Local Conference Call
CPFL Renovaveis
Resultados do Primeiro Trimestre de 2016
12 de maio de 2016

Operadora: Bom dia e obrigada por aguardarem. Sejam bem vindos a teleconferéncia
dos Resultados da CPFL Renovaveis referentes ao Primeiro Trimestre de 2016.

Conosco estao presentes os executivos senhores André Dorf, Diretor Presidente da
CPFL Renovaveis, Gustavo Souza, Diretor Financeiro e de Rela¢gdes com Investidores
e Flavia Carvalho, Superintendente de Relac6es com Investidores.

Esta teleconferéncia esta sendo transmitida simultaneamente pela Internet no site de
Relagbes com Investidores da CPFL Renovaveis no enderego:
www.cpflrenovaveis.com.br/ri, onde podera ser encontrada a respectiva apresentacéo
para “download”.

Informamos que todos o0s participantes estardo apenas ouvindo a teleconferéncia
durante a apresentacdo da empresa e em seguida iniciaremos a sessao de perguntas e
respostas, quando maiores instrucdes 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 declaracbes que
possam ser feitas durante esta teleconferéncia relativas as perspectivas de negocios
da CPFL Renovaveis, projecdes e metas operacionais e financeiras, constituem-se em
crencas e premissas da diretoria da Companhia bem como em informacdes atualmente
disponiveis. Consideracdes 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 condices econdmicas gerais, condicdes da
industria e outros fatores operacionais podem afetar o desempenho futuro da CPFL
Renovaveis e podem conduzir a resultados que diferem, materialmente, daqueles
expressos em tais consideracdes futuras.

Agora gostariamos de passar a palavra ao Sr. André Dorf. Por favor Sr. André pode
prosseguir.

Sr. André Dorf: Bom dia a todos, obrigado pela presenca em mais um call de
resultados agora falando do 1T16.



http://www.cpflrenovaveis.com.br/ri

Como de costume eu vou passar uma apresentacao rapida e depois abrimos para uma

discussao na sessao de perguntas e respostas. Eu conto com a presenca do Gustavo
Souza, CFO da companhia, com o Alessandro Gregori, o diretor de novos negécios e a
equipe toda de RI liderada pela Flavia Carvalho.

Antes de entrar e comecando pelo slide pela pagina 3, mas antes disso importante
destacar que hoje € um dia especial: a gente esta vivendo aqui uma maior definicdo no
ambiente politico e isso traz uma reducao de incertezas para o mercado geral, e esse é
um tema importante na agenda dos setores que tém projetos de longo prazo e que séo
intensivos em capital. Entdo a gente pode tratar dessa alteragdo do ambiente e do
cenario na sessédo de perguntas e respostas e nas minhas consideracdes finais.

Falando no trimestre entdo na pagina 3 a gente comeca pela geracdo de energia do
1T e aqui sempre comparando com mesmo periodo do ano anterior dado que 0 N0SSo
negocio tem uma sazonalidade importante, onde o maior periodo de geracdo é no
segundo semestre e entdo a gente sempre compara o periodo equivalente do ano
anterior.

Neste ano nds geramos 2,5% a mais de energia no consolidado da companhia, mas
vale destacar que a gente viveu comportamentos distintos nas fontes: entdo a edlica
principalmente no nordeste apresentou uma queda de geracdo de 14% - e aqui essa
gueda é funcdo da menor velocidade de ventos, esse € um efeito vindo do El Ninho
(aquele evento, aquele efeito de aquecimento das aguas do Pacifico) que para o Brasil
ja traz impacto das chuvas no sul e reducdo de velocidade de vento nordeste, entdo
esse foi um efeito que nds tivemos negativo.

E como contrapartida nds tivemos um crescimento da geracao hidrica pelas PCHs em
33% nesse mesmo periodo e por esse motivo entdo que no consolidado nds geramos
2,5% a mais.

A receita liquida da companhia atingiu R$ 279 milhdes no periodo e ela foi quase 24%
abaixo do 1T do ano anterior muito em funcdo dessa menor geracao eolica e também
muito influenciada pela sazonalizacédo de alguns contratos.

A gente sazonalizou alguns contratos no 1T15 e portanto a receita do ano passado ela
contemplava essa sazonalizac&do, maior volume de energias do 1T, e tivemos que fazer
uma recomposicado de média mével e ndés vamos entrar em mais detalhes sobre isso
nas paginas seguintes. Isso também acabou elevando o nimero de receita e de custo
no 1T do ano passado.

Esses dois efeitos ndo ocorreram ou ocorreram em menor grau nesse 1T16 e dai a
gueda entdo em quase 24%.

A compra de energia uma reducdo sensivel em compra de energia, quase 86% de
gueda e aqui muito em func¢éo do GSF que ocorreu no ano passado. N6s repactuamos,
aderimos a repactuacdo do GSF em dezembro do ano passado e entdo ja ndo tivemos
o efeito nesse 1T16.




E o outro efeito na compra também é a média mével que eu mencionava na receita. A
gente tem um efeito de elevagcdo de receita e custo quando h& a recomposicao de
média movel e isso aconteceu no tri do ano passado e ndo aconteceu esse ano, dai a
reducéo.

Falando um pouco de geracdo de caixa medida pelo Ebitda a nossa atingiu R$ 168
milhdes, a uma queda de 5,5% em relacdo ao ano passado e aqui basicamente em
funcdo de menor velocidade de ventos e sazonalizacdo. NOs vamos entrar em mais
detalhes entdo em breve aqui na apresentacao.

Seguimos a nossa estratégia de crescimento nesse 1T do ano, entdo investimos
guase R$ 220 milhdes em cinco projetos que estavam no 1T dentro do cronograma de
dentro do orgcamento - e eu digo estavam porque acabamos de entregar um deles e
entdo agora sao quatro projetos em construcao.

E a situacdo da companhia, a situacao financeira seja de liquidez seja de alavancagem
ela segue bastante solida: encerramos o trimestre com 1,2 bilhées em caixa.

Embaixo aqui do slide a gente vé dois eventos recentes que aconteceram depois do
encerramento do trimestre mas vale mencionar: é a entrada em operacdo da PCH Mata
Velha, sdo 24 MW de poténcia instalada e a entrega dela foi feita com mais de um ano
e meio de antecedéncia em relacdo ao contrato firmado no leildo de venda dessa
energia. Entdo nds aqui quando percebemos a possibilidade de antecipacédo fechamos
também a venda dessa energia no mercado livre pelo periodo da entrada em operacao
até o inicio do contrato do leildo, que é em janeiro de 2018. Vale mencionar que o
preco dessa energia vendida € substancialmente maior do que o PLD hoje.

E também tivemos a entrada em operacdo dos primeiros aero geradores dos nossos
maiores complexos edlicos em construcdo. Eles ficam no Rio Grande do Norte e eles
tém ramp-up, uma curva de entrada em operacao até dezembro desse ano.

Na pagina seguinte a gente traz o destaque entdo de Mata Velha que eu ja comentei,
algumas informagdes aqui: € um PPA de R$ 156/MWh, fica em Minas Gerais. S&o 13
MW meédios de garantia fisica e contrato ja assinado com o BNDES.

Na pagina seguinte a gente tem uma fotografia do projeto ja implantado, entdo aqui ja
com reservatoério cheio e ja pronta para a operacdao. Quem tiver mais interesse tem um
link para um video muito rapido que foi feito durante a construcao.

Na pagina seguinte a gente tem o destaque dos aero geradores. Entdo os primeiros
aero geradores de um total de 110 maquinas entraram em operacédo. O PPA aqui € um
PPA de R$ 166/MWh e a energia contratada é de 125 MW médios, também
financiamento do BNDES e parte inclusive ja desembolsada.

Na pagina seguinte tem uma vista dos aero geradores e linhas de transmissao.

Na pégina 8 nds resumimos aqui 0s projetos que estdo em implantagdo. Entdo
comecando pelo lado esquerdo os complexos no Rio Grande do Norte que eu
mencionava, esses que tiveram os primeiros aero geradores comissionados agora. A
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entrada em operacao acontece ao longo de 2016, a capacidade instalada total de 231
MW e esses complexos tiveram a sua energia vendida no mercado livre para 20 anos.

Temos também o complexo edlico Pedra Cheirosa no Ceara, esse é para 2018. Sao
48 MW de poténcia instalada; e a PCH Boa Vista para 2020 de 26,5 MW de poténcia
instalada e que também segue dentro do cronograma e do or¢camento.

Na pagina 9, na pagina seguinte, a gente resume comec¢ando pelo grafico aqui abaixo
a gente resume a evolucdo da poténcia instalada da companhia. A companhia foi
criada em agosto de 2011 com cerca de 650 MW de poténcia instalada; encerramos o
1T do ano passado, de 2015 com 1,8 GW de poténcia instalada, na verdade 1.773 MW,
e encerramos esse 1T 1,5% maior com 1.799 MW de poténcia instalada.

Esses projetos que eu mencionei que seguem no cronograma e estdo entrando em
operacao eles vao adicionar em sua totalidade 18% a nossa capacidade instalada.
Entdo isso equivale a dizer que todo o portfolio contratado da companhia... ou de todo
o portfolio contratado da companhia cerca de 82% ja esta em operacdo injetando
energia no grid.

Entdo a gente tem aqui em implantacdo e a entrar em operagao nos proximos meses
18% do portfolio total. A maior parte disso acontece ao longo deste ano (sdo 255 MW
desse total), a PCH Mata Velha ja entrou depois do trimestre, do encerramento do
trimestre, e o resto continua na sua curva de entrada em operacao.

Esses 18% ou essa capacidade em construcdo soma um Capex previsto para 0s
proximos anos de cerca de R$ 2 bilhdes e vai nos levar, essa totalidade de projetos vai
nos levar a 2,1 GW de poténcia instalada exclusivamente com fontes renovaveis -
lembrando a todos que nds atuamos nas quatro fontes renovaveis aqui no Brasil.

Entdo temos solar, edlica, biomassa e PCHs e esse portfolio que ja esta em operacao
ele seria o suficiente, como ilustracéo aqui, para abastecer todo o estado do Maranhé&o,
ou do Rio Grande do Norte ou do Distrito Federal. Entdo ja € uma poténcia instalada
relevante.

Na pagina 10 eu entro um pouco nha geracao de energia do trimestre, entdo aqui de
novo comparando com mesmo periodo do ano anterior. Entdo na geracao global nés
crescemos 2,5% porém com comportamentos distintos: se a gente observar o pedaco
da barra em azul escuro ele representa as PCHs, a geracdo hidraulica, e aqui né
tivemos um incremento de cerca de 33% em fun¢do das maiores chuvas do sul do
pais, Santa Catarina e Rio Grande do Sul.

Em compensacdo tivemos uma menor geracdo na parcela verde da coluna que
representa a geracao edlica. Aqui houve uma reducdo de 14% em func¢do da menor
velocidade de ventos como eu mencionei principalmente no Ceara e no Rio Grande do
Norte.

E nas biomassas apesar do volume ter ficado parecido, da quantidade de energia ter
ficado parecida, nés tivemos aqui efeitos que se compensaram: entdo nés tivemos o
encerramento da usina Bio Formosa um pouco antes do previsto e um pouco antes do
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gue ocorreu no ano passado; tivemos uma antecipa¢ao da operacéo da usina Baldin no
ano passado usando cavaco de madeira, o PLD daquela época permitia a utilizacdo de
cavaco de madeira, e entdo esses dois fatores eles geram uma queda de volume de
energia para esse ano no periodo comparado.

Em compensacédo esse ano tivemos uma geracao maior e uma estabilidade maior nas
operagOes de Coopcana e Alvorada, tiveram uma performance melhor; e tivemos
antecipacao da Bio Ester este ano, a antecipacdo do inicio da operacdo. Entdo esses
fatores se compensaram e o volume foi praticamente estavel.

Na pégina 11 nés entramos nos resultados financeiros e eu passo a palavra entédo
para o Gustavo Souza que vai apresentar os nameros.

Sr. Gustavo Souza: Obrigado André. Entdo nesse slide a gente comeca a analise da
performance financeira da companhia.

Antes de mais nada importante a gente destacar que especialmente nesse trimestre a
analise da performance merece uma atencdo para olhar dois itens em conjunto: se a
gente olhasse especificamente somente para a receita num primeiro momento a gente
poderia chegar a uma analise incompleta, entdo é importante que a gente olhe para
esses dois graficos e eu vou explicando ao longo da explanagcdo com um grafico
sempre remetendo ao outro.

Entdo primeiramente quando a gente compara o 1T deste ano com o 1T do ano
passado a gente observa que a nossa receita liquida caiu 23% ou R$ 85,7 milhdes. Ao
mesmo tempo 0 gasto com compra de energia caiu 86,5% ou R$ 88,2 milhdes - ou
seja, 0 menor volume de compra de energia compensou a menor receita no trimestre e
entdo olhando para esses dois numa primeira leitura a gente ja observa isso.

Agora entrando item por item eu volto para um comentario que o André fez no comeco
da apresentacao relacionado ao conceito da sazonalizacdo e da média movel. Entédo
cada usina naturalmente tem a sua garantia fisica, a garantia fisica expressa num
volume anual médio, e existe um procedimento de sazonalizacdo que ocorre a cada
final de ano.

No més de novembro de determinado ano cada usina sazonaliza o contrato para o0 ano
seguinte definindo valores mensais de como essa energia vai ser fornecida. Entdo as
geradoras podem definir de um ano para outro diferentes curvas de sazonalizacéo.

SO que tem um outro requisito regulatorio, que é o requisito da média mével. A média
moével determina que olhando sempre doze meses para tras e mesmo com uma
diferenca de curva de sazonalizagdo a geradora esteja entregando o valor
correspondente ao volume anual do contrato.

Entdo esses dois conceitos regulatorios sdo importantes para que a gente veja a
principal variacdo que a gente teve na receita liquida. Entdo quando a gente olha para
a primeira coluna vermelha no gréfico superior e a primeira coluna verde no gréfico
inferior n6s temos uma diferenca de sazonalizagdo de 2014 contra 2015 em usinas de
biomassa.




Essa diferenca de sazonalizacdo fez com que em 2015 noés fizéssemos uma compra
de energia para atender o requisito de média mével e essa compra nos custou R$ 45,8
milhdes. Essa é a primeira coluna verde do grafico inferior. Essa compra nos rendeu,
como nds vendemos essa mesma energia, R$ 48,2 milhdes, e essa é a primeira coluna
vermelha no grafico superior. Entdo naturalmente um item quase que compensa o
outro e esse item responde por mais da metade da variacdo da nossa receita liquida e
praticamente compensado na nossa compra de energia.

A segunda questdo, o segundo item de variagcdo na nossa receita liquida, como o
André também comentou ao comeco da apresentacdo foi o impacto do El Ninho na
nossa geracado eodlica. Entdo o El Ninho reduziu a velocidade de ventos no 4T do ano
passado e também no 1T deste ano, principalmente no més de janeiro; no més de
fevereiro e no més de margo nds tivemos uma recuperacao gradual e esse impacto de
menor velocidade do vento nos trouxe uma reducao de receita de R$ 25 milhes.

Voltando para o assunto sazonalizagdo dessa vez nos contratos de PCHSs, no ano de
2015 no6s concentrarmos a sazonalizacdo no 1T e em 2016 nos fizemos uma
sazonalizacdo mais uniforme desses contratos. Essa diferenca gerou uma reducédo de
receita liquida de R$ 18,8 milhdes. Como se trata somente de uma diferenca de
sazonalizacdo esses valores tendem a ser recuperados, esse valor especificamente
tende a ser recuperado ao longo do ano.

Indo para o proximo item e voltando para o impacto do El Ninho se por um lado ele
reduziu a velocidade de ventos principalmente na regido nordeste por outro lado trouxe
mais chuvas principalmente na regido sul, o que se traduziu num cenario hidrolégico
mais favoravel e reduziu o impacto do GSF nesse trimestre.

No 1T do ano passado nessa diferenca entre impacto no GSF no 1T do ano passado
contra o deste ano tivemos um trimestre favorecido em 50 milhées de impacto de GSF.
O impacto disso na receita € de 11 milhdes porque o GSF dos contratos do Proinfa é
contabilizado como um redutor da receita, e o impacto do GSF na compra de energia
foi de 39 milhdes. O GSF dos demais contratos é contabilizado como um custo de
compra de energia.

Passando para slide 12, o préximo slide, nds temos uma abertura dos nossos custos e
despesas. Os nossos custos de geracdo cairam 28,2% ou R$ 68 milhdes. O principal
item de reducdo de custo é o custo de compra de energia com a média movel
relacionada a sazonalizacdo de biomassas de 2015 contra 2014, foi um evento
especifico do 1T do ano passado e que nds explicamos no slide anterior.

Tivemos ainda um leve incremento de PMSO totalmente relacionado ao crescimento
nosso portfolio e reajustes de contrato de O&M.

Olhando agora para as despesas administrativas tivemos uma queda de 3,6% e
tivemos uma queda dentro desse item de servigos de terceiros, especificamente nesse
trimestre tivemos menores despesas com licenciamento e estudos de nossos projetos;
e tivemos um incremento de pessoal relacionado ao aumento de quadro e também ao
acordo coletivo.




Passando para o slide 13 temos agora a visdo do nosso Ebitda. Os principais itens ja

foram descritos quando falamos daquele comportamento conjunto de receita liquida e
custos com compra de energia, mas € importante resumir que aquelas que variacdes
gue nos vimos maiores nesses dois itens de receita e custo se traduzem numa reducao
menor, uma reducao de Ebitda de 5,5% em funcado de uma menor geracao edlica como
j& comentamos, sazonalizacdo de contratos de PCHs e também o menor impacto do
GSF.

Outro destaque que eu faco nesse slide é com relacdo a nossa margem Ebitda:
apresentamos uma margem de 60,2% em comparacdo com 48,7%. Quando a gente
olha para o comportamento trimestral da nossa margem Ebitda nos ultimos anos,
respeitadas as caracteristicas de sazonalidade especificas do nosso negécio como ja
comentamos no 3T do 4T em fungcdo do maior volume de vento termos uma
performance mais forte, a nossa margem Ebitda tem crescido consistentemente.

Passando agora para slide 14 onde temos uma abertura das nossas métricas de
endividamento a nossa alavancagem medida por divida liquida/Ebitda (Ebitda dos
ultimos doze meses) ela caiu de 6x no 1T do passado para 5x nesse ultimo trimestre.

Tivemos um incremento pontual em relacdo a dezembro do ano passado totalmente
relacionado ao endividamento que contraimos para financiar os projetos de
crescimento que ja comentamos ao longo desta apresentacdo, projetos esses que
gerardo Ebitda dentro daquele calendario que também ja discutimos aqui nessa nossa
apresentacao.

Olhando para os principais indexadores da nossa divida a TJ LP responde por 57% do
nosso endividamento, estamos falando dos instrumentos de financiamento do BNDES;
e o CDI por 32% dos nossos contratos. Naturalmente tivemos incremento quando
olhamos, comparamos marco do ano passado com marco desse ano nesses dois
indexadores que tiveram impacto na nossa despesa financeira.

Quando olhamos para 0 nosso nivel de caixa e mesmo para a nossa geracao de caixa
temos niveis totalmente adequados para fazer frente ao cronograma de amortizacao ai
retratado nesse slide.

Passando para a pagina seguinte a nossa performance no mercado de capitais. As
nossas acdes permaneceram estaveis nos ultimos doze meses e fechamos o més de
marco com um valor de mercado equivalente a R$ 6,5 bilhdes.

Muito obrigado pela atencdo de vocés e passamos agora para a sessdo de perguntas
e respostas.

Sessdo de Perqguntas e Respostas




Operadora: Com licengca senhoras e senhores, iniciaremos agora a sessao de
perguntas e respostas. Para fazer uma pergunta por favor digitem asterisco um e para
retirar a sua pergunta da lista digitem asterisco dois. Novamente, caso haja alguma
pergunta basta digitar asterisco um.

Encerramos neste momento a sessdo de perguntas e respostas. Gostaria de passar
palavra ao Sr. André Dorf para as consideracdes finais.

Sr. André Dorf: Obrigado. Eu acho que vale repetir aqui que a definicdo do cenario
politico de hoje € muito importante para nés porque reduz de certa forma as incertezas
no mercado e proporciona uma certa reversao nas expectativas sobre a retomada de
crescimento, sobre a economia de modo geral.

Para o setor de renovaveis isso € extremamente importante. A gente tem alguns temas

relevantes a enfrentar pela frente, o tema da prépria demanda dado o cenério de sobre-
contratacdo do mercado regulado, o tema da transmissdo é outro importante para
tratarmos em breve. As proprias fontes de financiamento nesse novo ambiente,
financiamentos de projetos de longo prazo. Entdo temos temas muito relevantes a
serem enderecados daqui para frente.

E importante lembrar que o setor de renovaveis € um dos poucos que segue com
crescimento importante, e mais do que isso ele segue na agenda do governo
independentemente dessa mudanca de hoje.

E nesse contexto nés aqui da CPFL Renovaveis seguimos muito motivados e atentos
as oportunidades de crescimento seja nos projetos greenfield, leildes e projetos em
construcéo, como oportunidades de consolidacdo que se apresentem.

Ao mesmo tempo estamos muito focados também nas operacdes e na disciplina de
custos.

Entdo quero agradecer a participacdo de todos nesse call e agradecer a confianca de
todos os acionistas nesse inicio de 2016. Bom dia a todos.

Operadora: A audio conferéncia da CPFL Renovaveis esta encerrada. Agradecemos
a participacao de todos e tenham uma 6tima dia.




