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Local Conference Call
Tractebel Energia
Resultados do Segundo Trimestre de 2015
27 de julho de 2015

Operadora:

Bom dia. Essa é a teleconferéncia da Tractebel Energia, onde serdo discutidos os
resultados do segundo trimestre de 2015. Todos os participantes estdo conectados
apenas como ouvintes, e mais tarde serd aberta a sessGo de perguntas e respostas,
quando serdo dadas as instrucbes para participa¢do. Caso seja necessdria a ajuda de
um operador durante a teleconferéncia, basta teclar *0 (asterisco zero). Cabe lembrar
que essa teleconferéncia estd sendo gravada. Esta apresentagdo acompanhada de
slides serd transmitida simultaneamente pela internet através do site
www.tractebelenergia.com.br, na sessdo Investidor. Nele os senhores também poderéo

obter a copia da apresentacdo e do release de resultados da companhia. Antes de
prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declara¢des que possam ser feitas
durante essa teleconferéncia, relativas as perspectivas dos negdcios da companhia,
devem ser tratadas como previsées, independentemente da conjuntura econémica do
pais, do desempenho, e da requlamentacdo do setor elétrico, além de outras varidaveis,
e, portanto, estdo sujeitas a mudancas.

Conosco hoje estdo o Eduardo Sattamini, Diretor Financeiro e de Rela¢bes com
Investidores da Tractebel Energia, o senhor Anténio Previtali, Gerente de Relagbes com
Investidores, que comentarGo o desempenho da Tractebel Energia no segundo
trimestre de 2015, e Anamélia Medeiros, Gerente de Relagbes com o Mercado da Engie
Energy Latin America, que fard uma a atualizagdo sobre a implementagdo da Usina
Hidrelétrica Jirau. Logo apds responderdio as questées que eventualmente sejam
formuladas. Agora eu passo a palavra ao senhor Eduardo Sattamini. Por favor, senhor
Sattamini, pode prosseguir.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:

Bom dia a todos. Mais uma vez é um prazer estar aqui com vocés e falar sobre os
resultados da Tractebel Energia. Vamos falar sobre o segundo trimestre de 2015.
Comegamos entdo na pagina 4 da apresentagao, onde a gente destaca os principais
elementos do resultado do segundo trimestre de 2015. A receita liquida de vendas
teve um aumento de RS 180 milhdes, em comparacdo com o mesmo trimestre do ano
passado, principalmente em funcdo do aumento do preco médio, efeito do reajuste da
inflagdo sobre os nossos contratos, e uma pequena melhoria no mercado de curto
prazo. Tivemos um decréscimo de quantidade, principalmente em fun¢dao da
guantidade comprada para a revenda. No resultado dos servicos nds tivemos um
aumento substancial de quase RS 300 milhdes. No EBITDA nds tivemos um aumento
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de RS 285 milhdes aproximadamente, sendo RS 180 milhdes oriundos do aumento de
receita, e RS 105 milhdes da redugdo da despesa que nds vamos mencionar os
componentes mais adiante. A margem do segundo trimestre de 2014, de 22%, passou
para o segundo trimestre de 2015 para 37,99%. Nos tivemos um aumento no lucro
liqguido da ordem de RS 136 milhdes de reais, principalmente influenciado pela
melhoria do resultado, mas com uma certa compensac¢ao do aumento das despesas
financeiras. Essas despesas financeiras, principalmente o impacto principal foi do
ajuste monetario das concessdes a pagar no nosso balanco. Producdo de energia, ela
foi menor do que no mesmo trimestre do ano passado em fung¢ao da hidrologia. Nos
tivemos 22% a menos na nossa geracao hidrica, parcialmente compensado por 12% de
aumento nas outras fontes, termoelétrica e ndo convencional renovavel. O preco
médio liquido, como a gente mencionou, ele teve um acréscimo substancial, 14.8%.
Existe uma componente aqui de aumento das atividades de trading e de operagdes
vinculadas ao PLD, que fizeram com que o pre¢o médio de contratagao 2015 tivesse
um aumento anormal, anormalmente, acima da inflacao.

Nds vamos passar entdo para a pagina 5, onde a gente fala dos destaques do trimestre,
a GDF Suez passou a adotar uma nova marca corporativa, Engie, € um novo nome da
GDF Suez, é uma das respostas a transicdo energética que se acelera, e as mudangas
no setor eletromundial. A Engie passa também por uma reestruturagdo, uma
reorganizacao a partir de janeiro do ano que vem, o Brasil passa a ser uma regido, uma
unidade de negécios em separado da América Latina. Nés tivemos também a
autorizacdo na entrada de operacdo comercial do turbo gerador 5, da Usina
Termoelétrica Ferrari, elevando para 15 MW a capacidade instalada da companhia.
Tivemos também, passamos a fazer parte do indice Euronext-Vigeo EM 70, que
envolve as empresas que possuem mais alto desempenho em responsabilidade
corporativa em paises em desenvolvimento. E o IBAMA emitiu a licenca de instalacao
para UTE Pampa Sul em 19 de junho de 2015.

Na pagina 6 nds continuamos com os destaques, mas com eventos subsequentes. O
primeiro deles, a companhia mandatou uma assessoria para coordenar uma eventual
alienacao das usinas edlicas de Beberibe, Pedra do Sal, e a PCH Areia Branca, e a ideia
da companhia é desinvestir, fazer um desinvestimento visando vincular os recursos
para os novos empreendimentos onde nds temos vantagens sinérgicas, sinergias com
projetos ja em andamento. Por exemplo, o Parque Edlico de Santa Monica, onde a
gente tem a sinergia com o Parque de Trairi, Campo Largo, onde a gente tem trés fases
de projeto, alcancando quase 900 MW instalados. E se desfazer desses ativos onde a
gente tem uma operacdo isolada, sem nenhuma sinergia operacional, sem nenhuma
outra usina proxima. Entdo a ideia ndo é reduzir o tamanho da empresa, mas sim
otimizar os ativos que a companhia explora. Nos aprovamos também a distribuicdo
dos dividendos intercalares no valor de RS 311 milhdes, e o que corresponde a 55% do
lucro liquido ajustado do primeiro semestre de 2015. A ideia em funcdo, nds ja
mencionamos isso no primeiro trimestre, em fungdo das incertezas ainda que o setor
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vive, no ano de 2015 a ideia da companhia é pagar o minimo comprometido com o
mercado, que sdo 55% do lucro. O ultimo destaque, a Apine, da qual a Tractebel
Energia faz parte, obteve a decisdo liminar, que determinou a ANEEL que até o transito
em julgado da presente a¢do, a agdo contra o GSF, abstenha-se de proceder ao ajuste
da MRE em relacdo as associadas da Apine, ora substituidas, caso haja geracdo total do
MRE em montante inferior a garantia fisica desse mesmo conjunto. Ou seja, hoje as
empresas da Apine estdo protegidas com relacdo a contabilizacdo do GSF e isso vem
acelerando as discussdes junto ao Ministério de Minas e Energia e a ANEEL.

Na pdgina 7, onde a gente fala do controle aciondrio da Tractebel Energia, ndo existe
nenhuma mudanca significativa, apenas a mudanca de nome da Engie. Nos tivemos, é
sempre bom lembrar, ndés fazemos parte de vdarios indices, e temos um troféu
“Transparéncia 2014’, da ANEFAC, que aqui € um dos simbolozinhos da apresentacdo, e
fomos informados na semana passada que também receberemos o Prémio ANEFAC de
Transparéncia nas Demonstragdes Financeiras no ano de 2015. Somos uma das cinco
empresas que foram selecionadas, com faturamento de até RS 5 bilh&es, apesar de
nosso faturamento ser maior eles fazem pelo faturamento da controladora. Entdo essa
€ a Unica novidade com relacdo ao slide 7.

No slide 8, sempre lembrando, nés operamos 28 usinas, nés estamos hoje com 7.044
MW instalados. Nés tivemos um acréscimo da ultima apresentacdo para essa de 17
MW, 15 referentes a Ferrari, que nés mencionamos a pouco, e 2 referentes a uma
usina piloto que nds temos no nosso programa de P&D, que é uma edlica com
aerogeradores da Weg, nacionais. Ela tem 2.1 MW instalado e estd em estado de
testes, e estd em operacdo comercial, mas é uma usina, é uma turbina com a
finalidade de pesquisa e desenvolvimento para outros turbos geradores da Weg. Nés
temos um portfdlio balanceado, ndés temos um crescimento da nossa capacidade,
guiado pela prudéncia, aproveitando as oportunidades, em momentos a gente acelera
o crescimento, em outros momentos a gente aguarda as melhores condigdes, o que
tem se mostrado interessante. No recente leildo no final do ano passado nds
vendemos Pampa |, a primeira unidade de Pampa, com 340 MW instalados, e também
a primeira fase de Campo Largo. Ou seja, nos parece que as condi¢des de investimento
voltaram, e a empresa deve voltar a uma fase de crescimento mais acelerado.

No slide 9 nés vamos falar entdo sobre a nossa posicdo de mercado, nosso market
share. Temos uma lideranga entre os geradores privados de energia, nés somos a
maior geradora privada do setor elétrico. Temos 7 GW instalados, temos mais 2,3 GW
em andamento. Nesses a gente considera também 1,5 GW de Jirau, é um projeto que
esta sendo empreendido, desenvolvido pela Engie, que em algum momento devera ser
transferida a participacdo da Engie para a Tractebel. Nés estamos bem posicionados
para capturar oportunidades de negdcios no mercado.

No slide 10, o portfélio balanceado, a gente continua com a nossa estratégia de ter
parte da energia no mercado regulado, parte da energia no mercado livre. O mercado
regulado garante previsibilidade de longo prazo nos nossos contratos, o mercado de
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curto prazo permite a gente valorizar a energia do nosso portfélio de energia
existente. Somos hoje a maior comercializadora de energia do mercado livre, algo em
torno de 21% do mercado livre de energia no Brasil.

No slide 11, em fungao da importancia do mercado livre para nds, ndés temos uma
politica de crédito bastante atenta as movimentacbes de mercado, e temos uma
politica de protecdo ao risco especifico de algum setor. Nés temos uma diversificacdo
setorial grande, em que pese hoje a gente tem uma participacdo grande de cimento,
sdo empresas de excelentes niveis de crédito. Seria a Unica que talvez saisse um
pouquinho do que a gente considera o limite maximo, que é 15%, mas esse limite esta
bem protegido em func¢do da qualidade dos clientes do setor.

Passando para o slide 13, a gente verifica, principalmente na parte inferior esquerda, o
mercado de energia, houve um aumento substancial na energia disponivel no
mercado, ou seja, no superdvit estrutural, em comparagdo com o trimestre anterior,
em funcdo da revisdao da demanda. Essa revisao da demanda vem em resposta a uma
redugao em um nivel de atividade econOmica, e isso esta refletindo ai para todos os
anos adiante. Ou seja, quando o operador faz a previsdao de demanda ele considera a
partir do momento de reducdo de demanda, o crescimento a partir daquele novo
patamar. Entdo isso esta refletindo na demanda ai de todos os anos, a partir de 2015,
com um aumento substancial no superavit energético. Isso deve, e ja comega a ter
algum impacto sobre precos futuros, mas a partir do momento que a economia volte a
crescer, a se recuperar, esse acesso de oferta ele deve ser reduzido. Lembrando ainda
gue se a gente, quando a gente fala de GSF, quando a gente fala que o gerador
hidrelétrico tende a ter ainda uma participacdo nesse déficit energético, essa energia
GSF tende a ndo ser comercializado, pois ele representa um custo, um potencial custo
elevado para os geradores hidricos. Entdo a gente nao considera nenhum ajuste para a
participacdo do GSF nessa equacdo, nesse balanco de energia do slide 13.

Passando para o slide 15, a gente olha especificamente a situacdo de energia, do
balanco de energia da Tractebel, a gente tem uma pequena melhora no ano de 2015,
principalmente em funcdo da reducdao da demanda industrial, alguns clientes estao
reduzindo a sua demanda, e com isso eles aumentam a sua disponibilidade da nossa
energia, e isso porque os contratos sdo, ndés chamamos pela medida, ou seja, a energia
medida, se ele ndo consome a energia fica livre para a Tractebel liquidar no mercado
de custo prazo. Isso tem ajudado um pouco, dado que a gente vem vivendo uma
situacdo, eu diria, devedora, na Camara de Comércio de Energia Elétrica. Entdo nds
temos ai ainda uma posicdo satisfatoria em 2016, com uma quantidade de energia
razoavel, mais ou menos como se a gente considerasse uma reserva para futuro GSF.
Em 2017 mais ou menos o mesmo nivel, e em 2018, 19, 20, dentro do normal de
comercializagdo nosso, entdo digamos que a gente comega a ter um pouco mais de
energia. Lembrando que a nossa estratégia é a venda paulatina de energia, como a
gente mostra no quadro inferior a direita, paulatinamente a gente vende a energia de
um ano nos anos anteriores, servindo sempre aos nossos contratos, contratos que a
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gente tem no mercado livre, sdo na média de quatro a cinco anos, entdo a gente
precisa estar atendendo ou renovando na ordem de 20 a 25% desses contratos, desse
nosso volume de energia no mercado livre.

No slide 16 a gente tem a posicdo contrato a contrato no mercado regulado, e um
pouco mais de discricdo do detalhamento da nossa posicdo contratual, talvez a Unica
coisa importante é a questdo do preco médio de venda, que ele vai reduzindo um
pouco de 171 em 2015 para 160 em 2016, 157 em 2017. Especificamente ai porque
noés temos uma atividade de trading maior, a precos mais elevados, influenciado pela
crise hidrica que nds vivemos em 2014 e 2015, que fazem com que o0s pregos de
contratacOes especificas para esses proximos anos eles tenham sido muito altos, agora
em 15 e um pouco mais baixo em 16 e 17. Entdo isso tem influenciado o preco médio
nosso. Lembrando que esse preco médio que nds apresentamos é um preco médio
liqguido de impostos, ou seja, para a comparagao com os pre¢cos de mercado a gente
teria que incluir, pelo menos, o PIS/COFINS, aumentando ai da ordem de 10% esses
pregos.

Passamos entdo para a expansdo, o primeiro projeto de expansdo é o projeto de Jirau,
e eu passo a palavra entdo para a Anamélia falar sobre o projeto.

Anamélia Medeiros — Gerente de Relagbes com o Mercado da Engie Energy Latin
America:

Bom, bom dia aos senhores, eu agradeco mais uma vez a presenca de todos aqui nessa
Conferéncia. Apenas passando rapidamente os dados do projeto, um projeto de
3.750MW, dos quais 40% pertencentes a Engie, sao 50 turbinas de 75MW cada, com a
energia assegurada de 2.185. Como é do conhecimento de todos, 73% dessa energia ja
foi contratada por meio de PPA de longo prazo indexados a inflagdo em dois leildes,
um A-5 e um A-3, em 2011. O saldo da energia disponivel estd sendo comercializado
aos acionistas, nesse caso Chesf, Eletrosul e Engie. Diferentemente, como avango da
ultima divulgacdo que a gente fez ha trés meses atras, tivemos a decisdo da ANEEL,
como ja era esperado no primeiro semestre de 2015, que aprovou 52 dias de
excludente de responsabilidade, e também a sincronizagao com a linha de transmissao
de alta voltagem, que liga Porto Velho a Araraquara. Logo apds a decisdao da ANEEL a
gente teve a confirmacdo da decisdo judicial ainda emitida em 12 instancia,
reconhecendo o numero de dias, bastante diferente, de 535 dias, de excludente de
responsabilidade. Entdo esse é o cendrio que a gente encontra hoje em relacdo a
discussdo ao excludente de responsabilidade de Jirau, em func¢do dos eventos de
vandalismo dos anos de 2011 e 2012. Bom, as condi¢des de financiamento também
sdo conhecidas, um total de RS 9.5 bilhdes, na taxa de juros normalmente praticadas
pelo BNDES TJLP Spread, e amortizacdo em 20 anos.

Passando para o slide seguinte, na pdgina 19, nés temos boas noticias em relagdo ao
projeto, o projeto atingiu 32 unidades em operagdo comercial, sendo 2 mais
sincronizadas. Isso quer dizer o seguinte, que ao final dessa semana nds vamos ter 33
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unidades em operagdo comercial, e o projeto vai atingir a sua energia assegurada total.
Isso é um grande marco para o projeto, entdo chegamos a esse patamar ai de
2.185MW/Médio de energia assegurada. E com isso lJirau passa a cumprir
integralmente com todas as suas obrigagdes no mercado regulado, independente da
resolucao final acerca do excludente de responsabilidade. Hoje Jirau estd girando com
alta performance, em varios niveis de carga, com varios niveis de vazao, o projeto esta
operando muito bem, e atualmente é responsavel por 10% da demanda de
eletricidade no sudeste. Entdo hoje a usina varia entre a segunda e terceira maior
geradora do Brasil. Em relacdo as opc¢Oes de criagcdo de valor adicional nds estamos
ainda em discussao com a ANEEL em relagdo as perdas hidraulicas do projeto, a partir
da adocdo de uma nova metodologia, que pode gerar uma energia assegurada
adicional para o projeto. Outra questdo recentemente divulgada na midia, o acordo
assinado entre o governo brasileiro e o governo boliviano sobre a maximizacdao dos
recursos hidroenergéticos da Bacia do Madeira, o que pode resultar na operacao do
reservatério de Jirau em cota constante, gerando uma energia adicional também para
o projeto. E outros incentivos fiscais de longo prazo na regido, que possam vir a ser
discutidos.

No slide 20, a gente sempre faz uma atualizacdo fotografica, é claro que com o avanco
do projeto essas mudancas sdo mais dificeis de serem percebidas. E dessa vez a gente
tentou focar na segunda fase da margem esquerda, que sdo as 10 ultimas unidades. A
primeira faixa estd totalmente concluida. Essa segunda fase tem avancado bastante
rapido, tem sido construida pela Construtora J Malucelli. A gente vé um avanco
bastante interessante entre marco de 14 e junho de 15, e ja tem uma foto mais em
perspectiva, que vocés conseguem ver com maior facilidade. Entdo essas sdo as
novidades do projeto, apds o término da Conferéncia eu estou a disposi¢cao para
responder quaisquer indagacoes. Eu volto a palavra para o diretor Sattamini.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:

A gente volta para a pdgina 21, a gente fala 1a do projeto termelétrico de Pampa Sul.
Lembrando, nés vendemos essa energia A-5, de novembro ultimo, com preco de
aproximadamente 202 MW por MW/hora, por 25 anos, com entrega a partir de
janeiro de 2019. O projeto vem progredindo dentro do cronograma, nds tivemos a
licenca de instalacdo em 19 de junho, os trabalhos no site ja comecaram. O EPCista
aqui é a SDEPCI, que é um EPCista chinés, que vem apresentando boa qualidade nos
desenhos, sdo os desenhos iniciais. Nds temos uma equipe na China acompanhando o
projeto, diligenciando, fazendo a aprovagdo de desenhos, a tropicalizagdao também do
projeto, para garantir a qualidade na hora da instalacdo.

Na pagina 22 o projeto do Complexo Edlico de Campo Largo, a gente fala da primeira
fase. A primeira fase a gente fez um projeto onde 11 parques serdo construidos, 5 para
o mercado livre e 6 para o mercado regulado, com 326,7 MW, mais ou menos 150
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MW/Médios na geragdo desses parques. O fabricante dos aerogeradores é a Alstom, e
a entrada também em operacao é 2019, para atender o PPA firmado com o publico.

No slide 23 a gente fala do Complexo Edlico Santa Ménica, é aquele complexo edlico
que esta sendo construido préximo ao Trairi. Trairi ja € um projeto em andamento, ja
sdo quatro usinas em operacao. Ele tem, o Santa Monica tem 97,2MW instalados, uma
capacidade comercial de 47,8, e o inicio da operacdo é previsto para o ano que vem. O
fabricante também desses aerogeradores é a Alstom.

Na pagina 24 nds temos os futuros desenvolvimentos, nés temos o Projeto de Santo
Agostinho, no Rio Grande do Norte, a fase 2 e a fase 3 de Campo Largo. Campo Largo,
lembrando também que nds temos a intencdo de na mesma localizacdo avaliar a
possibilidade de implantacdo de projetos solares, e a Usina Norte Catarinense, em
Santa Catarina. Talvez tenham sentido falta aqui de Pampa 2, Pampa 2, pelo momento
gente resolveu retirar do nosso portfélio de desenvolvimento. Existe uma preocupacao
grande com relagdo a emissao no grupo Engie, e isso também se traduz dentro da
companhia, e a gente estad avaliando o momento adequado de trazer essa segunda
fase do projeto. Talvez quando a gente tiver uma desativacdo de uma usina mais
antiga da Tractebel. No momento a gente ainda estd avaliando como é que a gente vai
fazer esse passo.

Vamos passar para o desempenho financeiro, comegando no slide 26, onde a gente
apresenta os principais agregados financeiros. A principal mensagem aqui é que a
gente tenha uma melhoria trimestre a trimestre, substancial. Ano a ano a gente vem
sofrendo ai com algumas mudancas nos ultimos dois anos, vocés veem uma reducao
de 2012 a 2014, em fungdo de hidrologia em 2014, mudancas regulatérias ocorridas
em 2013, e a gente espera que voltando a normalidade da hidrologia, um ambiente
regulatdrio mais receptivo. Isso a gente deve estar vendo ai com o tratamento de uma
guestdo importante para o setor, que é o GSF, isso deve fazer com que o resultado da
companhia volte a normalidade, de uma empresa com crescimento, com crescimento
de resultados, em funcdo até da caracteristica de indexacdo do produto energia.

No slide 27 a gente fala sobre a evolugcdo da receita liquida. Nés mencionamos ja a
questdo do aumento em funcdo, o aumento da receita em funcdo muito do preco
médio de venda, ele passou de RS 148 para RS 170 MW/hora, 14,8% de aumento.
Tivemos uma pequena melhoria na receita, na CCEE, RS 11 milhdes, e tivemos uma
gueda em funcdo da redugdo do volume, como eu disse, nds tivemos menos contratos
no ACR, resolvemos ndo renovar esses contratos, ou ndao vender essa energia, até
porque nds estariamos ja com uma posicdo em funcdo do GSF compradora no
mercado de curto prazo. Entdo nds tivemos um aumento de RS 180 milhdes na receita
trimestre a trimestre, em comparagao desse ano com o ano anterior. Na evolugdo do
EBITDA nds tivemos um principal componente, a CCEE em func¢do da reducdo das
compras, ou seja, a nossa alocacao de energia nesse trimestre, primeiro trimestre de
2015 ele foi muito mais generosa do que a do segundo trimestre de 2014. Isso fez com
gue a gente tivesse um volume maior de energia a ser liquidado, e a nossa posicao
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mesmo, apesar do GSF elevado, foi uma posicdao compradora, bem menor do que no
segundo trimestre de 2014. S6 para terem uma ideia, a despesa com a compra de
energia na CCEE no segundo trimestre de 2014 foi da ordem de RS 475 milhdes. E a
gente teve no segundo trimestre de 2015 na ordem de RS 247 milh&es, apresentando
ai uma redugdo nas compras, de RS 227 mi, e ai se a gente soma aqueles RS 11 milh&es
de aumento de receita na CCEE a gente alcan¢a esses RS 238 milhdes aqui no curto
prazo na CCEE. Nos tivemos a elevacdo da receita liquida, os outros componentes de
elevacao da receita liquida, ja mostradas anteriormente. Nos tivemos uma reduc¢do na
energia comprada para revenda, ou seja, tivemos um volume maior de compras, em
termos monetarios. Nos tivemos, e contra também o resultado do EBITDA, nés
tivemos uma reversdo de passivos em 2014 de RS 55 milhdes, que obviamente nio
ocorreram, e sao eventos ndao recorrentes, ocorreram em 2015, s3o eventos nao
recorrentes. Com isso nds tivemos um aumento no EBITDA de 94,4%.

No lucro liquido, na pagina 29, a gente tem os componentes do EBITDA, ou seja, os RS
285 milhdes de aumento do EBITDA que nds observamos no slide anterior, eles
liquidos de imposto, eles dariam esses RS 187 milhdes aqui, no slide 29. Nés tivemos
um pequeno componente de imposto de renda e contribuicdo social sobre o uso de
capital proprio, e tivemos no resultado financeiro uma queda de RS 65 milhdes,
principalmente de juros sobre as concessdes, e a inflagdo mais alta no ano de 2015 do
que a de 2014, no mesmo trimestre. Tivemos ai um aumento de RS 19 milhdes de
dividas regulares, e esses foram os dois principais componentes desse aumento das
despesas financeiras, ou seja, da piora do resultado financeiro.

Passando para a pagina 30, onde a gente fala do endividamento da companhia, o
endividamento bruto basicamente ndo se alterou, a gente olha a posicao final de 2014
e a posicdo atual, nds estamos com a divida praticamente igual, a diferenca é de RS 1
milhdo. N&s tivemos uma melhora do EBITDA, da geracdo do EBITDA, porque o
segundo trimestre de 2014 foi substituido pelo segundo trimestre de 2015, ele é, ele
foi muito melhor, entdo ele melhora um pouco os indicadores, ele aumenta o meu
Funds for Operations, o FFO, e com isso o nosso indicador pula de 0,48 para 0,63,
Funds for Operations sobre o EBITDA. A nossa divida liquida também cai de 0,8 para
0,7 vezes o EBITDA. E a nossa divida bruta sobre o EBITDA cai de 1,4 para 1,3. Nés
temos mantido um volume grande de caixa para fazer frente aos projetos de
investimento que nds temos, temos tido um processo relativamente moroso na
aprovacao do financiamento junto ao BNDES, em funcdo da grande quantidade de
trabalho que o banco tem tido, e ai por isso nds estamos retendo um pouco de caixa
para fazer frente as obrigacdes dos projetos que nds temos. Além disso, a incerteza
com relacdo a solucdo do GSF também nos traz a necessidade de mantermos um caixa
um pouco mais robusto, preparado para qualquer eventual necessidade em caixa.

Mas a nossa divida, como vocés vio ler na pagina 31, a divida liquida cai, de RS 2,229
bilhdes no fim do trimestre passado para RS 2,079 bilhdes no fim desse trimestre, uma
reducdo de RS 150 milhdes. Os componentes sdo basicamente isso ai, nds tivemos
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pagamentos de dividendo a investimentos feitos, etc., e outros componentes que vao
afetar a divida liquida. De uma forma geral ela caiu 6,7%, RS 150 milhdes.

Indo para a péagina 32, a gente mostra o perfil da nossa divida e a composi¢do e o custo
nominal. No perfil a gente tem uma concentragdao em 2016, sao as dividas contraidas
durante o ano de 2014, em operac¢des vinculadas ao CDI, operacdes 4131, onde a
gente tem um custo de carregamento negativo, operagdes abaixo do CDI, e essas
operagoOes foram feitas exatamente para dar estabilidade ao caixa, tranquilidade na
operacdo da companhia durante o ano de 2015. Com relagdo a composi¢cao nds temos
a maior parte da divida em TJLP, lembrando que nds ndao temos mais absolutamente
nenhuma divida em moeda estrangeira. No ano passado nds liquidamos a divida que
nds tinhamos em euro, no ano retrasado nés liquidamos a divida que nés tinhamos em
ddlar, nés pagamos antecipadamente essas dividas, prevendo que poderia haver ai
uma desvalorizagao do real frente a essas moedas. Nés temos entdo 61% da divida
atreladas a TJLP, financiamentos de longo prazo com o BNDES, temos 29% de CDI,
principalmente em fungdo dessas dividas de curto prazo, que isso sdao empréstimos em
moeda estrangeira swapado para o CDI, que estdo com um custo de carregamento
negativo. Temos em IPCA aqui duas transa¢ées, uma é uma transacdo de longo prazo
com o NIB — Nordic Investiment Bank, e outra a debénture de infraestrutura da
modernizagao dos ativos da Tractebel, que foi emitida no final do ano passado, com
spread também em NTNB. Nds temos ai uma pequena parcela de fixo relativos ao
projeto do fundo centro-oeste.

Na pagina 33 a gente fala sobre o nosso plano de investimentos, sobre o nosso CAPEX,
ele tem um perfil para atender aos novos projetos, basicamente projetos que estdo ai,
sdo os projetos que a gente ja mencionou, da modernizagdo, que a gente emitiu a
debénture no final do ano passado. Nos temos um valor relativamente elevado de
manutencdo, nds estamos num processo de revitalizacdo de algumas das nossas
usinas, uma média ai de RS 250 milhdes por ano, nesses proximos trés anos, para
atender a manuteng¢do e operagao normal do nosso parque. Nos temos um volume
razoavel da UTE Miroel Wolowski, que é o nome da Usina de Pampa, algo em torno de
RS 1,800 bilhdes, aqui nesse horizonte de tempo de trés anos. Temos Campo Largo e
Santa Monica, e Ferrari ainda também, nos investimentos edlicos.

Passando a pdgina 34, lembrando, a politica de dividendos ela prevé um minimo
estatutario de 33%. A gente, a companhia vem mantendo o compromisso de
pagamento minimo de 55% do lucro liquido, em fungdo do que foi dito e acordado
informalmente durante o follow-on, e a gente tem pago trés proventos por ano, os
dividendos semestrais e os juros sobre o capital proprio. Nesse ano de 2015 o
pagamento dos RS 311 vai representar 1,4% de divida liquida, em fung¢do do volume de
lucros do primeiro semestre.

Aberto agora para perguntas e respostas, eu passo a palavra para a coordenadora do
call.
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Operadora:

Senhoras e senhores, iniciaremos agora a sessdo de perguntas e respostas. Para fazer
uma pergunta, por favor, digitem asterisco 1 (*1). Para retirar a pergunta da lista
digitem asterisco 2 (*2). Solicitamos aos participantes que restrinjam-se a fazer duas
perguntas. Nossa primeira pergunta, Vinicius Canheu, Credit Suisse.

Vinicius Canheu, Credit Suisse:

Oi Sattamini, bom dia. Duas perguntas do meu lado. A primeira, acho que a questao
estd mais em evidéncia hoje em dia, essa discussdo toda do GSF, eu queria checar uma
coisa com vocés, a gente até viu a entrevista do Zaroni hoje no jornal, o que o ministro
Braga tem comentado, que seria essa proposta, é que para ter essa prote¢ao do GSF,
no futuro as empresas teriam que investir, criar capacidade nova, de
aproximadamente 5% da sua capacidade, aumentar em 5% a garantia fisica das usinas
hidrelétricas. Olhando aqui o balango de vocés, sé a capacidade hidrica, e pensando
agora num custo marginal da expansao recente, a conta que eu fiz aqui é que vocés,
para aderirem a essa proposta, se fosse para aumentar em 5% a capacidade, vocé teria
que investir mais ou menos entre ai RS 1,400 bi, RS 1,500 bi para conseguir aumentar
em 5% a capacidade, usando os valores aqui de investimentos que a gente vé para o
Complexo de Santa Moénica. Eu queria ter uma ideia se esse é o montante que faz
sentido de investimento, que seria usado para criar esse head do GSF, e ai como vem
sendo comentado. Essa é a primeira pergunta. A segunda pergunta é em relacdo ao
comentario que vocé fez sobre Pampa Sul, a expansdo do carvao, eu queria entender
um pouco melhor. Eu me lembro que o discurso da companhia era de que vocés eram
uma empresa de energia, obviamente tinham uma preocupagdo com a emissao, mas...

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:
Bom, eu acho que caiu o Vinicius aqui, eu ndo sei se nds caimos também.

Operadora:
Senhor Vinicius, pode prosseguir.

Vinicius Canheu, Credit Suisse:

Entdo eu vou voltar. Vamos |3, a primeira pergunta eu acho que vocés pegaram. E em
relacdo a segunda, sé entender a postura agora da empresa de carvado, dado que vocés
historicamente diziam que nao haveria problema quanto a fonte da energia, desde que
usando o state of the art da tecnologia e a minima emissdo possivel. S6 para entender
se novas expansoes a carvao estdo realmente fora do radar agora para frente.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdao com Investidores:
Vamos 13, a primeira pergunta, com relagao ao GSF, a sua conta faz sentido, a Unica

guestdo que talvez ainda ndo esteja bem defendida é exatamente como é essa forma,
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essa compensacdo de 5% vai se dar. Existe proposta de se dar com, eventualmente
com a energia existente, existe talvez uma aceitagdo daqueles que vem investindo
talvez possam ter um tratamento diferenciado, é o caso nosso, nds ndo estamos numa
situacdo de estar sentado num portfélio hidrico e estar parados, nds estamos
investindo em outras fontes, e a aumentando a capacidade. Entdo essa discussdo de se
vdo ser novos projetos, se vai ser energia existente, como que se dard essa
compensacdo de 5% ainda ndo estd bem definida. Em termos de valor vocé estd
correto, na verdade 150 MW/Médio de edlica se daria mais ou menos o tamanho do
que a gente tem de Campo Largo 1, seria ai da ordem de investimento de RS 1,8
bilhdes. Mas o que a gente tem discutido é se eventualmente eu ndo posso substituir
isso por energia com CVU 0, poderia ser uma hidro, uma capacidade de hidro ndo
comercializado. Isso ainda é um ponto ainda a se discutir, ndo estd bem definido. Com
relacdo a Pampa Sul, existe sim hoje uma preocupag¢ao com a emissao, e isso pode
afetar sim as decisdes nossas de investimento. O que nds temos em mente é que
eventualmente teremos ai uma, em algum momento, uma reducdo da capacidade de
geracao a carvao em funcdo da idade de algumas usinas nossas, e essas podem dar
lugar sim & expans3o de Pampa 2. E basicamente esse 0 nosso cendario.

Vinicius Canheu, Credit Suisse:
Esta 6timo, eu acho que as duas respostas ai foram claras. Obrigado.

Operadora:
Préxima pergunta, Renato Assungdo, Banco Votorantim.

Renato Assun¢do — Banco Votorantim:

Bom dia a todos. Eu gostaria de saber dos senhores como é que esta a perspectiva ai
de preco de energia no mercado livre, porque a gente notou no passado que o
mercado esta bastante aquecido, os pregos estavam em patamares bastante elevados.
E recentemente, com a melhora hidrolégica, e menor consumo de energia, a gente
tem observado ai uma ligeira queda. Entdo eu queria saber qual é a visao de vocés, e
queria saber se ja nao faz sentido comegar a comercializar energia para os préximos
anos de uma forma um pouco mais ativa, para aproveitar ainda um bom momento.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdao com Investidores:

Bom, vamos |4. E verdade, existe uma influéncia grande do curto prazo nos precos dos
anos mais proximos. Essa melhoria da situagao da oferta e procura de energia,
principalmente em fung¢ao da queda da demanda, e obviamente o reflexo disso no
spot, na hora que vocé projeta uma demanda mais baixa para os proximos anos vocé
tem uma queda no prego spot, estd reduzindo um pouco os pregos para o proximo
ano, proximo ano e 2017. Nés hoje temos muito pouco portfélio nosso para esses
anos. Quando vocé volta a partir de 2018 a ter pregos mais alinhados com a oferta de
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longo prazo, 18, 19, 20. Entdo apesar de vocé ter tido uma reducdo ai para 16 e 17, em
relacdo ao que estava sendo praticado ai hd trés meses atrds, vocé ndao tem um reflexo
de tanta queda no preco de mais longo prazo. A gente estava falando ali da ordem de
RS 155, RS 160 para 2020, 21, a gente continua mais ou menos nesse patamar. 2016
ainda esta com um preco ali acima de RS 220, RS 230, 2017 abaixou um pouco de RS
200, ou seja, tiveram uma pequena reducdo, ja refletindo essa queda de demanda,
refletindo essa queda do PLD. E verdade, mas ela estd acontecendo muito em curto
prazo, num médio e longo prazo, onde a gente estd mais descontratado, ou estaria
menos contratado, esses precos ndo cairam tao fortemente. Nés continuamos com a
atividade comercial, olhando sempre para, temos uma realidade um pouco diferente,
hoje nds temos um sistema que necessita, mesmo com uma média hidroldgica
historica de contar com o despacho termoelétrico, nds teremos uma volatilidade maior
em preco, nés teremos momento no ano onde o pre¢o é mais alto, nés teremos uma
maneira estrutural com um preco spot mais alto, entdo nds temos hoje uma maior
preocupagdo de manter alguma reserva futura. Entao nds ja estamos num nivel de
reserva futura razoavel ai para os préximos dois anos. Entdo ndo adianta eu querer
vender mais energia para 16 e 17, que eu teria... alids, eu estou vendendo, mas estou
vendendo num sistema de composicao de portfélios. Ou seja, eu compro de 16 e 17 e
vendo para o meu cliente 16, 17 dessa compra, e 18, 19 e 20 é do meu prdprio
portfdlio. Entdo eu estou repassando essa pequena reducdo que estd tendo ai no 16 e
17 para o cliente, mas estou capturando vendas por um bom prego a partir, ou com
precos equilibrados, a partir de 18, 19, 20.

Renato Assun¢do — Banco Votorantim:
Ok, obrigado.

Operadora:
Proxima pergunta, Vinicius Tsubone, UBS.

Vinicius Tsubone, UBS:

Bom dia, obrigado pelo call. Eu gostaria de saber a partir de qual més a liminar da
Apine a passard a valer. A imprensa chegou a divulgar que ela seria valida para o més
de maio, que seria aplicada retroativamente. Isso é verdade?

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:

A ideia é que a liquidacdo que foi feita em julho agora ja seria, ja deveria ter sido feita
com a liminar, ou seja, ela é referente a maio. E que esse ajuste nao foi possivel ser
feito porque a contabilizacdo ja tinha sido feita, as garantias ja tinham sido
depositadas, e ndo havia tempo habil para se refazer as contas e liquidar ali na
segunda semana de julho. Entdo essa liquidagao vai ser refeita e vai refletir agora no
inicio de agosto.
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Vinicius Tsubone, UBS:
Entendi, obrigado.

Operadora:
Proxima pergunta, Kaique Vasconcelos, Citibank.

Kaique Vasconcelos, Citibank:

Bom dia a todos. Deixa s6é eu dar uma sequéncia aqui com aquela acao de precos do
mercado de longo prazo ai. Como é que vocés estdo vendo a liquidez no mercado livre,
e se estd dando para perceber ja como é que esta a migracdo de consumidor do cativo
para o livre. Obrigado.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:

Olha, eu diria para vocé que ndo, o mercado livre hoje ndo esta muito liquido. Sempre
guando vocé tem movimento um pouco mais rapido como a gente tem hoje, houve
gueda de preco, os agentes ndo... Ddo uma congelada, para saber se isso ai tem um
efeito mais permanente ou um efeito mais de curto prazo. Entdo eu diria assim, o
mercado ndo estd super liquido, a gente nao esta vendo acontecer um monte de coisa,
principalmente para os anos mais proximos, de 16 e 17. Eu ndo diria para vocé que
temos uma migracdo muito grande do mercado regulado para o mercado livre, é
possivel que isso aconteca, tem um racional por tras disso, a medida que o mercado
regulado fica com precos mais elevados, mas a gente ainda nao conseguiu identificar
isso de uma forma, como uma tendéncia ocorrendo ndo. Nao poderia te afirmar isso.

Kaique Vasconcelos, Citibank:
Perfeito. Obrigado.

Operadora:
Préxima pergunta, Henrique Peretti, JPMorgan.

Henrique Peretti, JPMorgan:

Boa tarde, obrigada pela oportunidade. Eu tenho uma duvida relacionada ao trimestre.
No primeiro tri vocés alocaram por volta de RS 76,6 milhdes numa provisdo para um
diferencial de pregos numa disputa de William Arjona, e nesse trimestre vocés fizeram
um ajuste nessa provisdao. A gente estava esperando que vocés provisionassem de
novo, a indicacdo da empresa é que as provisdes seriam feitas trimestre a trimestre
enguanto estivesse superando, ou quando vocés tivessem a liminar. Eu queria
entender que ajuste foi esse, o que a gente pode esperar para os proximos trimestres.
Obrigado.

13| Pagina



GOF S\CZ

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:

A gente continua fazendo as provisées com relagdao a William Arjona, nés ndo temos
ainda certeza, ndo tivemos um julgamento que nos desse maior conforto. O que nés
estamos fazendo é, o valor que estd entre o meu custo declarado na ANEEL e o PLD, a
gente tem provisionado sim. Teve um pequeno ajuste porque, relativo a PIS/COFINS
gue incidia sobre esse valor, esse seria o Unico ajuste. Nés estamos fazendo sim a
provisdo de forma preventiva, de forma prudente, em relacdo a diferenga entre o
custo declarado da ANEEL e o PLD que nds temos recebido. Agora, obviamente, se o
PLD cair essa provisao diminui também de valor, eventualmente até desaparece se o
PLD cair abaixo do valor de CVU informado.

Henrique Peretti, JPMorgan:

Mas entdo para o terceiro tri, supondo que a planta continue operando, deveria haver
uma provisdao de o spot ficar, digamos, 368, o spot voltasse ao que estava antes, ou
deveria ter uma provisao parecida com a que vocé tem no primeiro trimestre, correto?

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:
Sim.

Henrique Peretti, JPMorgan:
Esta bom. Obrigado.

Operadora:
Préxima pergunta, Eduardo Cancian, Banco Votorantim.

Eduardo Cancian, Banco Votorantim:

Alo, bom dia a todos. Ainda em relacdo a esse tema do GSF, eu queria saber se a
expectativa de vocés é realmente que o acordo seja fechado ai entre essa semana e a
proxima semana, ainda ha tempo da préxima liquidacdo esperada para 05 e 06, ou se
na visao de vocés é possivel que haja um adiamento ai nessa liquidagdo. E a segunda
pergunta também em relacdo a esse acordo, é se na opinido de vocés existe alguma
chance disso retroagir, se é considerado ai desde o inicio de 2015, ou se o acordo
consideraria apenas daqui para frente.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagao com Investidores:

Bom, a primeira parte da pergunta, eu acho que a solugao ndao é uma solugao trivial, é
uma solucdo complexa, que esta, a informacdo que nds temos, que vocé vai precisar
fazer investimentos, que vocé vai compensar isso via renovag¢do de concessdo, que isso
ainda também esta discutindo, mas esta sendo discutido, mas sao solu¢des complexas,
de implementagao complexa, que o detalhe, a hora que vocé entrar no detalhe vai ter
que ajustar um monte de coisa, vai ter que pensar. Nao é uma coisa, na minha opinido,
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que acontega de forma que vocé implemente em uma ou duas semanas, eu acho que
pode levar um pouco mais. Seria uma excelente noticia que a coisa se simplifique de
tal forma a se concretizar mais rapidamente, mas ndo é a minha impressdo. E a
segunda questdo era com relacdo a?

Eduardo Cancian, Banco Votorantim:
Se na opinido de vocés deve, esse acordo, consideraria desde o inicio de 2015, ou seja,
retroagindo ai os prejuizos, as disposicdes que nele tiverem.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:

A liminar vale a partir de maio, mas ela foi solicitada, a adequacdo foi de forma a
retroagir. Quer dizer, essa discussdo ainda estd aberta, janeiro de 14 é a data da acao,
quer dizer, isso eu acho que deve estar sendo discutido.

Eduardo Cancian, Banco Votorantim:
Esta certo, obrigado.

Operadora:
Proxima pergunta, Marcelo Sd, UBS.

Marcelo Sa, UBS:

Bom dia a todos. Eu tenho uma pergunta mais referente ao resultado. Eu queria
entender em relagdo ao efeito das térmicas no resultado de vocés, qual que foi o
efeito da geracdo excedente das térmicas? Porque, na verdade, a diferenca entre o
volume que vocés venderam e o volume contratado, entender talvez em MW/Médios,
qual foi o efeito desse hedge termelétrico que vocés tém no trimestre? Obrigado.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:

Eu vou te falar um pouco em tese, eu ndo tenho esse nimero agora de cabeca, mas na
média a gente tem ai algo entre 60 e 80 MW/Médios quando eu estou gerando as
térmicas todas full. Esse é mais ou menos... isso vai depender, obviamente, da
temperatura, da condicdo, do despacho, do tempo que a gente leva para
reaquecimento. Mais ou menos isso, entre 60 e 80 MW que a gente tem de excedente
térmico. Mas eu nao estou, eu nao teria essa informacao de cabeca, talvez eu possa
depois verificar com o Previtali.

Marcelo Sa, UBS:

Ndo, estd otimo. Porque, na verdade, quando eu estava olhando no resultado, tinha
uma diferenca ai grande de geracdo termelétrica, que teve no segundo tri de 2014 com
o segundo tri de 2015, entdo eu queria entender se teve algum aumento nesse hedge
nesse trimestre ou nao.
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Antonio Previtali, Gerente de Rela¢gbes com Investidores:

Marcelo, é Previtali. Nos geramos de termoelétrica no trimestre 841 MW/Médios, mas
eu preciso abrir essa geragao porque cada planta tem um consumo interno diferente
da outra. Entdo eu preciso abrir melhor isso aqui para poder te dar uma resposta mais
bem embasada.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdao com Investidores:

Tem um outro efeito que talvez vocé tenha considerado, que foi no final do segundo
trimestre, mais ocorreu, foi os incidentes com as duas turbinas de Jorge Lacerda A e de
Jorge Lacerda B, que tiraram ai algo em torno de 150 MW de geracdo ali no finalzinho
do segundo trimestre de 2014. Elas estdo operando hoje, entdo talvez isso tenha
contribuido um pouco para essa diferenga. 2015, com relagdo a 2014, isso serd mais
evidente, porque os eventos que ocorreram, as plantas so6 voltaram, a principal, que é
Jorge Lacerda B, que tem 120 e poucos MW instalados, ela sé voltou a operar no inicio
de 2015, entdo tanto no terceiro quanto no quatro trimestre a geracdo térmica deve
ser maior do que a de 2014.

Marcelo Sa, UBS:
Estd 6timo, obrigado ai gente.

Operadora:

Lembrando que para fazer perguntas basta digitar asterisco 1 (*1). Encerramos neste
momento a sess@o de perguntas e respostas. Gostaria de passar a palavra ao senhor
Eduardo Sattamini para as consideragdes finais. Senhor Eduardo, pode prosseguir.

Eduardo Sattamini — Diretor Financeiro e Relagdo com Investidores:
Eu queria deixar aqui o meu agradecimento a todos pela participacdo, pelas perguntas,
espero manter esse interesse pela companhia. Muito obrigado a todos e um bom dia.

Operadora:

A audioconferéncia da Tractebel Energia estd encerrada. Agradecemos a participa¢do
de todos, tenham um bom dia, e obrigado por usarem a Chorus Call.
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