Local Conference Call
CPFL ENERGIA
Resultados do Quarto Trimestre de 2012
14 de marco de 2013

Operadora: Bom dia e obrigada por aguardarem. Sejam bem vindos a
teleconferéncia dos Resultados do 4° Trimestre de 2012 da CPFL ENERGIA.

Conosco hoje estao presentes os executivos Wilson Ferreira Junior, Presidente da
CPFL Energia, bem como outros executivos da companhia.

Esta teleconferéncia esta sendo transmitida simultaneamente pela Internet no site
de Relagdes com Investidores da CPFL ENERGIA, no endereco:
www.cpfl.com.br/ri, onde podera ser encontrada a respectiva apresentagcdo para
“‘download”. Informamos que todos os participantes estardo apenas ouvindo a
teleconferéncia durante a apresentacdo da empresa e em seguida iniciaremos a
sessdo de perguntas e respostas, quando maiores instru¢cdes serdo fornecidas.
Caso algum dos senhores necessite de alguma assisténcia durante a conferéncia,
queiram, por favor, solicitar a ajuda de um operador digitando asterisco zero. Cabe
lembrar que esta teleconferéncia esta sendo gravada.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declaragdes que
possam ser feitas durante essa teleconferéncia relativas as perspectivas de
negécios da CPFL ENERGIA, projegcbes e metas operacionais e financeiras,
constituem-se em crencas e premissas da diretoria da Companhia bem como em
informagdes atualmente disponiveis. Consideragdes futuras ndo sao garantias de
desempenho. Elas envolvem riscos, incertezas e premissas, pois se referem a
eventos futuros e, portanto, dependem de circunstancias que podem ou nao
ocorrer.

Investidores devem compreender que condicdes econémicas gerais, condicoes da
industria e outros fatores operacionais, podem afetar o desempenho futuro da
CPFL ENERGIA e podem conduzir a resultados que diferem, materialmente,
daqueles expressos em tais consideracoes futuras.

Agora gostariamos de passar a palavra ao Sr. Wilson Ferreira Junior. Por favor,
Sr. Wilson, pode prosseguir.

Sr. Wilson Ferreira Jr.: Bom dia a todas e a todos, investidores, analistas da
CPFL Energia. N6s temos aqui uma apresentacao sobre os resultados do quarto
trimestre e naturalmente do fechamento do ano de 2012, e eu achei importante
nesta apresentacao fazer referéncia, e comegando aqui ja para pagina 3 eu sinto



que a gente deveria antes de iniciar os resultados dar uma passada sobre o
ambiente do setor, até para dirimir davidas.

Eu sinto as vezes investidores e analistas com alguma duvida em relagdo aos
ultimos movimentos nesse setor e a CPFL se sente, como o maior agente desse
setor, na obrigacdo de fazer os necessarios esclarecimentos para que a gente
tenha condi¢des, naturalmente, de fazer previsbes mais robustas, ter uma viséo
estratégica do momento das perspectivas. E essa é a razdo pela qual nés
iniciamos por essa pagina 3 até de uma forma muito transparente e colocando
aqui algumas das noticias que vém, de alguma maneira, sendo apresentadas com
relacdo a esse momento ou ao momento recente do setor.

E 6bvio, é conhecido de vocés a queda das acbes de forma generalizada de
empresas que foram afetadas pela MP 579 e empresas, como a nossa, que nao
foram, mas o comportamento frente a bolsa € o mesmo mas semelhante. O
conjunto de conjecturas apresentadas: geragcdo menos atraente pos-MP - e isso
referenciado muito, quase que exclusivamente aquelas empresas que tinham
concessoes ja vencidas, ja praticamente amortizadas e depreciadas.

Algum... naturalmente tal como o cambio, quando se fala que o cambio flutua o
PLD também ele se movimenta, isso é proprio. Ele tem que repercutir o momento
dos reservatérios, enfim, do consumo. Entdo essa noticia dos valores do PLD de
alguma forma as vezes assustando os investidores, os analistas.

O chamado risco de racionamento, isso foi colocado mais recentemente. O uso de
térmicas, evidentemente sua forma de despacho e de pagamento, além dos
impactos de despesas que esse despacho naturalmente provoca.

De uma maneira muito sintética eu acho que era importante dar uma passada
sobre esses trés temas que reunem de alguma maneira essas preocupacoes, ou
seja: o0 tema da renovacao das concessoes, dos seus impactos para as empresas
e para essa em particular desvendando os eventuais prejuizos com essa MP (e
nés entendemos que é nenhum); o chamado risco de racionamento que também
tem sido colocado de forma as vezes nao tao clara; e a prépria duvida com
relacdo a liquidez e o capital de giro das distribuidoras, que certamente num
momento de maior despacho tem impactos, € que foi naturalmente objeto de
acoes ndo s6 da companhia diretamente mas das associagdes e em particular da
Abradee.

Passando aqui a pagina 4 nés vamos colocar especificamente no caso da CPFL
os resultados da aplicacdo da MP e da sua lei de conversao. No dia 24 de janeiro
passado nos tivemos a aplicacao integral da MP e vocés tém conhecimento, ou
seja, a adesdo de 100% das empresas que detinham concessdes de transmissao
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na sua renovacao; o tema das geradoras, dos 11.000 MW médios objeto de
renovacgao noés tivemos praticamente 9, ou seja, 2.000 MW médios ndo aderiram a
oferta ou a proposta de contestacao publica de preco apresentada pelo governo.

E no caso especifico das distribuidoras nenhum impacto em parcela B - alias
como era previsto - e a pura e simples aplicacdao das propostas de reducédo que
envolveram a reducéao de tarifas de geracao do montante que se dispds a renovar;
uma queda da ordem de R$ 95 para algo em torno de R$ 32 trazendo modicidade
para as tarifas; a adesdo de 100% do sistema de transmissao, ou seja, a partir
dele uma reducao nos custos de transmissao de todas as empresas brasileiras na
casa de 60%.

E no caso especifico das distribuidoras também a reducao importante de encargos
que se compartilharam ao longo de toda a cadeia de consumo de segmentos
industrial, residencial, etc., determinando na tarifa média das distribuidoras essas
redugcdes que estdo apresentadas nesse primeiro quadro, ou seja: uma redugao
de 18% na tarifa da Paulista, de 18,4% na Piratininga, de 22% na RGE, de 19,7%
para a Santa Cruz, 23% para a Leste Paulista, 18% para a Sul Paulista, Jaguari e
algo préximo a 21% na Mococa.

E com isso a MP eliminou, terminou todos os seus efeitos a redugao de tarifa para
o consumidor, € 0 que isso impacta agora o setor e o pais? Aqui uma visao
embaixo das perspectivas que esta reducao de tarifa tem em bases permanentes,
em bases reais para o futuro segundo a consultoria que nos presta servicos em
cenario macroecondmico.

Entao o que a gente pode ver de uma forma muito clara... ha uma perspectiva real
de aumento de competitividade - e eu vou detalhar um pouco mais a frente - para
a industria e isso repercute positivamente no que diz respeito a competitividade e,
portanto da pauta de exportagdes. Imagina-se entdo que fruto dessa reducao de
tarifas as industrias brasileiras sejam mais competitivas e consigam, nédo sé por
esta medida, mas por outras também que eu vou detalhar a frente, ser mais
competitivas no mercado internacional aumentando entdo a perspectiva de
exportacdbes a0 mesmo tempo em que as importacées pela mesma razao ficam
diminuidas. Entdo ha uma menor necessidade, uma menor demanda por
importagdes.

E pode ser visto também nos bloquinhos de 0,2 e 0,1 por exemplo em 2013 o
aumento da producgédo industrial. Entdo ha um impacto dessa reducéo tarifaria e
produgao industrial e, portanto também na massa de renda dado que todos os
brasileiros e empresas vao ter agora uma despesa com energia elétrica - que em
alguns casos é relevante - menor.



Entdo bottom line da 579: redugcdo de tarifas para todos os consumidores em
valores médios na casa de 20% e nenhum impacto as empresas de distribuigcdo ou
a parcela B das empresas de distribuicao; reducao, naturalmente, dos dispéndios
com geragao e com transmissao e maior competitividade da industria brasileira.

Muito bem. Essa medida proviséria - passando agora para pagina 5 - ela traz, por
decorréncia de quem aderiu e de quem nao aderiu, algumas oportunidades, e a
principal delas eu falava: mais de 2.000 MW médios ndo aderiram a essa proposta
ou a este preco de contestacao publica apresentado.

Essas concessbes serdo objeto, naturalmente, de relicitacdo ao final entdo desse
prazo, que € em 2015. Entdo havera oportunidade de operadores, tal como nés,
que sao muito eficientes nas suas operagdes, poderem disputar a possibilidade de
prestar servicos de operacdo e manutencao nessas concessoes. Lembrando, e é
conhecido de vocés: n6s somos um grande operador de usinas hidrelétricas - e
somos inclusive nas usinas onde nds temos participacdo no controle o operador
dessas usinas - e em todos 0s casos onde prestamos esse servigo com valores
menores do que aqueles que foram apresentados como proposta para os atuais
concessionarios, alguns que aceitaram e parte deles que nao aceitaram.

Eu acho que esse € um ponto importante entdo: havera - e ndo havia até entao -
oportunidades de operacao e de manutengao de usinas que terdo seu vencimento
de concessoes daqui a dois anos.

Por outro lado, é também importante destacar que todas essas medidas acabaram
trazendo especialmente no que diz respeito a perspectiva de prazo dos contratos
de compra e venda de energia elétrica - e isso ja ocorria com 0s grandes
consumidores do grupo A, ou seja, eles ja eram impedidos de voltar a
concessionaria em prazos inferiores a 5 anos - e isso ndo acontecia com 0s
chamados consumidores especiais, que foram aqueles que nos ultimos anos, e
em particular nos ultimos dois anos, tiveram uma migracdo acentuada para o
mercado livre, embora naquela ocasiao com uma liberdade de poder voltar a
concessionaria em prazo de seis meses.

Pois bem, esses consumidores que sdo o futuro do mercado livre agora terdo
regras semelhantes (os chamados consumidores A4 ou especiais), terdo regras
semelhantes aos consumidores A2, ou seja, eles também terdo que estabelecer
contratos de longo prazo e nao poderdo, no momento em que tomarem a sua
decisdo de ida para o mercado livre, ndo poderao voltar em prazos inferiores a 5
anos.

Isso obviamente vai trazer para as empresas de comercializagcdo um desafio de
uma venda mais técnica, de uma oferta de energia de mais longo prazo em
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condigbes competitivas. Certamente isso vai trazer uma vantagem para as
comercializadoras do nosso grupo, porque primeiro elas ja sdo grandes: a CPFL
Comercializagdo Brasil € a maior operadora desse setor nesse momento e ela
tem, como é conhecido de vocés, lastros de longo prazo até porque ela foi
fornecedora de alguns PPAs para a propria CPFL Renovaveis.

Nos entendemos também que pequenas operagbes de comercializagdo serao
consolidadas. Houve um boom nos ultimos anos, um crescimento bastante
expressivo no numero de operacdes de comercializacdo, e nés entendemos que
com essas medidas esse mercado se profissionalizou. Esse mercado demanda
operadores com credibilidade, com capacidade financeira e com capacidade
técnica de formatar opgdes de servigo, de atendimento a consumidores - os atuais
e 0s potenciais - livres em condi¢des muito mais sofisticadas do que até entédo, o
que vai trazer vantagens principalmente para grandes empresas, para empresas
como a CPFL Brasil.

Muito bem. Com isso entdo eu encerro essas primeiras colocacées com o que diz
respeito a 579, destacando que no caso de CPFL Energia, para além da adeséo a
renovagdao de 2 PCHs de montante proximo a 20 MW (irris6rio em relagdo ao
nosso conjunto de operagdes de algo proximo a 3.000 MW), ndo ha nenhum
impacto de reducdo ou de parcela B ou de receita das nossas geradoras e
comercializadoras.

Muito bem. Na pagina 6 n6s temos aqui agora o segundo tema que é certamente
objeto de preocupacdes do mercado e que diz respeito exatamente as condicoes
energéticas do sistema. Nés procuramos colocar aqui nesses trés quadros talvez
0s quadros mais importantes para o esclarecimento das condigdes energéticas do
sistema nesse momento.

Entdo como pode ser visto no quadro acima do lado esquerdo nds temos aqui
uma apresentagao do nivel dos reservatérios do Sistema Interligado Nacional (do
SIN) e esse seria 0 reservatério equivalente das regides Norte, Nordeste, Sul,
Sudeste e Centro-Oeste, e como a gente pode observar nés de fato terminamos o
ano com cerca de 30, um reservatério equivalente um pouco superior a 30%
certamente naquele momento indicando um atraso no inicio das chuvas, e havia
talvez naquele momento essa repercussao ou essa duvida de que estariamos nos
em condicbes diferentes ou mais perigosas com relagao ao suprimento.

Eu tive a oportunidade de me colocar junto a imprensa desde essa época
colocando que de fato a estacdo de chuva principal do setor que pega
principalmente a regiao Nordeste, Sudeste e Centro-Oeste apresentava naquele
momento um atraso, mas que como todo janeiro, fevereiro, marco nés estamos na



época de chuvas e havia a perspectiva real de enchimento desses reservatorios
por todas as informagbées que nds detemos, seja dos nossos proprios
reservatorios seja dos institutos de climatologia que nos apoiam, que nos auxiliam
nas nossas operagoes.

Muito bem. A gente pode observar aqui que a curva de baixo é a curva da época
do racionamento. De fato naquela época tivemos um ano absolutamente atipico, e
isso pode ser visto porque o perfil da curva é praticamente flat enquanto nés
representamos algumas outras curvas em cima para mostrar que ha nesse
periodo de janeiro, fevereiro e margo uma inclinag@o positiva no sentido de encher
esses reservatoérios.

E é a mesma inclinagdo de curva que a gente vem verificando desde dezembro,
ou seja, nés terminamos janeiro j& com um enchimento superior a 7% entao
chegando a 37,8; terminamos fevereiro com 46%, entdo ja cruzando de forma
acentuada naquela curva atipica do ano de 2001; e ndés estamos com uma
expectativa é... ja estamos aqui no dia 12, anteontem, com praticamente 48%
desse reservatério e com a perspectiva de fechar o més de margo com algo
proximo ou superior a 52%, 53% segundo as perspectivas ja apresentadas e que
vem se verificando na medida em que comegcamos 0 més com 46 e ja estamos
com 48 em duas semanas.

Isso faz com que do lado direito - e ai nés procuramos pegar uma companhia, um
consultor que é certamente o mais relevante do nosso setor que é a PSR - que em
janeiro, dada aquela situacao apresentava... eles publicam um indice de risco de
decretacdo de racionamento naquela época bastante alto, em 9%. A visédo de
fevereiro ja caiu a metade e a visdo de marco, ja logo no comecgo de marco, ja era
de um risco de racionamento de 0%.

E porque essas coisas acontecem dessa maneira? A resposta estd embaixo, ou
seja: em 2001 para fazer frente aquela curva que era praticamente flat, nos
tinhamos de usinas termelétricas algo na casa de 3.600 MW, lembrando que
aquela ocasiao nés tinhamos o sistema brasileiro proximo a 90.000 MW de carga
e nos tinhamos praticamente 4% da oferta de poténcia na forma de usinas
termelétricas, e lembrando que naquela época usinas termelétricas eram bastante
antigas e pouco eficientes.

Essa situagdo mudou tremendamente: nds praticamente quadruplicamos aquela
capacidade e entramos no ano passado com praticamente mais de 13.000 MW.
S6 neste ano nés vamos botar alguma coisa proxima a 3.000 MW e fecharemos
entdo o ano com cerca de 15.700 MW de usinas termelétricas, todas elas com
equipamentos mais novos, em grande medida com combustiveis mais sadios



como gas, o préprio 6leo combustivel, etc., e isso evidentemente da uma
seguranga muito maior para o setor para, além da gente tem um problema de
armazenamento de reservatorios por chuva - o que como demonstrado pelo
gréafico de cima ndo é o caso -, nés termos uma capacidade termelétrica muito
maior que nos permite, no sistema hidrotérmico, despacha-las para que a gente
tenha o maximo de seguranca energética.

Entdo, a decisdo de despacho nas condicbes em que foram feitas sao
absolutamente racionais, corretas na nossa avaliacao, e trabalham na direcdo de
que a gente tenha um setor com seguranga energética o mais robusta possivel,
que é obrigacao do planejamento da operacado desse tipo de sistema. Entao era
importante fazer esse disclaimer também no que diz respeito a essas condigdes
energeéticas.

E para além disso nds ainda temos... teremos agora no més de maio - eu ja estou
na pagina 7 - um conjunto de medidas que estao sendo objeto de discussao neste
momento: a primeira delas ja deliberada, o leilao A-0 (a primeira vez que a gente
faz isso), exatamente para tentar trazer parte do suprimento que ndo aderiu a
renovacao das concessdées uma opg¢ao de um contrato de dois anos para 2.000
MW médios.

Para além disso a adogéo, j& em carater experimental nesse ano, das chamadas
bandeiras tarifarias. Isso vai permitir entdo um ndmero maior de consumidores
(em particular os consumidores de baixa tens&o) a poderem determinar o seu
horario de consumo ou 0 seu consumo em horarios que tenham uma aplicagao de
tarifas mais baratas e obviamente ou consumir energia em horarios onde o
sistema tem a sua geragdo mais cara, mas nesse momento pagando... fazendo
frente ao custo real daquele consumo no horario em que ele for determinado.

Entdo as chamadas bandeiras tarifarias que serdo aplicadas a partir de 2014 e
que ja no ano de 2013 terdo aqui, em grande parte das concessionarias ja ha essa
exposicao nas contas de luz e a preparacao dos seus sistemas para que a gente
tenha entdo o custo da geracdo o mais real possivel aplicado a todos os
consumidores.

Entdo eu acho que para além disso as discussdes que estdo havendo neste
momento sobre os leildes regionais de energia ou os leildes por fonte de tal
maneira também a maximizar a capacidade de producao e a racionalizar os custos
de transmissédo de tal maneira que a gente possa ter fontes mais proximas da
carga minimizando o impacto de linhas de transmiss&o. E para isso que os leiles
regionais vao se voltar.



E por fim de fato nés fizemos, temos tido discussdes naturalmente, acho que
nesse momento é importante aqui no que diz respeito ao tema das termelétricas,
ao tema das hidrelétricas com usinas a fio d'agua (ou seja, sem reservatério), o
que vai determinar processos de contratacdo térmica pelo critério ndo sé de
disponibilidade como hoje é, mas principalmente de quantidade para que a gente
tenha usinas termelétricas na base do sistema e funcionando a maior parte do
tempo ao longo do ano diferentemente das termelétricas que nés temos, que séo
em sua grande maioria usinas de disponibilidade e que sdo acionadas somente no
momento que a gente tem uma hidrologia menos favoravel.

Muito bem. Passo agora a pagina 8 onde nés... em consequéncia disso acho que
€ importante destacar como é que esse despacho ocorre e de que maneira ele
onera as concessionarias. Entdo no primeiro quadro de cima nds temos aqui 0s
chamados CCEARs por disponibilidade, que é exatamente o contrato de compra
de energia nos contratos de termelétrica por disponibilidade.

Como € que isso ocorre? Na verdade a Aneel, no aniversario anual de cada
concessionaria de distribuicao, ela incorpora no seu custo da tarifa o custo fixo, ou
o custo de disponibilidade dessas usinas, e ela estabelece também uma
expectativa de qual € o preco de liquidar essa diferenca ou o preco do mercado
spot que deve ocorrer ao longo do ano com base nas suas previsdes, enfim, dos
sistemas que ela tem disponivel no seu sistema naquele momento.

E ai como é que funciona esse despacho? A referéncia entdo daquele PLD,
teoricamente se nés tivermos ao longo do ano o PLD estabelecido pela Aneel,
duas coisas podem ocorrer: o PLD estar mais baixo - e isso ocorre no segundo
bloco dessa apresentacao - e quando ele esta mais baixo, dado que nés estamos
cobrando do consumidor um PLD mais baixo, aquele volume que n&o foi
despachado ele comega a criar um passivo da distribuidora para com o
consumidor, ou seja, ela tem na sua tarifa um recurso que foi tomado a maior do
consumidor dado que nao houve o despacho de todo o volume de energia la
colocado por mérito porque o PLD esta mais baixo. Entdo nesse caso na CVA nos
temos |4 um passivo, uma conta que abate, entdo o consumidor pagou a mais.

Por outro lado pode acontecer - e foi 0 que aconteceu em particular no segundo
semestre do ano passado - do PLD estar mais alto, esse prego spot estar mais
alto do que o fixado ou do que o preestabelecido pela agéncia na maior parte das
concessionarias de distribuigdo, claramente revelando a atipicidade das chuvas e
dos reservatérios do ano passado.

Entao o que acontece - tal como cambio que a gente fala que flutua - quando vocé
tem uma hidrologia menos favoravel, o preco spot tende a ser mais alto e nesse



caso ele vai determinar um despacho maior em volume de energia dessas
térmicas. Essas térmicas sdo despachadas pelo chamado custo variavel da
unidade (0 CVU, o custo de geracdo dessa usina) e ela vai estar entdo
possivelmente sendo despachada por ordem de mérito num preco mais alto do
que aquele que foi estabelecido pela Aneel nos reajustes anuais das
concessionarias.

Neste caso esse valor pago adicionalmente pela concessionaria corresponde a um
ativo que vai ser juntado na conta de variagoes de parcela A (na CVA) para que no
proximo reajuste tarifario ele seja cobrado do consumidor. Entdo neste caso a
concessionaria fez uma antecipacado em nome do consumidor e a partir do seu
reajuste tarifario ela recebe esse recurso novamente no préximo ano. Entdo essa
explicagcdo é importante porque existem varios contratos de disponibilidade
conforme eu havia colocado e os 13.700 sao nessa caracteristica.

Agora ha, para além disso - e ai n6és estamos falando do segundo custo, os
chamados encargos de servico de sistema, alguns se referem a esse encargo
ainda com o sufixo SE de seguranga energética - € que para além do despacho da
chamada ordem de mérito. Entdo, o PLD é o referencial para o despacho por
ordem de mérito de todas as usinas até aquela referéncia de preco, mas o CNPE
(Conselho Nacional de Politica Energética) pode determinar despachos fora da
ordem de mérito, e aqui com o seguinte argumento: da inseguranga energeética.

Entao esse despacho é feito... por exemplo o PLD na semana passada estava ao
redor de R$ 370 e a rigor deveriam ter sido despachadas por ordem de mérito
todas as usinas termelétricas até o limite de R$ 370. Ora, mas n6s estamos com
um despacho para além disso, para usinas cujo CVU é superior aos 370. Esse
despacho é feito entdo exclusivamente por seguranca energética e determina um
custo adicional.

Muito bem. Eu trouxe aqui na parte de baixo o que essas coisas significaram no
més de janeiro no caso das concessionarias do Grupo CPFL Energia. Comecando
por baixo, 164 milhdes foi exatamente o custo verificado nas oito distribuidoras
com relagdo aos CCEARs por disponibilidade. Os 38 milhdes (o segundo
bloquinho verde aqui) corresponde a tudo que foi despachado para cima da ordem
de mérito, portanto acima do pregco do PLD e que corresponde entdo a um
despacho cujo argumento exclusivo € a seguranga energética.

E ai apareceram no més de janeiro duas componentes que nao constavam das
concessionarias de distribuicao até entdo e quais sao elas - essa amarela e essa
vermelha? A amarela corresponde exatamente... recordam-se, eu falei no inicio
que 2.000 MW médios nao aderiram a proposta de renovacao das concessoes.



Esses montantes eram previstos de serem cotas das distribuidoras e como nao
houve adesédo, as distribuidoras ficaram subcontratadas, ficaram o que a gente
chama de exposicdo (exposicdo ao preco de mercado, ao PLD) e naturalmente
essa exposicao é involuntaria.

A concessionaria teria contratado 100% das cotas desde que os geradores
tivessem ofertado 100% das cotas, e como alguns ndo aderiram houve aqui um
namero de cotas ou um volume de cotas inferior aquele que era programado e
isso gerou esses custos de 27 milhdes. Ou seja, o0 volume subcontratado abaixo,
entdo, das vendas da concessionaria e valorado ao pre¢o do PLD correspondeu a
um custo, a uma exposicao involuntaria de 27 milhoes.

Vocés sabem que para além das cotas - e isso aqui € importante - nesta oferta
feita para os operadores de geracgéo, eles eliminaram completamente o risco
hidroldgico. Entdo se a usina ndo gerou aquilo que precisava gerar, 0 que era

previsto gerar, esse risco € repassado aos consumidores, € o chamado risco
hidrolégico.

Havia ai uma quantidade de cotas para, sei |4, para 100 unidades de energia e sé
foram produzidas 97 unidades de energia e esses trés correspondem ao risco
hidrolégico e os operadores que se dispuseram a operar aquelas usinas por R$ 32
eles ndo tém mais esse risco com eles, entdo esse risco é repassado aos
consumidores, que é esse que corresponde a esses 36.

E ai o que é importante colocar para vocés dessas quatro aliquotas que estao aqui
mencionadas € exatamente o resultado das interacées havidas pela maioria dos
grupos junto aos representantes do governo € nds em particular e as nossas
associacoes.

O que é importante destacar nesse momento? Seja esta exposi¢céo involuntaria
que pela primeira vez ocorreu, mas que vai ocorrer ao longo do tempo porque nao
houve todas as cotas preenchidas; seja o risco hidrolégico que também nao era
uma componente das distribuidoras e que passou a ser a partir do momento que a
gente converteu aquele volume de energia em cotas; seja também o despacho de
usinas térmicas fora da ordem de mérito.

Esses trés integralmente, fruto do chamado decreto 7945 que saiu na sexta-feira
passada - e que ndo houvesse o0 decreto seriam repassados as distribuidoras -
esses serdo integralmente absorvidos pela CDE. Esse é o ponto nesse momento.
Entao praticamente 100 milhées desse montante, ja dos 260, ja estdo assumidos
integralmente pela CDE.

10



Do outro lado os CCEARs. Para os CCEARs também é previsto que uma parte
deles possa ser assumida pela CDE... ai a critério... nos reajustes anuais de tal
maneira que vocé tenha uma mitigacdo, uma redugcdo do montante a ser
repassado ao consumidor e isso a critério, no momento de cada uma das
concessionarias, porque essa exposi¢cao aos CCEARs ela ndo é homogénea entre
as concessionarias; algumas tém mais, algumas tém menos. Entao a Aneel fara,
no momento dos seus reajustes anuais (dos reajustes anuais das
concessionarias), ela fara uma consideracao e podera aportar parte dos recursos
diretamente para mitigar esse repasse aos consumidores.

E um ponto muito importante, acho que aqui esta do lado direito, que também
foram incorporados por esse decreto: o primeiro é para que de fato a gente
tenha... houve uma alteragdo do chamado limite de repasse de sobrecontratagao.
Nos tinhamos 3%, os chamados de 100 a 103%, e agora vamos ter 5%. Isso é um
indutor de sobre capacidade para o setor e isso robustece ainda mais as
condi¢des energéticas brasileiras, € uma conquista importante.

Do outro lado o tema da precificacdo dos CCEARs, que se a gente tinha algum
tipo de arbitrariedade na fixacdo em cada concessionaria essa metodologia de
precificacdo do PLD sera também robustecida. Ha um critério de transicdo, mas
eu acho que mais do que o critério de transigao € importante dizer que pretende-
se ter o CCEAR ou o PLD que vai ser incorporado a cada concessionaria o mais
real possivel. Entdo essa metodologia, essa sofisticagdo nos sistemas de
precificagdo de PLD vao ser incorporadas de tal maneira que também este valor
sera menor ao longo do tempo.

Muito bem. Fechando isso entdo eu estou na pagina 18 e eu s6 queria colocar
aqui como decorréncia disso sO para mostrar a vocés em duas paginas o
fechamento, a nossa visao positiva com relacado aos ativos que operamos e o0 seu
desempenho ao longo dos anos.

Entdo eu comeco aqui em distribuicdo, que é o nosso principal segmento de
negocios. Os volumes de energia vém crescendo nos Ultimos cinco anos a razao
de quase 4% ao ano, mas os resultados dos nossos lucros operacionais medidos
pelo Ebitda vém crescendo a razdo de 8,8% e isso aqui evidentemente também
reflete nesse nivel maior de eficiéncia das nossas operagées com medidas que a
gente vem compartilhando com o mercado ha algum tempo fechando entdo o ano
de 2012 com um Ebitda recorrente em IFRS de 2,678 bilhdes.

Observem embaixo que a nossa estratégia também em geracdo vem se
configurando. Nessa a gente vem crescendo em um nivel mais rapido, um CAGR
do Ebitda na casa de 27% ao ano fechando o ano passado com 1,671 de Ebitda e
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aqui ja com uma participacao importante da estratégia mais recente da companhia
de investimento em energia renovavel ja representando praticamente um terco de
todo o resultado da geracédo ou 50% de crescimento na nossa geracgao fruto dessa
estratégia de investimento na area de renovaveis. A capacidade instalada vem
crescendo como pode ser visto no grafico do lado direito a razdo de 15% ao ano.

Muito bem. Na pagina 19 a gente tem o mesmo breakdown aqui para a atividade
de comercializacao e servicos. Como falei no inicio, a comercializacao da CPFL
atingiu um patamar, € a maior operacao do setor, um Ebitda que vem sendo em
torno de R$ 250 a R$ 300 milhdes anuais.

O que € mais novo nesse momento é o foco da atuacado da CPFL Brasil e um foco
da CPFL Servigos com a separagao das suas administragcées. Nos fizemos isso no
ano passado ja com uma estratégia de foco na comercializagdo como unidade
Unica e na prestagao de servicos também com um conjunto de atividades que vem
sendo prestadas e que tem nos garantido a manutencao dos resultados ao redor
desses 300 milhdes.

Mas eu acho importante que estamos plantando sementes na comercializagcéao -
vejam do lado direito o crescimento do numero de clientes - e isso ja reflete a
estratégia de escritorios regionais que montamos no nordeste, no sul do pais,
duas operagdes no sudeste.

Entao temos crescido a nossa plataforma e entendemos que esse é um negdcio
que a companhia, seja por essas sementes plantadas junto aos consumidores
seja em particular por uma consolidagdo que acreditamos venha a acontecer
nesse segmento - e a necessidade de lastro em particular de energia especial - vai
nos trazer vantagens.

Como decorréncia de tudo isso o grafico de baixo € o que sintetiza aqui o
crescimento da companhia. N6s vinhamos crescendo aqui 0 nosso Ebitda na base
consolidada a razao de 7,4% ao ano e terminamos 0 ano como 0 maior agente de
distribuicdo com market share de 13%, terminamos como o maior agente de
comercializagdo com market share um pouco superior a 10% e terminamos o0 ano
como o0 segundo maior gerador privado de energia com 2,3% de participacdo no
mercado.

Muito bem. E ai eu passo para a pagina 20 tentando passar agora muito
rapidamente os destaques do quarto trimestre. Eu vou cobri-los rapidamente
também, mas € importante destacar: crescimento de vendas na area de
concessao; entrada em operacao de duas usinas (uma solar e uma PCH);
investimentos feitos na casa de... superiores a R$ 500 milhdes no quarto tri; 2,5

bilhées em 2012 - e isso € crescimento; pagamento de dividendos préximos a 1,1
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bilhdo no ano de 2012; a aquisi¢do, em conjunto com a Equatorial, dos ativos do
grupo Rede, que serdo agora objeto do processo de recuperacao judicial e
imaginamos concluir essa aquisicao ao final desse primeiro semestre; as revisdes
tarifarias e extraordinarias que eu ja falei, sem impacto nenhum na remuneracao
das distribuidoras do grupo; o aumento da liquidez das a¢bées de 30% no ano
passado; e alguns prémios principalmente no tema da sustentabilidade, da
inovagcao e em particular a manutengcdo da companhia no ISE e o ingresso pela
primeira vez no Dow Jones Sustainability Index no Emerging Markets.

Muito bem. Vamos passar rapidamente pelas paginas 21 e 22 falando das vendas
de energia. Entdo as vendas no quarto trimestre ja dao um sinal do que pode ser
esse ano de 2013. Vendas vibrantes no que diz respeito ao mercado cativo pouco
superior a 3%. Peco a atencdo na TUSD porque € um movimento dos grandes
consumidores, das grandes industrias com um crescimento de 12,2% de tal
maneira que na area de concessao das concessionarias crescemos 5,6%.

E isso pode ser visto no grafico do lado direito também. Crescemos bastante no
sudeste, praticamente o dobro da regidao e crescemos menos no sul, mas aqui € o
impacto principalmente das industrias do sul fruto dos temas ligados a Argentina,
etc., que nés entendemos que vao melhorar nos proximos tempos. Mas nés ja
tivemos um crescimento entdo maior do que o Brasil - alids bastante maior - em
particular pela presenca da regiao sudeste.

Vendas totais de energia crescendo a 12,1%. Ja falamos das distribuidoras: 30%
de comercializagc&o de energia, o0 mercado livre comercializagdo convencional para
fora do grupo e 117% nas operagdes de CPFL Renovaveis.

Destaque aqui embaixo para os segmentos, 10%. Eu tenho bastante tempo nesse
setor e poucas vezes vi crescimentos tao robustos na area residencial e comercial,
todos superiores a 10%, e a recuperagao da industria conforme haviamos falado
de 1,6%.

Na pagina 22 a gente tem exatamente a mesma abordagem e exclusivamente
para 0 ano de 2012. Entdo as vendas totais crescendo a 3,8, o destaque de 9%
para a TUSD; as vendas diretas para consumidores de 8,1; 14% a mais para
comercializagao e servigos; praticamente 5x mais no tema das renovaveis e ai o
que aconteceu no ano, o segmento comercial e residencial préximos a 7%; a
industria que se recuperou somente no terceiro tri cresceu no ano 0,7 e 0s outros
segmentos com 5,8 e nds continuamos mantendo a performance de crescimento
superior ao Brasil nas nossas operagoes.

Vou colocar agora trés graficos somente para dar um pouco dessa perspectiva: o
gréfico da pagina 23 fala do residencial. Aqui o dado importante é o movimento
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migratério no estado de Sao Paulo. Entdo vocés veem que as pessoas estao
saindo da regido metropolitana onde o crescimento ja é muito pequeno (0,98) e a
migracao € negativa, ou seja, as pessoas saem de |4. Para onde elas vao? Elas
tém ido para o interior do estado de Sao Paulo, e n6s estamos abordando aqui
basicamente duas regides que nos atendemos: a regido da Baixada Santista e a
regiao de Campinas. E vocés veem que 0s crescimentos populacionais sao mais
vibrantes (0 dobro da regido metropolitana) e os movimentos migratérios sao
bastante maiores: de 3% na Baixada Santista, e isso aumenta muito agora com o
tema do pré-sal, e na regidao metropolitana de Campinas, a segunda maior
metrépole de S&o Paulo, crescendo a 9%.

E vejam, do lado direito... a gente vé que isso tem um alinhamento perfeito, um
fator de correlagcdo muito alto: massa de renda crescendo, consumo residencial
praticamente uniforme e nés estamos... colocamos o tema do crédito imobiliario,
que é talvez um desafio brasileiro, o tema de expandir iméveis para a populagao, e
o crédito que ja € grande mas vejam s6: em proporcao do PIB ele é 4,8% e paises
como a China estdo 3x maiores do que isso, 15%; Unidao Europeia e os Estados
Unidos na casa de 50%, 70%. Entdo ha muito que fazer aqui, ha muito que
crescer nesse segmento.

O segundo report, na pagina 24, volume de vendas e parte comercial. Pegamos
aqui abordagens desde 2007 e nés vemos que o volume de vendas do comércio
cresceu 60% nesse periodo (€ mais de 10% ao ano) e os indicadores de atividade
do comércio cresceram 75% no mesmo periodo (é mais de 15% ao ano).

Vejam na parte de baixo inauguragdes de shopping. Praticamente 16% dos
shoppings do Brasil estdo exatamente na area de concessdao em que a CPFL
opera (os estados de Sdo Paulo e Rio Grande do Sul), e de novo o alinhamento
perfeito entre consumo, comércio varejista e consumo comercial.

Finalmente vamos para a pagina 25 onde a gente tem producéo industrial. Mesma
coisa: a producao industrial de lado no ano passado (isso fica claro pelo grafico de
cima). Perda de competitividade € o nome da doenca que a gente teve nesse
segmento: elevacao de custos; problemas de infraestrutura; cambio valorizado. Eu
nao vou me deter aqui, ja falamos nas ultimas reunides.

Um conjunto de medidas de estimulo apresentadas pelo governo: coisa de energia
elétrica, o tema do cambio, o tema da desoneracédo - e eu abordo ele do lado
direito - mas eu acho que dois sintomas importantes: primeiro consultas e
desembolsos mensais do BNDES praticamente 50% a mais verificados do
segundo trimestre para o terceiro trimestre e mais 50% do terceiro trimestre para o
quarto trimestre com desembolso correspondentes.
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E vejam do lado direito apenas aquilo que eu havia colocado no inicio, o porqué a
gente acredita na maior competitividade da industria: entdo uma comparagao dos
dados de 2012 (os dados fechados de 2012) e dos dados, da previsao dos dados
de 2013 para um conjunto de elementos que podem determinar aqui o indice de
custo total da nossa industria.

Vejam a reducdo no custo unitario de trabalho, medidas de desoneragéo de folha;
vejam os custos de energia elétrica (queda de praticamente 20%) e isso reflete
exatamente essa reducdo ocorrida em janeiro; estabilidade nos insumos
domésticos comercializados, um pequeno crescimento nos nao comercializaveis;
0s insumos importados com um crescimento, mas vejo que o indice de custo total
em reais praticamente se mantém e o indice do custo total em ddblares
considerando a taxa de cambio se reduz em 18%. Dai a gente acreditar na maior
competitividade da nossa industria no mercado internacional e, portanto no
destaque das exportagdes.

Vamos agora a pagina 26 para o tema dos resultados nossos do quarto tri. Como
sempre nds colocamos aqui o valor reportado em cima em IFRS - e eu faco
referéncia aqui, o IFRS em particular para esse maior despacho que tivemos no
altimo trimestre - ele naturalmente incorpora despesas e nao reconhece ativos e
passivos regulatérios, e nds entendemos que esses volumes de ativos e passivos
regulatérios fruto do préprio decreto vao diminuir significativamente daqui para
frente, mas enquanto eles ndo diminuem nds tivemos o quarto tri nesse contexto.

Crescemos a nossa receita, e isso reflete exatamente o inicio de operagdes,
reajustes tarifarios, etc.. Crescemos 27% na receita, caimos em 16% o Ebitda,
caimos em 42% o lucro liquido - e isso € IFRS. Quando a gente incorpora a visao
dos ativos e passivos regulatérios e um conjunto de nao recorrentes e em
particular o proprio fundo de penséo, o resultado que seria recorrente e gerencial
da companhia é um crescimento de 35% no Ebitda e de 15% no lucro liquido.

Quais sao as coisas que machucaram o resultado da companhia nesse ultimo
trimestre? Bem, o principal deles - e nds estamos falando aqui de 310 milhdes
como pode ser olhado aqui no Ebitda do quarto tri desse ano (era 30 no ano
passado e foi 310 neste ano), e isso leva para a ultima linha mais de R$ 200
milhdes... ou menos R$ 200 milhdes na verdade referentes a esses ativos e
passivos regulatérios que sao resultados que vao se verificar ao longo dos
proximos doze meses na medida em que esses encargos sejam incorporados.

Ha ai um conjunto de ativos e passivos relatorios e a eles também a atualizagao
financeira do ativo financeiro das distribuidoras. Isso corresponde a exatamente a
aplicagéo, a nova aplicagao do chamado IFRIC 12 que foi aplicado para todas as
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concessionarias. Isso tem um resultado teoricamente positivo para a
concessionaria embora um resultado contabil, ndo ha geragéo de caixa para fazer
frente a esse resultado. E aqui eu até aproveito para destacar que em nao sendo
um resultado econdmico-financeiro nds obviamente, até por prudéncia, por
procedimento, ndo distribuimos isso na forma de dividendos, montamos uma
reserva.

Mas isso é sé para fazer algum reparo. Eu vi alguns relatérios hoje onde alguns
analistas reportaram como uma diminuicdo do payout e nds mantivemos
exatamente a mesma distribuicado, ou seja, de 95% do resultado distribuivel e ndo
de um resultado contabil. Entdo esse reporte é importante.

E ai nés temos aqui, e também fruto do maior conservadorismo da companhia em
relacdo a um conjunto de processos noés fizemos reforcos de contingéncias
judiciais, fizemos reforgo no nosso PDD. E bem verdade que no final do ano
passado nés tivemos um aumento da inadimpléncia e em particular no tema
relativo a prefeituras, final de mandatos de prefeitos, etc., entdo fizemos esse
refor¢co nessas provisdes.

Continuamos atuando no sentido de aumentar a nossa eficiéncia, entdo também
para efeito de comparagado recorrente tiramos os custos com desligamento de
pessoal das nossas concessionarias € ai vocés observam que sob a 6tica do
Ebitda esse conjunto de itens, ativos e passivos relatorios e itens ndo recorrentes
impactou o resultado na base do Ebitda em algo na casa de R$ 493 milhdes e no
lucro liquido em 232 neste trimestre.

Explicagbes aqui na pagina 27 desses resultados do quarto tri. De uma forma
sintética também vocés veem os dois comportamentos: o comportamento
gerencial recorrente e o comportamento IFRS reportado. Eu vou me deter aqui ao
IFRS reportado, ou seja, essa queda de 16%. NGés tivemos 27% de aumento na
receita (basicamente crescimento de vendas fisicas 3%; crescimento de tarifa
média fruto dos reajustes 6%; aumento de receita de TUSD; e as participacdes
decorrentes do crescimento da CPFL Renovaveis, da geracao convencional e da
comercializagdo de energia e servicos). Isso tudo determinou entdo um
crescimento da receita de 27%.

Do outro lado nés tivemos um crescimento muito maior percentualmente do custo
de energia, € aqui o destaque é nao sé o custo da energia comprada para
revenda, mas especialmente exatamente aquilo que faldvamos no inicio: o
despacho com térmica. Veja, dos 470 milhdes 250 sdao com despacho com
térmicas (é o tal do CCEAR), e do outro lado o aumento em encargos (40% o
aumento em encargos) sendo que somente o0 custo com encargos de sistema (que
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€ a proxy do despacho por seguranca energética) de 122 milhdes. Entao
percebam que mais da metade do nosso aumento do custo de energia refere-se
exclusivamente ao despacho de termelétricas seja no CCEE seja nos Encargos do
Servico do Sistema.

E do outro lado o aumento de despesas de PMSO. Aqui um conjunto também
grande de coisas, e eu vou mostrar mais a frente que o resultado recorrente ele é
muito positivo, € uma redugao no resultado recorrente das nossas operagdes, mas
nesse momento tem que colocar: nés também temos uma termelétrica e sé de
6leo combustivel na EPASA mais de R$ 100 milhdes. CPFL Renovaveis ai € muito
mais por consolidacao, lembrando que em 2011 ndés comecamos a operagao no
segundo semestre e tivemos um conjunto maior de operacbes da CPFL
Renovaveis com a entrada em operacao de ativos, etc.

Aumento com custos de pessoal aqui € o acordo coletivo, desligamentos, etc. e
esse valor é negativo. Despesas legais e judiciais e essas outras contingéncias
que eu ja havia feito referéncia anteriormente (140 milhdes) e a baixa de ativos
das distribuidoras (28 milhdes) e o ajuste de PDD final (22 milhGes). Eu coloquei
também a referéncia aqui seja do cambio, que aumentou 10% de um ano para
outro, seja do PLD que praticamente aumentou 8x de um ano para outro, de 42
para 306.

Olhando agora a abordagem do lucro liquido na pagina 28, queda de 42%, ou no
resultado recorrente um crescimento de 15. Aqui, ébvio, 0 que determina essa
variacao negativa é a reducao do Ebitda que foi, como eu falei, bastante afetado
pelos critérios de IFRS pela nao constituicdo de ativos regulatérios e entdo o
Ebitda caiu 16% ou 160 milhdes.

Houve uma reducdo no resultado financeiro liquido de 27%. Aqui vale um efeito
nao recorrente que € exatamente a atualizagdo financeira do ativo das
distribuidoras em 96 milhdes, mais aqui a reducao do encargo de divida fruto do
melhor cenario macroeconémico (57 milhdes); reducdo de atualizagdes
monetarias e cambiais (mais 26); reducao na renda de aplicacdes financeiras, o
caixa também remunerando menos dado que nao tomamos risco (sdo 77
milhdes); ai a consolidagao da divida de CPFL Renovaveis (57 milhdes) como os
principais elementos dessa redugéo no resultado financeiro.

E ai do outro lado um aumento com depreciagdo e amortizacdo e aqui
naturalmente pela entrada em operagdo mais severa, mais importante, de ativos
na area de renovaveis. Ai na geografia do balanco o tema da alteracdo dos
créditos PIS e Cofins, e do outro lado um crédito de imposto de renda e
contribuicdo social pela diferenca de resultados.
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Na pagina 29 eu vou ser breve, é s6 para mostrar o resultado de 2012 - e ai na
base muito mais para que os analistas e investidores possam olhar a base
recorrente da companhia - em IFRS um leve crescimento de 1,2 no Ebitda, queda
no lucro liquido de 22%.

No resultado recorrente, tirado ativos e passivos relatérios, os créditos que nés
temos para o ano que vem... para esse ano de 2013, perdao, até porque € na
Paulista... a maior parte dos ativos regulatérios constituidos corresponde a
Companhia Paulista de Forca e Luz, a nossa distribuidora, a maior distribuidora do
grupo, que tem reajuste tarifario agora no dia 8 de abril, quer dizer, daqui a um
més, menos de um més uma boa parte dessa conta de ativos regulatérios, uma
boa parte desse despacho de térmicas vao ser incorporados aqui a nossa tarifa.

Mas entdo é importante aqui destacar um crescimento importante do Ebitda da
companhia de 22,7% na base anual, atingindo entdo em base recorrente 4,625
bilhdes, e teria ocorrido a mesma coisa com o lucro crescendo a 1,676 bilhdes.

O detalhamento disso é semelhante aquele que eu acabei de fazer, destaque
apenas para os ativos e passivos regulatérios somando R$ 670 milhdes, o que
impactaria o lucro liquido em 439 e ai feitos os abatimentos das providéncias que
nds tivemos de robustecimento do nosso balanco nés ficamos ainda com um valor
remanescente da ordem de R$ 700 milhdes.

E como eu havia colocado, acho importante fazer esse detalhamento porque nés
estamos com varios movimentos aqui, mas um compromisso que temos com 0s
senhores analistas e investidores principalmente de ser bastante rigoroso, e
bastante eficiente, rigoroso com custos e bastante eficiente nas nossas
operacgoes.

Entdo aqui é apenas uma reconciliagdo dos resultados. O resultado seria do
“pessoal, material, servicos e outros” ajustado que corresponde a uma queda
nominal de 1,9% ou uma queda real de 7,2% quando nds incorporamos aqui 0s
indexadores de inflacdo para pessoal, material, servicos e outros.

Aqui vocés vao ver na parte de pessoal apenas algumas conciliagbes para
considerar os desligamentos que nos haviamos feito no ano retrasado, o
crescimento das operacdes de CPFL Renovaveis e de CPFL Servicos. Feita essa
conciliacdo, nés temos um crescimento da nossa despesa de pessoal de 2,9 em
termos nominais ou uma queda de 2,7 em termos reais, que é a tabela do lado
esquerdo.

E na parte de material, servigcos e outros fazemos a mesma consideracao: o MSO
reportado € o0 MSO ajustado nominal que cai 5,4 e o ajustado real que cai 10,6.
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Isso entdo incorporou na base recorrente da companhia, indexada naturalmente
por IGPM, numa redugédo de R$ 108 milhdes - e nds falavamos em alguma coisa
em torno de 100 milhdes - e como compromisso entdo chegamos a 108 milhdes.
Em grande medida nés temos isso que por conta do MSO: é a melhor capacidade
de gestdo da companhia em relacdo a seus custos e em particular pela
implementag¢ao do orgamento base zero.

Na pagina 31 eu falo do dividend yield da companhia. Entdo a proposta deliberada
na assembleia de uma distribuicdo de R$ 456 milhdes na forma de dividendos do
segundo semestre. Isso corresponde a um pay-out de 95% do resultado
distribuivel e a companhia atinge entdo com esse desembolso mais de 10 bilhées
de dividendos distribuidos desde o IPO.

Na pagina 32 a perspectiva de investimentos futuros. Estamos planejando
investimentos da casa de R$ 8,7 bilhdes ao longo dos préximos cinco anos.
Fizemos 2,5 bilhdes no ano passado, estamos planejando 2,3 bilhdes para esse
ano apenas nas operacgbes de distribuicdo que concluem as suas bases de
remuneracao do chamado terceiro ciclo, e obviamente a manutengcdo de um ritmo
ainda acelerando no que diz respeito as obras de geracdo e em particular de
geragao renovavel.

Na pagina seguinte, 33, mostramos a alavancagem. A companhia com uma divida
liguida de 12,6 bilhdes, uma relagdo dos seus covenants - covenants esses que
foram todos ajustados no comeco do segundo semestre do ano passado, entdo
ndao temos nenhum susto aqui - e que consideraram o chamado balanco
regulatério, aquele que efetiva os nossos potenciais recebimentos de ativos
regulatérios. Entdo vejam no valor reportado por IFRS de 3,6, mas no valor
efetivamente utilizado para efeito dos covenants, 2,89.

Eu acho que o destaque aqui da composicdo... vocés veem 60% da divida da
companhia em CDI. Eu acho importante destacar j4 a importancia dos
financiamentos junto ao BNDES: quase 30% em TJ, 8% nos prefixados, que séao
os PSI, sao valores sempre inferiores a inflacdo brasileira. E isso provoca
naturalmente uma redugcao do custo nominal e real da divida. Nés estamos nos
menores niveis desde que a gente mede, entao 9% de custo nominal, 3% de custo
real.

Isso determina, com um montante de caixa que a companhia fechou o ano na
casa de 2,5 bilhdes, vocés podem ver na pagina 34 uma cobertura via caixa da
divida de curto prazo de 1,3x. Nossa vinhamos ampliando, fruto da nossa
estratégia de refinanciamento da companhia, o prazo médio das nossas dividas
para 4,5 anos, como esta marcado, neste perfil bastante equilibrado (a razao de
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algo proximo a R$ 2 bilhdes anuais), no curto prazo apenas 12,8% do nosso
montante.

E destaco aqui exatamente essa prudéncia financeira que o grupo tem. N6s no
comego de janeiro aprovamos a emissdo de uma debénture para Paulista,
Piratininga e RGE. Essa debénture para dar maior flexibilidade ao capital de giro
da companhia e inclusive o enfrentamento adicional de compromissos, por
exemplo, com relagdo ao despacho de 6leo. Ja sabemos que vamos usar menos
disso aqui, mas uma emissao bastante positiva, uma emissdo coordenada pelo
Banco do Brasil para capital de giro a CDI+0,83 com uma reinauguracao de
debéntures com prazo de oito anos. Eu acho que é a primeira emissao que nos
aqui no grupo temos nesse prazo com debéntures.

Mantendo os nossos ratings seja pela Standard & Poor's seja pela Fitch de AA+
dada a forte flexibilidade da companhia, a diversificacdo de geracgéo, eficiéncia na
distribuicdo, enfim, reflete os bons fundamentos da empresa.

Com esse caixa entrando em fevereiro ai nés estamos com uma posi¢ao de caixa
no final de fevereiro de 3,4 bilhdes e ela faz frente para quase 2x as amortizacdes
de curto prazo. O prazo médio se levanta um pouquinho para 4,6 anos e no curto
prazo nos temos 12% da nossa divida.

Vou fechar com a pagina 37 que é s6 um reporte dos ativos em construgdo da
Renovaveis, destaque para os quatro primeiros que vao entrar em operacao no
final deste primeiro semestre ou no comego do segundo semestre deste ano de
2013. Entao nés estamos falando aqui de 582 MW sendo que para esse primeiro
semestre, até o terceiro trimestre na verdade, nés incorporamos mais 330 MW,
todos eles contratados e vamos concluir essas obras e a CPFL Renovaveis atinge
ao final desse ano algo proximo a 1.500 MW de ativos em operacao 100%
contratados.

Pagina 38 eu vejo com uma certa tristeza o desempenho das agdes, como eu
havia colocado no inicio do ano, uma queda. Nés caimos junto praticamente com
o indice de energia elétrica tanto no quarto trimestre quanto no ano - o que na
nossa opiniao nao reflete os bons fundamentos da companhia - e com o agravante
do tema do cambio caimos 21% nos ADRs de Nova York. Aqui a boa noticia é o
aumento do volume médio das operagdes da companhia.

E para concluir na pagina 39 a manutencao da CPFL na carteira do ISE. Ela é
uma das doze empresas que permanecem no ISE desde a sua criagcdo em
dezembro de 2005, é o oitavo ano consecutivo, € a felicidade de entrar pela
primeira vez na carteira do Dow Jones Sustainability Index na parte de Emerging
Markets.
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Eram essas as colocacbes. Eu peco desculpas, avancei um pouco no Nnosso
tempo mas fico a disposicdo junto com a minha equipe. E eu queria fazer um
destaque, que acabei ndo colocando, da nossa homeacao, da nossa indicagao do
Gustavo Estrella para ser CFO da companhia em substituicdo ao Lorival Luz que
prestou bons trabalhos a companhia e seguiu para novos desafios.

E uma felicidade para nés poder dar uso ao nosso plano de sucessdo, uma das
praticas de recursos humanos importantes do nosso grupo ja ha mais de cinco
anos com consultoria internacional, etc., mas colocando aqui o Gustavo, um
profissional formado na casa, um profissional que estd ha mais de 13 anos no
Grupo CPFL Energia, sempre da area financeira, conhecido de alguns de vocés.

Recebeu desafios aqui na area de RI, nos ultimos dois anos recebeu o desafio de
voltar para planejamento e controle, controladoria, implementar o OBZ. Os
resultados em grande medida refletem a atuagdo dele e da equipe nessa éarea
junto com toda a empresa naturalmente. Mas é uma felicidade para nds aqui
podermos compartilhar com o mercado a indicacao do Gustavo Estrella para ser o

nosso vice-presidente financeiro a partir de agora.
Entao fico agora a disposicao para perguntas.

Sessao de Perguntas e Respostas

Operadora: Com licenga senhoras e senhores, iniciaremos agora a secao de
perguntas e respostas. Para fazer uma pergunta, por favor, digitem asterisco um e
para tirar a sua pergunta da lista digitem asterisco dois.

Nossa primeira pergunta vem do Sr. Marcio Prado, Santander.

Sr. Marcio Prado: Boa tarde a todos, queria agradecer ao Wilson pelo call que foi
bastante detalhado tanto sobre o setor quanto sobre a CPFL. Parabéns ao
Gustavo pela posicao, desejar sucesso a ele.

Vou fazer duas perguntas rapidas, uma sobre o setor e outra sobre a CPFL. Sobre
o setor, Wilson, vocé mencionou em comercializacdo a expectativa de uma
consolidacao do setor. Na nossa leitura no decreto publicado na semana passada
a gente entende que as comercializadoras terdo de pagar uma parte do ESS para
seguranca energética. Na nossa conta a gente chegou a uma conta que elas
pagariam R$ 4/MWh transacionado.

Quando a gente olha a CPFL Brasil, a gente vé mesmo uma das maiores do setor,
que é um setor de margens baixas. A gente vé uma margem liquida da CPFL
Brasil da ordem de 5%. Entdo sem duvida ndo sé corroboraria a visdo de uma
consolidacdo, mas gera uma preocupacao na gente sobre a sustentabilidade do
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setor de comercializacdo se de fato as comercializadoras tiverem que pagar o
ESS por volume transacionado e nao por exposicao liquida. Eu queria entender de
vocés se a CPFL tem esse entendimento e se vé com preocupacgao... s6 na parte
da comercializagéo, especificamente da comercializagdo... 0 decreto da semana
passada.

E o segundo sobre a CPFL, um comentério rdpido, € mais sobre esse nao
recorrente relativo a despesas legais, proximo a R$ 150 milhdes, se vocés podem
dar um pouco mais de detalhe qual foi exatamente a subsidiaria e qual o assunto.
Obrigado.

Sr. Wilson: Marcio obrigado pela pergunta. A gente vé, sim, da mesma forma
como vocé acabou colocando o tema da comercializadora. Deixa eu ser mais
especifico na resposta: primeiro, a comercializadora é de fato uma operacéo de
margens baixas, é a caracteristica desse negécio. A nossa até € a que tem a
maior margem desse negécio talvez por um conjunto de atributos, de
competéncias distintivas, que sao percebidos pelo mercado.

No6s também vimos com preocupacdo a colocacao, teoricamente o pagamento
desse encargo pelas comercializadoras. Isso vai, eu ndo tenho duvida, e ja tenho
acompanhado, acho que € publico o que estd acontecendo, ou seja, tanto a
associagdo das comercializadoras quanto das geradoras ja questionaram
publicamente esse processo transitério que foi colocado, ja demandaram reunides
com 0 governo, seja com o ministro, seja com a Aneel.

Eu ndo diria que esse tema esta completamente encerrado e aqui sé6 podem
acontecer duas coisas: ou ha um reconhecimento de que de fato, seja para a
geradora seja para comercializadora a cobranga desse encargo ndo faz nenhum
sentido; ou isso vai acabar parando, no caso especifico das comercializadoras, no
preco para o consumidor.

O que é certo € que a margem em sendo pequena ndo comporta esse tipo de
pagamento. Agora evidentemente por tudo isso € que a gente fala: as operagdes
de comercializacao, tal como a gente vem falando no tema da prépria distribuicao,
elas tendem a adquirir ou a incorporar fortemente o tema da escala nas suas
operagbes para que elas possam ser competitivas.

Eu ndo tenho duvida de que o mercado, o mercado livre, tal como uma tendéncia
nao brasileira mas mundial, ele € um mercado que vai crescer. O potencial de
migracdo dos consumidores A4 é significativo, tem poder de vir praticamente a
duplicar o mercado livre ao longo dos préximos anos, mas ele tera que ter agentes
mais eficientes e nds entendemos que nés somos um desses agentes. Nao é por
si s6 0 maior, mas pelas competéncias distintivas que conseguiu incorporar, sejam
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sistemas de previsdo de mercado, de previsdo de precos, de praticas de
governanga no que diz respeito a riscos, de qualidade das opera¢cbes no que diz
respeito a crédito.

Entdo hd um conjunto bastante grande de diferenciais que vao fortalecer a
atividade de comercializagao, e sendo muito franco eu acredito também que essa
discussao em cima do encargo a CPFL vai se juntar nessa frente, ja esta junto
nessa frente questionando esse encargo.

No que diz respeito ao tema das provisdes que ndés fizemos no juridico nés
identificamos... duas ordens, ta certo? A primeira das provisdes para devedores
duvidosos (PDD). Nos fizemos aqui um reconhecimento de créditos especialmente
com relagdo a prefeituras e alguns consumidores fruto da incorporagdo dos
nossos novos sistemas de faturamento e identificamos que precisariamos fazer
um reforco nessas provisdes fruto dos numeros especialmente do segundo
semestre do ano.

Entdo aqui nés chegamos a incorporar 75 milhdes de provisdo sendo que um
terco disso no ultimo semestre, e entendemos que esse valor agora €
absolutamente suficiente para fazer frente as cobrangas que nés temos em curso.
Incorporamos um critério para provisdo mais restritivo do que o que vinhamos
colocando anteriormente.

A outra metade, vocé vé 13, cerca de 150 milhdes, 75 entao no ano sao referentes
a PDD e 75 sao referentes, ai sim, a um tratamento juridico. R$ 50 milhdes é um
reforgo das nossas provisbes. NoOs fizemos também uma comparagdo com
empresas do setor e identificamos aqui frente ao nosso indice de éxito que é na
casa de 75% das nossas operacdes, das nossas acgOes, de que seria razoavel
fazer esse reforgo.

Fizemos isso em conjunto com a prépria auditoria, entdo entendemos que € uma
providéncia no sentido de robustecer a capacidade de gestéao juridica da empresa.
E isso também evidentemente incorpora o conhecimento de um novo vice-
presidente que veio para companhia, o Ricardo Zangirolami, que também
incorporou, ja tinha uma experiéncia nessa area e ai fruto dos nossos estudos,
das nossas avaliagoes, nds entendemos que era importante fazer esse reforgo.

Nos continuamos sendo a empresa de menor indice de provisao por receita ou por
consumidor desse setor, isso revela a eficiéncia da companhia; mas entendiamos
que ela nao era tao eficiente quando estava aplicada anteriormente. Entdo é
basicamente isso.

Sr. Marcio: Obrigado Wilson.
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Operadora: Com licenga, nossa proxima pergunta vem da Sra. Maria Fernanda
Lorenzi, JP Morgan. Com licenga Sra. Maria Fernanda, sua linha esta aberta.

Com licenga, lembrando que para fazer perguntas por favor digitem asterisco um.
Com licenga, nossa proxima pergunta vem do Sr. Sergio Meira, Una Capital.

Sr. Sergio Meira: Bom dia Wilson, obrigado pelo call. Uma pergunta rapida sobre
os recursos da CDE. Vocés ja tém claro como isso vai ser contabilizado? Se entra
como divida ou como resultado para... resultado mesmo?

Sr. Wilson: Ainda nao esta - Sergio, obrigado pela pergunta - ele ndo esta ainda
regulamentado. NoOs ja estivemos na agéncia tratando dessa regulamentacao,
importante destacar isso. Evidentemente nds estamos trabalhando para que ele
seja contabilizado como um ingresso na companhia e de que ele ndo seja
colocado como divida.

Isso vai de alguma maneira determinar entdo que a contabilidade em IFRS seja
preservada quase que na forma de um ativo, entdo ele ndo serd visto, a tendéncia
€ que ele ndo seja visto como um empréstimo e seja visto como uma receita da
companhia de tal maneira a vocé ter um impacto positivo em IFRS. Entéo essa é a
tendéncia.

Ele carece dessa recomendacdo, mas as discussdes também sdo para que a
gente possa fortalecer os balangos da companhia e obviamente diminuir... vocé
sabe que o IFRS ao nao reconhecer o ativo regulatério ele acaba dando para
efeito de mercado uma relagdo... como vocé nao tem isso ingressado como
receita e a despesa vocé tem que reconhecer no momento em que ocorre no
regime de caixa, vocé acaba tendo uma impressao nos indices de endividamento
muito forte.

Entdo a tendéncia também quando foi feito esse trabalho ele ndo era para ter uma
prioridade exclusiva no que diz respeito a cobertura de custos propriamente ditos
na questdo do caixa, mas também - e esse € o esforco que tem sido feito aqui e
nds estamos diretamente ligados a isso - para que ele possa ser reconhecido em
IFRS como uma receita.

Sr. Sergio: Perfeito, obrigado.

Operadora: Com licenga, nossa proxima pergunta vem da Sra. Maria Fernanda
Lorenzi, JP Morgan.

Sra. Maria Fernanda Lorenzi: Boa tarde, obrigada pelo call. A linha estava com
problema e agora estd funcionando. Eu tenho na verdade duas perguntas, a
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primeira em relacdo aos ativos que estdo vencendo. Quais desses vocés
pretendem preferencialmente levar para os leildes e qual seria...para comentar
qual deles vocés conseguem operar mais eficientemente, entdo eu queria saber
se tem uma estimativa de margem Ebitda para operar esses ativos.

E a segunda pergunta é a respeito do Grupo Rede, eu queria saber qual é a
situagdo atual do negécio, enfim, se ja4 tem uma estrutura definida, se cada
empresa vai ficar com determinados ativos ou se vai acontecer a criagdo de uma
Holding. Obrigada.

Sr. Wilson: Muito bem. No que diz respeito ao tema dos ativos obviamente nés ja
montamos um grupo dentro da companhia, um grupo para avaliar cada um desses
ativos que devem ir para o processo em competicdo. Evidentemente pela forma
como nds operamos 0s nossos ativos num sistema maior de automagoes, etc.,
ndés nao temos nenhuma preferéncia regional por ativos. Qualquer ativo de
geracao hidrelétrica pode ser operado com as competéncias que a CPFL detém
independente do local.

Entdao nés vamos obviamente... temos uma preferéncia por operar ativos de maior
porte semelhantes aos que nds temos, até porque temos uma referéncia de custos
ja moldada para esse tipo de ativos. Se a gente for olhar o custo previsto ou
implicito de O&M que foi colocado nas tarifas de geragédo nesse momento, alguma
coisa que dependendo do tamanho da usina estd se situando entre 10 e R$
15/MWh, as operacdes que a CPFL presta servicos de operacdao e manutencao
elas tem valores sempre mais baixos do que isso, ao redor de 20% a 30% mais
baixos do que isso no maximo. Entdo evidentemente ela € um operador que tem
capacidade de criar valor se pegar alguma dessas operagoes.

No que diz respeito ao Grupo Rede a estrutura de operacao final ndo esta definida
ainda, mas aqui vale a pena colocar duas coisas: primeiro, n0s estamos a menos
de uma semana da apresentacdo do plano de recuperagédo judicial, € nos
proximos dias que isso vai ocorrer, e ndés temos uma operagao que tem, que reune
o melhor de dois grupos em relacao as operacdes regionais.

E certa e reconhecida a experiéncia que a Equatorial tem na operacdo de ativos
no norte brasileiro e € certa a possivel vantagem que a CPFL tem e a experiéncia
que tem em operacao de ativos na regido sudeste e em particular no estado de
Sao Paulo. Nao ha uma decisdo do que vai ser feito pdés a aceitagdo ou a
transacao, mas isso é algo que a gente vai ver la na frente ja tentando incorporar
as sinergias tanto para a operacao dos ativos do norte pela Equatorial quanto para
os ativos do sudeste pela CPFL.

Sra. Maria Fernanda: T4 certo, muito obrigada.
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Operadora: Com licenga, caso queiram fazer perguntas por favor digitem
asterisco um. Com licenga, nossa préxima pergunta vem do Sr. Marcelo S&, Brasil
Plural.

Sr. Marcelo Sa: Boa tarde a todos. Eu queria se possivel que vocé comentasse
um pouco essa suspensao da liquidacao dos contratos de energia de janeiro que a
Aneel fez e agora essa audiéncia publica para falar dessa nova potencial
resazonalizagdo. Eu queria ver o que vocés acham que deve ocorrer no final.

E também que vocé comentasse um pouco como foi a estratégia de sazonalizagao
da CPFL para esse ano, se ela alocou com mais energia nos primeiros meses e
menos no resto do ano. Obrigado.

Sr. Wilson: Bom, ndao ha muito o que comentar com relacao a suspensao. Eu
acredito que a suspensao ela tem um motivador nominado, que na verdade séo
empresas do grupo Eletrobras e ele se deve... independente de juizo de valor...
houve a permissdao de uma sazonalizagao atipica feita a posteriori, ou seja, sendo
feita de modo retroativo quando j& havia conhecimento de preco.

O que isso significa (e s6 tentando fazer, justificar o pedido feito pela Eletrobras)?
Existem empresas que tal com a nossa - € ja respondendo a segunda parte - que
estdo vendidas, empresas de geracdo que estdo vendidas para atender um
volume de energia ao longo do ano.

Como é feita essa sazonalizacao? Ela é praticamente flat. A ndao ser por
caracteristicas muito particulares de capacidade regional eu diria que a gente
trabalha, se for em torno de um PU de 100, a gente trabalha com variagdes nao
superiores a 5% para cima ou para baixo quando faz a sazonalizagédo. Isso tem
evidentemente... € uma pratica feita com base na caracteristica de operacao
desses ativos.

Entao respondendo: ndés ndao somos, teoricamente, uma das empresas que fez
sazonalizacao atipica; nés fizemos ela tipica porque se havia uma “oportunidade”
vamos dizer assim, de “sazonalizagdo atipica” para se beneficiar de um preco
mais alto do preco spot no més de janeiro, nés também vemos que essa
exposicao atipica, e colocando a empresa numa posi¢ao long no més de janeiro,
vocé automaticamente colocaria essa mesma empresa ou esse mesmo ativo
numa posi¢cao short ao longo do ano onde havia uma perspectiva muito clara,
também, de precos mais altos no spot e serdo ainda mais altos ainda agora
quando a gente tiver o robustecimento dessa metodologia aplicada ao longo do
ano.
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Entao nés nao operamos os ativos de geracao do grupo de forma, eu diria assim,
especulativa. Nos fazemos essa sazonalizagdo de forma técnica para atender a
carga que nos estamos contratados sem nenhum tipo de arbitragem de precos.
Estamos absolutamente satisfeitos com os PPAs que nés estabelecemos.

Mas € importante que vocé saiba que existem ativos de geracdao que nem isso
fazem, e sdo obrigados a uma sazonalizagdo praticamente flat. E neste caso no
momento em que ocorre uma sazonalizagdo atipica determinando valores
bastante expressivos, ndo ha nenhuma perspectiva de que esse ativo venha a se
reembolsar dessa sazonalizagéo atipica. Ela s6 foi atipica porque pode ser feita de
forma retroativa e com preco spot conhecido.

E quem pode se beneficiar dessa sazonalizagéo atipica? Os geradores que nao
tinham, diferentemente da gente, contratos a serem atendidos ao longo do ano.
Essa sazonalizagdo entdo pode ter determinado um ganho maior para esses
agentes sem o risco da exposicdo short ao longo do ano. E uma caracteristica
deles.

Isso talvez tenha sido percebido pelo regulador e dado que tem impactos, uma
resazonalizagdo pode incorporar aqui um conjunto de problemas a operagdes ja
realizadas, eu acredito que eles vao ouvir todas as partes para saber, para definir
qual é a melhor alternativa em relagdo a esse procedimento que foi verificado em
janeiro.

No6s nao temos, dado que nés nao fizemos essa sazonalizagdo atipica, n6s nao
temos nenhum tipo de... nés somos neutros, a posicao da CPFL é neutra em
relagao a esse evento.

Sr. Marcelo: Ok, muito obrigado.
Operadora: Préxima pergunta vem do Sr. Henrique Peretti, UBS.

Sr. Henrique Peretti: Boa tarde Wilson, eu tenho duas perguntas sobre o Capex:
na nova projecdo que vocés soltaram no press release da CPFL Energia esta
mostrando um Capex de 1,072 bilhdes para geragao para o ano de 2013, incluindo
100% da Renovaveis, enquanto no balanco da Renovaveis eles indicam um
Capex de 1,6 bilhdes. Eu gostaria de saber qual é a diferenca aqui.

E sobre distribuicdo eu percebi que teve um aumento de cerca de 470 milhdes na
distribuicao de 2015, 360 milhdes em 2016. Eu queria saber qual € o motivo disso
e se esse Capex a maior na distribuicdo ele vai se repetir nos préximos anos.
Obrigado.
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Sr. Wilson: Henrique eu vou pedir até auxilio. No que diz respeito ao de 2013
esse valor que esté colocado aqui na geracao (1,072 bilhdes) ele corresponde aos
63% de participagdo da CPFL na CPFL Renovaveis. E correto o montante
declarado pela CPFL Renovaveis enquanto valor Unico da companhia para 100%
da participagéo e o 1,072 bilhdes corresponde exatamente ao pro rata da nossa
participacao la.

Vocé fez uma segunda pergunta com relacédo a... vocé colocou comercializagéao e
eu ndo entendi: 2015 e 20167

Sr. Henrique: O Capex de distribuicdo, o guidance, aumentou 470 milhdes em
2015 e 370 milhées em 2016 e eu gostaria de saber qual foi a diferenca ou o que
aconteceu nesse periodo e se vocés esperam um Capex a maior na distribuicao
ao longo dos proximos anos.

Sr. Wilson: O que eu estou entendendo aqui € que vocé esta me perguntando por
que no ano de 2015 e 2016 ndés vamos ter um aumento do Capex das
distribuidoras. A principal explicacao prevista aqui é exatamente a incorporacao
dos sistemas de medicao eletrbnica, tele medicao ja atendendo o tema do smart
grid. Aqui n6s estamos imaginando que a discussdo que estd sendo estabelecida
ao longo do ano de 2013 no que diz respeito a isso junto a Aneel, definicdo de
padroes, etc., possa ter um impacto maior na companhia a partir de 2015 e 2016
exatamente por conta do fechamento de ciclos de revisdo e em particular da
Paulista e RGE que vao ter a sua base, o seu préximo ciclo tarifario, em 2017.

Entdo ndés estamos aqui... sdo as duas maiores concessionarias sob o ponto de
vista do numero de consumidores residenciais € comerciais que serdao afetados
por essa medida. Entdo essa elevagdo de patamar corresponde também a
incorporacao do tema da tele medigao a esses consumidores.

Sr. Henrique: T4 étimo, muito obrigado.

Operadora: Com licenga, encerramos neste momento a secdo de perguntas e
respostas. Eu gostaria de passar a palavra ao Sr. Wilson Ferreira Jr. para as
consideragoes finais. Por favor, pode prosseguir.

Sr. Wilson: Muito bem. Eu queria novamente agradecer a presenca de cada um
de vocés, o atendimento a essa teleconferéncia. Eu queria de alguma forma
reafirmar a nossa visao positiva em relagao aos ultimos movimentos dos ultimos
seis meses, e eu acho que mais do que uma percepg¢ao de inseguranga no setor
eram interferéncias importantes para que a gente tivesse maior estabilidade
regulatéria, maior robustez na regulagao.
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E acho também importante destacar que o impacto nas concessiondrias é
absolutamente diverso. Eu estava s6 fazendo referéncia aqui com 0s meus
colegas, por exemplo, ao tema das concessodes de geracao do grupo CPFL e que
a primeira delas vence em 2032 e a maior parte delas depois de 2035.

Entdo isso evidentemente garante um fluxo de caixa dessas operacdes suficiente
para que a gente continue crescendo de uma forma robusta nesse segmento que
a gente tem hoje ndo sbé uma participacdo relevante no crescimento da
Renovaveis mas também uma ambicao de continuar participando. Participamos do
ultimo - embora ndo ganhamos - na area de geracao de grande porte.

Eu queria colocar também a importancia do momento que o Brasil vive e do
impacto que esse momento pode trazer para as operagdes de energia. Como é
conhecido, uma perspectiva de crescimento econdmico é acompanhada por uma
perspectiva de crescimento nas vendas de energia. Nés estamos muito bem
posicionados para atender, seja na nossa area de concessao, seja nas areas que
a gente pode vir, fruto também de um processo bastante ativo na Companhia no
que diz respeito a M&A. Nés entendemos ter um potencial relevante de
crescimento.

Sao conhecidas as nossas ambicdes nas areas de distribuicdo e de geracdo com
potencial para duplicar o tamanho da companhia no prazo de cinco anos, mas
também sdo conhecidas as capacitacées da empresa na area de comercializagao
e mais recentemente na area de servicos.

Por tudo isso e considerando inclusive ndo s6 o nivel de eficiéncia, mas os
resultados que verificamos aqui, que como falei, atipicamente foram afetados no
quarto trimestre do ano passado, mas que nés entendemos que todos esses
movimentos regulatérios e de leis tem o poder de robustecer as companhias,
diminuindo entdo a ativagdo dessas contas de CVA. Nés acreditamos que os
resultados futuros da empresa devem espelhar essa boa perspectiva, seja de
recuperacao de resultados passados que estdo hoje contabilizados na CVA seja
na diminuicdo de encargos futuros e no compartilhamento de uma plataforma
muito eficiente para atender energia na geracgao, distribuicdo e comercializagao.
No6s vamos ver isso nos proximos trimestres, sem duvida nenhuma.

Muito obrigado todos.

Operadora: A audio conferéncia da CPFL Energia esta encerrada. Agradecemos
a participacao de todos e tenham uma boa tarde. Obrigada.
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