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Operadora

Bom dia, senhoras e senhores. Sejam bem-vindos a teleconferéncia da Coelce sobre
os resultados do 2T14 e dos seis primeiros meses de 2014.

Informamos que a apresentacao estd sendo gravada e todos os participantes estardo
apenas ouvindo a teleconferéncia durante a apresentacdo. Em seguida, iniciaremos a
sessdo de perguntas e respostas, quando maiores instrucdes serdo fornecidas. Caso
algum dos senhores necessite de alguma assisténcia durante a conferéncia, queira,
por favor, solicitar a ajuda de algum operador, digitando *0.

O A&udio e os \visuais desta teleconferéncia estdo sendo apresentados
simultaneamente pela Internet, no enderego www.coelce.com.br/ri.hmt. Neste
endereco, os senhores identificardo o banner com o titulo ‘Webcast 2T14’, que os
conduzird a plataforma de apresentacdo. Perguntas podem ser feitas também pela
plataforma de webcast, clicando-se no icone ‘pergunta ao palestrante’. Estas
perguntas podem ser encaminhadas a qualquer momento.

Caso alguém necessite de uma copia do earnings release, também podem encontra-lo
no site ou na prépria plataforma desta conferéncia.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declaragbes que
possam ser feitas durante esta teleconferéncia, relativas as perspectivas de negocios
da Coelce, projecbes e metas operacionais e financeiras, constituem-se em crencgas e
premissas da Diretoria da Companhia, bem como em informagfes atualmente
disponiveis. Elas envolvem riscos e incertezas, pois se referem a eventos futuros e,
portanto, dependem das circunstancias que podem ou ndo ocorrer. Os investidores
devem compreender que condi¢cdes econdmicas gerais, de industria e outros fatores
operacionais podem afetar o desempenho futuro da Coelce e conduzir a resultados
gque diferem materialmente daqueles expressos em tais consideracfes futuras.

Informamos também que a presente teleconferéncia destina-se exclusivamente a
comentar os resultados operacionais e econdmico-financeiros da Coelce do 2T e dos
seis primeiros meses de 2014, divulgados ao mercado em 24 de julho de 2014.

Conosco hoje em Fortaleza, sede da Coelce, o Sr. Abel Alves Rochinha, Diretor
Presidente, e em Niterdi, sede da Endesa Brasil, o Sr. Teobaldo Leal, Diretor de
Relagbes com Investidores. Ambos estdo apoiados pela equipe de Relacdes com
Investidores.

O Sr. Abel comecara fazendo comentarios sobre o desempenho da Coelce no 2T e
nos seis primeiros meses de 2014, e entdo abrird a teleconferéncia para a sessao de
perguntas e respostas.

Passo agora a palavra ao Sr. Abel. Sr. Abel, pode prosseguir.

Abel Alves Rochinha:

Muito obrigado. Bom dia a todos. E sempre um prazer participar desta teleconferéncia,

para falarmos dos resultados da Coelce no 2T14, mas principalmente focada nos
primeiros seis meses.


http://www.coelce.com.br/ri.hmt
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Convidaria a todos a irem diretamente para a pagina cinco da apresentacdo, onde,
como sempre, temos o cuidado de dar uma geral em termos do que aconteceu nos
resultados.

Ha trés ou quatro teleconferéncias, eu havia comentado que éramos felizes e néo
sabiamos, e mantenho o meu comentéario. Nao é novidade para nenhum dos senhores
que os Ultimos tempos, em termos do setor elétrico como um todo, tém sido
razoavelmente conturbados.

E aqui, nesta pagina cinco, tentamos fazer o que seria uma ideia de um EBITDA sem
alguns efeitos que ou foram uma antecipacdo de resultados, que € o caso do efeito
um, ou sdo problemas de compra de energia, que receberemos esse dinheiro a frente,
através do reajuste das tarifas, mas que hoje impactam de forma bastante relevante os
resultados da Companhia. Tanto é que nunca vimos uma situacdo como a nossa de
hoje, de um EBITDA de apenas R$170 milhdes.

Basicamente, para lembrar a todos, j& tocamos neste assunto diversas vezes, mas,
namero um, o atraso na definicdo da metodologia do terceiro ciclo de revisao tarifaria;
a Coelce é a primeira distribuidora que passa pelo ciclo de revisao tarifaria. O terceiro
ciclo atrasou mais de um ano, e isso significou um congelamento, um aumento zero de
tarifas naquele ano.

A revisdo tarifaria historicamente tem um reajuste negativo, nés devolvemos o0s
ganhos de produtividade aos clientes; no caso da Coelce, ganhos bastante
pronunciados. Portanto, como foi zero, foi congelado, este valor a maior foi sendo
recuperado em duas parcelas.

A primeira parcela, de R$143 milhdes, foi devolvida de abril de 2013 a abril de 2014;
ou seja, a tarifa subiu menos do que deveria ter subido até abril passado. E temos
mais uma parcela, de R$138 milhdes, que volta a partir de abril deste ano até abril do
ano gue vem, que é quando fecha o ciclo tarifario.

Para o quarto ciclo, que se inicia agora, o0 que a Aneel esta colocando, e é exatamente
para evitar esse tipo de efeito, que é complicado para todos, € que se nao fecharem as
regras do quarto ciclo até momento de a Coelce, no caso, que é a primeira, ter sua
revisdo definida, aplicar-se-d4o0 as mesmas regras que valem para o terceiro ciclo. Ou
seja, esperamos ndo passar pela mesma situacgao.

Fato é que temos aqui R$281 milhdes ja sendo devolvidos neste periodo de dois anos,
comecando em abril de 2013 até abril de 2015, e parte importante disso impacta o
resultado da Companhia em 2014.

E obvio que isso aqui o menor dos males, porque significou receita, resultado e
EBITDA no passado na Coelce. Quem era acionista naquela época e mantém-se
como acionista, claramente ja recebeu como antecipacao involuntaria de resultados.

O segundo ponto da explicacdo fala dos sobrecustos de compra de energia, que nao
vale a pena elaborar muito mais, todos estamos a par. A novidade é risco ideoldgico,
onde nas novas usinas, que tém um valor bem menor de custo, o risco ideoldgico é
repassado para a distribuidora.

Os despachos nas térmicas estdo em todos 0s jornais; e a exposi¢ao involuntaria, com
aguela reducédo do preco do ano retrasado para o ano passado, que nos levou a ficar
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involuntariamente expostos, em partes foi mitigada com aquele leildo de A-O, mas
receio que estejamos comprando energia a um preco spot elevado pelas questdes ja
bastante conhecidas de falta de dgua. N6s temos hoje, em 30 de junho de 2014, uma
CVA a ser recuperada de compra de energia de R$114 milhdes.

NoOs fizemos aqui uma conta muito simples, ndo tem nenhum grande mistério, que foi
somar o EBITDA dos primeiros seis meses, de R$170 milhfes; e se eu néo tivesse o
efeito da devolucdo na receita extraordindria, que na verdade foi ganho no passado,
pelos seis meses temos R$71 milhdes, e se somarmos os R$114 milh6es da compra
de energia, que em teoria sempre acontecem, mas nao em volumes tdo elevados
como esse, teriamos um EBITDA pro forma de R$355 milhdes, que é um valor muito
mais razoavel, muito mais dentro daquilo que nés rotineiramente apresentamos nesta
teleconferéncia.

Passando para a pagina seguinte, aqui tentamos enderecar logo a principal questao
que existe no resultado desses seis meses. Na pagina sete, nenhum grande mistério,
o primeiro gréafico a esquerda, embaixo, da evolucdo do PIB do Ceara contra o Brasil,
€ a mesma performance: o Ceara continua tendo uma evolugdo de PIB superior a
evolucdo apresentada pelo PIB brasileiro. Esperamos que continue assim nos
proximos anos; sao numeros bem mais expressivos do que o Brasil como um todo
vem apresentando.

No grafico bem ao lado, colocamos o numero de clientes. Atingimos a marca de 3,5
milhdes de clientes, mas talvez o mais importante seja que, de 2007 até 2013, temos
sete anos de percurso, o crescimento do nimero de consumidores tenha ficado na
casa dos 4,7%. E 0s nUmeros magicos aqui sao 7 e 5, nao 7 e 1.

O crescimento da base de clientes tem ficado um pouco abaixo dos 5% ao ano
composto, o que demonstra um crescimento importante em termos da base de clientes
da Companhia, e o consumo de energia no Estado é superior a isso, é de 7%. Ou
seja, crescemos por mais clientes, mas também crescemos porque cada cliente esta
consumindo mais; aqui tem muito efeito de renda que temos observado,
principalmente no Nordeste, no Ceard, pelo crescimento do PIB acima do PIB
brasileiro, que € uma constante.

O que eu gosto de chamar a atencdo neste ponto € que ninguém sabe o que vai
acontecer ano que vem, ou apés as elei¢cdes, mas, historicamente, a Companhia tem
crescido a nimeros bastante pesados.

Se pegarmos dez anos, o niUmero varia um pouco, mas esta nessa casa, 4% a 5% de
crescimento de consumidores, e 5,5%, 6% a 7% no crescimento de demanda de
energia. Esse é o track record claro da Companhia.

Quando olhamos o perfil dos consumidores, continuamos com numero elevado de
clientes de baixa renda, e isso é um fator de preocupacgéo, porque teremos uma
limpeza da base, um descredenciamento que deve ocorrer de agora até o inicio do
ano que vem de clientes que ndo mais poderdo exercer o desconto de baixa renda, e
esse € um peso relevante quando comparamos os clientes de baixa renda com os
clientes residenciais normais. Enxergamos que teremos algumas pressoes no futuro,
principalmente na parte de cobranca, que ja € uma questdo relevante no Brasil como
um todo.
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E quando somamos o consumo, vamos observar, no grafico acima, que 41% do
consumo de energia na Coelce esta focado no residencial, e se somarmos 21% do
comercial, isso vai a 62% de nossa venda de energia colocada em residencial e
comercial. Olhando desta forma, apenas 12% estdo no real.

Oportunidade e desvantagem: a desvantagem € porque claramente a questdo da
logistica € critica para a Coelce; e a oportunidade é porque sdo setores em que a
margem média costuma ser melhor.

Na pagina seguinte, no dia 17 de julho agora, houve a premiacdo da Abradee, a
Associacao Brasileira de Distribuidores de Energia Elétrica, e nds ficamos bem na foto
novamente, muito satisfeitos. E 0 sexto ano consecutivo em que estamos entre as trés
melhores distribuidoras do Brasil, neste ano ficamos em terceiro lugar — o primeiro
lugar pertenceu a Elektro, o segundo lugar a Energisa Paraiba, e o terceiro lugar a
Coelce. Perdemos o primeiro lugar no Nordeste, mas estamos bem colocados, sem
davida alguma. Estar entre as trés melhores distribuidoras do Brasil é algo que nos
satisfaz.

Foram quatro anos seguidos em primeiro lugar, depois fomos terceiro lugar, se ndo me
falha a memoria, e novamente, terceiro lugar.

Ao mesmo tempo, ganhamos um prémio, que foi o de responsabilidade social. Ja ha
trés ou quatro anos que somos a empresa mais solida em responsabilidade social em
todo o Brasil, em todas as distribuidoras com mais de 500.000 consumidores, e iSso
tem uma razdo estratégica: o fato de termos meio a meio entre residenciais e
residenciais de baixa renda demonstra, de forma clara, que uma acao junto a base da
piramide € algo estratégico para os trabalhos e atividades da Empresa.

Na pagina dez, vamos falar um pouco mais da evolu¢do de dados. Temos, trimestre
contra trimestre, 3,8% de crescimento; ja ha anos crescemos na casa de 130.000
clientes — varia entre 128.000, 130.000 e 131.000. No caso, foram 131.000 clientes
que foram agregados a nossa base. Disparado, € o principal fator de investimentos da
Companhia, R$171 milhées nos ultimos 12 meses.

Como comentei, observamos que o composto de 2011 a 2014 é de 4,1%, fica sempre
no 4% a 5%; e na venda de energia, temos crescimento de 3,2% no trimestre e 5,4%
no semestre entre clientes cativos, e o principal comentario é o retrato do que esta
acontecendo no Brasil: os clientes livres, que sao os industriais mais pesados, apesar
de crescer o numero de clientes — temos hoje 70 clientes livres na Coelce —, tém
crescido de forma negativa. No semestre, isso caiu quase 5%, e no trimestre mais
ainda, 8,4%.

Quando observamos, no gréafico da esquerda abaixo, do mercado cativo, temos o
crescimento por mercado, e o residencial dispara, com 8% de crescimento, préximo,
em termos de nimero aos 7% do rural, mas o montante do rural € bem menor.

E quando observamos uma evolucdo, tanto no Nordeste quando no Brasil, de
consumo de energia, observamos que o consumo de energia, seis meses contra seis
meses, do Ceara foi proximo do Brasil, muito melhor que o do Nordeste, e quando se
fala nos ultimos trimestres também, ‘pau a pau’, 1,8% contra 1,7%, mas que nao
retrata 0 que se vé no restante do Nordeste.
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Na péagina 12, falando sobre indicadores de qualidade, o DEC e o FEC. Aqui, acho que
€ importante fazer um esclarecimento anterior, porque em diversos momentos, quando
falamos que pioramos a qualidade, isso esta muito voltado a uma estratégia que eu ja
comentei em diversas outras apresentacoes.

NGés, na Companhia, tinhamos de forma clara que existiria um aperto em termos das
margens da Companhia para o futuro. O terceiro ciclo tarifario claramente aperto as
margens de todas as distribuidoras que passaram por ele, e isso era uma realidade
gue estava bastante clara.

Deste modo, iniciamos |4 atras, veremos no slide mais a frente, uma estratégia de
contencdo de custos, e isso claramente redunda em uma perda de qualidade de
servi¢cos. Nao ha nenhuma duvida com relacao a isso, ndo had méagica. Se vocé manter
custos crescentes abaixo da inflagdo, vocé tera uma perda, e isso tem sido bem
administrado.

Podem observar que no DEC tem dois efeitos: um do apagéo de agosto de 2013, que
envolveria 0,6 horas, e agora, no més de agosto, este efeito cai. Portanto, as 10 horas
do DEC véo para um digito, vao para 9,4 horas em teoria, se pudéssemos subtrair
agora, mas mesmo assim teriamos um crescimento de 8,74 para 9,4, que seria um pro
forma.

Temos investido dinheiro, R$58 milhdes na qualidade de servigo, mas se observarmos
um detalhe importante que esta no grafico abaixo, o limite definido para 2013 da Aneel
é de 13,84 horas. Entao, se terminarmos com cerca de 9, estamos bem dentro do
limite colocado pela Aneel.

No caso do FEC, nem conto. Se descontar o apagao de 0,32, estariamos quase na
casa dos 4,92, que foi 0 ano passado. Entdo, estamos em 5x, irlamos para cerca de
4x, bem dentro do limite do FEC, de 11,17.

Para lembrar quem néo esta a par do negdcio, o FEC médio estd muito ligado ao
volume de CAPEX que é gasto. Ou seja, se vocé tem uma rede em melhores
condicdes, vocé tem uma frequéncia de falhas menor, que € o que se espelha aqui.

O DEC é filho’ do FEC, 6bvio: quando vocé tem uma falha é que comeca a contar o
tempo da duracdo, da hora, e ai tem uma questdo de equipes na rua, que €
exatamente essa questdo do custo que colocamos.

Na pagina seguinte, perdas estdo em linha, 12,54, 12,55 no passado; tinha problemas
de medigdo em 2011. Continuamos colocando dinheiro, em R$30 milhdes, e esta bem
em linha com o nivel que julgamos como razoavel. Tem uma perda técnica de cerca
de 10, entdo teriamos um nimero de perda comercial na casa de 2. Um dos melhores
indices do Brasil.

Arrecadacdo € um ponto que preocupa nao sé a Coelce, como todas as empresas de
distribuicdo, mas também todas as empresas do Brasil. Aqui em Fortaleza, e imagino
gue em outros lugares também, comecamos a ver diversos movimentos de varejistas
tentando recuperar o crédito dos clientes para que voltem as compras no Natal, e isso
demonstra de forma clara que a queda do salério real, fruto do aumento da inflacao,
causou e causara problemas na parte de arrecadacéo.
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Nés, distribuidores de energia elétrica, temos certa facilidade, porque cortamos a
energia do cliente que ndo paga, e por isso temos nimeros na casa dos 98%, com
1,5%, 2% de perda de cobrabilidade, mas historicamente j&a tivemos nimeros bem
menor, de 99,8%, 100%. As vezes recuperavamos o estoque do passado, e acho que
isso € 0 que vai acontecer também a frente. Em algum momento a frente nossos
nameros melhorardo bastante e recuperaremos parte do estoque do passado.

Mas hoje, a realidade é que para todo mundo no Brasil tem sido mais complicado
receber suas contas, e para os clientes pagarem.

Na pagina 14, eu comento um pouco sobre custos operacionais, o PMSO por cliente,
que € uma medida que temos acompanhado seguidamente. Neste caso da
apresentacdo, temos levantado trimestre a trimestre, e se pegarmos de 2012 a 2014,
salvo os pontos fora da curva que tem efeitos ndo recorrentes, vocés verao que ele é
quase flat, na casa dos R$32. Se descontarmos os dois fora da curva, deve dar na
casa dos R$31, em um periodo em que a inflacdo per se foi de 16% do IGP-M, 15%
do IPCA.

Entdo, a inflagdo foi de 15% e o custo para o cliente tem sido estavel. Temos no
quadro a esquerda um composto de 2012 a 2014 em que o custo para o cliente tem
sido negativo, composto de -1%, em um cenario em que temos crescimento de
clientes na casa de 4% e inflagdo na casa dos 6%, que tentamos ficar bem no limite do
teto colocado pelo Banco Central.

Estamos mantendo essa politica, de tentar reduzir nossa estrutura de custos para
poder fazer frente a, depois de passados esses periodos conturbados de energia etc.,
ao que parece ser uma melhor margem no setor nos préximos anos.

Em termos de resultados financeiros, na pagina 16, saimos de R$257 milhdes de
EBITDA nos primeiros seis meses de 2013 para R$170 milhdes, o que da uma
margem EBITDA na casa dos 10%.

Na verdade, no primeiro slide, em um pro forma muito rapido, estariamos dobrando
esse valor, o que levaria a casa de cerca de 20%, que seria uma rentabilidade
razoavel em termos de margem EBITDA.

E por dentro, é basicamente a devolucdo que eu ja comentei da segunda parcela,
teriamos que voltar a 2012 para reconstituir os ndameros, para retirar de 2012 e
distribuir pelos outros dois anos. E a questdo basica, que ndo é novidade para
ninguém, do custo de energia a maior.

Na péagina seguinte, para todos os analistas que gostam de ver detalhe a detalhe,
temos o detalhe de crescimento da receita, deducbes da receita bruta para a liquida,
custos nao-gerenciaveis, que é o principal vildo, com R$256 milhdes, e os custos
gerenciaveis, que estdo mais ou menos em linha.

Explicando mais uma vez, no caso especifico de seis meses contra é seis meses, a
inflac&o foi de 6,5% e o custo gerenciavel subiu em 5,1%. E 6bvio que tem um limite
para o corte que vocé pode fazer de custos, mas achamos que ainda temos alguma
coisa para ganhar.

Na péagina seguinte, numero 19, o lucro, e ai tem um efeito que foi comentado na
reunido passada, que é o efeito da reducao de despesas com tributos, que é o
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diferimento do imposto no resultado societario daqueles créditos de ICM-S, de
geracdo, que foram concedidos pela Aneel no Ultimo reajuste tarifario e que serdo
compensados nos proximos anos.

Entdo, automaticamente, por questdo de diferimento, de boa pratica contabil,
contabilizamos o resultado inicialmente, e por isso temos um valor muito maior em
termos de impostos, tributos e outros, o que muda um pouco a face. Sendo, seria
simplesmente termos os R$138 milhdes contra os R$87 milhdes de crédito de
EBITDA, o que seria quase que linear.

Na péagina 20, vamos falar de investimentos. Os investimentos tém crescido quase
15% trimestre a trimestre, quase 0 mesmo ndamero se considerados 0s seis meses.
Caiu ligeiramente o numero de clientes conectados, mas é aquilo que eu comentei
com os senhores: dependendo do trimestre que olhamos, 0s himeros sdo mais ou
menos estaveis.

A escala esta um pouco maior, mas é 129, 134, 136, 131; é mais ou menos esse 0
namero de clientes que entram em nossa base a cada 12 meses.

Por isso, nesse grafico de pizza embaixo, 58% dos investimentos estdo ligados a
novas conexdes, 10% em termos de qualidade, e uma parte disso seguramente é
refor¢o da rede. Basicamente, estamos falando em 60% a 70% de investimentos neste
ponto.

Na pagina 21, endividamento. Acho que estamos em uma situacao bastante tranquila,
mas gostaria de convidar o Teobaldo para fazer alguns comentérios especificos sobre
como enfrentar 0 momento complicado que temos de pagamento de energia pela
frente.

Teobaldo, quer aproveitar?
Teobaldo Leal:

Claro. Bom dia a todos. A situacdo da Coelce, do ponto de vista da liquidez, esta muito
similar a da grande maioria das distribuidoras. Tem, obviamente, um aperto de
liquidez, e isso pode ser visto claramente no grafico da esquerda, quando olhamos a
curva de caixa. Vemos um valor de caixa bastante reduzido em relacdo ao historico
que a Companhia apresentou nos ultimos trimestres.

O relevante aqui é que a Coelce tem, como estratégia, uma capacidade de resposta a
necessidade de refor¢o de liquidez bastante clara. N6s temos hoje na Coelce algo
como R$200 milhbes em linhas full committed, ou linhas de créditos disponiveis
imediatamente e, além disso, temos mais de R$200 milhdes de autorizacdes ja obtidas
perante 0 Regulador para fazer operacdes de cobertura de liquidez, se necessario,
entre o préprio Grupo.

Ou seja, falando em grandes numeros, temos aqui R$450 milh6es em backups de
liquidez, o que da bastante conforto & Companhia do ponto de vista de afrontar, de
responder a essa maior pressao de caixa que ela vem sofrendo, e devera ainda sofrer
por alguns meses.
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Isso, obviamente, leva a outra consideracdo, que é a questdo da pressao que iSso
poderia representar, se usarmos essas linhas, do ponto de vista de indicadores
financeiros.

Ja se observa neste trimestre uma pressao forte pela reduc¢do do EBITDA, sobretudo,
em relacdo ao indicador de cobertura da divida. A divida em si continua em um
patamar muito razodvel e bastante estavel, mas o EBITDA, obviamente, tem
pressionando esse indicador.

E se pensarmos que nos proximos meses podemos ter ainda necessidade de algum
reforco de liquidez, isso poderia pressionar ainda mais a questdo dos indicadores, e a
exemplo de outras companhias, o que a Coelce esta fazendo € buscando uma
reformulacdo, uma renegociacdo desses indicadores, seja pontual, seja de maneira
estavel daqui para frente.

Acho que estamos vivendo outro patamar no setor, que esta levando muitas
Companhias a rediscutir com o0s seus credores esses indicadores de referéncia de
risco, e a Coelce ndo escapara desse processo.

Noés temos, em nossa escritura de debéntures, alguma folga em relagdo ao momento
atual, mas obviamente, temos que atuar para que essa pressdo de indicadores nao
venha a representar um problema no futuro, e a Companhia ja esta neste movimento.

Do ponto de vista de tipologia da divida, continuamos com uma parcela bastante
importante de recursos federais; BNDES, BNB e Eletrobras respondem por uma
parcela significativa da divida da Companhia.

Essa estratégia, de buscar acesso a esses créditos de menor custo, continuara. No
futuro, a Coelce tem a intenc&o de financiar investimentos utilizando preferencialmente
esse tipo de funding. E a curva de amortizacdo, que mostramos no grafico inferior a
direita, demonstra que a pressao pelo servi¢co da divida ndo seré tdo grande assim no
ano de 2015.

Neste ano de 2014, temos uma pressédo de amortizagbes e pagamentos de encargos
que é bastante razoavel, e para o ano que vem também ndo teremos uma forte
pressdo de vencimentos. Isso também é um fator positivo nesse cenario atual que
estamos vivendo.

Abel, mais alguma consideragéo?

Abel Alves Rochinha:

Acho que ndo. Podemos passar para a parte de perguntas e respostas, que é o Ultimo
item da apresentacgéo.

Coelce:

Com licenga, recebemos uma pergunta pelo webcast, do Igor. Abel, vou comentar a
pergunta, se vocé puder responder, por favor.

Abel Alves Rochinha:

Perfeito.
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Coelce:

Acho que ja esta um pouco respondida, mas ele pergunta o seguinte: “qual é a
expectativa da inflexdo dos resultados da Coelce, tendo em vista os numeros fracos
do 1S14. Vocés poderiam comentar expectativas para 2015? O que esperar do novo
ciclo de revisao tarifaria? Obrigado”.

Sao trés perguntas aqui, e acho que a primeira jA comentamos um pouco, sobre o
resultado do 1S, mas o que ele comenta é poderiamos dar alguma expectativa para
2015 e o que esperar do nhovo ciclo de revisao tarifaria.

Abel Alves Rochinha:

Eu também gostaria de saber. S&o perguntas complicadas, primeiro porgue nao
podemos fazer esse comentario. Ndo € novidade nenhuma; vocés analistas fazem a
pergunta e a resposta é sempre na mesma linha.

2015 é muito complicado. E dificil prever o que acontecer4d em todo o mercado
brasileiro. E algo que se espera, vocés estdo acompanhando nos jornais — vou fazer
apenas comentarios de jornais. Tem efeitos para cima, que sao esses empréstimos
das distribuidoras, e isso na verdade é alimentar o caixa do circuito todo, de todo o
modelo elétrico.

Os jornais até tém sido razoavelmente injustos quando falam que ha ajuda as
distribuidoras, e na verdade nao € isso, sendo o sistema todo quebrava, porque Somos
nds que geramos o caixa para entregar as geradoras.

Vocés estao observando isso, teve R$11,2 bilhdes de empréstimo; deve ter outros
R$6,5 bilhdes. Isso ndo é novidade, o que estou dizendo é o que a Aneel tem
afirmado, ndo tem grandes discussdes sobre isso. E isso tera que retornar, os clientes

terdo que pagar por isso, vai até entrar direto no pagamento desses empréstimos.

Isso sera uma pressao clara de tarifas para cima, que, no caso, a distribuidora ndo
ganha absolutamente nada com isso, ter4 apenas o caixa, hovamente, na operagao; e
o Ministério de Minas e Energia coloca uma reducao dos custos de geragao através da
incorporacdo de energia das usinas cuja concessao nao foi renovada e que entrardo
segundo a nova regra, de repasse sO de custo, o que montaria, segundo o Dr.
Zimmermann, a niumeros da ordem de R$6 bilhdes.

Se fizermos uma aritmética muito simples, ainda vai sobrar da casa dos R$11 bilhdes
a R$12 bilhdes, que incidirdo sobre a tarifa. O nimero da Aneel é na casa dos 8% s0
por esse negacio.

Se o0 custo de energia continuar caro, ai é bola de cristal, ndo tem nenhuma
expectativa para um lado ou para outro. Teremos um aumento de custo da tarifa
pesado. Isso, claramente, em um cenario em que a cobrabilidade, esse tipo de coisa,
sofrera.

O que estou dizendo aqui é o que todos vocés estdo vendo na televisdo, no jornal,
mas tudo indica que 2015 e 2016 serdo anos, para 0 Brasil como um todo,
razoavelmente complicados.



F Y o Tall . Ta Transcrigdo da Teleconferéncia
' g Resultados do 2T14

| 1
el i Fi S L el
w T e Y e "

Lipmpanhel Energalca, oo Caarm

Coelce (COCE5 B2)
31 de julho de 2014

Com relacéo a revisédo tariféaria, esta no inicio. Vocés estdo todos acompanhando as
primeiras discussdes com a Aneel. Seguramente, havera algum aperfeicoamento com
relacé@o ao terceiro ciclo tarifario. O comentério principal para a Companhia é que, para
aquilo que nao ficar pronto no quarto ciclo no momento da definicdo da nova tarifa da
Coelce, prevalecerao as regras do terceiro ciclo.

O gque vai acontecer, ndo sabemos. NOs simplesmente imaginamos que o problema de
congelamento que noés tivemos, que agora esta devolvendo, ndo devera ocorrer nessa
revisao tarifaria.

Coelce:

Obrigado, Abel. Estou entrando porque recebemos mais uma pergunta pelo webcast,
direcionada para o Teobaldo, perguntando qual é o valor da base de ativos regulatoria,
hoje, da Coelce. Pergunta do Bruno, da Skopos.

Teobaldo Leal:

Bruno, o que temos, claramente, é a posi¢do da ultima reviséo tarifaria. Nés estamos
ao redor de R$1,9 bilh&o, e obviamente temos estimativas internas, e pelo crescimento
do CAPEX vocé teria como saber.

Mas sdo dados que ndo podemos antecipar, na realidade. Isso dependera de todo
processo de avaliagdo que a ANEL fara, e seria temerario colocar algum namero na
mesa. Acho que teremos que esperar um pouco mais para ter esse dado definido com
o regulador.

Operadora:

N&o havendo mais perguntas, retornamos a palavra ao Sr. Abel para suas
consideragdes finais.

Abel Alves Rochinha:

Muito obrigado a todos. Como eu falei no inicio da teleconferéncia, € um prazer
enderecar essas questdes com nossos acionistas, investidores, analistas etc., e
continuaremos acompanhando. Nosso pessoal de relagbes com investidores esta a
disposicéo para qualquer necessidade que vocés tenham, e até o proéximo trimestre.
Muito obrigado, e bom dia a todos.

Operadora:

Senhoras e senhores, a teleconferéncia da Coelce esta encerrada. Muito obrigada
pela participagao.
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