%
Moinho S.A. 1,2 259%

O ICSD devera ser apurado a partir do primeiro ano, ou semestre, no qual tenha havido, em todos
0S meses, pagamento de parcelas de amortizacdo do financiamento. Com relagdo ao indice de
capitalizacao (patriménio liquido em relacdo ao ativo total), 0 mesmo devera ser mantido durante
todo o periodo do financiamento, apurado anualmente.

Os contratos de financiamentos possuem clausulas que requerem que as empresas mantenham
durante o periodo de amortizacdo do contrato, entre outras obrigacdes: (i) seguro do projeto em
termos satisfatorios para o BNDES ou o Agente Financeiro, consignando clausula especial em seu
favor estabelecendo que a apdlice ndo podera ser cancelada ou sofrer alteragdes sem sua prévia e
expressa anuéncia, sendo o credor de eventual indenizacéo devida; (i) manter em situacao regular
suas obrigacdes junto aos 6rgdos do meio ambiente, adotando medidas e a¢bes destinadas a
evitar e corrigir danos ao meio ambiente decorrentes do projeto; e (iii) firmar os contratos de cessao
e vinculacdo da receita, administracdo de contas e outras avencas, 0o qual regula a cesséo e
vinculacdo (penhor dos direitos creditorios decorrentes dos contratos de compra e venda de
energia), assim como o funcionamento das contas "Reserva" e "Movimento (centralizadora)".

Adicionalmente, as referidas clausulas estabelecem que as empresas: (i) ndo poderdo distribuir
dividendos ou pagar juros sobre o capital proprio cujo valor, isolada ou conjuntamente, exceda o
valor do dividendo minimo obrigatério, sem a prévia autorizacdo do BNDES ou do Agente
Financeiro; (i) ndo poderao constituir, sem prévia autorizacdo do BNDES ou do Agente Financeiro,
qualquer gravame sobre os direitos creditérios dados em garantia; (iii) ndo poderdo ceder nem
vincular em favor de outro credor, sem prévia anuéncia do BNDES ou do Agente Financeiro, a
receita cedida e vinculada; e (iv) ndo emitir debéntures ou partes beneficiarias, nem assumir novas
dividas, sem a prévia autorizacdo do BNDES ou do Agente Financeiro.

Em garantia dos contratos firmados foram oferecidas: (i) penhor das acdes das sociedades detidas
por todos os acionistas; (ii) penhor do direito de gerar energia elétrica, assim como de todos o0s
demais direitos corpdreos ou incorporeos, potenciais ou ndo, que possam ser objeto de penhor de
acordo com as normas legais e regulamentares aplicaveis; (ii) penhor dos direitos creditérios
decorrentes dos contratos de compra e venda de energia elétrica firmados com a Eletrobras ou
com terceiros; (iv) fianca prestada pela Engevix Engenharia S.A. (aplicavel para a Esmeralda S.A.
e Santa Rosa S.A.); (v) constituicdo da conta reserva (aplicacao financeira restrita); (vi) contratacao
de carta de fianca bancaria, no montante de R$ 126.000, com vigéncia até 2027 (aplicavel a Monel
Monjolinho Energética S.A.) a qual sera retirada ainda no primeiro semestre de 2012, uma vez que
0 seu ICD exigido foi atingido em 31 de dezembro de 2011; (vii) contratagdo de carta de fiangca
bancaria, ficando dispensada desde que a Santa Laura S.A. apresente ICSD de 1,3, como
mencionado anteriormente, a qual seré retirada ainda no primeiro semestre de 2012, uma vez que
0 seu ICD exigido foi atingido em 31 de dezembro de 2011; e (viii) penhor dos contratos do projeto,
especificamente EPC e O&M ou qualquer outro que outorgue direitos creditérios ao Projeto, que
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venha a ser firmado entre a Monel Monjolinho Energética S.A. e terceiros até a quitacdo integral
das obrigacbes decorrentes do contrato de financiamento firmado.

Em atendimento aos requerimentos do BNDES ou do Agente Financeiro foram firmados com o
Unibanco S.A. (aplicavel a Esmeralda S.A. e Santa Laura S.A.), com o Bradesco S.A. (aplicavel a
Santa Rosa S.A.), com o Banco do Brasil S.A. (aplichvel a Monel Monjolinho Energética S.A. e
Passos Maia Energética S.A.) e com o Banco Santander S.A. (aplicavel a Moinho S.A.), 0s
contratos de cessao e vinculagdo de receita, administracdo de contas e outras avencgas, cOomo
mencionados anteriormente.

Todas as condi¢@es restritivas aos contratos de financiamentos (covenants) vém sendo atendidas.

* Financiamentos para construcao das usinas - BNB

Encargos Consolidado
j -%
Empresas a.a. 2011
EnergéticaS.A. 0,5 85.706
ovo Honzonte Energética S.A. 9,5 85.716
] atica S.A. 9,5 100,000

271.422

Os financiamentos sao amortizados em parcelas mensais e sucessivas, como a seguir indicadas:

Ano
Quantidade Meésde Primeira Ultima

deparcelas yencimento parcela
Seabra EnergéticaS.A. 180  Julho 2013 2028
Nove Horlzonte Energetica S.A. 180 Julho 2013 2028
Macaubas Energefica S.A. 180 Julho 2013 2028

Os contratos de financiamentos possuem clausulas que requerem que as empresas mantenham
durante o periodo de amortizacdo do contrato, entre outras obrigacdes: (i) seguro do projeto em
termos satisfatorios para 0 BNB ou o Agente Financeiro, consignando clausula especial em seu
favor estabelecendo que a apdlice ndo podera ser cancelada ou sofrer alteragdes sem sua prévia e
expressa anuéncia, sendo o credor de eventual indenizacéo devida; (i) manter em situacao regular
suas obrigacdes junto aos 6rgdos do meio ambiente, adotando medidas e ac¢bes destinadas a
evitar e corrigir danos ao meio ambiente decorrentes do projeto; e (iii) firmar os contratos de cessao
e vinculacdo da receita, administracdo de contas e outras avencas, 0o qual regula a cesséo e
vinculacdo (penhor dos direitos creditorios decorrentes dos contratos de compra e venda de
energia), assim como o funcionamento das contas "Reserva" e "Movimento (centralizadora)".

Em garantia dos contratos firmados foram oferecidas: (i) penhor das a¢des das sociedades detidas
por todos os acionistas; (ii) penhor do direito de gerar energia elétrica, assim como de todos o0s
demais direitos corpdreos ou incorporeos, potenciais ou ndo, que possam ser objeto de penhor de
acordo com as normas legais e regulamentares aplicaveis; (ii) penhor dos direitos creditérios

16



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

decorrentes dos contratos de compra e venda de energia elétrica firmados com a Eletrobras ou
com terceiros; (iv) constituicdo da conta reserva (aplicacdo financeira restrita); (v) contratacdo de
seguro garantia de conclusdo de obra, na modalidade Completion Bond, com validade até seis
meses apos a entrada em operacdo comercial do empreendimento; (vi) contratacdo de fianca
bancéria, representando 50% do valor do saldo devedor do financiamento, com vigéncia minima de
dois anos, renovavel sucessivamente e mantida por, pelo menos, 12 meses apos o inicio do fluxo
de recebiveis transitando pela conta centralizadora dos contratos de venda de energia.

Em atendimento aos requerimentos do BNB foram firmados com o préprio BNB os contratos de
cesséo e vinculacdo de receita, administracdo de contas e outras avengas, como mencionados
anteriormente.

O contrato prevé Bonus de Adimpléncia Sobre Encargos de 25% sobre os encargos incidentes,
desde que as prestacdes de juros ou de principal e juros sejam pagos até as datas dos respectivos
vencimentos estipulados no contrato de financiamento. Uma vez respeitadas as condicionantes de
pagamento, os encargos financeiros passardo de 9,5% a.a. para 7,125% a.a., cuja diferenca sera
contabilizada como desconto financeiro.

+ Cédula de Crédito Bancario

Contratada juntos aos Bancos Santander S.A., na modalidade de mutuo, sujeita a encargos
financeiros correspondentes a 100% da taxa meédia diaria dos Depositos Interfinanceiros (DlI),
acrescida de juros de 4,5% ao ano, para pagamento em parcela Gnica com vencimento em margo
de 2012.

* Financiamento de Estudos e Projetos (FINEP)

Obtido para custear, parcialmente, despesas incorridas na elaboracdo do projeto denominado
"Projetos Basicos, Estudos de Inventario e de Viabilidade Ambiental para Pequenas Centrais
Hidrelétricas", sujeito a encargos financeiros correspondentes a juros compostos de 5% ao ano,
acima da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), para pagamento em 49 parcelas mensais e
sucessivas, vencendo a primeira em dezembro de 2009 e a ultima em 2013. Os encargos
financeiros serdo pagos mensalmente no periodo de caréncia (data entre a contratacdo do
financiamento e a data de inicio de amortizacdo da divida); posteriormente, serdo pagos em
conjunto com as parcelas de amortizagado do financiamento. Em garantia foram oferecidas cartas
de fianga bancéria.

* Financiamentos de capital de giro

Financiamento contratado junto ao Banco do Brasil S.A., sujeito a encargos financeiros mensais
correspondentes a 100% da variacdo do CDI, acrescida de 2,80% de juros ao ano. Os encargos
financeiros serdo pagos em 12 parcelas mensais, vencendo a primeira em 17 de setembro de 2011
e a Ultima em 17 de agosto de 2012 e o principal em parcela Unica com vencimento em conjunto
com a Uultima parcela dos encargos financeiros. Em garantia foi oferecido aval da Engevix
Engenharia S.A. no montante total da divida.
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g) Limites de utilizacdo dos financiamentos ja cont ratados

Em 31 de dezembro de 2011 dispunhamos de limites de utilizacdo de financiamentos ja
contratados, das nossas subsidiarias (i) Enercasa no contrato de financiamento junto ao BNDES,
no montante de R$ 59.504 mil, tendo a primeira liberagédo, no valor de R$ 55.504 mil, ocorrida no
més de janeiro e a segunda e Ultima liberacéo no valor de R$ 4.000 mil prevista para o més de abril
de 2012 e (i) Passos Maia referente a ultima parcela do financiamento junto ao BNDES, no valor de
R$ 7.600 mil, foi liberada em janeiro de 2012.

h) Alteracdes significativas em cada item das demon  stracdes financeiras

A andlise e discussao apresentada a seguir sobre a nossa estrutura patrimonial e nosso resultado
operacional baseia-se nas informacfes financeiras resultantes de nossas Demonstracoes
Financeiras auditadas para os exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2011, 2010 e
20009.

Na discussao a seguir, referéncias a aumentos ou reducdes em qualquer exercicio social séo feitas

em comparacdo ao exercicio social anterior correspondente, exceto se o0 contexto indicar de
maneira diversa.

* ATIVO - 31 DE DEZEMBRO DE 2011 COMPARADO A 31 DE DEZEMBRO DE 2010

Ativo Dez 2011 AV Dez 2010 AV AH
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 41.490 2,40% 57.672 5,09% (28,06)%
Aplicagdo financeira restrita 24.799 1,43% 0 0,00% 0,00%
Contas a receber 34.505 1,99% 28.107 2,48% 22,76%
Impostos a recuperar 3.560 0,21% 2.288 0,20% 55,59%
Estoques 696 0,04% 653 0,06% 6,58%
Outros ativos 4.982 0,29% 0 0,00%  100,00%
Despesas antecipadas 13.645 0,79% 4.688 0,41% 191,06%
123.677 7,14% 93.408 8,24% 32,41%

N&o circulante
Realizavel a longo prazo

Aplicagdo financeira restrita 32.081 1,85% 18.139 1,60% 76,86%
Partes relacionadas 33.680 1,95% 26.379 2,33% 27,68%
Imposto de renda diferido 2.051 0,12% 0 0,00% 100,00%
Outros ativos 60 0,00% 7 0,00% 757,14%
67.872 3,92% 44.525 3,93% 52,44%

Investimentos 136.911 7,91% 87.660 7,73% 56,18%
Imobilizado 1.257.604 72,65%  807.875  71,26% 55,67%
Intangivel 144.953 8,37% 100.270 8,84% 44,56%
Total do ativo ndo circulante 1.607.340 92,86 1.040.330 91,76% 54,50%
Total do ativo 1.731.017 100,00% 1.133.738 100,00% 57,68%
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CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Caixa e equivalentes de caixa” atingiu R$41.490 mil,
apresentando uma reducao de 28,06% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando
atingiu R$57.672 mil. A variagdo observada é explicada principalmente (i) pela reducdo de
R$38.800 mil no saldo da Desenvix Controladora, valor utilizado para investimento nas subsidiarias
em implantacdo durante o ano de 2011. Em contrapartida, observou-se no periodo um aumento do
saldo de “Caixa e equivalentes de caixa” (i) na Seabra, no valor de R$6.400 mil, (i) na Novo
Horizonte, no valor de R$9.500 mil, (iii) na Macaubas, no valor de R$8.600 mil e (iv) Passos Maia,
no valor de R$2.000 mil, em func¢édo do saldo remanescente da parcela do financiamento de longo
prazo. O saldo remanescente refere-se a uma reducdo de caixa e equivalentes de caixa nos
demais Empreendimentos.

Aplicagao financeira restrita

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Aplicacao financeira restrita” era nulo, enquanto o saldo
em 31 de dezembro de 2011 era de R$24.799 mil, representando investimento em conta reserva
por forca de contrato de garantia junto a instituicdo bancéria pela carta fianca do empréstimo de
R$120.000 mil junto a SN Power. O valor da aplicagéo foi liberado no dia 08 de marco de 2012,
quando a SN Power oficialmente adquiriu participacdo aciondria da Desenvix.

Contas a receber

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Contas a Receber” atingiu R$34.505 mil, apresentando
um aumento de 22,76% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$28.107
mil. A variacdo observada é explicada principalmente pelo (i) saldo a receber pela venda de
energia elétrica, no valor de R$17.867 mil da subsididria Enercasa. Por outro lado, contribuiu para
a reducédo no saldo de “Contas a Receber” o (i) recebimento do reembolso dos custos incorridos
com o projeto UHE Garibaldi no montante de R$6.416 mil e o (ii) recebimento do depdsito judicial
da subsidiaria Monel no valor de R$5.556 mil.

Impostos a recuperar

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Impostos a recuperar” atingiu R$3.560 mil, apresentando
um aumento de 55,59% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$2.288
mil. Esta variacdo decorre, principalmente, do reconhecimento contdbil de um saldo de tributos
compensaveis na Desenvix Controladora no valor de R$663 mil, sendo tal valor fruto da retengéo
do imposto de renda das aplicacdes financeiras.
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Despesas antecipadas

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Despesas antecipadas” atingiu R$13.645 mil, um
aumento de 191,06% em comparacdo a 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$4.688 mil.
Esta variacdo decorre principalmente (i) das despesas com abertura de capital na Desenvix
Controladora no valor R$6.500 mil, (ii) do pagamento dos prémios de seguros de responsabilidade
civil e risco de engenharia das subsidiarias e (iii) do pagamento de seguro garantia da subsidiaria
Macaubas, no valor de R$1.100 mil.

Ativo circulante total

Em decorréncia principalmente das explicacdes apresentadas anteriormente, em 31 de dezembro
de 2011, o saldo de “Ativo circulante total” atingiu R$123.677 mil, apresentando um aumento de
32,41% em comparacao a 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$93.408 mil.

NAO CIRCULANTE

Aplicagao financeira restrita

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Aplicacéo financeira restrita” era de R$32.081 mil,
apresentando um aumento de 76,86% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando
atingiu R$18.139 mil. Esta variagdo decorre, principalmente, da constituicdo de “Conta Reserva” no
valor de R$5.238 mil em nome da Macaubas, no valor de R$4.489 mil em nome da Novo Horizonte
e no valor de R$4.489 mil em nome da Seabra, decorrente de obrigacdo derivada de contrato
celebrado com o BNB.

Partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Partes relacionadas” foi de R$33.680 mil, apresentando
um aumento de 27,68% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando o saldo foi de
R$26.379 mil. Esta variacdo decorreu, principalmente (i) do repasse na forma de mutuo ao longo
do exercicio de 2011 de (a) R$2.993 mil da Desenvix Controladora a Usina Pau D’Alho, (b) repasse
de R$4.275 mil da Desenvix Controladora a Funcef e (c) do repasse de R$14.529 mil da Desenvix
Controladora a Jackson. Em contrapartida, o aumento no saldo foi parcialmente compensado pela
liguidag&o do saldo de mutuo da Desenvix Controladora com a Engevix no montante de R$10.655
mil ao longo do exercicio de 2011.

Investimentos
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Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Investimentos” atingiu R$136.911 mil, apresentando um
aumento de 56,18% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$87.660 mil.
Esta variacdo decorre principalmente (i) do aumento de R$500 mil no investimento em terras
relacionadas aos nossos Empreendimentos e nosso Portfolio de Projetos, (ii) da integralizacdo de
capital na EPP, no montante de R$858 mil, (iii) do aumento do valor justo da participacdo
minoritaria no CERAN, no montante de R$8.840 mil, (iv) integralizacdo de capital na Goias
Transmissora, no montante de R$20.857 mil e (v) integralizacdo de capital na MGE Transmissora,
no montante de R$17.497 mil.

Imobilizado

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Imobilizado” atingiu R$1.257.604 mil, apresentando um
aumento de 55,67% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$807.875 mil.
Esta variacdo decorre principalmente do aumento do ativo imobilizado decorrente dos
investimentos nos Empreendimentos em Construcdo, sendo (i) R$51.002 mil referentes a Moinho,
(i) R$289.887 mil referente ao Complexo Edlico Bahia, (iii) R$38.370 mil referente a Passos Maia,
e (iv) R$70.611 mil referente a Enercasa. Em contrapartida, o imobilizado sofreu reducédo pela
depreciacdo ocorrida no ativo imobilizado dos Empreendimentos em Operacdo, no valor de
R$24.198 mil.

Intangivel

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Intangivel” atingiu R$144.953 mil, apresentando um
aumento de 44,56% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$100.270 mil.
O aumento observado foi fruto principalmente do &gio na aquisicdo da ENEX, no valor de R$
46.611 mil.

Ativo Néao Circulante Total

Em decorréncia principalmente das explicacdes apresentadas anteriormente, em 31 de dezembro
de 2011, o saldo de “Ativo Nao Circulante” atingiu R$1.607.340 mil, apresentando um aumento de
54,50% em comparacado a 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$1.040.330 mil.

Total do Ativo

Em decorréncia principalmente das explicacdes apresentadas anteriormente, em 31 de dezembro

de 2011, o saldo de “Total do Ativo” atingiu R$1.731.017 mil, apresentando um aumento de 57,68%
em comparacao a 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$1.113.738 mil.
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e PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO - 31 DE DEZEMBRO DE 2011 COMPARADO A 31 DE DEZEMBRO DE
2010

Passivo e patriménio liquido Dez 2011 AV Dez2010 AV AH
Circulante
Fornecedores
Partes relacionadas 6.505 0,38% 18.267 1,61% (64,39%)
Terceiros 134.375 7,76% 24211 2,14% 455,02%
Financiamentos 81.519 4,71% 47.920 4,23% 70,11%
Partes relacionadas 123.059 7,11% 909 0,08% 13.437,84%
Contas a pagar por aquisigdo de terras 3.601 0,21% 4972 0,44% (27,57)%
Provisdo para custos socioambientais 2.647 0,15% 1.801 0,16% 46,97%
Concessdes a pagar 5.371 0,31% 5.266 0,46% 1,99%
Salarios e encargos sociais 2.756 0,16% 1.365 0,12% 101,90%
IndenizacGes a pagar 532 0,03% 356 0,03% 49,44%
Impostos e contribuigdes 12.610 0,73% 7.534 0,66% 67,37%
Imposto de renda e contribuigdo social 4.837 0,25% 2.288 0,20% 91,74%
Dividendos propostos a pagar 529 0,03% 0 0,00% 100,00%
Outros passivos 3.601 0,21% 1.792 0,16% 100,95%
Total do passivo circulante 381.492 22,04% 116.681 10,29% 226,95%

N&o circulante

Financiamentos 674.156 38,95% 351.092 30,97% 92,02%
IndenizagGes a pagar 2.012 0,12% 1.988 0,18% 1,21%
Imposto de Renda Diferido 6.924 0,40% 3,505 0,31% 97,55%
Provisdo para perda em contrato de 0 0,00% 2.237 0,20% 0,00%
fornecimento de energia
Provisdo para custos socioambientais 1.704 0,10% 2,626  0,23% (35,11%)
Concessdes a pagar 66.593 3,85% 67.385 5,94% (1,18%)
Total do passivo ndo circulante 751.389 43,41% 428.833 37,82% 75,22%

Patriménio liquido

Capital social 546.787 31,59% 546.787 48,23% 0,00%
Ajuste de avaliagdo patrimonial 41.867 2,42% 35.587 3,14% 17,65%
Reservas de lucros 7.867 0,45% 5.850 0,52% 34,48%
Participagdo dos ndo controladores 1.615 0,09% 0 0,00% 100,00%
Total do passivo e patrimonio liquido 1.731.017 100,00% 1.133.738 100,00% 52,68%

CIRCULANTE

Fornecedores
Partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Fornecedores - Partes relacionadas” foi de R$6.505 mil,
apresentando uma reducéo de 64,39% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando o
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saldo foi de R$18.267 mil. Esta variacdo decorreu principalmente da reducdo do saldo devido a
Engevix decorrente dos servigos de EPC de nossos Empreendimentos em Construcao.

Terceiros

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Fornecedores — Terceiros” foi de R$134.375 mil,
apresentando um aumento de 455,02% em comparacao com 31 de dezembro de 2010, quando
atingiu R$24.211 mil. Tal variagdo decorreu principalmente do aumento nos gastos com servicos
de EPC pela (i) da construgcdo do Parque Edlico da Bahia, da PCH Passos Maia, e da UTE
Enercasa.

Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Financiamentos” atingiu R$81.519 mil, apresentando um
aumento de 70,11% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$47.920 mil.
Tal variagcdo decorre principalmente do aumento do saldo de financiamento da Desenvix
Controladora, em fungdo do saldo de R$30.000 mil com empréstimo tipo ponte, tomado com o
objetivo de garantir o andamento dos nossos empreendimentos em implantacdo, enquanto o
financiamento de longo prazo nao fosse liberado.

Partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Partes relacionadas” foi de R$123.059 mil, apresentando
um aumento de 13.437,84% em comparacao com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$909
mil. Tal variag@o decorre principalmente do saldo do empréstimo de R$120.000 mil tomado junto a
SN Power. Em 08 de marco de 2012, esse valor foi transformado em aporte primario de capital.

Contas a pagar por aquisicdo de terras

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Contas a pagar por aquisi¢do de terras” atingiu R$3.601
mil, apresentando uma reducéao de 27,57% em comparacao com 31 de dezembro de 2010, quando
atingiu R$4.972 mil. Tal variagdo decorreu principalmente da liquidacdo, no exercicio de 2011, do
saldo a pagar das terras adquiridas ainda no exercicio de 2009.

Provisdo de Custos Socioambientais

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Provisdo de Custos Socioambientais” atingiu R$2.647
mil, apresentando um aumento de 46,97% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando
atingiu R$1.801 mil. Esta variacdo decorreu do aumento da provisdo de gastos ambientais em
funcdo das condicionantes derivadas da Licenca de Operacdo da Moinho e Enercasa, que
entraram em operacdo durante o ano de 2011.

23



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

Concessoes a Pagar

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Concessdes a Pagar” atingiu R$5.371 mil, apresentando
um aumento de 1,99% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$5.266 mil.
Esta variagdo decorreu principalmente do efeito da corregdo monetaria sobre saldo a pagar de
UBP reconhecido por competéncia no exercicio de 2011.

Saléarios e encargos sociais

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Salarios e encargos sociais” atingiu R$2.756 mil,
apresentando um aumento de 101,9% em comparagdao com 31 de dezembro de 2010, quando
atingiu R$1.365 mil. Esta variacdo decorreu principalmente do aumento do quadro de colabores da
nossa subsidiaria ENEX, que passou de 241 para 343 funcionarios.

Indenizacbes a pagar

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Indeniza¢des a pagar” atingiu R$532 mil, apresentando
um aumento de 49,44%, em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$356 mil.
Esta variacdo decorreu principalmente da atualizacdo de parte do valor contabilizado na Monel
referente a provisdo para custo de aquisicdo de equipamentos para as comunidades indigenas
Votouro e Guarani Votouro, conforme termo de compromisso firmado com a FUNAI em 14 de
dezembro de 2009.

Impostos e contribuicbes

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Impostos e contribuicfes” atingiu R$12.610 mil,
apresentando um aumento de 67,37% em comparagao com 31 de dezembro de 2010, quando
atingiu R$7.534 mil. Tal variagcdo decorre principalmente da provisdo de IOF a pagar sobre os
empréstimos de muatuo ocorridos entre a Desenvix Controladora e suas subsidiarias, durante o ano
de 2011.

Imposto de renda e contribuicdo social

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Imposto de renda e contribuicdo social” atingiu R$4.837
mil, apresentando um aumento de 91,74% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando
atingiu R$2.288 mil. Tal variacdo decorre principalmente do aumento do faturamento de nossos
Empreendimentos em Operacédo, ensejando, consequentemente, o0 aumento do valor de imposto
de renda e contribuicao social reconhecidos por competéncia no exercicio de 2011.

Dividendos a pagar

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Dividendos a pagar’ apresentou saldo nulo, em
comparacdo com um saldo de R$529 mil em 31 de dezembro de 2011. Tal variacdo € explicada
pela provisdo de pagamento minimo referente ao resultado do exercicio de 2011.

Outros passivos
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Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Outros passivos” atingiu R$3.601 mil, apresentando um
aumento de 100,95% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$1.792 mil.
Esta variacdo decorre principalmente da constituicdo de provisbes para gastos da subsidiaria
Enercasa com (i) projetos sociais relacionados ao empreendimento, (ii) gastos com adequacao de
meio ambiente e (iii) gastos com o acabamento do empreendimento.

Total do passivo circulante

Em funcdo do acima exposto, em 31 de dezembro de 2011 o saldo de “Total do passivo circulante”
atingiu R$381.492 mil, apresentando um aumento de 226,95% em comparagcdo com 31 de
dezembro de 2010, quando atingiu R$116.681 mil.

PASSIVO NAO CIRCULANTE
Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Financiamentos” atingiu R$674.156 mil, apresentando
um aumento de 92,02% em comparac¢ao com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$351.092
mil. Esta variacdo decorre principalmente (i) da liberacdo do financiamento do BNDES da PCH
Passos Maia, no valor de R$ 79 milhdes, tendo influenciado nosso endividamento consolidado em
R$ 39,5 milhdes, haja visto a nossa participacdo de 50% no empreendimento, (ii) da liberagdo do
financiamento do BNDES da PCH Moinho, no valor de R$ 47,8 milhdes, (ii) da liberacdo do
financiamento do BNB do Parque Eodlico Desenvix Bahia, no valor de R$ 268 milhdes, (iv) da
captacdo de empreéstimo tipo ponte no valor de R$ 211 milhdes, com a finalidade de permitir o
andamento das obras dos empreendimentos em implantacdo, até que a liberacdo das parcelas de
longo prazo ocorressem e (v) da capitalizacdo de juros das parcelas a vencer no curto prazo, no
valor aproximado de R$ 8 milhdes. Por outro lado, contribuiu para mitigar o aumento do
endividamento (i) a reducdo de R$ 8,6 milhdes no saldo do FINEP, em fungdo das amortizacdes
ocorridas no periodo, (ii) a amortizacao de principal, no valor de R$ 28,8 milhdes, dos empréstimos
tomados junto ao BNDES dos empreendimentos Esmeralda, Santa Laura, Santa Rosa e
Monijolinho e (iii) a amortizacédo de principal de empréstimo tipo ponte, no valor de R$ 181 milhdes

Indenizacbes a pagar

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Indenizacdes a pagar” atingiu R$2.012 mil, apresentando
um aumento de 1,21% em comparacao com 31 de dezembro de 2010, quando o saldo era de
R$1.988 mil. A variagcdo decorre da atualizacdo monetaria do valor contabilizado na Monel
referente & constituicAo de provisdo para custo de aquisicAo de equipamentos para as
comunidades indigenas Votouro e Guarani Votouro, conforme termo de compromisso firmado com
a FUNAI em 14 de dezembro de 20009.

Provisbes para perda em contrato de fornecimento de energia
Em 31 de dezembro de 2011, o saldo da conta “ProvisGes para perda em contrato de fornecimento

de energia” era nulo, em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando o saldo era de
R$2.237 mil. A variacdo decorre da baixa contébil na Enercasa referente a constituicdo de provisao

25



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

para as perdas estimadas em funcdo do atraso na constru¢do do Empreendimento, resultando no
nao atendimento dos contratos firmados com a ANEEL e CCEE.

Provisdo para Custos Socioambientais

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Provisao para Custos Socioambientais” atingiu R$1.704
mil, apresentando uma reduc¢éao de 35,11% em comparacao com 31 de dezembro de 2010, quando
atingiu R$2.626 mil. Esta reducdo decorre da mudanca da classificacdo de “longo prazo” para
“curto prazo” no provisionamento das condicionantes derivadas da Licenga de Operag&o da Monel.

Concessoes a pagar

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Concessdes a pagar” atingiu R$66.593 mil, apresentando
uma reducédo de 1,18% em comparacao com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$67.385
mil. Esta variagdo decorre principalmente do efeito da mudanga da classificagdo de “longo prazo”
para “curto prazo” sobre saldo a pagar de UBP (longo prazo) reconhecido por competéncia no
exercicio de 2011.

Total de passivo néo circulante

Em funcdo do acima exposto, em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Total de passivo ndo
circulante” atingiu R$751.389 mil, apresentando um aumento de 75,22% em comparacao com 31
de dezembro de 2010, quando atingiu R$428.833 mil.

Participacdo dos néo controladores

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Participacdo dos ndo controladores” era inexistente, em
comparacdo com o saldo de R$1.615 mil em 31 de dezembro de 2011, representado pela
participacdo de ndo controladores da nossa subsidiaria Energen.

Patrimonio liquido

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Patrim6nio liquido” foi de R$596.521 mil, apresentando
um aumento de 1,41% em comparacdo com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$588.224
mil. Esta variacdo se deu por forca da variacdo no ajuste de avaliacdo patrimonial decorrente da
avaliagdo das nossas participacdes minoritarias nos empreendimentos CERAN e Dona Francisca,
além do aumento no saldo de reservas de lucro.

Total do passivo e patrimdnio liquido
Em fungdo do acima exposto, em 31 de dezembro de 2011 o saldo da conta “Total do passivo e

patrimonio liquido” atingiu R$1.731.017 mil, apresentando um aumento de 52,68% em comparagao
com 31 de dezembro de 2010, quando atingiu R$1.133.738 mil.
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+ COMPARACAO DOS RESULTADOS OPERACIONAIS DOS EXERCICIOS ENCERRADO S EM 31 DE DEZEMBRO DE
2011 E 2010.

2011 2010 AH
Fornecimento de energia elétrica 130.061 100.232 29,76%
Servigos prestados 13.342 6.114 118,22%
Receita de venda e reembolso de projetos 5.803
Receita liquida operacional 143.403 112.149 27,87%
Custo das vendas e dos servigos prestados (9.309) (9.800) (5,01%)
Custo do servigo de energia elétrica (64.524) (38.163) 69,07%
Lucro bruto 69.570 64.186 8,39%
(Despesas) receitas operacionais
Gerais e administrativas (23.817) (15.341) 55,25%
Honorarios da administragdo (4.396) (2.392) 83,78%
Com estudos em desenvolvimento (4.352) 1.795 (342,45%)
Perdas com contratos de energia (2466) -
Outras receitas operacionais, liquidas (276) 1.577 (118%)
(35.307) (14.361) 145,85%
Lucro (prejuizo) operacional antes do resultado financeiro 34.263 49.825 (31,23%)
Resultado financeiro
Despesas financeiras (54.729) (45.228) 21,01%
Receitas financeiras, liquidas de tributos 7.083 7.623 (7,08%)
(47.646) (37.605) 26,70%
Resultado de participagdes societarias
Equivaléncia patrimonial 1.580 (89) (1875,28%)
Dividendos recebidos 941 212 343,87%
Ganho com Investimento 17.264 0
Amortizagdo direitos - contratos firmes (383) 0
19.402 123
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e da contribuicdo social 6.019 12.343 (51,24%)
Imposto de renda e contribuigdo social (3.571) (2.706) 31,97%
Lucro liquido (prejuizo) antes da participagdao de minoritarios 2.448 9.637 (74,60%)
Atribuivel a
Acionistas da companhia 2.546 8.924 (71,47%)
Participagdo de ndo controladores (98) 713 (113,74%)
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 2.448 9.637 (74,60%)

Nossas receitas consistem principalmente de fornecimento de energia elétrica, servicos prestados
e receita de venda e reembolso de projetos.
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Receita operacional liquida

Em 2011, a receita operacional liquida total somou R$ 143,4 milhdes, representando aumento de
27,9% na comparacdao com 2010, quando o valor foi de R$ 112,1 milhdées. O aumento foi
ocasionado pelo crescimento de 29,8% da receita liquida de fornecimento de energia elétrica do
periodo, além do aumento de 144,2% da receita liquida de servicos de O&M. O aumento na receita
operacional liquida total foi parcialmente compensado pela reducéo de 72,9% da receita liquida de
outros servigos, além da receita com reembolso de projetos em 2011 ter sido nula.

Os componentes da receita operacional liquida e suas variacfes sdo tratados a seguir:

Fornecimento de energia elétrica

Em 2011, o fornecimento de energia elétrica gerou receita liquida de R$ 130,1 milhdes,
apresentando um aumento de 29,8% em comparacdo com 2010, quando a receita liquida de
fornecimento de energia elétrica foi de R$ 100,2 milhdes. O aumento na receita liquida de
fornecimento de energia elétrica em 2011 decorreu (i) do preco médio da energia comercializada
das PCHs, o qual apresentou crescimento motivado pelos reajustes contratuais, (ii) da receita de
venda de energia da PCH Moinho, a qual entrou em operacéo durante o més de setembro de 2011,
contribuindo com uma receita liquida de R$ 4,6 milhdes, (iii) da receita de venda de energia da
UTE Enercasa, a qual entrou em operagao durante o més de outubro de 2011, entretanto por forca
contratual contribuiu com a receita liquida de R$ 21,2 milh8es referente ao fornecimento dos 12
meses do ano (maiores detalhes sdo encontrados no item Custo dos Servi¢cos Prestados) e (iv) da
reducdo da receita aferida no ano de 2010 devido a implementacédo da reestruturacdo societaria
ocorrida nos meses de julho e agosto de 2010, visando a preparacdo de um veiculo para o IPO,
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. Mais
especificamente, a reducéo da receita liquida de 2010, em funcdo da reestruturacdo 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 liqguida de fornecimento de energia elétrica em 2011,
foram observados fatores que contribuiram para sua reducéo, entre eles: (i) o menor preco liquido
meédio da energia comercializada no periodo, praticado pela controlada UHE Monjolinho motivado
pelo fim de seu CCVE celebrado no ACL e inicio do seu CCVE no ACR, conforme comentado no
item Preco Liquido Médio da Energia Comercializada e (ii) ajuste negativo do MRE da PCH Santa
Rosa, no valor de R$ 2,8 milhdes, pela ndo disponibilidade no sistema em parte do ano, em funcdo
do sinistro ocorrido na casa de forca da usina, conforme comentado no item Disponibilidade Média
Geral da Companhia.

Servigos prestados

Servigos prestados de servicos de O&M
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Em 2011, a receita liquida de servicos de O&M somou R$ 13,1 milhdes, representando um
aumento de 144,2% em relagdo a 2010, quando atingiu R$ 5,4 milhdes. Esta variacdo decorreu (i)
do aumento no faturamento de servicos de O&M da controlada ENEX, decorrente da expanséo de
suas atividades operacionais, conforme demonstrado na tabela a seguir e (ii) pela 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 participagéo. 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 31 de dezembro de 2011, a ENEX possuia 31 contratos de prestacéo de servicos de O&M, os
guais somavam uma capacidade instalada de 1.082 MW, representando um aumento de 30,2% na
comparacao com 31 de dezembro de 2010, quando possuia 20 contratos, que somavam uma
capacidade instalada de 831 MW. Sua carteira de contratos esta dividida em empreendimentos em
operacdo e empreendimentos em construcdo, sendo 0s primeiros 0os responsaveis pelo incremento
em seu faturamento, uma vez que o faturamento por servicos de O&M tem inicio no instante da
entrada em operagao dos empreendimentos.

31 de dezembro 31 de dezembro

Contratos em carteira de 2010 de 2011

Quantidade Total 20 31 55,0
- Em operacao 15 26 73,3
- Em construcgéo 5 5 -

Poténcia Total (MW) 831 1.082 30,2
- Em operacéo 470 955 103,2
- Em construcéo 361 127 -64,8

Servigos prestados de outros servigos

Em 2011, a receita liquida de outros servicos prestados somou R$ 198 mil, uma reducéo de 72,9%
em relacdo a 2010, quando atingiu R$ 730 mil. Esta variacdo decorreu, principalmente, da reducéo
do faturamento da Desenvix Controladora, composto por servicos de gerenciamento dos
empreendimentos em operacgao e implantacdo, além de servicos de consultoria prestados as outras
empresas do Grupo Engevix.

Reembolso de projetos

A receita liguida com reembolso de projetos ocorre quando somos indenizados por gastos com o
desenvolvimento de projetos que ndo obtivemos autorizacdo ou concessao para sua exploracao.
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Em 2010, o projeto da UHE Garibaldi, projeto desenvolvido internamente na Desenvix, foi a leildo
publico. Em funcdo das tarifas de energia praticadas no leildao a Administracdo interrompeu seu
lance e a concessao para exploragdao da UHE foi para um concorrente. Assim, a receita
apresentada em 2010 é referente ao reembolso dos gastos de desenvolvimento do projeto da UHE
Garibaldi.

Em 2011, tivemos o leildo da UHE Sao Roque, no qual foram gastos cerca de R$ 9,5 milhdes no
seu desenvolvimento. Como fomos os vencedores do leildo, ndo seremos reembolsados, porém
somos autorizados a aportar o valor gasto na SPE criada para a implantagédo e exploracdo da
concessao.

Custos dos servigcos prestados

O custo dos servicos prestados totalizou R$ 73,8 milhdes 2011, apresentando um aumento de
53,9% na comparac¢do com 2010, quando atingiu R$ 48 milhdes, equivalente a 51,5% e 42,8% da
receita operacional liquida do periodo, respectivamente. O crescimento do periodo foi influenciado,
principalmente, pelo custo com compra de energia, o qual foi nulo em 2010, pelo aumento de
171,3% no custo dos servigos prestados de O&M, bem como, pelo aumento de 4,6% no custo de
fornecimento de energia elétrica, entretanto, 0 aumento do custo foi mitigado pelo valor nulo do
custo com reembolso de projetos.

Os componentes do custo dos servigos prestados e suas variagcdes sao apresentados na tabela
abaixo:

Custo do servi¢o de energia elétrica

Diferentemente das Demonstra¢des Financeiras Padronizadas de 2011, onde o custo com compra
de energia € somado ao custo de fornecimento de energia, nesse relatério de administracao
destacamos o custo com compras de energia para tratarmos do tema separadamente em funcao
da influéncia sobre o resultado econémico de 2011 da Companhia.

Fornecimento de energia elétrica

O custo do servico de fornecimento de energia elétrica em 2011 foi de R$ 39,9 milhdes,
apresentando aumento de 4,6%, em comparacdo com 2010, quando atingiu R$ 38,2 milhdes. O
aumento observado foi inferior a inflac&o registrada no periodo. Apesar do crescimento, 0 aumento
demonstra o resultado favoravel do plano de contingenciamento de custos das nossas usinas em
operacdo. Em 2011 tinhamos a PCH Moinho e UTE Enercasa operando, e juntas foram
responsaveis por R$ 2,3 milhdes adicionais ao custo de fornecimento de energia elétrica, enquanto
que em 2010 ambas estavam em construcao. Outro ponto a ser observado que refor¢ga o plano de
contingenciamento é o fato das empresas Santa Rosa S.A., Santa Laura S.A., Esmeralda S.A,,
Moinho S.A. e Monel Monjolinho Energética S.A, na base de 2010, terem sido subsidiarias de
nosso Acionista Controlador Indireto Jackson durante os meses de julho e agosto, devido a
implementacdo da reestruturacdo societaria. Mais especificamente, a reducdo do custo dos
servicos prestados por fornecimento de energia, em funcéo da reestruturacdo 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
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S.A. e R$ 3,4 milhdes na Monel Monjolinho Energética S.A.. Caso retornassemos esses valores a
base de 2010, a variagdo do custo com fornecimento de energia elétrica seria negativa,
apresentando reducao real, na comparacao entre os periodos.

Custo com compra de energia elétrica

O custo com compra de energia elétrica em 2010 foi nulo, enquanto que em 2011, o montante foi
de R$ 24,6 milhdes. Esse aumento decorreu (i) da compra de energia para a PCH Moinho, no valor
de R$ 993 mil, para complementar os compromissos comerciais assumidos em seu CCVE que
previa a possibilidade de antecipacdo na comercializagdo da energia do més de janeiro de 2012
para 0 més de agosto de 2011. Como a autorizacéo para operacao comercial somente ocorreu no
més de setembro de 2011, a Companhia adquiriu a energia referente ao més de agosto de 2011,
em contra partida, faturou as receitas dos meses de agosto até dezembro de 2011. Adicionalmente
obteve o beneficio de adquirir a energia a um pre¢co médio de R$ 120,79, menor do que 0 prego
liquido, descontado os impostos, do seu CCVE, que em agosto de 2011 era R$ 173,44,

Também contribuiu para o aumento do custo com compra de energia (i) a compra de energia para
a subsidiaria UTE Decasa, no valor de R$ 23,6 milhdes, para fazer frente aos compromissos
comerciais assumidos em seu CCVE que previa a comercializacdo de energia nos meses de
janeiro até dezembro de 2011, mas, tendo recebido a autorizagdo para operacdo comercial apenas
no més de outubro de 2011. No caso da UTE Decasa, a compra da energia trouxe o beneficio da
adimpléncia da entrega da energia, evitando assim a incidéncia da penalidade da CCEE, no valor
de R$ 11,5 milhdes. Adicionalmente, a adimpléncia da entrega permitiu o faturamento do seu
CCVE, durante o ano de 2011, garantindo receita de R$ 20,4 milhdes a subsidiaria. No balanco de
compra e venda de energia, auferimos prejuizo de R$ 3,2 milhdes, entretanto o plano de negdcio
da Companhia considerava perda de R$ 6 milhdes.

Custo das vendas e dos servigos prestados

Servigos de O&M

O custo dos servicos de O&M prestados em 2011 foi de R$ 8 milhdes, apresentando um aumento
de 171,3%, em comparacado com 2010, quando atingiu R$ 3 milhdes. Esta variacdo decorreu do
aumento das atividades operacionais da controlada ENEX. Para fazer frente ao aumento na
guantidade de novos contratos de O&M, a Companhia aumentou em 42% o quadro de
funcionarios, passando de 241 em 31 de dezembro de 2010 para 343 em 31 de dezembro de 2011,
aumentando assim seus custos com folha de pagamento. Outro fator de aumento do custo dos
servicos de O&M prestados em 2011 foi a aquisicdo do controle integral da ENEX pela Desenvix,
ocorrido no més de setembro de 2011. Como a Desenvix detinha 50% do capital da ENEX, o custo
dos servicos de O&M prestados gerado pela subsidiaria era consolidado representando seu
percentual de participacdo. 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 servigcos de O&M prestados
pela ENEX.

Reembolso de projetos
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O custo com reembolso de projeto em 2011 foi nulo, enquanto que em 2010 atingiu R$ 5,8 milhdes.
O custo com reembolso de projetos ocorre no momento em que ha o recebimento do
ressarcimento dos custos com o desenvolvimento de projetos, conforme comentado no item
Receita liquida de reembolso de projetos.

Outros servicos

O custo dos outros servicos em 2011 foi de R$ 1,3 milhdo, apresentando um aumento de 22,2%,
em comparagdo com 2010, quando atingiu R$ 1 milhdo. O custo com outros servicos é composto
principalmente por gastos com a operagao da Desenvix Controladora, decorrente das atividades de
gestdo dos empreendimentos em operacao e construcdo, 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

Em 2011, as despesas operacionais atingiram R$ 35,3 milhdes, apresentando um aumento de
141,3% em comparagdo com 2010, quando atingiram R$ 14,4 milhdes. As despesas operacionais
representaram 24,6% e 12,8% da receita operacional liquida de 2011 e 2010, respectivamente.

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

Despesas gerais e administrativas:

Em 2011, as despesas gerais e administrativas atingiram R$ 23,8 milhdes, apresentando um
aumento de 55,2% em comparacdo com 2010, quando atingiram R$ 15,3 milhdes. Tal variacdo
decorreu (i) do aumento nas despesas gerais e administrativas da Desenvix Controladora, no valor
de R$ 2,6 milhdes, especialmente em funcdo (a) dos gastos com a implantacdo do sistema de
gestdo ERP, no valor de R$ 1 milhdo, (b) dos gastos com pessoal contratados para a engenharia
do proprietario das usinas em implantacdo, no valor de R$ 300 mil, (c) dos gastos com a auditoria
externa, no valor de R$ 1,2 milhdo, enquanto que em 2010 tais despesas estdo alocadas como
despesas antecipadas com IPO e nao no resultado e (d) pela reversao de despesas do resultado
de 2010, no valor de R$ 280 mil, reconhecidas como reembolsaveis pela auditoria da ANEEL para
o projeto da UHE Garibaldi, (i) em funcdo do aumento nas despesas gerais e administrativas da
ENEX, no valor de R$ 2,2 milhdes, em decorréncia do aumento da sua atividade operacional,
conforme j& mencionado anteriormente, 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, (iif) em funcdo do aumento nas despesas gerais e administrativas dos empreendimentos
em implantacdo, no valor de R$ 200 mil, principalmente pelo inicio da implantacdo da Edlica Barra
dos Coqueiros, (iv) em funcdo do aumento nas despesas gerais e administrativas dos
empreendimentos em operacdo, no valor de R$ 3,9 milhdes, especialmente em fungdo (a) da
entrada em operacdo da PCH Moinho e da UTE Enercasa que acrescentaram R$ 1,5 milhdo as
despesas administrativas, (b) dos gastos com a implantacdo do sistema de gestdao ERP, no valor
de R$ 300 mil, (c) e pela implementacéo da reestruturacéo societéria ocorrida nos meses de julho e
agosto de 2010, quando as empresas Santa Rosa S.A., Santa Laura S.A., Esmeralda S.A., Moinho
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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 redugcédo 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..

Honorarios da administracao

Em 2011, as despesas com honorarios da administracdo atingiram R$ 4,4 milhdes, apresentando
um aumento de 83,8% em comparacdo com 2010, quando atingiram R$ 2,4 mil. Tal variagdo
decorreu, principalmente, da reestruturacéo organizacional da companhia, com a criacao das Vice-
Presidéncias e a introducdo de Conselho de Administracdo e Fiscal remunerados, de forma a
prepara-la para seu crescimento futuro.

Com estudos em desenvolvimento

Em 2011, as despesas com estudos em desenvolvimento atingiram R$ 4,4 milhées, enquanto que
em 2010 houve uma despesa negativa de R$ 1,8 milhdo. As despesas com custos refletem os
valores investidos na manutencdo e desenvolvimento da nossa carteira de projetos. J& em 2010 a
despesa negativa sofreu influéncia do valor de R$ 6,1 milhdes transferido do resultado para o ativo
intangivel, apds a auditoria da ANEEL validar os custos reembolsavel da UHE Sao Roque.

A Companhia atua em todo o ciclo de geracédo de energia, desde o desenvolvimento de projetos,
passando pela implantacdo de empreendimentos e finalizando com a operagcdo e manutencao 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
gue 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 ano de 2011, a Companhia investiu R$ 7,2
milhdes com estudo e desenvolvimento de projetos, do quais R$ 4,3 milhdes foram apropriados ao
resultado. O saldo, em 31 de dezembro de 2011, da conta ativo intangivel era de R$ 32,5 milhdes.

Gastos com estudo e desenvolvimento

de projetos (R$ mil)

Incorridos no periodo 13.794 7.228
Apropriados ao Resultado 4.292 4.352
Saldo Ativo Intangivel 29.640 32.516
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Perdas com contratos de energia

As perdas com contratos de energia apresentaram saldo nulo em 2010. O saldo observado em
2011 é fruto do reconhecimento das perdas pela energia ndo entregue pela UTE Enercasa em
2010, sendo reconhecida pela Companhia e baixada a provisdo para passivo a descoberto.

Outras receitas operacionais liquidas

Em 2011 as outras receitas operacionais liquidas atingiram uma despesa de R$ 276 mil, em
comparacdo com uma receita de R$ 1.577 mil em 2010. A despesa de 2011 é referente
principalmente a provisao para perda de devedores duvidosos, enquanto que a receita de 2010 &
referente ao recebimento da parcela final da venda de nossa participagdo no consorcio chamado
de “Consorcio de Empresas” (detentor de projetos edlicos localizados no estado de Santa
Catarina).

Lucro (prejuizo) operacional antes do resultado fin anceiro

Em funcdo do acima exposto, no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2011,
nosso lucro operacional antes do resultado financeiro atingiu R$34.263 mil, apresentando uma
reducdo de 31,23% sobre o periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010,
guando obtivemos um lucro operacional antes do resultado financeiro de R$49.825 mil.

Resultado financeiro

Em 2011, o resultado financeiro correspondeu a uma despesa liquida de R$ 47,6 milhées, aumento
de 26,7% na comparacao com 2010, quando o resultado financeiro correspondeu a uma despesa
liquida de R$ 37,6 milhdes.

Os componentes do resultado financeiro e suas variagées séo tratados a seguir:

Despesas financeiras

Em 2011, as despesas financeiras atingiram R$ 54,7 milhdes, apresentando um aumento 21% em
comparagdo com 2010, quando atingiram R$ 45,2 milhSes. Tal variacdo é decorrente (i) do
aumento de 31,6% das despesas financeiras com financiamentos, que passaram de R$ 34,1
milhdes em 2010 para R$ 44,9 milhdes em 2011, principalmente em fungéo (a) do aumento de R$
6,6 milhbes das despesas com financiamentos da Desenvix Controladora, proveniente dos
empréstimos de curto prazo, na categoria de empréstimo ponte, contraidos ao longo de 2011, com
a finalidade de permitir o andamento das obras dos empreendimentos em implantacdo até que as
liberacdes dos financiamentos de longo prazo ocorressem, (b) da entrada em operagdo da PCH
Moinho e da UTE Enercasa, que passaram a contabilizar suas despesas com o financiamento
tomado junto ao BNDES na conta de resultado, contribuindo com R$ 2 milhdes para o aumento,
além (c) 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
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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 anteriormente. Mais especificamente, a reducao das despesas
financeiras com financiamentos, em funcdo da reestruturacao 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 (a) pela reducdo de R$ 2 milhdes no valor dos juros amortizados dos
atuais empréstimos do BNDES, das controladas em operacdo, uma vez que 0S juros pagos sao
decrescentes e (b) pela reducao de nos juros pagos pela Desenvix Controladora no financiamento
tomado junto ao FINEP, no valor de R$ 1 milhdo uma vez que os juros pagos sao decrescentes. O
aumento das despesas financeiras também é decorrente (i) do aumento de 25% com despesas de
fianca bancaria exigidas na contratacdo de financiamentos como forma de garantia, além (ii) do
aumento de 14,7% com despesas com IOF, principalmente pelos financiamentos tipo ponte
contratados ao longo de 2011. Em contra partida ao aumento das despesas financeiras, houve
reducdo das despesas com concessfes a pagar e outras despesas de 43,1%. A conta é composta
principalmente por despesas relacionadas as concessfes a pagar, referente a contribuicdo pela
Utilizacdo do Bem Pdblico (“UBP”) da UHE Monjolinho, entretanto a reducdo se deve
principalmente pelo ajuste de juros sobre capital proprio, no valor de R$ 1,1 milhdo pago pela
subsidiaria UHE Monjolinho, no momento de sua consolidacdo com as demais empresas do Grupo.

Nossa despesa financeira com financiamentos também sofreu reducéo pela capitalizacdo dos juros
e despesas com IOF incorridos devido aos empréstimos pontes tomados ao longo de 2011, uma
vez que seu propodsito era o de obter um ativo qualificavel. Respeitando o Item 12 do CPC-20, a
Companhia elegeu R$ 9,7 milhdes de um total de R$ 17,1 milhdes com despesas decorrentes dos
empréstimos pontes ao seu ativo imobilizado, no momento da sua consolidacao.

Receitas financeiras

Em 2011, as receitas financeiras atingiram R$ 7,1 milhdes, apresentando redugdo de aumento
7,1% em comparacdo com 2010, quando atingiram R$ 7,6 milhdes. Tal variacdo é decorrente
principalmente da reducdo com variagbes monetarias ativas. Contribuiram de forma contraria a
reducdo da receita financeira, 0 aumento com receitas financeiras com aplicacées financeiras e o
aumento de juros e outras receitas.

Resultados de participacdes societarias

Em 2011, o resultado de participacdes societarias foi positivo em R$ 19,4 milhdes, em comparacao
com um resultado também positivo de R$ 123 mil em 2010.

Os componentes do resultado de participagdes societarias e suas variagdes sao tratados a seguir:

Equivaléncia patrimonial

O resultado da equivaléncia patrimonial de 2011 é composto pelo resultado positivo da subsidiaria
Goias Transmissdo S.A., no valor de R$ 2,3 milhdes, bem como pelo resultado negativo da
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subsidiaria MGE Transmissdo S.A., no valor de R$ 581 mil e pelo também resultado negativo da
subsidiaria Enerpar, no valor de R$ 127 mil.

Dividendos recebidos

Em 2011, recebemos divididos da nossa participacdo societaria minoritaria mantida nas empresas
Dona Francisca e Complexo Energético Rio das Antas, totalizando R$ 941 mil, sendo R$ 322 mil e
R$ 619 mil, respectivamente.

Ganho com investimentos

Em 2011, nosso resultado apresenta ganho com investimentos no valor de R$ 17,3 milhdes, fruto
da operacdo de compra da nossa subsidiaria ENEX. Conforme CPC 15, a Companhia reconheceu
e mensurou, em suas demonstracdes contabeis, os ativos identificaveis adquiridos.

Amortizacdo de agio

Em 2011, apuramos despesa de R$ 383 mil com amortizagdo de agio, referente ao agio de nossa
controlada ENEX.

Imposto de renda e contribuicdo social do exercicio

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.

Em 2011, as despesas com IRPJ e CSLL somaram R$ 3,6 milhdes, contra R$ 2,7 milhdes de 2010.
O aumento é fruto principalmente da (i) contabilizacdo do IRPJ diferido da subsidiaria UHE
Monjolinho, em fungdo da variacdo de resultado apurado entre a base de calculo do resultado
societario e regulatorio, além da (ii) contabilizacdo do IRPJ diferido da Desenvix Controladora,
calculado sobre a variacdo dos investimentos disponiveis para venda. A diferenca entre as
apuracdes decorre da conciliacdo entre BR GAAP antigo e CPCs (a) Uso do Bem Publico, (b)
Depreciagao pelo prazo de concessao e (c) Provisdo para custos socioambientais.

PARTICIPACAO DE NAO CONTROLADORES

Em 2011, a participacdo de ndo controladores foi de R$ 98 mil, representando a participagdo de
nao controladores na subsidiaria Energen Energias Renovaveis S.A.. JA em 2010, o saldo da
participacdo de ndo controladores era de R$ (713) e representava a participacdo do Caixa FIP
Cevix nos nossos resultados.
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Lucro liquido do exercicio

Em 2011, foi registrado um resultado liquido positivo em R$ 2,5 milhdes, enquanto que em 2010
apuramos um resultado liquido positivo de R$ 8,9 milhées, em linha com os efeitos mencionados
anteriormente.

Ressaltamos que conforme comentarios do item Ganho com investimentos, nosso resultado foi

afetado positivamente, de forma econdmica, pela operacdo de compra de participacdo da nossa
subsidiaria ENEX.

* ATIVO - 31 DE DEZEMBRO DE 2010 COMPARADO A 31 DE DEZEMBRO DE 2009

Ativo Dez 2010 AV Dez 2009 AV AH
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 57.672 5,09% 30.331 3,57% 90,14%
Investimentos tempordarios 0 0,00% 243 0,03%
Contas a receber 28.107 2,48% 19.111 2,25% 47,07%
Aplicagdo financeira restrita 0 0,00% 463 0,05%
Dividendos a receber 0 0,00% 691 0,08%
Impostos a recuperar 2.288 0,20% 1.645 0,19% 39,09%
Estoques 653 0,06% 716 0,08% (8,80%)
Outros ativos 0 0,00% 340 0,04%
Despesas antecipadas 4.688 0,41% 1.534 0,18% 205,61%
93.408 8,24% 55.074 6,48% 69,60%

N&o circulante
Realizavel a longo prazo

Aplicagdo financeira restrita 18.139 1,60% 9.130 1,07% 98,67%
Partes relacionadas 26.379 2,33% 5.263 0,62%  401,22%
Outros ativos 7 0,00% 2 0,00% 250,00%
44.525 3,93% 14.395 1,69%  209,31%

Investimentos 87.660 7,73% 77.867 9,16% 12,58%
Imobilizado 807.875 71,26% 603.072 70,92% 33,96%
Intangivel 100.270 8,84% 99.941 11,75% 0,33%
Total do ativo ndo circulante 1.040.330 91,76% 795.275 93,52% 30,81%
Total do ativo 1.133.738 100,00% 850.349 100,00% 33,33%

CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Caixa e equivalentes de caixa” atingiu R$57.672 mil,
apresentando um aumento de 90,14% em comparagao com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$30.331 mil. A variacdo observada € explicada principalmente (i) pela incorporacdo da
Cevix que, em 30 de setembro de 2010 (data da sua incorporagdo pela Companhia), tinha um

37



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

saldo de R$82.854 mil em “Caixa e equivalentes de caixa” (o item 6.5.1 deste Formulario de
Referéncia contém maiores detalhes sobre a reestruturacdo que culminou com a incorporacédo da
Cevix pela Companhia), e (ii) pelo aumento do saldo de “Caixa e equivalentes de caixa” da (a)
Santa Rosa no valor de R$1.838 mil, (b) Santa Laura no valor de R$1.507 mil e (c) Monel no valor
de R$7.468 mil. Em contrapartida, observou-se no periodo uma reducdo do saldo de “Caixa e
equivalentes de caixa” (i) na Esmeralda, no valor de R$356 mil e (i) na Moinho, no valor de
R$7.644 mil. O saldo remanescente refere-se a uma redugéo de caixa e equivalentes de caixa nos
demais Empreendimentos no montante de R$ 672 mil.

Investimentos temporarios

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Investimentos temporarios” era nulo, enquanto o saldo
em 31 de dezembro de 2009 era de R$243 mil, representando investimento em Letras do Tesouro
Nacional (LTNs) adquiridas pelo Caixa FIP Cevix.

Contas a receber

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Contas a Receber” atingiu R$28.107 mil, apresentando
um aumento de 47,07% em comparacao com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$19.111
mil. A variagdo observada é explicada principalmente pelo (i) reconhecimento contabil do
reembolso dos custos incorridos com o projeto UHE Garibaldi, no montante de R$6.416 mil, e (ii)
aumento do saldo de contas a receber da Monel no montante de R$2.454 mil. O saldo
remanescente no montante de R$126 mil refere-se ao aumento observado no saldo de contas a
receber de nossas demais controladas decorrente da corregcdo monetéria dos valores de nossos
contratos de compra e venda de energia.

Aplicacéao financeira restrita

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Aplicacao financeira restrita” era nulo, enquanto o saldo
em 31 de dezembro de 2009 era de R$463 mil, representando uma aplicacdo financeira de curto
prazo adquirida para atender as exigéncias contratuais de liquidez decorrentes do empréstimo
efetuado junto ao Banco Pine. Referido empréstimo junto ao Banco Pine foi quitado ao longo do
exercicio de 2010.

Dividendos a receber

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Dividendos a receber” era nulo, em comparacédo a 31 de
dezembro de 2009, quando atingiu R$691 mil. O saldo de “Dividendos a receber” foi zerado uma
vez que os dividendos foram todos pagos até 30 de setembro de 2010.

Impostos a recuperar

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Impostos a recuperar” atingiu R$2.288 mil, apresentando
um aumento de 39,09% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$1.645
mil. Esta variacdo decorre, principalmente, do reconhecimento contabil de um saldo de tributos
compensaveis na Desenvix Controladora no valor de R$941 mil, sendo tal valor fruto da revisdo do
montante do imposto de renda devido no exercicio de 2010.
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Despesas antecipadas

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Despesas antecipadas” atingiu R$4.688 mil, um aumento
de 205,61% em comparacdo a 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$1.534 mil. Esta
variacdo decorre principalmente (i) das despesas com abertura de capital na Desenvix
Controladora no valor R$2.688 mil, e (i) do pagamento dos prémios de seguros de
responsabilidade civil e risco de engenharia de (a) R$106 mil por Macaubas, (b) R$139 mil por
Enercasa, (c) R$126 mil por Novo Horizonte, (d) R$101 mil por Seabra e (e) R$307 mil por Passos
Maia.

Ativo circulante total

Em decorréncia principalmente das explicacdes apresentadas anteriormente, em 31 de dezembro
de 2010, o saldo de “Ativo circulante total” atingiu R$93.408 mil, apresentando um aumento de
69,60% em comparacado a 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$55.074 mil.

NAO CIRCULANTE

Partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Partes relacionadas” foi de R$26.379 mil, apresentando
um aumento de 401,22% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando o saldo foi de
R$5.263 mil. Esta variagdo decorreu, principalmente (i) do repasse na forma de mutuo ao longo do
exercicio de 2010 de (a) R$3.211 mil da Desenvix Controladora a Enercasa, (b) repasse de
R$10.302 mil da Desenvix Controladora a Usina Paud alho, (c) do repasse de R$2.110 mil da
Desenvix Controladora a Passos Maia e (d) do repasse de R$101 mil da Desenvix Controladora a
Bom Retiro, e (ii) do aporte de capital realizado pela Desenvix Controladora nas LTs MGE e Goias
que, a época do aporte, ainda pertenciam a Engevix, razao pela qual reconhecemos contabilmente
um crédito contra a Engevix no montante total do aporte no valor de R$10.655 mil (o item 7.1.2.2.5
contém um detalhamento das condi¢cdes de aquisicdo das LTs MGE e Goias da Engevix). Em
contrapartida, o aumento no saldo foi parcialmente compensado pela liquidagdo do saldo de matuo
da Desenvix Controladora com a Jackson no montante de R$4.754 ao longo do exercicio de 2010.

Aplicagao financeira restrita

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Aplicacéo financeira restrita” era de R$18.139 mil,
apresentando um aumento de 98,67% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$9.130 mil. Esta variacéo decorre, principalmente, da constituicdo de “Conta Reserva’ no
valor de R$9.284 mil em nome da Monel, decorrente de obrigagdo derivada de contrato celebrado
com o BNDES. O item 10.1 (f) deste Formulario de Referéncia contém uma descri¢cdo
pormenorizada de nossos contratos financeiros.
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Investimentos

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Investimentos” atingiu R$87.660 mil, apresentando um
aumento de 12,58% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$77.867 mil.
Esta variacdo decorre principalmente (i) do aumento de R$7.476 mil no investimento em terras
relacionadas aos nossos Empreendimentos e nosso Portfolio de Projetos, (i) da integralizacdo de
capital na EPP, no montante de R$714 mil e (iii) do &gio na aquisicdo da Passos Maias no
montante de R$3.541 mil.

Imobilizado

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Imobilizado” atingiu R$807.875 mil, apresentando um
aumento de 33,96% em comparagdo com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$603.072 mil.
Esta variacdo decorre principalmente do aumento do ativo imobilizado decorrente dos
investimentos nos Empreendimentos em Construcdo, sendo (i) R$36.612 mil referentes a Moinho,
(i) R$164.374 mil referente ao Parque Edlico Bahia, (iii) R$23.996 mil referente a Passos Maia, e
(iv) R$5.161 mil referente & Enercasa. Em contrapartida, o imobilizado sofreu reducédo pela
depreciacdo ocorrida no ativo imobilizado dos Empreendimentos em Operacdo, no valor de
R$24.389 mil. O impacto da depreciacdo mencionada anteriormente € resultado da adocédo, por
nos, do padréo contabil internacional nas demonstracdes financeiras do exercicio de 2010 e 2009.
O item 10.4 deste Formulario de Referencia contém um detalhamento dos efeitos da adog&o do
padrao contabil internacional sobre nossas demonstracdes financeiras.

Intangivel

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Intangivel” atingiu R$100.270 mil, apresentando um
aumento de 0,33% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$99.941 mil. O
saldo da conta permaneceu praticamente inalterado em funcéo do saldo liquido entre a reducao
provocada pela amortizagdo do intangivel dos Empreendimentos em Operacdo, no montante de
R$3.852 mil, parcialmente compensada com os gastos com EVTE, estudos de inventério e projetos
basicos referentes aos nossos Projetos, no montante de R$740 mil na Desenvix Controladora.
Ainda, contribuiu positivamente para o0 aumento do saldo de “Intangivel”, no montante de R$3.541
mil, o Direito de Autorizacdo pela qual a Adami S.A. cedeu a Companhia o direito de subscrever
acOes representativas de 50,0% do capital social da Passos Maia. Maiores detalhes estao
disponiveis no item 29 das notas explicativas de nossas demonstracdes financeiras de 31 de
dezembro de 2010.

Ativo Nao Circulante Total
Em decorréncia principalmente das explicacdes apresentadas anteriormente, em 31 de dezembro

de 2010, o saldo de “Ativo Nao Circulante” atingiu R$1.040.330 mil, apresentando um aumento de
30,81% em comparacao a 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$795.275 mil.

Total do Ativo
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Em decorréncia principalmente das explicacdes apresentadas anteriormente, em 31 de dezembro
de 2010, o saldo de “Total do Ativo” atingiu R$1.113.738 mil, apresentando um aumento de 33,33%
em comparacao a 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$850.349 mil.

+ PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO - 31 DE DEZEMBRO DE 2010 COMPARADO A 31 DE DEZEMBRO DE
2009

Passivo e patriménio liquido Dez 2010 AV Dez2009 AV AH
Circulante
Fornecedores
Partes relacionadas 18.267 1,61% 11.523  1,36% 58,53%
Terceiros 24.211 2,14% 7.482 0,88% 223,59%
Financiamentos 47.920 4,23% 46.903 5,52% 2,17%
Partes relacionadas 909 0,08% 3,573 0,42% -74,56%
Contas a pagar por aquisi¢do de terras 4,972 0,44% 7.582 0,89% -34,42%
Provisdo para custos socioambientais 1.801 0,16% 1.582 0,19% 13,84%
Concessdes a pagar 5.266 0,46% 4734  0,56% 11,24%
Saldrios e encargos sociais 1.365 0,12% 862 0,10% 58,35%
Indenizagdes a pagar 356 0,03% 670 0,08% -46,87%
Impostos e contribuigdes 7.534 0,66% 9.325 1,10% -19,21%
Imposto de renda e contribuigdo social 2.288 0,20% 1.796 0,21% 27,39%
Dividendos a pagar 0 0,00% 261 0,03% -100,00%
Outros passivos 1.792 0,16% 4650 0,55% -61,46%
Total do passivo circulante 116.681 10,29% 100.943 11,87% 15,59%

N3o circulante

Financiamentos 351.092 30,97% 424.205 49,89% -17,24%
Indenizagdes a pagar 1.988 0,18% 1.850 0,22% 7,46%
Provisdo para perda em contrato de
fornecimento de energia 2.237 0,20% 2.019 0,24% 10,80%
Provisdo para passivo a descoberto 0 0,00% 0 0,00% 0,00%
Provisdo para custos socioambientais 2.626 0,23% 3.893 0,46% -32,55%
Concessdes a pagar 67.385 5,94% 61.933 7,28% 8,80%
Total do passivo ndo circulante 428.833 37,82% 497.686 58,53% -13,83%

Patrimdnio liquido

Capital social 546.787 48,23% 178.000 20,93% 207,18%
Ajuste de avaliagdo patrimonial 35.587 3,14% 33.069 3,89% 7,61%
Reservas de lucros 5.850 0,52% 24.323  2,86% -75,95%
Prejuizos acumulados 0 0,00% (9.880) -1,16% -100,00%
Adiantamento para futuro aumento de
capital 0 0,00% 3.750 0,44% -100,00%
Participagdo dos ndo controladores 0 0,00% 22.458  2,64% -100,00%
Total do passivo e patrimdnio liquido 1.133.738 100,00%  850.349 100,00% 33,33%

CIRCULANTE

Fornecedores
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Partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Fornecedores - Partes relacionadas” foi de R$18.267 mil,
apresentando um aumento de 58,53% em comparacao com 31 de dezembro de 2009, quando o
saldo foi de R$11.523 mil. Esta variacdo decorreu principalmente do aumento do saldo devido a
Engevix decorrente dos servicos de EPC de nossos Empreendimentos em Constru¢cdo. O aumento
nos gastos com servicos de EPC é justificado principalmente pelo (i) inicio da construcdo do
Parque Eodlico da Bahia, da PCH Passos Maia, e da UTE Enercasa e (ii) aceleracdo nas obras de
construcéo da PCH Moinho.

Terceiros

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Fornecedores — Terceiros” foi de R$24.211 mil,
apresentando um aumento de 223,59% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$7.482 mil. Tal variacdo decorreu principalmente do aumento nos gastos com servigos de
EPC pelo (i) inicio da construcdo do Parque Edlico da Bahia, da PCH Passos Maia, e da UTE
Enercasa e (ii) aceleracdo nas obras de constru¢do da PCH Moinho.

Financiamentos

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Financiamentos” atingiu R$47.920 mil, apresentando um
aumento de 2,17% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$46.903 mil.
Tal variacdo decorre principalmente da reclassificacdo de longo prazo para curto prazo de parcela
do saldo devedor do financiamento da Monel tomado junto ao BNDES, no valor de R$9.210 mil,
parcialmente compensado pela redugcdo de R$8.141 mil no saldo da conta “Financiamentos” da
Desenvix Controladora, em fungédo da transferéncia do empréstimo do Banco Votorantim para a
Jackson.

O item 10.1 “f” deste Formulario de Referéncia contém uma descricdo pormenorizada de todos os
nossos contratos de financiamento.

Partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Partes relacionadas” foi de R$909 mil, apresentando uma
reducdo de 74,56%em comparacao com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$3.573 mil. Tal
variacdo decorre principalmente da liquidacdo do saldo do mutuo com a Jackson no montante de
R$2.620 no exercicio de 2010.

Contas a pagar por aquisicdo de terras

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Contas a pagar por aquisi¢ao de terras” atingiu R$4.972
mil, apresentando uma reducgao de 34,42% em comparacao com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$7.582 mil. Tal variacdo decorreu principalmente da liquidacao, no exercicio de 2010, do

saldo a pagar das terras adquiridas no exercicio de 2009.
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Provisdo de Custos Socioambientais

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Provisdo de Custos Socioambientais” atingiu R$1.801
mil, apresentando um aumento de 13,84% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$1.582 mil. Esta variacdo decorreu do aumento da provisdo de gastos ambientais em
funcdo das condicionantes derivadas da Licenca de Operacdo da Monel.

Concessoes a Pagar

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Concessfes a Pagar” atingiu R$5.266 mil, apresentando
um aumento de 11,24% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$4.734
mil. Esta variacdo decorreu principalmente do efeito da correcdo monetaria sobre saldo a pagar de
UBP reconhecido por competéncia no exercicio de 2010.

Saléarios e encargos sociais

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Salarios e encargos sociais” atingiu R$1.365 mil,
apresentando um aumento de 58,35% em comparagdo com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$862 mil. Esta variacao decorreu principalmente do aumento do quadro de colabores, de
40 para 51.

Indenizacbes a pagar

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “IndenizacSes a pagar” atingiu R$356 mil, apresentando
uma reducdo de 46,87%, em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$670
mil. Esta variacdo decorreu principalmente da liquidacdo de parte do valor contabilizado na Monel
referente a provisdo para custo de aquisicdo de equipamentos para as comunidades indigenas
Votouro e Guarani Votouro, conforme termo de compromisso firmado com a FUNAI em 14 de
dezembro de 2009. O item 7.1.2.1.4 deste Formulario de Referéncia contém um detalhamento da
Monel e do respectivo termo de compromisso.

Impostos e contribuicbes

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Impostos e contribuicdes” atingiu R$7.534 mil,
apresentando uma reducédo de 19,21% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$9.325 mil. Tal variagdo decorre principalmente da reducéo (i) de R$858 mil do saldo de
COFINS retido, (i) de R$1.733 mil do ICMS a pagar, (i) de R$186 mil do PIS a pagar, (iv) de
R$351 mil dos tributos retidos na fonte, (v) de R$632 de taxas e contribuicbes da ANEEL e (vi) de
R$903 mil de provisdes para riscos fiscais. Em contrapartida, observou-se um aumento no saldo a
pagar no valor de (i) R$1.440 mil de IOF e (ii) de R$ 739 mil de ISSQN a pagar.
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Imposto de renda e contribui¢cdo social

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Imposto de renda e contribuigdo social” atingiu R$2.288
mil, apresentando um aumento de 27,39% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$1.796 mil. Tal variagcdo decorre principalmente do aumento do faturamento de nossos
Empreendimentos em Operacdo, ensejando, consequentemente, o0 aumento do valor de imposto
de renda e contribui¢cdo social reconhecidos por competéncia no exercicio de 2010.

Dividendos a pagar

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Dividendos a pagar’” apresentou saldo nulo, em
comparacao com um saldo de R$261 mil em 31 de dezembro de 2009. Tal variagéo € explicada em
funcdo do pagamento integral dos dividendos devidos no exercicio de 2010.

Outros passivos

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Outros passivos” atingiu R$1.792 mil, apresentando uma
reducdo de 61,46% em comparagdo com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$4.650 mil.
Esta variacdo decorre principalmente (i) da baixa das provisées constituidas na Monel no montante
total de R$2.054 mil referentes a (a) gastos com projetos sociais relacionados ao empreendimento,
(b) gastos com adequacao de meio ambiente, (c) gastos com compensacao ambiental e (d) gastos
com o acabamento do empreendimento, (ii) da baixa de provisdes da Enex no montante de R$290
mil. Em contrapartida, observou-se no periodo um aumento de R$503 mil no saldo de “Outros
Passivos” do Parque Eolico da Bahia. Tal valor refere-se as retencdes de percentuais das faturas
emitidas por determinados fornecedores do Empreendimento, conforme previsto nos respectivos
contratos.

Total do passivo circulante
Em funcdo do acima exposto, em 31 de dezembro de 2010 o saldo de “Total do passivo circulante”

atingiu R$116.681 mil, apresentando um aumento de 15,59% em comparacdo com 31 de
dezembro de 2009, quando atingiu R$100.943 mil.

PASSIVO NAO CIRCULANTE

Financiamentos
Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Financiamentos” atingiu R$351.092 mil, apresentando

uma reducédo de 17,24% em comparacao com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$424.205
mil. Esta variacdo decorre principalmente da (i) transferéncia do empréstimo tomado pela Desenvix
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Controladora junto ao Banco Votorantim para a Jackson e (ii) reclassificacdo das parcelas a vencer
do longo prazo para o curto prazo dos financiamentos tomados pela Desenvix Controladora,
totalizando uma reducéo de R$53.618 mil. Também contribuiu para a reducéo, a transferéncia de
R$19.759 mil das parcelas a vencer do longo para o curto prazo dos financiamentos da Esmeralda,
Santa Laura, Santa Rosa e Monel. Em contrapartida, observou-se no periodo um acréscimo do
saldo do financiamento da ENEX no montante de R$265 mil. O item 10.1 (f) deste Formulario de
Referéncia contém um detalhamento dos nossos contratos de financiamento.

Indenizacdes a pagar

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Indenizacdes a pagar” atingiu R$1.988 mil, apresentando
um aumento de 7,46% em comparacao com 31 de dezembro de 2009, quando o saldo era de
R$1.850 mil. A variacdo decorre da atualizacdo monetaria do valor contabilizado na Monel
referente & constituicAo de provisdo para custo de aquisicAo de equipamentos para as
comunidades indigenas Votouro e Guarani Votouro, conforme termo de compromisso firmado com
a FUNAI em 14 de dezembro de 20009.

ProvisGes para perda em contrato de fornecimento de energia

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo da conta “Provisdes para perda em contrato de fornecimento
de energia” era de R$2.237 mil, apresentando um aumento de 10,80% em compara¢do com 31 de
dezembro de 2009, quando o saldo era de R$2.019 mil. A variacdo decorre da atualizagéo
monetéria contabilizada na Enercasa referente a constituicdo de provisdo para as perdas
estimadas em funcao do atraso na construcdo do Empreendimento, resultando no ndo atendimento
dos contratos firmados com a ANEEL e CCEE. O item 7.1.2.2.3 deste Formulario de Referéncia
contém um detalhamento do Empreendimento Enercasa.

Provisdo para Custos Socioambientais

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Provisao para Custos Socioambientais” atingiu R$2.626
mil, apresentando uma reducgao de 32,55% em comparacao com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$3.893 mil. Esta reducdo decorre da mudanca da classificacdo de “longo prazo” para
“curto prazo” no provisionamento das condicionantes derivadas da Licenga de Operag&o da Monel.
Concessdes a pagar

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “—Concessdes a pagar’ atingiu R$67.385 mil,
apresentando um aumento de 8,80% em comparacdo com 31 de dezembro de 2009, quando
atingiu R$61.933 mil. Esta variacao decorre principalmente do efeito da correcdo monetaria sobre

saldo a pagar de UBP (longo prazo) reconhecido por competéncia no exercicio de 2010.

Total de passivo néo circulante
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Em fungcdo do acima exposto, em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Total de passivo n&o
circulante” atingiu R$428.833 mil, apresentando uma reducéo de 13,83% em comparag¢do com 31
de dezembro de 2009, quando atingiu R$497.686 mil.

Participacdo dos ndo controladores

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Participacdo dos ndo controladores” era inexistente, em
comparacao com o saldo de R$22.458 mil em 31 de dezembro de 2009. Esta variacdo se deu por
forca da implementacéo do Passo 1 da reestruturacéo descrita no item 6.5.1 deste Formulario de
Referéncia, uma vez que, ap0s a cisdo da Desenvix, com versao do seu acervo liquido para a
Jackson, a Desenvix deixou de reconhecer a participacdo minoritaria da Funcef antes reconhecida
no consolidado.

Patrimonio liquido

Em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Patrimonio liquido” foi de R$ 558.224 mil, apresentando
um aumento de 156,57% em comparagcdo com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu
R$229.262 mil. Esta variacdo se deu por forca da implementacdo da reestruturagdo descrita no
item 6.5.1 deste Formulario de Referéncia. A nota 19 de nossas demonstracdes financeiras
consolidadas de 31 de dezembro de 2010 contém uma descricdo pormenorizada da evolugcao do
nosso patrimonio liquido.

Total do passivo e patrimonio liquido
Em funcéo do acima exposto, em 31 de dezembro de 2010 o saldo da conta “Total do passivo e

patriménio liquido” atingiu R$1.133.738 mil, apresentando um aumento de 33,33% em comparagao
com 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$850.349 mil.

* COMPARACAO DOS RESULTADOS OPERACIONAIS DOS EXERCICIOS ENCERRADO S EM 31 DE DEZEMBRO DE
2010 E 2009.

2010 2009 AH

Receita bruta operacional
Fornecimento de energia elétrica 100.232 72.838 37,61%

46



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

Servigos prestados 6.114 3.805 60,68%
Receita de venda e reembolso de projetos 5.803 0
Receita liquida operacional 112.149 76.646 46,33%
Custo das vendas e dos servigcos prestados (9.800) (1.951) 402,31%
Custo do servigo de energia elétrica (42.889) (19.106) 124,48%
Lucro bruto 59.460 55.586 6,97%

(Despesas) receitas operacionais

Gerais e administrativas (10.615) (7.436) 42,75%
Honorarios da administragdo (2.392) (1.134) 110,93%
Com estudos em desenvolvimento 1.795 3.343 (46,31%)
Perdas com contratos de energia (2.019)
Outras receitas operacionais, liquidas 1.577 (6)

(9.635) (7.252) 32,86%

Lucro (prejuizo) operacional antes do
resultado financeiro 49.825 48.334 3,08%

Resultado financeiro

Despesas financeiras (45.228) (42.075) 7,49%
Receitas financeiras, liquidas de tributos 7.623 2.670 185,51%
(37.605) (39.405) (4,57%)

Resultado de participacGes societarias
Equivaléncia patrimonial 89 77 (215,58%)
Dividendos recebidos 212 701 (69,76%)
Provisdo para passivo a descoberto
Baixa e provisdo para perda com
investimentos (2.213)
123 (1.435)

Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e
da contribuigdo social 12.343 7.494 64,71%

Imposto de renda e contribuigdo social (2.706) (3.176) (14,80%)

Lucro liquido (prejuizo) antes da participagdo

de minoritarios 9.637 4.318 123,18%
Participagdo de minoritarios 713 964
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 8.924 3.354 166,07%

Nossas receitas consistem principalmente de fornecimento de energia elétrica, servicos prestados
e receita de venda e reembolso de projetos.

Receita operacional liquida
No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, nossa receita operacional

liquida operacional atingiu R$112.149 mil, o que representou um aumento de 46,33% em relagéo
ao periodo de nove meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$76.643 mil.
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Fornecimento de energia elétrica

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, o fornecimento de energia
elétrica gerou receita de R$100.232 mil, apresentando um aumento de 37,61% em comparagao
com o periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando nossa receita de
fornecimento de energia elétrica foi de R$72.838 mil. Tal variacdo decorreu da entrada em
operacédo comercial da Monel em setembro de 2009 uma vez que, (i) nos doze meses de 2009,
referido empreendimento contribuiu com apenas quatro meses de receita, atingindo R$24.114 mil
e, por sua vez, (i) no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, o
empreendimento contabilizou receitas ao longo de todo o periodo no montante de R$60.602 mil.

Em contrapartida, nossos Empreendimentos em Operacdo apresentaram reducéo da sua receita
de venda de energia no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, uma vez
que, em decorréncia da implementacdo do Passo 1 da reestruturacdo societaria descrita no item
6.5.1 deste Formulario de Referéncia, nos meses de julho e agosto de 2010 tais Empreendimentos
passaram temporariamente a ser subsidiarias de nosso Acionista Controlador Indireto Jackson,
deixando de ser considerados em nosso resultado consolidado. Mais especificamente, a reducao
da receita foi de (i) R$2.232 mil na Esmeralda, (i) R$1.715 mil na Santa Laura e (iii) R$3.708 mil na
Santa Rosa Il.

Dessa maneira, 0 montante de R$60.602 mil mencionado acima e referente & receita bruta de
venda de energia elétrica da Monel contempla o efeito liquido entre 0 aumento nas suas atividades
operacionais combinado com a reducéo advinda do efeito da reestruturagé@o societaria.

Servigos prestados

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, nossa receita dos servigcos
prestados de O&M e de servicos de gerenciamento de Empreendimentos em Operacao
representaram R$6.114 mil, um aumento de 60,68% em relacdo ao periodo de doze meses
encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando atingiram R$3.805 mil. Esta variacdo decorreu,
principalmente, (i) do aumento de R$2.233 mil no faturamento de servicos de O&M da ENEX,
decorrente da expansdo de suas atividades operacionais, (i) do aumento de R$402 mil no
faturamento de prestacéo de servicos de gerenciamento de Empreendimentos em Operacéao, e (iii)
do reconhecimento de receita no montante de R$5.803 mil oriunda do reembolso dos gastos que
incorremos com o projeto UHE Garibaldi (projeto levado a leildo em julho de 2010 e arrematado por
empresa concorrente). A contrapartida contabil do reconhecimento da receita mencionada em (iii)
acima foi o langamento do mesmo valor na rubrica “Custos das vendas e dos servi¢cos prestados”
de nossa Demonstracdo de Resultados. Para maiores informagbes favor consultar abaixo o
comentario da administracao a rubrica “Custos das vendas e dos servi¢os prestados”.

Custos dos servigcos prestados

Custo do servico de energia elétrica
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Os nossos custos do servico de energia elétrica no periodo de doze meses encerrado em 31 de
dezembro de 2010 foram de R$42.889 mil, apresentando um aumento de 124,48%, em
comparacdo com o periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando
atingiram R$19.106 mil. Esta variagdo decorreu principalmente (i) da entrada em operagéo
comercial da UHE Monjolinho em setembro de 2009, uma vez que, (a) nos primeiros doze meses
de 2009, referido empreendimento contabilizou apenas quatro meses de custo, atingindo R$7.182
mil e (b) no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro 2010, o empreendimento
contabilizou custos ao longo de todo o periodo, totalizando R$27.621 mil., e (i) do aumento do
custo do servico de energia elétrica nos Empreendimentos em Operacdo decorrente do
reconhecimento da depreciacdo acumulado conforme estabelecido pelas regras do CPC. Mais
especificamente, tal aumento foi de (i) R$ 672 mil na Esmeralda, (i) R$1.722 na Santa Laura e (iii)
R$995 mil na Santa Rosa.

Em contrapartida, a implementacdo do Passo 1 da reestruturacdo descrita no item 6.5.1 deste
Formulario de Referéncia, afetou o custo do servico prestado de nossos Empreendimentos em
Operacdo, uma vez que, nos meses de julho e agosto de 2010, referidos Empreendimentos
passaram temporariamente a ser subsidiarias de nosso Acionista Controlador Indireto Jackson,
deixando de serem considerados no consolidado.

Dessa maneira, o0 aumento de 124,48% mencionado acima representa o resultado liquido do
acréscimo dos nossos custos do servico de energia elétrica combinado com a reduc¢éo advinda do
efeito da reestruturacdo societaria mencionada acima.

Custo das vendas e dos servicos prestados

Os nossos custos das vendas e dos servigos prestados no periodo de doze meses encerrado em
31 de dezembro de 2010 foram de R$9.800 mil, apresentando um aumento de 402,31%, em
comparacdo com o periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando
atingiram R$1.951 mil. Esta variagdo decorreu principalmente (i) do acréscimo no custo das vendas
e dos servigos prestados pela ENEX, no montante de R$1.250 mil, decorrente da expansao de
suas atividades operacionais, e (ii) do aumento de R$6.599 mil no custo operacional da Desenvix
Controladora decorrente (a) da reversdo dos custos reconhecidos anteriormente no ativo intangivel
relacionados ao desenvolvimento do projeto UHE Garibaldi, no montante de R$5.803 mil e, (b)
aumento das despesas com folha de pagamento e custos de administragcdo dos Empreendimentos
em Construcao. A contrapartida contabil ao langamento mencionado em (a) acima foi o langamento
do mesmo valor em receita operacional (rubrica “Servicos Prestados”) de nossa DRE. Para maiores
informacdes favor consultar acima o comentario da administracao a rubrica “Servigos Prestados”.

Lucro (prejuizo) bruto
Em funcé@o do acima exposto, no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010,

nosso lucro bruto atingiu R$59.460 mil, representando um aumento de 6,97% em relacdo ao
periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando atingiu R$55.586 mil.
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(Despesas) receitas operacionais

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, nossas despesas operacionais
atingiram R$9.635 mil, apresentando um aumento de 32,86% em comparagdo com 31 de
dezembro de 2009, quando atingiram R$7.252 mil. Esta variagdo estd explicada na andlise das
contas abaixo:

Despesas gerais e administrativas:

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, nossas despesas gerais e
administrativas atingiram R$10.615 mil, apresentando um aumento de 42,75% em comparagao
com o periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando atingiram R$7.436
mil. Tal variacdo decorreu (i) do aumento nas despesas gerais e administrativas da Desenvix
Controladora no valor de R$3.502 mil, especialmente em funcdo do aumento nos gastos com
servicos de terceiros, consultorias, publicacbes legais e pagamento do programa de PLR dos
funcionéarios, (ii) aumento nas despesas gerais e administrativas da ENEX no valor de R$434 mil
em decorréncia do aumento da sua atividade operacional, (iii) do inicio da construcdo de novos
empreendimentos (e.g. Parque Edlico Bahia, Passos Maia e Enercasa).

Em contrapartida, os Empreendimentos em Operagao apresentaram reducdo nas despesas gerais
e administrativas no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010,
especialmente por forca da implementacdo do Passo 1 da reestruturacdo descrita no item 6.5.1
deste Formulario de Referéncia, uma vez que, nos meses de julho e agosto de 2010, referidos
Empreendimentos passaram temporariamente a ser subsidiarias de nosso Acionista Controlador
Indireto Jackson, deixando de serem considerados no consolidado.

Honorarios da administracao

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, nossas despesas com
honorérios da administragdo atingiram R$2.392 mil, apresentando um aumento de 110,93% em
comparacdo com o periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando
atingiram R$1.134 mil. Tal variagcdo decorreu do aumento no quadro de funcionarios da
administragao.

Com estudos em desenvolvimento

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, contabilizamos receitas com
estudos em desenvolvimento no valor de R$1.795 mil, apresentando uma reducédo de 46,31% em
comparacao com o periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando
atingiram R$3.343 mil. Para entender a reducao observada no periodo € preciso observar que 0s
gastos incorridos no desenvolvimento de nossos Projetos sdo alocados inicialmente ao custo. Em
determinadas situacdes, tais custos sdo recuperados por nés, situacdo na qual revertemos parcela
destes custos por meio do reconhecimento de ativo em contrapartida ao resultado do exercicio.
Tais reversdes se dao, por exemplo, quando a ANEEL aprova estudos para determinada UHE ou,
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ainda, quando iniciamos a constru¢cao de uma PCH. Dessa maneira, a variacdo observada acima
decorre da reducao, no exercicio de 2010, no numero de eventos que, de acordo com as praticas
contabeis, ensejam a reversdo do custo em ativo, justificando a reducdo na receita advinda com
estudos em desenvolvimento.

Outras receitas operacionais liquidas

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, outras receitas operacionais
liguidas atingiram R$1.577 mil, em comparacdo com uma despesa de R$6 mil no periodo de doze
meses encerrado em 31 de dezembro de 2009. Esta variagcdo decorreu principalmente da
contabilizacdo de outras receitas no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de
2010, notadamente o recebimento da parcela final referente a venda de nossa participacdo no
consorcio chamado de “Consorcio de Empresas” (detentor de projetos eolicos localizados no
estado de Santa Catarina), no montante de R$1.418 mil.

Lucro (prejuizo) operacional antes do resultado fin anceiro

Em funcdo do acima exposto, no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010,
nosso lucro operacional antes do resultado financeiro atingiu R$49.825 mil, apresentando um
aumento de 3,08% sobre o periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009,
guando obtivemos um lucro operacional antes do resultado financeiro de R$48.334 mil.

Resultado financeiro

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, obtivemos um resultado
financeiro de R$(37.605) mil, apresentando uma reducao de 4,57% em comparacao com o periodo
de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando obtivemos um resultado financeiro
de R$(39.405) mil. Esta reducdo é consequéncia (i) do aumento da receita financeira na Desenvix
Controladora decorrente da aplicacdo dos recursos aportados pelo Caixa FIP Cevix durante o
exercicio de 2010, e (ii) da correcdo monetaria da receita referente ao reembolso dos gastos com o
projeto UHE Garibaldi, sendo tal correcdo no montante de R$610 mil e reconhecida contabilmente
como uma receita financeira (o valor do efetivo reembolso, no montante de R$5.803 mil, foi
reconhecido sob a rubrica “Servicos Prestados”, sendo sua contrapartida contabil reconhecida sob
a rubrica “Custos das vendas e dos servigos prestados”. Para maiores informacgdes sobre nossa
receita de reembolso com a UHE Garibaldi favor consultar os comentarios da administracédo as
rubricas “Servicos Prestados” e “Custo das vendas e dos servigos prestados”) e (iii) correcao
monetaria de valor depositado em juizo pela Monel, sendo tal correcao no valor de R$1.649.

Ainda, observou-se no periodo (i) uma reducdo no montante das despesas financeiras na Desenvix
Controladora em funcgéo da transferéncia de divida tomada junto ao Banco Votorantim para nosso
Acionista Controlador Indireto Jackson e (ii) uma reducédo no montante das despesas financeiras de
nossos Empreendimentos em Operacao, especialmente por forga da implementacao do Passo 1 da
reestruturacao descrita no item 6.5.1 deste Formulario de Referéncia, uma vez que, nos meses de
julho e agosto de 2010, referidos Empreendimentos passaram temporariamente a ser subsidiarias
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de nosso Acionista Controlador Indireto Jackson, deixando de serem considerados no consolidado.
Mais especificamente, referida reducéo foi de (i) R$1.193 mil na Esmeralda, R$1.003 mil na Santa
Laura e R$2.254 mil na Santa Rosa.

Por sua vez, observou-se no periodo um aumento nas despesas financeiras de nossa controlada
Monel no montante de R$8.412 mil. Tal aumento deve-se a entrada em operacao comercial da
Monel em setembro de 2009 uma vez que, (i) nos doze meses de 2009, referido empreendimento
contabilizou apenas quatro meses de despesa financeira, atingindo R$7.182 mil, e, por sua vez (ii)
no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, o empreendimento contabilizou
despesas financeiras ao longo de todo o periodo, alcancando o montante de R$18.648.

Resultados de participacdes societarias

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, o resultado de participacdes
societarias foi de R$123 mil, em comparacao com um resultado de R$(1.435) mil no periodo de
doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009. Esta variagdo esta explicada na andlise das
contas abaixo:

Equivaléncia patrimonial

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, nosso resultado de
equivaléncia patrimonial atingiu R$(89) mil, em compara¢do com um resultado de R$77 mil em 30
de setembro de 2009. A variacdo observada se deu em funcdo da implementacdo de uma
reestruturacdo societaria em nossa coligada Enerpar, afetando seu valor patrimonial e,
consequentemente, nosso resultado de equivaléncia.

Dividendos recebidos

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, os dividendos recebidos foram
de R$212 mil, apresentando uma reducédo de 69,76% em comparacdo com o periodo de doze
meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando o resultado foi de R$701 mil. Esta variagédo
decorre da reducéo dos dividendos distribuidos pela Dona Francisca no exercicio de 2010.

Baixa e provisdo para perda com investimentos

No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, o saldo de “Baixa e proviséo
para perda com investimentos” era nulo, enquanto o saldo em 31 de dezembro de 2009 era de
R$(2.213) mil. O montante de R$(2.213) mil refere-se ao provisionamento realizado no exercicio de
2009 e esté relacionado as perdas estimadas pelo atraso na constru¢do da usina Enercasa. A nota
10.e do Relatério dos Auditores Independestes de 31 de dezembro de 2010 contém um
detalhamento do método de calculo e das razdes que conduziram ao provisionamento referido
acima.

Imposto de renda e contribuicéo social do exercicio
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No periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, o imposto de renda e
contribuicdo social do exercicio foi de R$(4.284) mil, o que significou um aumento de 53,49%
comparado ao periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando atingiu
R$(2.791) mil. Esta variacdo é decorrente do aumento do lucro tributavel, principalmente em funcéo
da entrada em operacdo da Monel em setembro de 2009, uma vez que, (i) nos primeiros doze
meses de 2009, referido empreendimento apurou imposto de renda e contribuicdo social sobre o
resultado de quatro meses, atingindo R$907 mil e (ii) no periodo de doze meses encerrado em 31
de dezembro 2010, o empreendimento apurou imposto de renda e contribuicdo social sobre o
resultado de doze meses, totalizando R$2.389 mil. Ainda, observou-se no periodo um aumento no
imposto de renda e contribuigdo social do exercicio de R$139 mil na Desenvix Controladora e de
R$91 mil na ENEX.

Em contrapartida, os Empreendimentos em Operacdo apresentaram reducédo no periodo de doze
meses encerrado em 31 de dezembro de 2010, especialmente por forca da implementagcdo do
Passo 1 da reestruturacdo descrita no item 6.5.1 deste Formulario de Referéncia, uma vez que,
nos meses de julho e agosto de 2010, referidos Empreendimentos passaram temporariamente a
ser subsidiarias de nosso Acionista Controlador Indireto Jackson, deixando de serem considerados
no consolidado. Mais especificamente, referida reducéo foi de (i) R$30 mil da Esmeralda, R$55 mil
da Santa Laura e R$127 mil da Santa Rosa.

Dessa maneira, o valor de R$907 mil mencionado acima e referente ao resultado do imposto de
renda da Monel representa o resultado liquido do acréscimo do seu imposto de renda combinado
com a reducao advinda do efeito da reestruturacao societaria.

Lucro liquido do exercicio

Em funcdo do acima descrito, no periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2010

nosso lucro liquido foi de R$8.059 mil, o que significou um aumento de 71,34% em relacdo ao
periodo de doze meses encerrado em 31 de dezembro de 2009, quando foi de R$4.703 mil.

10.2 Os diretores devem comentar:

a) Resultados das operacdes do emissor, em especial

1) Descricao de quaisquer componentes importantes d a receita

O Brasil vem se destacando como economia emergente, mostrando situagéo politica estavel e com
continuos investimentos em infraestrutura. Mais especificamente, o consumo de energia elétrica
vem crescendo a expressivas taxas ao longo das ultimas décadas, ndo s6 em funcéo da expanséo

do setor industrial, mas também pela liberacdo da demanda reprimida de consumidores,
favorecendo diretamente o0 nosso desempenho.
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Nossa receita € composta preponderantemente pela venda da energia elétrica gerada por meio de
nossos empreendimentos em operacdo. A previsibilidade da receita € assegurada por meio dos
contratos de longo prazo firmados em ambiente regulado, protegendo nossos resultados das
oscilacbes do mercado de curto prazo.

Além da venda de energia, nossa receita € complementada por servi¢os prestados de manutencao
e operacgao de usinas de geracdo de energia por meio de nossa controlada Enex. Este componente
de nossa receita também esta positivamente relacionado com o crescimento da demanda por
energia no pais.

i) Fatores que afetaram materialmente os resultad  0s operacionais

Adocdo do IFRS - Adotamos pela primeira vez no exercicio de 2010 as normas
internacionais de contabilidade. Nos termos da regulamentacdo aplicavel, a data de
transicdo para a adogdo das normas internacionais de contabilidade é o dia 1° de janeiro de
2009, ndo abarcando, dessa maneira, o exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2008. Por essa razao (i) a demonstracdo do resultado do exercicio relativa ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2008 néo foi elaborada de acordo com o IFRS ou de acordo com os
novos CPCs.

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, que resultou na alta
afluéncia do Rio Grande, regido onde estd instalada a PCH Santa Rosa, ocorreu a
inundacdo da casa de forca da usina, atingindo grande parte dos equipamentos
eletromecanicos; 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. Os gastos para recomposi¢do total da Usina somaram até 31 de
dezembro de 2011 o montante de R$ 6,3 milhdes, apresentados no ativo circulante,
mantendo a empresa seguro risco operacional, sendo o valor da indenizacéo ainda a ser
apurado, considerando, inclusive a aplicacdo da franquia. Até 29 de fevereiro de 2012, a
Santa Rosa ja havia recebido, da seguradora, o valor de R$2,7 milh6es a cargo de
reembolso pelos custos de recuperacao incorridos. A recuperacdo da usina foi concluida no
dia 16 de setembro de 2011, data em que sua terceira unidade geradora retomou a
operacdo comercial, conforme o Despacho n° 3.763 da Agéncia Nacional de Energia Elétrica
— ANEEL.

Nos meses de julho e agosto de 2010, nossos Empreendimentos, Esmeralda, Santa Laura,
Esmeralda, Monjolinho e Moinho, passaram temporariamente a ser subsidiarias de nosso
Acionista Controlador Indireto Jackson, deixando de serem considerados no consolidado.

b) Variacbes das receitas atribuiveis a modificacbe s de precos, taxas de cambio, inflagéo,
alteracdes de volumes e introducdo de novos produto S e servicos

54



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

Nossa receita decorre preponderantemente da venda de energia negociada por meio de CCVE no
ACR. Tais contratos sao corrigidos pelo IPCA ou pelo IGP-M. Eventual variacdo nestes indices
podem em tese afetar nossas receitas.

Até o presente momento ndo identificamos nenhuma variacao relevante em nossas receitas que
possam ser atribuidas a variacbes de preco ou inflagdo. Ainda, ndo introduzimos nenhum novo
produto ou servico e nem tampouco estamos expostos a variagdes nas taxas de cambio.

Nossa receita com a prestacdo de servicos de O&M apresentara aumento significativo na
comparacao

Acreditamos que nossa receita com servicos de O&M crescerd provocada principalmente pela
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 gerada pela subsidiaria era
consolidada representando seu percentual de participacéo. 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
liguida gerada pela ENEX. Também acreditamos no crescimento operacional da ENEX, com a
conquista de novos clientes a sua base de servicos.

c) Impacto da inflagdo, da variacdo de precos dos p  rincipais insumos e produtos, do cambio
e da taxa de juros no resultado operacional e nore  sultado financeiro do emissor

No caso de nossos Empreendimentos em Operacdo, o aumento da inflagdo acarreta em um
aumento nas receitas derivado da correcao de nossos CCVEs e, a0 mesmo tempo, um aumento de
nossos custos derivado da corregcéo do preco a eles atribuido.

No caso de nossos Empreendimentos em Construcdo, referidos contratos sao corrigidos por
indices basicos de medida de inflacdo (IPCA, IGP-M, indices de correcdo de matéria prima e mao
de oba, etc). Por sua vez, os desembolsos de nossos financiamentos séo corrigidos por URTJLP,
que tradicionalmente se mostra bastante inferior aos indices basicos utilizados para correcdo dos
contratos de EPC. Por essa razdo, um aumento na inflacdo pode provocar um descolamento entre
os desembolsos a nos devidos por forca de nossos financiamentos e os saldos a pagar referentes
ao EPCs de nossos Empreendimentos em Construcéo.

10.3 Os diretores devem comentar os efeitos relevan tes que o0s eventos abaixo tenham
causado ou se espera que venham a causar nas demons tracdes financeiras do emissor e
em seus resultados :

a) Introducéo ou alienacdo de segmento operacional

A partir do inicio de 2013 passaremos a operar as Linhas de Transmissdo Goias Transmissora e
MGE Transmissora as quais temos uma participacado de 25,5%. Quando estas LTs entrarem em
operacdo comercial, as mesmas representardo um segmento operacional distinto daqueles que
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operamos atualmente, razdo pela qual a linha de receita de nossas demonstracdes financeiras
passara a reconhecer este novo segmento operacional.

b) Constituicdo, aquisi¢do ou alienagéo de particip acado societaria

ENEX - No inicio de setembro de 2011 a Desenvix adquiriu o controle integral da ENEX.
Como a Desenvix detinha 50% do capital da ENEX, o resultado gerado pela subsidiaria era
consolidada representando seu percentual de participagdo. A partir de setembro de 2011,
data da aquisicdo da ENEX, a Desenvix passou a consolidar em seu resultado 100% do
resultado gerado pela ENEX.

Energen Energias Renovaveis S.A. - Em 21 de janeiro de 2011, a Companhia e a JP
Participacfes Ltda. assinaram contrato de compra e venda de a¢des da Energen Energias
Renovaveis S.A., empresa que possui autorizacdo do Ministério das Minas e Energia para
estabelecer-se como produtor independente de energia elétrica mediante a implantacao e
exploracéo da Central Geradora Edlica denominada EOL - Barra dos Coqueiros, localizada
no municipio de Barra dos Coqueiros, estado de Sergipe. Como parte do contrato, a
Companhia adquiriu a participacdo de 88,33% das ac¢bes ordinarias e das acdes
preferenciais, por R$ 19.433, composto por R$ 6.183 em dinheiro e R$ 13.250 por assungéo
de passivos, além de um bbénus de performance de até R$ 4.000 que esta vinculado a
liberacdo de certos empréstimos e ao atingimento de montantes de geracdo de energia
elétrica apds o fechamento do primeiro quadriénio pos-implantacdo. A efetivacdo da
transacdo estava condicionada a que a JP Participagcdes Ltda. realizasse uma
reestruturacdo societdria na estrutura de participacdo na Energen, sendo clausula
suspensiva para a efetivacdo do contrato a aprovacdo da transferéncia de controle da
Energen para a Companhia pela ANEEL. Em 10 de maio de 2011 a ANEEL anuiu, por meio
da Resolucdo Autorizativa no 2.880/2011, a troca de controle da Energen Energias
Renovaveis S.A., assim como em 25 de abril de 2011 as acles preferenciais foram
convertidas em ordinarias. A construcdo da usina teve inicio em setembro de 2011. A
implantacdo do empreendimento ja conta com 13 fundac¢fes de concreto de um total de 23.
Os equipamentos principais foram contratados em setembro de 2011 junto a SINOVEL, dos
guais oito aerogeradores foram embarcados no dia 10 de fevereiro de 2012, com previsao
de chegar ao canteiro de obra a partir do dia 28 de marco de 2012. O cronograma de
implantagéo prevé o inicio da operacao comercial em julho de 2012.

Usina Hidrelétrica de Sdo Roque - No dia 20 de dezembro de 2011 durante leildo de
energia promovido pela ANEEL e ocorrido na sede da CCEE, em S&o Paulo, a Companhia
arrematou a concessao para construcdo e operacdo da Usina Hidrelétrica de S&do Roque,
localizada no rio Canoas, Estado de Santa Catarina. O empreendimento tera poténcia
instalada de 135 MW e garantia fisica de 90,90 MW médios. O prazo de concessdo do
empreendimento € de 35 anos, a contar da data de assinatura do Contrato de Concesséo,
previsto para o més de agosto de 2012. Foram contratados 81,8 MW médios no ACR, a um
preco de venda de R$ 91,20 por megawatt-hora. O fornecimento da energia contratada
comecara em janeiro de 2016 e se estendera por 30 anos. A Companhia comercializara um
excedente de garantia fisica, descontadas as perdas, equivalente a 6,37 MW médios, no

56



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

ACL. A homologacéo do leildo pela ANEEL ocorreu em 9 de margco de 2012. Atualmente a
Companhia busca a obtenc¢éo da licenga de instalacdo junto aos 6rgdos ambientais.

* SN Power - No dia 12 de agosto de 2011, nossos Acionistas Controladores diretos e
indiretos, celebraram com a Statekraft Norfund Power Invest AS, um Contrato de Compra e
Venda, para alienacdo de participacdo acionaria na Desenvix a SN Power e aporte de
capital novo pela ultima, ap6s o cumprimento de algumas condi¢des precedentes. No dia 08
de marco de 2012, apdés o cumprimento de todas as condicbes precedentes, a SN Power
passou a integrar definitivamente o corpo de acionistas da Desenvix. Com a finalizacdo da
operacdo de Compra e Venda a Companhia passou a ser controlada pela: Jackson
Empreendimentos Ltda, empresa holding do Grupo Engevix, de forma indireta pelo FIP
Cevix, com 40,65% do capital social total e votante, SN Power com 40,65% do capital social
total e votante, e FUNCEF — Fundacédo dos Economiérios Federais com 18,70% do capital
social total e votante.

* Norte Energia S.A - Em 22 de outubro de 2010, foi firmado o Contrato de Compra e de
Venda sob Condicdo Suspensiva e Outras Avencas com o Caixa Fundo de Investimento em
Participacbes Cevix para aquisicdo de 9.000.500 acbes ordinarias de emissdo da Norte
Energia S.A., equivalentes a 5% de seu capital votante e total. O referido contrato contém
clausula onde as partes reconhecem que a alienacdo das acdes é celebrada sob condicéo
suspensiva, nos termos e para os fins do artigo 125 da Lei no 10.406, de 10 de janeiro de
2002 ("Cadigo Civil"), de a Companhia obter a aprovacdo da ANEEL, assim como no caso
da Norte Energia S.A., da aprovacdo, se necessaria, do BNDES e do Conselho
Administrativo de Defesa Econbémica ("CADE"). Na hipotese da ANEEL, ou quando aplicavel
e requerido, o BNDES e/ou CADE, negar a aprovacao das transferéncias das acodes,
nenhuma das partes tera adquirido qualquer direito por forca da celebracdo dos referidos
contratos. As solicitacbes de transferéncia das participacbes societarias ja foram
encaminhadas para a ANEEL, ainda pendentes de sua aprovacao final. A Companhia, por
forca do Contrato de Compra e Venda, Subscricdo de Ac¢des e Outras Avencas firmado com
a SN Power, nédo ird mais participar no referido empreendimento.

c) Eventos ou opera¢des ndo usuais

Em 30 de setembro de 2009, a Companhia constituiu a Cevix Energias Renovaveis S.A. ("Cevix")
mediante aporte de capital com as participacdes societdrias mantidas nas seguintes empresas
controladas: Esmeralda S.A., Santa Laura S.A., Santa Rosa S.A., Moinho S.A. e Monel Monjolinho
Energética S.A., avaliadas a valor contabil. Posteriormente, a Companhia celebrou associacdo com
a Fundacdo dos Economiérios Federais ("FUNCEF") visando alavancar recursos para suas
atividades de geracao de energia elétrica a partir de fontes renovaveis. Tal associagao resultou na
constituicdo da Caixa Fundo de Investimento em Participagdes Cevix ("Fundo Caixa FIP Cevix"),
onde a Companhia e a FUNCEF integralizaram suas quotas com a participacdo societaria mantida
na Cevix e em dinheiro, respectivamente.

Consoante o Instrumento Particular de Acordo de Quotistas e o Instrumento Particular de
Subscricdo de Quotas e Compromisso de Integralizacdo do Fundo Caixa FIP Cevix, a FUNCEF
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subscreveu quotas correspondentes a 25% do patriménio liquido do Fundo, pelo montante de
R$ 260.670, tendo assumido em carater irrevogavel e irretratavel o compromisso de integralizar as
referidas quotas em datas estabelecidas pelo administrador, tendo integralizado o montante de
R$ 75.000, correspondente a 8,75% das quotas subscritas, até 31 de dezembro de 2009. Em 26 de
marco de 2010, foi realizada chamada para integralizacdo de quotas, no montante de R$ 48.006,
integralizadas da seguinte forma: (i) R$ 24.003 em 9 de abril de 2010; (i) R$ 9.502 em 10 de maio
de 2010; e (iii) R$ 14.501 em 9 de junho de 2010; em decorréncia, a FUNCEF passou a deter
13,57% das quotas do Fundo. Como mencionado no item (c)(iv) adiante em 31 de julho de 2010, o
investimento mantido no referido Fundo foi transferido para Jackson Empreendimentos Ltda.,
atraveés de cisédo do patrimonio liquido do Companhia.

Em 23 de julho de 2010, a FUNCEF foi chamada para integralizar a parcela remanescente das
quotas subscritas do patriménio liquido do Fundo Caixa FIP Cevix, no montante de R$ 137.664,
integralizadas em 2 de agosto de 2010, acrescida da taxa de ingresso, no montante de R$ 9.236
(corresponde a atualizagcdo monetéaria da parcela a ser integralizada entre a data da subscricdo e a
data da integralizacdo), perfazendo o montante total de R$ 146.900, montante esse utilizado pelo
Fundo para aumento do capital social na Cevix Energias Renovaveis S.A.

Em 12 de agosto de 2011, os principais acionistas da Companhia, Jackson Empreendimentos Ltda.
e FUNCEF, celebraram um Contrato de Compra e Venda, Subscricdo de Ac¢des e Outras Avencas
("Contrato de Compra e Venda") com a SN Power, para alienacdo de participacdo acionaria na
Desenvix a SN Power. A Companhia foi avaliada pela SN Power e negociada pelo valor de
R$ 1.613 milhdes (pré-money) (data-base agosto de 2011). O valor a ser desembolsado pela SN
Power sera de R$ 725 milhdes (data-base marco de 2012), sendo R$ 120 milhGes a serem
aportados no capital, por meio da aquisicdo de novas acfes a serem emitidas pela Companhia
(operagéo primaria) e R$ 605 milhdes a serem adquiridos junto a Jackson e FUNCEF (operagéo
secundéria). A parcela de R$ 120 milh&es, relativa a operacdo primaria, foi adiantada & Companhia
em 12 de setembro de 2011, por meio de um contrato de empréstimo em moeda nacional, sobre o
qual incidirdo juros equivalentes a taxa SELIC mais margem somente em caso de ndo fechamento
do negdcio. Assim que as condi¢des precedentes ao fechamento de negdcio forem realizadas, este
empréstimo sera convertido em aporte primario de capital. Em 31 de dezembro de 2011, o referido
empréstimo foi classificado contabilmente como instrumento de divida em virtude das
condicionantes para conversdo deste empréstimo em capital social estarem vinculadas a obtencao
de aprovacdo da operacdo perante terceiros. A parcela de R$ 605 milhdes relativa & operacao
secundéaria também estd condicionada a realizagdo de diversas condi¢cdes precedentes ao
fechamento do negdcio, dentre as quais se destacam as seguintes: (i) aprovacao da operacao por
parte da ANEEL, BNDES, BNB e outros credores - a referida operacdo devera ser submetida e
aprovada por estes 6rgaos; (ii) as participacdes na BBE e Baixo Iguagu deveréo ser transferidas
para outras pessoas nos termos definidos pela SN Power; (iii) o contrato de empréstimo citado
anteriormente, no valor de R$120 milhdes, ndo poderd ter sido declarado vencido
antecipadamente pela SN Power, de acordo com seus termos; (iv) a Companhia devera apresentar
documento de renuncia do direito de preferéncia pelos socios da MGE, Goias e Cubatdo em
relacdo ao investimento ou o exercicio do direito de preferéncia pelos socios da MGE, Goias e
Cubatéo, salvo se as partes decidirem, em comum acordo, pela alienacdo na participacdo da
Companhia em tais empresas até a data do fechamento; e (v) aquisicdo da participagcéo societaria
da Enex, de forma que esta empresa passasse a ser controlada integralmente pela Companhia.
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Em Assembleia Geral Extraordinaria, realizada em 8 de marco de 2012, foram aprovados os
seguintes assuntos: (i) o aumento de capital social da Companhia, através da emissdo de
7.439.555 acgbes ordinarias, nominativas e sem valor nominal, as quais foram subscritas e
integralizadas pela SN Power com o adiantamento concedido anteriormente, no montante de
R$ 120 milhdes: (ii) alteragdo da composi¢cdo do Conselho de Administracdo da Companhia; (iii)
alteracdo da composicdo do Conselho Fiscal da Companhia; (iv) aprovacdo da estrutura,
composicao e atribuicdbes dos Comités de Assessoramento da Companhia; e (v) aprovacdo do
novo Estatuto Social da Companhia. Nos termos desta aprovacéo ficou alterada a redacdo do
artigo 50 do Estatuto Social da Companhia que passou a ter a seguinte redacéo: "O capital social,
totalmente subscrito e integralizado, é de R$ 666.787, dividido em 107.439.555 de acdes
ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal".

Na mesma data, os integrantes do novo bloco de controle da Companhia (Jackson e SN Power)
celebraram um acordo de acionistas, regulando o seu relacionamento na qualidade de acionistas e
controladores da Companhia. A Jackson passa a deter o controle indireto da Companhia através
do Caixa Fundo de Investimento em Participacdes Cevix, enquanto que SN Power e FUNCEF
detém o controle direto da Companhia. A participacgao no capital social da Companhia passou a ser
a seguinte: Jackson - 40,65%; SN Power - 40,65% e FUNCEF - 18,70%.

10.4 Os diretores devem comentar:
a) Mudancas significativas nas praticas contabeis

Alteracbes nas praticas contdbeis adotadas no Brasi | - Em 28 de dezembro de 2007, foi
promulgada a Lei n.° 11.638, alterada pela Medida Provisoéria n.° 449, de 4 de dezembro de 2008,
convertida na Lei n® 11.941/09, que modificaram e introduziram novos dispositivos a Lei das S.A.
Estes diplomas normativos tiveram como principal objetivo atualizar a legislacdo societéria
brasileira para possibilitar o processo de convergéncia das praticas contabeis adotadas no Brasil
com aquelas constantes nas normas internacionais de contabilidade que s&o emitidas pelo IASB.
No contexto do processo de convergéncia das praticas contdbeis adotadas no Brasil as normas
internacionais de contabilidade, desde 2008, o CPC emitiu diversos pronunciamentos contabeis
que serdo aplicaveis as demonstracfes financeiras do exercicio que se encerrara em 31 de
dezembro de 2010 e 2011.

b) Efeitos significativos das alteracdes em pratica s contdbeis

As normas e interpretacfes de normas relacionadas a seguir, foram publicadas e sédo obrigatorias
quando da apresentacdo das demonstracdes financeiras para o periodo a findar em 31 de
dezembro de 2010 e 2011. Além dessas, também foram publicadas outras normas e interpretagcdes
que alteram as praticas contabeis adotadas no Brasil, dentro do processo de convergéncia com as
normas internacionais. As normas a seguir Sdo apenas aquelas que impactaram nossas
demonstracdes financeiras.

Uso do bem publico
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A controlada Monel, quando da assinatura do Contrato de Concessao, assumiu perante a Uniao
obrigacao relativa a outorga da concessao, a titulo de "Uso do Bem Publico”, sendo a referida
obrigacao atualizada anualmente pela variacéo do Indice Geral de Precos de Mercado (IGP-M).

Até 31 de dezembro de 2009, a controlada registrava as despesas de outorga na demonstracao do
resultado conforme vencimento contratual. De acordo com as novas praticas, a obrigacéao pelo uso
do bem publico, descontada a valor presente de acordo com as taxas de captacdo da controlada,
foi reconhecida na data de assinatura do contrato como contas a pagar e tendo como contrapartida
um ativo intangivel relacionado ao direito de explorar a concessao.

Depreciagao pelo prazo de concessao

O contrato de concesséo da controlada Monel e as autorizagfes concedidas as controladas estéo
sob a égide do Decreto n® 2003 de 1996. Em func&o de todas as discussdes juridicas e possiveis
conflitos existentes entre (i) a redacdo da Lei de Concessoes; (ii) interpretacdes do proprio decreto;
e (iii) a forma como os contratos de concessao ou das autorizacfes foram redigidos, a Companhia
conservadoramente procedeu aos ajustes nas respectivas taxas de depreciacdo de modo que o
ativo imobilizado relacionado ao projeto basico seja depreciado pela vida atil dos bens, limitada ao
prazo de vencimento da concess&o ou da autorizacdo, a partir de 1° de janeiro de 2010.

Provisdo para custos socioambientais

Os custos socioambientais sédo registrados no custo do imobilizado no momento que a obrigacao
surge, conforme definicdo do CPC 25, "Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes".

Considerando que, até a entrada em operacdo comercial da UHE e das PCHs, o Grupo obtém
todas as licengas ambientais de instalacdo e operagéo e, consequentemente, tem uma obrigagao
presente de cumprir as obrigacfes nela constantes para poder operar, que essa obrigacdo decorre
de eventos j& ocorridos (construcdo da usina) e que se espera que exista saida de recursos
capazes de gerar beneficios econbmicos futuros, a Companhia provisionou todos o0s custos
socioambientais nos passivos circulante e nao circulante e incorporou tal custo no ativo imobilizado
nos momentos que as usinas foram concluidas.

Resultado

Foram registrados impactos decorrentes da adocédo dos seguintes CPCs: (i) reconhecimento da
amortizacdo do Intangivel das licencas de operagdo por contrapartida da ado¢do do CPC 25; (ii)
reconhecimento da amortizacdo do Intangivel referente ao direito de concessdo de uso do bem
publico por contrapartida da ado¢do do CPC 38; (iii) reconhecimento da atualizagdo monetéaria das
licencas de operacao pela adocdo do CPC 25; (iv) reconhecimento de ajuste a valor presente e
atualizacdo monetéria das obrigacfes relacionadas ao uso do bem publico por contrapartida da
adocéao do CPC 38.

Resultados acumulados

Exceto pelas reclassificacdes, todos os ajustes descritos acima foram registrados em contrapartida
dos resultados acumulados em 1° de janeiro de 2009.
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Lucro por acéo

De acordo com a norma brasileira, o lucro liquido (prejuizo) por acéo era apenas apresentado nas
demonstracdes financeiras da controladora e ndo era apresentado nas demonstracdes financeiras
consolidadas. O lucro liquido (prejuizo) por acdo é calculado com base no niumero de acdes em
circulacdo no final do exercicio.

De acordo com os IFRS/CPCs, o lucro por acdo passou a ser apresentado com base na média
ponderada das acBes em circulagcdo durante o exercicio, excluindo acbes em tesouraria. O
resultado por acdo diluido também passou a ser apresentado, levando em consideragédo o efeito
potencial decorrente de opcdes de acbes que podem diluir o resultado pelo aumento da quantidade
de acoes.

Reclassificagbes

De acordo com as préaticas contabeis brasileiras vigentes anteriormente, a participacdo de nado
controladoras era apresentada em rubrica especifica no balanco patrimonial, fora do patriménio
liguido. De acordo com a nova norma, as participacdes de ndo controladores sdo apresentadas no
balanco patrimonial, no patrimonio liquido.

c) Ressalvas e énfases presentes no parecer do audi  tor

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 e 2010 o parecer dos auditores independentes
possui paragrafo de énfase mencionando que as demonstracdes financeiras individuais foram
elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. No caso da Desenvix
Energias Renovaveis S.A., essas praticas diferem do IFRS, aplicavel as demonstracdes financeiras
separadas, somente no que se refere a avaliacdo dos investimentos em controladas, coligadas e
controladas em conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial, uma vez que para fins de IFRS
seria custo ou valor justo, e pela manutencdo do saldo de ativo diferido existente em 31 de
dezembro de 2008, que vem sendo amortizado. A opinido dos auditores independentes néo esta
ressalvada em funcéo deste assunto.

10.5 Os diretores devem comentar Politicas contabei s criticas da Companhia (inclusive
estimativas contabeis feitas pela administracdo sob re guestdes incertas e relevantes para a
descricdo da situacdo financeira e dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou
complexos, tais como: provisbes, contingéncias, rec onhecimento da receita, créditos
fiscais, ativos de longa duracdo, vida util de ativ  os nao-circulantes, planos de penséo,
ajustes de conversdo em moeda estrangeira, custos d e recuperacdo ambiental, critérios
para teste de recuperacao de ativos e instrumentos financeiros):

A preparagdo das demonstracdes financeiras em conformidade com as préaticas contabeis
adotadas no Brasil exige que utilizemos estimativas e adotemos premissas que afetam os valores
divulgados dos ativos e passivos, receitas e despesas e divulgacdes contabeis. Portanto, para
preparar as demonstracdes financeiras referenciadas, utilizamos variaveis e premissas derivadas
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de experiéncias passadas e diversos outros fatores que consideramos razoaveis e pertinentes.
Embora essas estimativas e premissas sejam revistas durante o curso normal dos nossos
negoécios, a apresentacdo da nossa posicao financeira requer, com frequéncia, que avaliemos os
efeitos de questdes inerentemente incertas. Os resultados reais podem ser diferentes daqueles
estimados usando variaveis, suposicfes ou condi¢cdes diferentes. A Nota 3 das nossas
demonstracdes financeiras consolidadas auditadas contém um resumo das principais politicas
contabeis usadas na preparacdo das demonstracdes financeiras. Para explicar como avaliamos
eventos futuros, incluindo as variaveis e suposi¢cdes usadas nas estimativas, e a sensibilidade
dessas avaliacdes as diferentes variaveis e condi¢des, incluimos uma breve andlise das nossas
politicas de contabilidade mais importantes.

Estimativas de vida util do ativo imobilizado

Os terrenos ndo sao depreciados. Determinamos as vidas Uteis estimadas dos itens do ativo
imobilizado que geram, mediante sua aplicacdo como critério sistematico, 0os correspondentes
encargos por depreciacdo. Essa estimativa de vidas Uteis se baseia nos niveis de producéo reais
realizados e considera uma vida util méxima de acordo com as taxas estabelecidas pela ANEEL e
um valor residual dos itens de imobilizado, como segue:

Anos de vida

atil estimada
Usinas e outros
Reservatorio, barragens e adutoras 30a50
Edificacdes, obras civis e benfeitorias 25a50
Maquinas e equipamentos 15 a 40
Moveis e utensilios 10
Equipamentos de informatica e outros 5
Sistemas de conexéao
Edificacdes, obras civis e benfeitorias 25 a 50
Maquinas e equipamentos 22 a 50

O valor residual e a vida util dos ativos séo revisados e ajustados, se necessario, ao fim de cada
exercicio.

Reconhecimento e depreciacao dos ativos imobilizado e intangivel

Os ativos imobilizado e intangivel sdo reconhecidos inicialmente ao custo de aquisicdo ou de
formacdo sempre que ha evidéncia de que os ativos gerardo beneficios econémicos futuros.
Reconhecemos as despesas relativas a depreciacdo de nosso imobilizado e a amortizacdo de
nosso intangivel pelo tempo que se estimativa durante o qual ocorra geracdo de beneficios
econdbmicos em nosso favor. Estimativas e julgamentos sao utilizados para avaliagdo da
capacidade de geracdo de beneficios futuros dos ativos, assim como para determinacdo do
periodo pelo qual os ativos trardo beneficios econémicos para nés. Caso sejamos requeridos a
revisar as estimativas e premissas utilizadas na determinag&o da vida Gtil dos ativos, as despesas
depreciacdo e amortizacado podem ser maiores e afetar nossos resultados futuros.

62



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

Avaliacdo da reducgdo ao valor recuperavel dos ativo s imobilizado e intangivel

A administracdo monitora o uso de nossos ativos fixos e intangiveis e, anualmente, avalia a
existéncia de evidéncias de indicadores que conduzam a necessidade de calcular e contabilizar
perdas para reducdo aos seus valores recuperdveis dos ativos. A avaliacdo da existéncia de
indicadores que possa haver perdas para reducdo ao valor recuperavel dos ativos leva em
consideracao julgamentos sobre as condi¢gbes atuais de uso dos ativos, assim como premissas
acerca do ambiente econdmico em que estamos inseridos. Também, quando célculos para
determinar o montante da perda decorrente da reducdo ao valor recuperavel dos ativos séo
requeridos, estimativas e julgamentos para determinacdo das unidades geradoras de caixas, do
valor em uso dos ativos por meio do modelo de fluxo de caixa descontado ou do valor liquido de
venda dos ativos. Caso sejamos revisemos as estimativas e premissas utilizadas, as perdas para
reducdo ao valor recuperavel dos ativos podem ser maiores e afetar nossos resultados futuros.

Reconhecimento de receitas

As receitas oriundas do fornecimento de energia elétrica sdo reconhecidas de acordo com 0s
termos dos contratos de venda de energia, no periodo em que a energia € entregue ao cliente.

As receitas de venda de servigos sao reconhecidas no periodo em que 0s servi¢os sao prestados.

No caso de estudos de inventario, de viabilidade e ambientais do aproveitamento hidrelétrico,
eolico e outros, a receita, ou a recuperacdo de custos, é reconhecida quando for provavel que os
beneficios econdmicos venham a ser percebidos por nos, fato esse que ocorrera por ocasido do
leildo de energia, quando a empresa vencedora, mediante previsdo contratual, se obriga a nos
pagar pelos referidos estudos, dependendo ainda, em determinadas circunstancias, da obtencao
da licenca ambiental prévia.

O MRE é utilizado para operacionalizar o compartilhamento dos riscos hidrologicos associados ao
despacho centralizado, assegurando que todas usinas recebam seus niveis de Garantia Fisica
independente de seus niveis reais de producdo de energia. O MRE realoca a energia produzida,
transferindo o excedente daqueles que geraram além de sua Garantia Fisica para aquelas que
geraram abaixo. O ajuste do MRE é apurado e informado ao final de cada ano pela ELETROBRAS,
sendo seu montante (receita ou custo) reconhecido contabilmente somente no encerramento do
exercicio social.

Gastos com desenvolvimento de estudos de inventario , de viabilidade e ambientais de
aproveitamento hidrelétrico

O montante dos gastos incorridos no desenvolvimento de estudos de inventario, de viabilidade e
ambientais do aproveitamento hidrelétrico, edlico e outros sdo reconhecidos inicialmente ao custo,
sendo posteriormente reduzido ao seu valor recuperavel, uma vez que a sua recuperagao esta
condicionada a aprovacdo dos referidos estudos e consequente realizacdo do leilao de novos
empreendimentos de geracao de energia pela ANEEL, assim como, quando requerida, a obtencao
pelas empresas vencedoras do leildo da licenca ambiental prévia, em prazos e condi¢cbes
indeterminados.
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Por ocasido da aprovacao, pela ANEEL, dos estudos para UHEs, quando temos assegurado o
ressarcimento dos custos incorridos pelo vencedor do leildo de novos empreendimentos de
geracdo de energia, que poderd ser um terceiro ou parte relacionada, assim como, quando
requerida, da obtencdo da licenca ambiental prévia, um ativo € reconhecido, em contrapartida ao
resultado do exercicio, uma vez que h4 indicacfes claras e objetivas, com base em fontes internas
e externas, do direito de exploracdo ou do seu reembolso, conforme o caso. No caso especifico de
PCHs e usinas edlicas, o ativo é reconhecido por ocasido da obtencdo, ou quando houver
evidéncias claras e objetivas da obtencdo, da outorga, como por exemplo estarem classificadas
como prioritarias, ter a licenga ambiental prévia, terras nas proximidades do reservatorio, projeto
basico aceito pela ANEEL estando em fase final de complementacdo, entre outros. Essas
condi¢gbes sao analisadas, individualmente ou em conjunto, considerando fatos e circunstancias.

Caso o ganhador seja um terceiro, os referidos gastos serdo faturados consoante previsao
contratual e normas da ANEEL, atualizados monetariamente desde a data de sua aprovacao até a
data de seu pagamento, tendo por base a variacdo da TJLP, limitada a 10% ao ano; portanto,
corresponde a um ativo financeiro pelo direito contratual de receber deste terceiro. Caso o
ganhador seja uma parte relacionada (empresa controlada constituida para explorar o novo
empreendimento de geracdo de energia), o referido gasto podera ser faturado para a, ou
considerado como aporte de capital na, referida sociedade.

Provisbes
As provisdes para riscos e gastos especificos sdo reconhecidas quando:

(1) Existe uma obrigacédo presente, legal ou ndo formalizada, como resultado de eventos
passados;

(i) E provavel que uma saida de recursos seja necessaria para liquidar a obrigacdo; e

(i)  Uma estimativa confiavel do valor possa ser feita.

As provisdes para reestruturacdo incluem pagamentos por rescisao de vinculos empregaticios. Nao
sdo reconhecidas provisbes para perdas operacionais futuras. Quando existe um numero de
obrigacbes semelhantes, a probabilidade de que seja necessario liquida-las € determinada
considerando-se a classe de obrigagdes como um todo.

Uma provisdo € reconhecida mesmo que a probabilidade de liquidacdo com relagdo a qualquer
item individual incluido na mesma classe de obrigacdes seja pequena.

As provisdes sdo apresentadas pelo valor presente dos desembolsos que podem ser necessarios
para liquidar a obrigacdo, usando uma taxa antes dos impostos que reflita as avaliacbes do
mercado atual do valor temporal do dinheiro e os riscos especificos da obrigacdo. O aumento na
provisdo com o passar do tempo é reconhecido como despesa financeira.

10.6 Com relacdo aos controles internos adotados pa ra assegurar a elaboracdo de
demonstracdes financeiras confiveis, os diretores devem comentar:
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a) Grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicbes e providéncias
adotadas para corrigi-las

Acreditamos que o grau de eficiéncia dos controles internos adotados por n0s para assegurar a
elaboracdo das demonstracdes financeiras € plenamente satisfatério. No que tange aos
desembolsos para implantacdo das usinas e manutencdo das mesmas (apds a entrada em
operacdo), principal item de nosso custo, 0s gestores mantém estreito e continuo
acompanhamento fisico e financeiro individualizado de cada projeto.

Sao relevantes ainda os custos de desenvolvimento dos nossos Projetos, que perfazem as
modalidades de inventario e projeto basico. Este custo abrange estudos ambientais, de engenharia
e investimentos em compra de terras.

A principal ferramenta de gestao € o sistema ERP da Oracle, sistema marcado pela rastreabilidade
das informacdes, e responsavel pela integracdo de todas as fases de uma usina, desde o seu
desenvolvimento, passando pela implantacdo e posterior operacdo. Sem prejuizo deste
investimento, continuamos atentos as novas tecnologias, e investimos em nossos controles a fim
de aprimora-los cada vez mais.

b) Deficiéncias e recomendacdes sobre os controles internos presentes no relatério do
auditor independente

Os auditores independentes estdo em fase de elaboracdo de um “Relatério sobre o estudo e a
avaliacdo dos sistemas contabil e de controles internos elaborado em conexdo com o exame das
demonstragdes financeiras” no qual informam aos nossos diretores os resultados de um estudo e
avaliacdo dos sistemas contabeis e de controles internos, com o exclusivo propésito de estabelecer
a natureza, a oportunidade e a extensdo necesséarias para a aplicacdo dos procedimentos de
auditoria para fins de emitir opinido sobre as nossas demonstracdes, e nao para fins de expressar
uma opinido ou conclusédo sobre 0s nossos sistemas contabil e de controles internos. O “Relatorio
sobre o estudo e a avaliacdo dos sistemas contabil e de controles internos elaborado em conexéo
com o exame das demonstracdes financeiras” para o exercicio social de 31 de dezembro de 2011
estad em fase de elaboracéo e sera entregue pelos auditores tao logo seja finalizado.

Nossos Diretores entendem que o0s controles internos, procedimentos contabeis e sistemas de
informacdo sdo adequados para permitir a preparagdo das demonstragcdoes financeiras e que,

atualmente, ndo possuimos deficiéncias significativas neste aspecto que possam afetar nossas
demonstracdes financeiras.

10.7 Caso o emissor tenha feito oferta publica de d istribuicdo de valores mobiliarios, os
diretores devem comentar:

a) Como os recursos resultantes da oferta foram uti lizados

N&o realizamos até o momento nenhuma oferta publica de distribuicdo de valores mobiliarios
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b) Se houve desvios relevantes entre a aplicacdo ef etiva dos recursos e as propostas de
aplicacao divulgadas nos prospectos da respectiva d istribuicéo

N&o aplicavel
c) Caso tenha havido desvios, as razdes parataisd esvios

N&o aplicavel

10.8 Os diretores devem descrever os itens relevant  es ndo evidenciados nas demonstracdes
financeiras do emissor, indicando:

a) Os ativos e passivos detidos pelo emissor, diret  a ou indiretamente, que ndo aparecem no
seu balanco patrimonial (off-balance sheet items), tais como:

Compromissos para aquisi¢ao de ativos:

Compromissos assumidos com a compra de bens do imobilizado das usinas em construcao
totalizam R$ 102.213 (2010 - R$ 571.330).

Compromissos com arrendamento mercantil operacional - Companhia como arrendatério:

A Companhia arrenda 3 terrenos para a construcdo de usinas eolicas segundo contratos de
arrendamento operacional ndo cancelaveis. Os termos do arrendamento sdo de 27 anos e todos 0s
contratos de arrendamento sdo renovaveis no término do periodo de arrendamento a taxa de
mercado.

Os pagamentos totais minimos de arrendamento, segundo os arrendamentos operacionais nao
cancelaveis, sao:

Consolidado

2011 2010

Menos de um ano 208 6
Mais de um ano e menos de cinco anos 832 832
Mais de cinco anos 3.022 4.130
4.962 4.068

b) Outros itens ndo evidenciados nas demonstragoes financeiras

N&o possuimos conhecimento de nenhum ativo ou passivo material que nao esteja evidenciado em
nossas demonstracdes financeiras consolidadas.
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10.9 Em relagcdo a cada um dos itens ndo evidenciado s nas demonstragbes financeiras
indicados no item 10.8, os diretores devem comentar

a) Como tais itens alteram ou poderéo vir a alterar as receitas, as despesas, 0 resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros iten s das demonstragfes financeiras do
emissor

Os contratos de arrendamento mencionados no item 10.8 (a),sdo corrigidos anualmente pelo
IGPM, sendo que um aumento nos indicadores de inflagdo podem aumentar o seu custo. Por sua
vez, um aumento nos indicadores de inflagdo aumentardo também nossas receitas derivadas dos
nossos contratos de compra e venda de energia, compensando parcialmente o efeito adverso
referido anteriormente.

b) Natureza e o proposito da operacéo

Natureza: contrato de arrendamento de terras.

Propésito: implementacéo e operacdo do Parque Eolico da Bahia.

c) Natureza e montante das obrigacbes assumidas e d os direitos gerados em favor do
emissor em decorréncia da operacao

Direitos adquiridos: Por forca da celebracdo de contratos de arrendamento, passamos a deter
direitos de utilizacdo das areas objeto do arrendamento para construcado, instalacdo, utilizacao,
substituicao, reinstalacao, remocgéo e operagdo de UEE. Ainda, por meio dos referidos contratos,
adquirimos o direito de instalar, nas areas objeto do arrendamento, subestacdes elevadoras de
tenséo.

Natureza das obrigagfes: Pecuniéria

Montante das obrigagfes: Durante a fase pré operacional do Parque Edlico da Bahia, os contratos
de arrendamento sdo remunerados por parcelas mensais e anuais, corrigidas pelo IGPM. Quando
do inicio da operacgdo, os contratos de arrendamento serdo remunerados por parcelas anuais, no
valor de R$4 mil por aerogerador instalado, corrigidas pelo IGPM.

10.10 Os diretores devem indicar e comentar os prin  cipais elementos do plano de negocios
da Companhia:

a) investimentos (inclusive descricdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em
andamento e dos investimentos previstos, fontes de financiamento dos investimentos e
desinvestimentos relevantes em andamento e desinves  timentos previstos)
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Nossos investimentos estdo concentrados nas areas de prospecgdo, desenvolvimento e
implantacdo de empreendimentos de geracdo por fontes renovaveis e transmissdo de energia
elétrica.

= Desenvolvimento

Na &rea de desenvolvimento os recursos financeiros sao destinados basicamente a elaboracéo de
estudos de inventario, estudos de viabilidade e projetos basicos. Tais estudos e projetos incluem,
dentre outros, levantamentos topogréaficos, estudos geoldgico-geotécnicos, estudos hidrolégicos,
medicdes de ventos, pesquisa de materiais de construcdo, estudos de conexdo, etc. Ainda,
alocamos nossos recursos na elaboracdo de EIA/RIMA, levantamentos fundiarios, cadastro sécio-
econdbmico e, no caso das PCHs e UEEs, compra de terras para implantacdo dos
empreendimentos.

Para o ano de 2012, o orgcamento aprovado para atividades de prospecc¢éo e desenvolvimento foi
de cerca de R$10.000 mil. Tais recursos foram mobilizados para o desenvolvimento de nosso
portfélio de Projetos.

Do total de investimentos para 2012, aproximadamente (i) R$3.447 mil foram destinados ao
desenvolvimento de UHEs, (ii)) R$6.207 mil foram destinados ao desenvolvimento de PCHs, (iii)
R$10 mil foram destinados ao desenvolvimento de inventarios e (iv) R$3 mil para o
desenvolvimento de UEEs.

Os recursos mencionados acima serdo provenientes do nosso caixa, alimentado principalmente (i)
pelas entradas de dividendos liquidos de nossos Empreendimentos em Operacéo, e (ii) receitas
dos ressarcimentos reconhecidos pela ANEEL.

= Implantacao

Na area de implantacdo, nossos investimentos estdo direcionados para 0S NOSSOS
Empreendimentos em Construcdo, os quais perfazem um total de 255,5 MW proprios.

Os recursos necessarios para a finalizacdo da construgcdo de nossos Empreendimentos em
Construgdo serdao oriundos principalmente (i) do aporte de capital de nossos acionistas
controladores e (ii) de captacdo de recursos junto a bancos através de financiamentos de longo
prazo. Ainda, utilizaremos parcela dos dividendos de nossos Empreendimentos em Operacgao para
este fim.

b) aquisicdes ja divulgadas de plantas, equipamento s, patentes ou outros ativos que podem
influenciar materialmente a capacidade produtiva da Companhia

O item 10.3 a, tras a relacdo dos empreendimentos adquiridos da Companhia.

c) novos produtos e servicos (inclusive descricdo d as pesquisas em andamento ja
divulgadas, montantes totais gastos pela Companhia em pesquisas para desenvolvimento
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de novos produtos ou servigos, projetos em desenvol vimento ja divulgados e montantes
totais gastos pela Companhia no desenvolvimento de novos produtos ou servigos)

N&o fazemos diferenciacdo entre pesquisas em andamento e desenvolvimento de projetos. Dessa
maneira as informacdes referentes ao item c.i. do Anexo 24 da Instrucdo CVM 480 serao
apresentadas em conjunto com o item c.iii. Da mesma forma, as informagdes referentes ao item
c.ii. serdo apresentadas em conjunto com o item c.iv.

c.i. e c.iii.

Além da operacdo e implantacdo de nossos empreendimentos, nossas atividades envolvem
também o constante desenvolvimento de novos projetos. Em 31 de dezembro de 2011 nosso
Portfélio de Projetos era composto por 32 Projetos Prioritarios em Desenvolvimento (522 MW
proprios) e 22 Projetos em Desenvolvimento (967 MW proéprios), totalizando 1.489 MW proprios.

Incluimos na categoria dos Projetos Prioritarios em Desenvolvimento aqueles projetos de nosso
portfélio que se encontram, no nosso entendimento, em estado mais avancado de desenvolvimento
(incluindo compra de terras e licencas emitidas), com possibilidade de iniciarem a constru¢do num
horizonte entre 1 e 2 anos.

Os demais 22 projetos de nosso Portfélio de Projetos (aproximadamente 40% do total) que ndo se
encontram entre os Projetos Prioritarios em Desenvolvimento sdo agrupados na categoria Projetos
em Desenvolvimento, completando o total de 54 projetos de nosso Portfolio de Projetos. Para
efeitos de entendimento, um Projeto em Desenvolvimento é aquele que reine ao menos uma das
trés caracteristicas a seguir: (i) projeto basico protocolado na ANEEL ou em fase final de
conclusao; (if) ao menos uma das licencas ambientais emitidas; e (iii) terras adquiridas.

Para o desenvolvimento e manutengdo da nossa carteira de projetos, nossos recursos financeiros
sdo destinados basicamente a elaboracdo de estudos de inventario, estudos de viabilidade e
projetos basicos. Tais estudos e projetos incluem, dentre outros, levantamentos topograficos,
estudos geoldgico-geotécnicos, estudos hidrologicos, medicdes de ventos, pesquisa de materiais
de construcdo, estudos de conexdo, etc. Ainda, alocamos nossos recursos na elaboracdo de
EIA/RIMA, levantamentos fundiarios, cadastro sécio-econdmico e, no caso das PCHs e UEEs,
compra de terras para implantacdo dos empreendimentos.

c.ii e c.iv.

Até 31 de dezembro de 2011, investimos cerca de R$80.000 mil nas atividades de prospeccéo e
desenvolvimento de novos projetos.

10.11. Outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional e
que nao tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta segao.

Todas as informacgdes relevantes e pertinentes a este topico foram divulgadas nos itens acima.

69



DESENNIA

Proposta da Administracéo para a AGO/E de 26 dedsh2012

- ANEXO Il -

PROPOSTA DE DESTINCAO DO LUCRO LI'QyIDO DO EXERCICIO, CONFORME ARTIGO 9°,
PARAGRAFO 1° E ANEXO 9-1-1l DA INSTRUCAO CVM 481/20 09
1. Informar o lucro liquido do exercicio

A Companhia apurou lucro contabil liquido no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2011 de R$ 2.227.582,33 mil.

2. Informar o montante global e o valor por acdo do s dividendos, incluindo dividendos
antecipados e juros sobre capital proprio ja declar ados

N&o aplicavel.
3. Informar o percentual do lucro liquido do exerci  cio distribuido

N&o aplicavel. Pelo descrito no item 2.1.2 dessa Proposta da Administracdo, a administracao
entendeu que n&o é aplicavel a distribuicdo de qualquer resultado.

4. Informar o montante de global e o valor por agéo de dividendos distribuidos com base em
lucro de exercicios anteriores

N&o aplicavel. A Companhia nao realizou distribuicdo de dividendos com base em lucro de
exercicios anteriores.

5. Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital proprio ja
declarados:
a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital préprio, de forma segregada, por acdo de

cada espécie e classe

N&o aplicavel.

b. A forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio

N&o aplicavel.

c. Eventual incidéncia de atualizacdo e juros sobre os dividendos e juros sobre capital

proprio
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N&o aplicavel.

d. Data da declaragdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio
considerada para identificacdo dos acionistas que t erdao direito ao seu recebimento

N&o aplicavel.

6. Caso tenha havido declaracdo de dividendos ou ju  ros sobre capital proprio com base em
lucros apurados em balangos semestrais ou em period 0S menores

a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobr e capital proprio ja declarados

N&o aplicavel.

b. Informar a data dos respectivos pagamentos

N&o aplicavel.

7. Fornecer tabela comparativa indicando os seguint  es valores por acdo de cada espécie e
classe:

a. Lucro liguido do exercicio e dos 3 (trés) exerci  cios anteriores

i Lucro (prejuizo) do exercicio por lote de mil acdes — R$

2011 2010 2009
0,0255 0,1362 7,1514
b. Dividendo e juro sobre capital préprio distribui do nos 3 (trés) exercicios anteriores

N&o aplicavel

8. Havendo destinagdo de lucros a reserva legal
a. ldentificar o montante destinado a reserva legal
R$ 111.379,12

b. Detalhar a forma de céalculo da reserva legal

Lucro Liquido X 5% reserva legal
R$ 2.227.582,33 X 5% = R$ 111.379,12

9. Caso a companhia possua acoes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos

a. Descrever a forma de calculos dos dividendos fix 0S ou minimos
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N&o aplicavel.

b. Informar se o lucro do exercicio é suficiente pa ra o pagamento integral dos dividendos
fixos ou minimos

N&o aplicavel.
c. Identificar se eventual parcela ndo paga € cumul  ativa
N&o aplicavel.

d. Identificar o valor global dos dividendos fixos ou minimos a serem pagos a cada classe de
acOes preferenciais

N&o aplicavel.

e. ldentificar os dividendos fixos ou minimos a ser em pagos por acdo preferencial de cada
classe

N&o aplicavel.

10. Em relacao ao dividendo obrigatério

a. Descrever a forma de célculo prevista no estatut o

Do resultado do exercicio seréo feitas as deducdes e provisdes legais, além da participacdo dos

empregados e administradores, se houver. Sobre o lucro verificado, seréo destacadas as quantias

equivalentes as seguintes porcentagens:

)] 5% para a constituicdo da reserva legal, até que se alcance o limite previsto em Lei;

1)) 25% a ser distribuido como dividendo obrigatério, nos termos do art. 202 da Lei das
Sociedades por Acgdo, pagavel no prazo de 60 dias a contar da data da sua declaragéo,

salvo deliberacdo em contrario da Assembleia Geral, devendo o pagamento ser efetuado no
mesmo exercicio em que for declarado; e

i) O saldo do lucro, se houve, tera a destinacdo que Ihe for dado pela Assembleia Geral,
consoante proposta referida no caput deste Artigo, atendidas as prescricbes legais
aplicaveis.

b. Informar se ele esta sendo pago integralmente

N&o aplicavel.

13. Havendo destinagéo de resultado para reserva de  lucros a realizar
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N&o se aplica.

a. Informar o montante destinado a reserva de lucro s a realizar
N&o aplicavel.

b. Informar a natureza dos lucros ndo-realizados qu e deram origem a reserva
N&o aplicavel. .

14. Havendo destinagéo de resultado para reservas e  statutérias
N&o se aplica.

a. Descrever as clausulas estatutarias que estabele cem a reserva
N&o aplicavel.

b. Identificar o montante destinado a reserva

N&o aplicavel.

c. Descrever como o montante foi calculado

N&o aplicavel.

15. Havendo retencao de lucros prevista em orgament o de capital
N&o se aplica.

a. ldentificar o montante da retencéo

N&o aplicavel.

b. Fornecer copia do orcamento de capital

N&o aplicavel.

16. Havendo destinacéo de resultado para areserva  de incentivos fiscais
a. Informar o montante destinado a reserva

N&o aplicavel.

b. Explicar a natureza da destinacao

N&o aplicavel.
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- ANEXO Il —

INFORMA(;(N)E~S INCLUIDAS NO ITEM 13 DO FORMULARIO DE R EFERENCIA, REFERENTE A
REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES, CONFORME ARTIGO 12 DA INSTRUCAO CVM
N° 481/2009 E INSTRUCAO CVM N° 480/2009.

13.1. Descrever a politica ou pratica de remuneracd 0 do conselho de administracédo, da
diretoria estatutaria e ndo estatutéria, do conselh o fiscal, dos comités estatutarios e dos
comités de auditoria, de risco, financeiro e de rem  uneracdo, abordando o0s seguintes
aspectos:

a) politica ou pratica de remuneracao, c) principai s indicadores de desempenho que sao
levados em consideragdo na determinacdo de cada ele mento da remuneragcdo e Q)
remuneracdes ou beneficios vinculados a ocorréncia de eventos societarios

= Conselho de Administracdo

Nossa politica de remuneracdo no que se refere aos membros do conselho de administragdo esta
em linha com as praticas de mercado, permitindo-nos contratar e reter profissionais qualificados
para ocupar estes postos. A remuneracao de nossos conselheiros € composta unicamente por uma
parcela mensal fixa e foi estabelecida dentro dos padrdes de mercado.

Nosso Conselho de Administracdo é composto por oito membros, e respectivos suplentes. Recebe
doze remuneragfes anuais, para o periodo de 01 de maio do ano corrente até 30 de abril do ano
posterior, periodo estimado entre as deliberacdes de remuneracdo da Assembléia de Acionistas e
inclui a contribuicdo patronal a previdéncia social.

N&o adotamos atualmente uma politica formal de remuneracdo baseada no desempenho dos
membros de nosso Conselho de Administragdo. Ainda, ndo adotamos qualquer beneficio ou
remuneracao que esteja vinculada a ocorréncia de determinados eventos societarios.

= Diretoria Estatutaria :

Nossa politica de remuneracdo no que se refere aos nossos administradores esta em linha com as
praticas de mercado, permitindo-nos contratar e reter profissionais experientes e qualificados para
ocupar estes postos. A remuneracao de nossos administradores é somente pro-labore.
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A Diretoria Estatutaria da companhia € composta por um Diretor Presidente, um Diretor Financeiro
e 6 diretores. Recebe treze remuneracfes anuais para o periodo de 01 de maio do ano corrente
até 30 de abril do ano posterior, incluida a contribuicdo patronal a previdéncia social.

Nao adotamos atualmente uma politica formal de remuneracdo baseada no desempenho dos
membros de nossa administracdo. Ainda, ndo adotamos qualquer beneficio ou remuneracédo que
esteja vinculada a ocorréncia de determinados eventos societarios.

Excepcionalmente, no ano de 2010, distribuimos aos nossos diretores um bénus no valor total de

R$510 mil como forma de reconhecimento pela boa conducdo dos negdécios sociais, culminando
com a entrada de Funcef em nosso capital social.

= Conselho Fiscal :

Nosso Conselho Fiscal é composto por trés membros, e respectivos suplentes. Recebe doze
remuneracdes anuais, para o periodo de 01 de maio do ano corrente até 30 de abril do ano
posterior, periodo estimado entre as deliberacdes de remuneracdo da Assembléia de Acionistas e
inclui a contribuicdo patronal a previdéncia social.

=  Comités

Os membros de nossos Comités, constituidos no dia 08 de marco de 2012, ndo sdo remunerados.

b) composi¢céao da remuneracao

i) Descricdo dos elementos da remuneracgao e os objetivos de cada um deles:

» Salario dos administradores e honorarios dos membro s do Conselho de
Administracdo : a remuneragdo mensal de nossos administradores e conselheiros tem
como objetivo garantir o comprometimento com o trabalho e a satisfacio com a
remuneracao, aliando os objetivos de cada profissional com a constante busca pelos nossos
resultados.

i) Proporcéo de cada elemento na remuneragéao total:

Pr6-Labore/Honorar ios Beneficios Total
Conselho de Administracéo 100% 0% 100%
Conselho Fiscal 100% 0% 100%
Diretoria executiva 100% 0% 100%
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iif) Metodologia de calculo e de reajuste dos elementos da remuneracgao:

O reajuste da remuneracdo da diretoria executiva e do conselho de administracéo é definido em
Assembleia Geral.

iv) Razdes que justificam a composicédo da remuneracao:

Remunerar nossos profissionais de acordo com as responsabilidades assumidas, garantindo um
pacote de remuneracao atrativo e que nos permita reter e atrair profissionais qualificados para
assumir nossas posi¢coes de comando.

d) estrutura da remuneracao para refletir a evolugd o dos indicadores de desempenho

Nao adotamos atualmente uma politica de remuneracdo que reflita determinados indicadores de
desempenho.

e) relacdo entre a politica ou pratica de remunera¢  ao e os interesses da Companhia

Buscamos, por meio de nossa politica de salarios, atrair e reter profissionais qualificados, de forma
a manter em nosso quadro de colaboradores profissionais comprometidos com nossa estratégia de
crescimento e 0 nosso plano de negocios.

f) Remuneracdo suportada por subsidiarias, controla das ou controladores diretos ou
indiretos

N&o possuimos atualmente membros da diretoria ou do conselho que recebam remuneragao
suportada por empresas subsidiarias, controladas ou controladores diretos e indiretos.

13.2. Emrelagcédo a remuneracao reconhecida no resul  tado dos 3 ultimos exercicios sociais
e a prevista para o exercicio social corrente do co nselho de administracdo, da diretoria
estatutaria e do conselho fiscal:

2012 Previsto (3) (R$) Conselho De Administragio | Diretoria Executiva | Conselho Fiscal Total

NUmero de Membros (1) 8,00 7,67 3,00 18,67

Remuneragao Fixa Anual (R$)

- Salario / Pro-labore 333.750,00 3.487.083,33 125.994,00 3.946.827,33

- Beneficios diretos e indiretos

- Participago em Comités

- Outros (2) 66.750,00 697.083,33 25.198,80 789.365,47

Remunerag&o Varidvel

- Bonus

- Participagéo nos resultados

- Participagao em Reunides
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2012 Previsto (3) (R$)

Conselho De Administragao

Diretoria Executiva

Conselho Fiscal

Total

- Comissdes

- Outros

Beneficios pés-emprego

Beneficios pela cessagéo do exercicio do cargo

Remuneragéo baseada em Agbes

Valor mensal da remuneragao

Total da remuneragao

400.500,00

4.184.500,00

151.192,80

4.736.192,80

(1) O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde & média anual do nimero de membros de cada 6rgdo apurado mensalmente

(2) Conforme recomendagdo da CVM, através do Oficio-Circular CVM/SEP n° 007/2011 encontra-se demonstrado sob a rubrica “outros” as
contribuigfes para o INSS pagas pelo empregador reconhecidas no resultado.
(3) Os valores previstos para o exercicio de 2012 foram estimados com base nas informag8es atualmente disponiveis, estando sujeitos a alteracdes.

(4) A remuneracao deliberada na AGO do dia 26.04.2012 estd demonstrada no item 13.16 e compreende o periodo de 1 de maio de 2012 até 30 de

abril de 2013.

2011 (R$)

Conselho De Administragdo

Diretoria Executiva

Conselho Fiscal

Total

NUmero de Membros (1)

8,00

8,00

3,00

19,00

Remunerag&o Fixa Anual (R$)

- Salario / Pré-labore

709.481,48

3.563.607,42

122.911,11

4.396.000,00

- Beneficios diretos e indiretos

- Participagao em Comités

- Qutros (2)

141.896,30

712.721,48

24.585,22

879.200,00

Remuneragéo Variavel

- Bonus

- Participagao nos resultados

- Participago em Reunides

- Comissdes

- Outros

Beneficios pés-emprego

Beneficios pela cessagéo do exercicio do cargo

Remuneragéo baseada em Agdes

Total da remuneragao

851.377,77

4.276.328,90

147.493,33

5.275.200,00

(1) O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde a média anual do nimero de membros de cada érgdo apurado mensalmente

(2) Conforme recomendagdo da CVM, através do Oficio-Circular CVM/SEP n° 007/2011 encontra-se demonstrado sob a rubrica “outros” as
contribuigbes para o INSS pagas pelo empregador reconhecidas no resultado.
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2010 (R$)

Conselho De Administragao

Diretoria Executiva

Conselho Fiscal

Total

NUmero de Membros (1)

7,25

9,25

0,5

17,00

Remunerag&o Fixa Anual (R$)

- Salario / Pré-labore

355.500,00

2.018.500,00

18.000,00

2.392.000,00

- Beneficios diretos e indiretos

- Participagdo em Comités

- Qutros (2)

71.100,00

403.700,00

3.600,00

478.400,00

Remuneragéo Variavel

- Bonus

510.000,00

510.000,00

- Participacao nos resultados

- Participagao em Reunides

- Comissdes

- Outros

Beneficios pés-emprego

Beneficios pela cessagéo do exercicio do cargo

Remuneragéo baseada em Agbes

Total da remuneragao

426.600,00

2.932.200,00

21.600,00

3.380.400,00

Por forca da instalagdo do Conselho Fiscal em AGE de 30 de setembro de 2010, reconheceremos gastos com a remuneragéo dos Conselheiros
Fiscais apenas nos meses de outubro, novembro e dezembro.

(1) O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde & média anual do nimero de membros de cada 6rgdo apurado mensalmente.

(2) Conforme recomendagdo da CVM, através do Oficio-Circular CVM/SEP n° 007/2011 encontra-se demonstrado sob a rubrica “outros” as
contribuigbes para o INSS pagas pelo empregador reconhecidas no resultado.

2009 (RS) Conselho De Administragdo | Diretoria Executiva | Conselho Fiscal Total

NUmero de Membros (1) 542 9,00 N/A 14,42
Remuneragéo Fixa Anual (R$) N/A

Salario / Pré-labore 85.500,00 1.048.500,00 N/A 1.134.000,00

Beneficios diretos e indiretos N/A

Participacdo em Comités N/A

Outros (2) 17.100,00 209.700,00 N/A 226.800
Remuneragao Variavel N/A

Bbnus N/A

Participagéo nos resultados N/A

Participacdo em Reunides N/A

Comissdes N/A

Outros N/A
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2009 (R$) Conselho De Administragdo | Diretoria Executiva | Conselho Fiscal Total
Beneficios pés-emprego - - N/A -
Beneficios pela cessagéo do exercicio do cargo - - N/A -
Remuneragéo baseada em Agbes - - N/A -
Total da remuneragéo 102.600,00 1.258.200,00 N/A 1.360.800,00

(1) O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde a média anual do nimero de membros de cada érgdo apurado mensalmente.
(2) Conforme recomendagdo da CVM, através do Oficio-Circular CVM/SEP n° 007/2011 encontra-se demonstrado sob a rubrica “outros” as
contribuicdes para o INSS pagas pelo empregador reconhecidas no resultado.

13.3. Em relacdo a remuneracao variavel dos 3 ultim  0s exercicios sociais e a prevista para
0 exercicio social corrente do conselho de administ racdo, da diretoria estatutaria e do
conselho fiscal:

N&o adotamos atualmente uma politica formal de remuneracdo baseada no desempenho dos
membros de nossa administracdo. Excepcionalmente, no ano de 2010, distribuimos aos nossos
diretores um bdnus no valor total de R$510 mil como forma de reconhecimento pela boa condugéo
dos negocios sociais, culminando com a entrada de Funcef em nosso capital social.

2012 Previsto (2) (R$) Cietizalio ek Diretoria Executiva Coieele Total
Administragao Fiscal
NUmero de Membros (1) 8,00 7,67 3,00 18,67
Bonus N/A N/A N/A N/A
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo N/A N/A N/A N/A
Valor maximo previsto no plano de remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas N/A N/A N/A N/A
atingidas
Valor efetivamente reconhecido N/A N/A N/A N/A
Participag&o no resultado N/A N/A N/A N/A
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo N/A N/A N/A N/A
Valor maximo previsto no plano de remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas N/A N/A N/A N/A
atingidas
Valor efetivamente reconhecido N/A N/A N/A N/A

(1) O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde a média anual do nimero de membros de cada érgdo apurado mensalmente.
(2) Os valores previstos para o exercicio de 2012 foram estimados com base nas informag6es atualmente disponiveis, estando sujeitos a alteracdes.
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2011 (R$) Con.sglho d? Diretoria Executiva Co?selho Total
Administragao Fiscal
NUmero de Membros (1) 8,00 8,00 3,00 19,00
Bonus N/A N/A N/A N/A
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo N/A N/A N/A N/A
Valor maximo previsto no plano de remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas N/A N/A N/A N/A
atingidas
Valor efetivamente reconhecido N/A N/A N/A N/A
Participagéo no resultado N/A N/A N/A N/A
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo N/A N/A N/A N/A
Valor méaximo previsto no plano de remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas N/A N/A N/A N/A
atingidas
Valor efetivamente reconhecido N/A N/A N/A N/A
(1) O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde & média anual do nimero de membros de cada 6rgdo apurado mensalmente.
2010 (R$) Conlsglho d? Diretoria Executiva Cor.1$elho Total
Administragao Fiscal
NUmero de Membros (1) 7,25 9,25 0,5 17,00
Bonus N/A 510.000,00 N/A N/A
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo N/A N/A N/A N/A
Valor méaximo previsto no plano de remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas N/A N/A N/A N/A
atingidas
Valor efetivamente reconhecido N/A 510.000,00 N/A N/A
Participagéo no resultado N/A N/A N/A N/A
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo N/A N/A N/A N/A
Valor maximo previsto no plano de remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas N/A N/A N/A N/A
atingidas
Valor efetivamente reconhecido N/A N/A N/A N/A

(1) O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde a média anual do nimero de membros de cada érgdo apurado mensalmente.
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2009 (R$) Con.sglho d? Diretoria Executiva Co?selho Total
Administragao Fiscal
NUmero de Membros (1) 5,42 9,00 N/A 14,42
Bonus N/A N/A N/A N/A
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo N/A N/A N/A N/A
Valor maximo previsto no plano de remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas N/A N/A N/A N/A
atingidas
Valor efetivamente reconhecido N/A N/A N/A N/A
Participagéo no resultado N/A N/A N/A N/A
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo N/A N/A N/A N/A
Valor méaximo previsto no plano de remuneragao N/A N/A N/A N/A
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas N/A N/A N/A N/A
atingidas
Valor efetivamente reconhecido N/A N/A N/A N/A

(1) O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde & média anual do nimero de membros de cada 6rgdo apurado mensalmente.

13.4. Em relacdo ao plano de remuneracdo baseado em Acdes do conselho de
administracdo e da diretoria estatutéria, em vigor no ultimo exercicio social e previsto para o
exercicio social corrente:

N&o possuimos qualquer plano de remuneracao baseado em Ac¢des. Por esta razédo, todos os itens
da tabela receberam a indicagdo N/A (N&o Aplicavel).

13.5. Acdes ou quotas direta ou indiretamente detid as, no Brasil ou no exterior, e outros

valores mobilidrios conversiveis em Ac¢des ou quotas , emitidos pela Companhia, seus
controladores diretos ou indiretos, sociedades cont roladas ou sob controle comum, por
membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal,

agrupados por 6rgdo, na data de encerramento do Ult  imo exercicio social:

Administradores Cargo Acoes detidas

diretamente Acobes detidas indiretamente

José Antunes Sobrinho Diretor Presidente e de Relagdes com 0 14.558.059,7
Investidores e Conselheiro

Gerson de Mello Almada Conselheiro 0 14.558.059,7

Cristiano Kok Conselheiro 0 14.558.059,7

Total 0 43.674.1791
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13.6. Em relacdo a remuneracdo baseada em AcOes rec onhecida no resultado dos 3
altimos exercicios sociais e a prevista para o exer cicio social corrente, do conselho de
administracdo e da diretoria estatutaria:

A Companhia ndo possui atualmente qualgquer plano de remuneracao baseado em Ac¢des.

13.7. Em relacdo as opcbes em aberto do conselho de administracdo e da diretoria
estatutaria ao final do Ultimo exercicio social, el  aborar tabela com o seguinte conteudo:

N&o possuimos qualquer plano de remuneracao baseado em Ac¢des.
13.8. Em relacdo as opcdes exercidas e A¢des entreg

em Ac0Oes do conselho de administracdo e da diretori
sociais, elaborar tabela com o seguinte conteudo:

ues relativas a remuneracéo baseada
a estatutaria, nos 3 ultimos exercicios

N&ao possuimos qualquer plano de remuneracdo baseado em Acdes.

13.9. Informacdes necessarias para a compreensdo do s dados divulgados nos itens 13.6 a
13.8 (inclusive método de precificacdo do valor das Acdes e das opcdes):

N&ao possuimos qualquer plano de remuneracdo baseado em Acdes.

13.10. Em relacdo aos planos de previdéncia em vigo r conferidos aos membros do
conselho de administracdo e aos diretores estatutar ios, fornecer as seguintes informacoes
em forma de tabela:

Nao possuimos um plano de previdéncia conferido aos membros do conselho de administracéo e
aos diretores estatutarios.

13.11. Em forma de tabela, indicar, para os 3 ultim o0s exercicios sociais, em relacdo ao
conselho de administracéo, diretoria estatutaria, e ao conselho fiscal:

Diretoria Estatutaria Conselho de Administracéo Conselho Fiscal

31/12/2011 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2011 | 31/12/2010 | 31/12/2009 | 31/12/2011 | 31/12/2010
N° de
membros 8,00 9,25 9,00 6,92 7,25 5,42 3,00 0,50
Valor da maior
fomuneragio 745.639,32 467.000,00 | 311.750,00 102.425,93 67.500,00 21.000,00 | 40.970,37 6.000,00
Valor da menor
fomuneracio 263.156,90 135.000,00 25.000,00 0,00 31.000,00 5.500,00 40.970,37 6.000,00
Valor médio da 445.450,93 288.357,14 | 167.760,00 102.575,63 49.034,00 15.785,00 | 40.970,37 | 36.000,00
remuneracao
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Observacoes:

Diretoria Estatutaria

31/12/2010 Valor da menor remuneracéo: considera a remuneracéo de Diretor que renunciou a remuneragdo durante 9 meses do ano. Além
disso, considera a excluséo a excluséo de 5 Diretores que exerceram o cargo por menos de 12 meses. O Diretor de maior
remuneracéo exerceu o cargo por 12 meses.

Valor médio da remuneracgédo: considera a exclusdo de 3 Diretores que renunciaram a remuneragdo durante 9 meses do
exercicio social. O nimero de membros efetivamente utilizado para o célculo de remuneragdo média foi 7,0.

31/12/2009 Valor da menor remuneragéo: considera a remuneracéo de Diretor que renunciou a remuneragéo durante 11 meses do ano. O
Diretor de maior remuneragao exerceu o cargo por 12 meses.

Valor médio da remuneracéo: considera a exclusdo de 3 Diretores que renunciaram a remuneracéo durante 11 meses do
exercicio social. O nimero de membros efetivamente utilizado para o célculo de remuneracdo média foi 6,25.

Conselho de Administracéo

31/12/2011 Valor da menor Remuneragéo: considera a remuneragdo de conselheiro que renunciou a remuneragdo durante 12 meses do ano

Valor médio da remuneracéo: O nimero de membros efetivamente utilizado para o célculo de remuneragdo média foi 6,92, uma
vez que alguns membros nédo exerceram o cargo por 12 meses.

31/12/2010 Valor da menor Remuneragéo: considera a exclusédo de 3 membros que exerceram o cargo por menos de 12 meses.

Valor médio da remuneracgdo: o nUmero de membros efetivamente utilizado para o calculo de remunerac@o média foi 7,25.

31/12/2009 Todos os membros exerceram o cargo por menos de 12 meses. O nimero de membros efetivamente utilizado para o calculo de
remuneracdo média foi 5,42.

Conselho Fiscal

31/12/2010 Chegamos ao valor médio da remuneracéo de R$36.000,00, através da divisdo da remunerag&o total do ano, que foi de
R$18.000,00 conforme item 13.2 desse formulario de referéncia, pelo nimero médio de conselheiros do ano que foi de 0,50,
conforme previsto nos itens 13.2 e 13.11 do OFICIO-CIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011. A companhia informa que durante o ano
de 2010 os trés membros do conselho fiscal atuaram e foram remunerados nos meses de novembro e dezembro, justificando o
namero médio inferior a 1. Chegamos ao nimero médio de 0,50 através da soma do nimero mensal de conselheiros, dividindo
pelo nimero de meses do ano, conforme previsto no item 13.2 do OFICIO-CIRCULAR/CVM/SEP/N°007/2011.

13.12. Arranjos contratuais, apolices de seguros ou outros instrumentos que estruturam
mecanismos de remuneragdo ou indenizagdo para os ad  ministradores em caso de
destituicdo do cargo ou de aposentadoria (inclusive consequéncias financeiras para a
Companhia):

N&o possuimos arranjos contratuais, apolices de seguro ou outros instrumentos que estruturem
mecanismos de remuneragcao ou indenizacdo para os administradores em caso de destituicdo do
cargo ou aposentadoria.

13.13. Percentual da remuneracdo total de cada 6rgd o reconhecida no resultado da
Companhia referente a membros do conselho de admini  strag&o, da diretoria estatutéria ou
do conselho fiscal que sejam partes relacionadas ao s controladores, diretos ou indiretos,

conforme definido pelas regras contabeis que tratam desse assunto:

Orgdo dez/11 dez/10 dez/09
Diretoria Estatutaria 20,9% 6,7% 51%
Conselho de Administragédo 28,9% 26,2% 19,3%
Conselho Fiscal 0 0 0
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13.14. Valores reconhecidos no resultado do emissor como remuneracdo de membros do
conselho de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados por
orgdo, por qualquer razdo que nado a funcdo que ocup  am, como por exemplo, comissdes e
servigcos de consultoria ou assessoria prestados:

Orgao dez/11 dez/10 dez/09
Diretoria Estatutaria 0 0 0
Conselho de Administragédo 0 0 0
Conselho Fiscal 0 0 0
TOTAL 0 0 0

13.15. Valores reconhecidos no resultado de contro ladores, diretos ou indiretos, de
sociedades sob controle comum e de controladas do e missor, como remuneracao de
membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal do
emissor, agrupados por 6rgao, especificando a que t itulo tais valores foram atribuidos a tais
individuos:

Nao possuimos valores reconhecidos no resultado de controladores, diretos ou indiretos, de
sociedades sob controle comum e de controladas, como remuneracdo de membros do conselho de
administracdo, do conselho fiscal e da diretoria estatutaria.

13.16. Fornecer outras informacgdes que o emissor ju  Igue relevantes:

O valor total da remuneracdo dos administradores do item 13.2 difere da conta Honoréarios da
Administracdo das Demonstracdes Financeiras pois 0s encargos com INSS estdo alocados nas
despesas administrativas e gerais.

Para o periodo compreendido entre 1 de maio de 2012 até 30 de abril de 2013, prazo estimado
entre as AGO/Es, o montante global da remuneracdo dos administradores, compreendendo o
Conselho de Administracdo, Conselho Fiscal e Diretores Estatutarios, € de R$ 5.127.500,00 (cinco
milhdes, cento e vinte e sete mil e quinhentos reais). Estdo consideradas no valor proposto as
contribuicdes para o INSS pagas pelo empregador reconhecidas no resultado.

A remuneracao deliberada em AGO para periodo compreendido entre 1 de maio de 2012 até 30 de
abril de 2013, esta demonstrado na tabela abaixo:

Maio 2012 a abril 2013 Previsto (3) (R$) Conselho De Administragdo | Diretoria Executiva | Conselho Fiscal Total
NUmero de Membros (1) 8,00 8,00 3,00 19,00
Remuneragéo Fixa Anual (R$)

- Salério / Pro-labore 234.000,00 3.731.000,00 136.500,00 4.101.500,00

- Beneficios diretos e indiretos

- Participagdo em Comités

- Outros (2) 36.000,00 969.000,00 21.000,00 1.026.000,00
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Maio 2012 a abril 2013 Previsto (3) (R$) Conselho De Administragdo | Diretoria Executiva | Conselho Fiscal Total

Remuneragéo Variavel - - - -

- Bonus - - - i

- Participagao nos resultados - - - -

- Participago em Reunides - - - -

- Comissdes - - - -

- Outros - - - -

Beneficios pds-emprego - - - -

Beneficios pela cessagéo do exercicio do cargo - - - -

Remuneragéo baseada em Acoes - - - -

Valor mensal da remuneragéo - - - -

Total da remuneragao 270.000,00 4.700.000,00 157.500,00 5.127.500,00

(1) O nimero de membros de cada 6rgdo corresponde a média anual do nimero de membros de cada érgdo apurado mensalmente

(2) Conforme recomendagdo da CVM, através do Oficio-Circular CVM/SEP n° 007/2011 encontra-se demonstrado sob a rubrica “outros” as
contribuicdes para o INSS pagas pelo empregador reconhecidas no resultado.

(3) Os valores previstos para o periodo foram estimados com base nas informag6es atualmente disponiveis, estando sujeitos a alteracées.
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- ANEXO IV -

INFORMACOES SOBRE A ASSEMBLEIA GERAL E ADMINISTRACA O INCLUIDAS NOS ITENS
12.6 A 12.10 DO FORMULARIO DE REFERENCIA, CONFORME INSTRUCAO CVM N° 480/2009.

12.6

12.6.1 Membros da Diretoria

Administradores e membros do conselho fiscal:

N&o aplicavel. A Diretoria foi eleita e tomou posse no dia 08 de marco de 2012.

12.6.2 Membros do Conselho de Administracao

CANDIDATOS INDICADOS PELOS ACIONISTAS CONTROLADORES

f) Data g) Data i) Outros | j) Eleito
a) Nome b) Idade | c) Profissdo o) Ll e) Cargo | possivel de | possivel 1) FEE A cargos pelo
Passaporte . Mandato .
eleicdo | da posse exercidos |Controlador
Até a AGE de
i . Conselheiro | 26.04.12 | 26.04.12 |aprovac&o das
Laércio Dias 64 Engenheiro | 112.907.819-15 suplente contas de Nenhum Sim
2013
Até a AGE de
Geraldo Aparecido , Conselheiro | 26.04.12 | 26.04.12 |aprovagéo das
da Silva 49 Economista | 446.281.969-15 ofetivo contas de Nenhum Sim
2013
Até a AGE de
Alcinei Cardoso . Conselheiro | 26.04.12 | 26.04.12 |aprovacdo das
Rodrigues 47 Economista | 066.206.228-01 suplente contas de Nenhum Sim
2013
Até a AGE de
Angelo Nonato de , i Conselheiro | 26.04.12 | 26.04.12 |aprovagéo das
Sousa Lima 35 Economista | 690.662.561-68 suplente contas de Nenhum Sim
2013

Os demais membros do Conselho de Administracdo foram eleitos e tomaram posse no dia 08 de
marco de 2012.
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12.6.3 Membros do Conselho Fiscal

f)yData | g)Data i) Outros | j) Eleito
a) Nome b) Idade c) Profisséo Pglsgplc:)r/te e) Cargo | possivel de | possivel h)l\AF;rr?ggtgo cargos pelo
P eleicdo | da posse exercidos |Controlador
Até a AGE de
AIfredo'Martms 55 |Economiario/Auditor|150.216.611-91 Conse!helro 26.04.12 | 26.04.12 | aprovagao Nenhum Sim
dos Reis efetivo das contas de
2012
Até a AGE de
Antomo Carlos 60 Economista 070.905.525-00 Conselheiro | 26.04.12 | 26.04.12 | aprovagao Nenhum .
Bomfim suplente das contas de Sim
2012

Os demais membros do Conselho Fiscal foram eleitos e tomaram posse no dia 08 de marco de
2012.

12.7 Membros dos comités estatutarios, comités de a uditoria, comités de risco, comités
financeiro e comité de remuneracao:

N&o aplicavel. Os membros dos Comités foram eleitos no dia 08 de marco de 2012. As posicdes
ainda ndo ocupadas seréo preenchidas até a RCA do dia 03 de maio de 2012.

12.8 Com relacdo a cada um dos administradores e me mbros do conselho fiscal,
fornecer:

a) Curriculos dos administradores e membros do cons elho fiscal:

Laércio Dias — E graduado em engenharia elétrica na Universidade Federal de Santa Catarina,
concluido em 1970. Atuou nos ultimos 5 anos como consultor em diversos projetos relacionados
com a geracdo de energia elétrica. Desde 2008 é membro do Corpo Permanente da Camara de
Conciliacdo e Arbitragem da Fundacdo Getulio Vargas e membro da Camara Americana de
Comeércio do Brasil — Estados Unidos (AMCHAM). Desde 2010 é conselheiro fiscal da Companhia
Energética de Brasilia.

Geraldo Aparecido da Silva - E Economista, com pds graduacdo em Previdéncia e Gestéo de
Fundos de Pensédo pela FGV-Brasilia. Empregado Caixa h& 26 anos, tendo ocupado a funcéo de
supervisor durante 13 anos; Na FUNCEF exerce o cargo de Gerente de Seguridade desde
20/08/2007; Foi Gerente de Controles e Risco da FUNCEF por 4,5 anos. Certificado pelo Instituto
de Certificacdo dos Profissionais de Seguridade Social (ICSS).

Alcinei Cardoso Rodrigues - E Economista formado pela PUC/SP em 1999, cursou Mestrado em
Economia na PUC/SP e PoOs-Graduacdo com especializacdo em Extensdo em Previdéncia
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Complementar — PUC/RJ. Foi Assessor de Diretoria, Gerente de Participacdes e Gerente de
Planejamento Estratégico na Fundacdo Petrobras de Seguridade Social/Petros, de Jun/03 a
nov/11. A partir de novembro 2011 atua como Coordenador na Geréncia de Participagbes
Societarias — GEPAR da FUNCEF.

Angelo Nonato de Sousa Lima - Consultor Especial da Presidéncia e Consultor do Conselho
Fiscal da FUNCEF. Integrante da Comissao Técnica Nacional de Sustentabilidade da ABRAPP.
Representante da FUNCEF nos assuntos correlatos aos projetos Principles for Responsible
Investiment (PRI) e Carbon Disclosure Project (CDP). Formado em Ciéncias Econbmicas e Pds
Graduado em Gestdo Executiva em Fundos de Penséo.

Alfredo Martins Reis - Graduado em Ciéncias Econdémicas pela Associacdo de Ensino Unificado
do Distrito Federal, Geografia e Historia pela Unido Pioneira de Integracdo Social e Ciéncias
Contébeis pela Unido Educacional de Brasilia. Possui pds-graduacdo em Informética, Ciéncias
Contabeis e MBA em Auditoria pela Fundagdo Getulio Vargas. Atuou no Ministério da Aeronautica
no periodo de janeiro de 1976 a dezembro 1981. No ano de 1994 ingressou na Caixa Econdmica
Federal, onde ocupa atualmente, o cargo de Gerente Nacional de Auditoria.

Antonio Carlos Bomfim — Graduado em Ciéncias Econdémicas pela Faculdade de Economia da
Universidade Federal da Bahia, p6s-graduado em Economia Regional e Urbana, Mestre em Direito
Internacional e Integracdo Econdmica pela Faculdade de Direito da Universidade do Estado do Rio
de Janeiro e Doutor em Direito Internacional e Integracdo Econdmica pela Faculdade de Direito da
Universidade do Estado do Rio de Janeiro. Atuou como Economista na Secretaria de Estado do
Planejamento do estado da Bahia entre dezembro de 1974 e fevereiro de 1975. Foi Chefe de
Divisdo de Unidade Central do Departamento de Pesquisas do Banco Nacional da Habitacdo entre
marco de 1976 e junho de 1983. Foi Diretor Presidente da Companhia Estadual de Habitacdo do
Rio de Janeiro entre junho del983 a marco/1987. Foi Economista - Assistente Técnico da
Assessoria de Pesquisa, Divisdo Financeira, Divisdo do FGTS da Caixa Econdmica Federal, entre
abril de 1987 e dezembro de 2000. Foi Analista de Comércio Exterior do Departamento de Defesa
Comercial do estado do Rio de Janeiro, entre marco de 2003 e fevereiro de 2008. Atualmente
ocupa o cargo de Analista de Comércio Exterior da Assessoria Internacional/Gabinete do Ministro
em Brasilia do Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior, posicdo que ocupa
desde marco de 2008.

b) Condenacgbes judiciais e administrativas (inclusi ve criminais) envolvendo os
administradores e membros do conselho fiscal:
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Nossos Conselheiros e Diretores ndo sofreram qualquer condenagéao (i) criminal; (i) em processos
administrativos sancionadores perante a CVM; e (ii)) transitada em julgado, perante quaisquer
outros Orgaos jurisdicionais administrativos e judiciais, suspendendo-os ou inabilitando-os para a
pratica de atividades profissionais, comerciais ou atos de gestdo e administracdo de sociedades.

12.9 Informar a existéncia de relacdo conjugal, uni  &o estavel ou parentesco até o segundo
grau entre:

a) Administradores do emissor

N&o aplicavel.

b) (i) administradores do emissor e (i) administra  dores de controladas, diretas ou indiretas,
do emissor

N&ao aplicavel.

c) (i) administradores do emissor ou de suas contro ladas, diretas ou indiretas e (ii)
controladores diretos ou indiretos do emissor

N&o aplicavel.

d) (i) administradores do emissor e (i) administra  dores das sociedades controladoras
diretas e indiretas do emissor

N&ao aplicavel.

12.10 Informar sobre relacbes de subordinacdo, pres tacdo de servicos ou controles
mantidas, nos 3 ultimos
exercicios sociais, entre administradores do emisso re:

a) Sociedade controlada, direta ou indiretamente, p  elo emissor

N&ao aplicavel.

b) Controlador direto ou indireto do emissor
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N&ao aplicavel.

c) Caso seja relevante, fornecedor, cliente, devedo r ou credor do emissor, de sua controlada
ou controladoras ou controladas de alguma dessas pe ssoas

N&o aplicavel.
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