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LUCRO LIQUIDMDA AES TIETE ATINGE R$67 MILHOES

Comentarios do Sr. Francisco Morandi
Diretor Financeiro e de RelagBes com Investidores

Séo Paulo, 05 de novembro de 2015 - A AES Tieté S.A. (BM&FBovespa: GETI3 e
GETI4; OTC: AESAY e AESYY) anunciou hoje os resultados referentes a8T15. As
informag6es operacionais e finance iras da Companhia, exceto quando indicadas de
outra forma, sdo apresentadas com base em numeros consolidados da AES Tieté S.A.

Os resultados do terceiro trimestre de 2015 apresentaram um desempenho
positivo quando comparado ao mesmo periodo de 2014. A retragdo do consumo
de energia no pais, a recuperagéo parcial da hidrologia e a queda do preco spot
médio tiveram grande influéncia na variacao positiva do lucro liquido e na queda
acentuada dos custos e despesaoperacionais. Em relagdo a hidrologia, a energia
natural afluente do SINno trimestre apresentou aumento em relacdo ao mesmo
periodo do ano anterior, ficando acima da média histérica, o que acarretou no
aumento do nivel de reservatérios do SIN, na reducao do despacho térmico, e no
aumento do volume de energia gerada da Companhia de 59% na comparagao
trimestral.

A recuperacao parcial da hidrologia combinada com a redugédo do teto do PLD
resultou em uma queda de 70% do preco spot médio do SE/CO, que foi de R$
676,44 no 3T14 para R$ 203,82 no 3T15, amenizando os impactos do
rebaixamento nos resultados da Companhia e causando uma queda doscustos e
despesasoperacionais (descontando depreciacéo) de 69%

Estes fatores culminaram na queda do despacho térmico, e por fim, levaram a
menor exposi¢cdo da Companhia ao rebaixamento no Mecanismo de Realocacgéo
de Energia (MRE) que foi de 13,8% no3T15 (ante 18,9% no 2T15 e 152% no
3T14). Entretanto, ao analisar o rebaixamento acumulado, é possivel observar
um aumento, com 18,2% nos primeiros nove meses de 2015 (versus 8,3% no
mesmo periodo do ano anterior) .

A receita, entretanto, sofreu queda, princ ipalmente por conta da auséncia de
venda de energia no mercado de curto prazo.

A Companhia apurou um EBITDApositivo de R$ 337,5 milh6es e encerrou o
trimestre com um lucro liquido de R$ 167,4 milhdes (100% acima no prejuizo
auferido no 3T14 de R$ 83,6 milhdes). A Companhia decidiu por postergar a
distribuicdo de dividendos referente ao 3T15. Tal postergagéo visa possibilitar

uma melhor avaliagdo por parte da administracdo da Companhia do cenario
macroecondmico e risco hidrolégico.
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A Companhia mantém suaestratégia de comercializacédo de energia , com maior foco nas contratagdes a partir de 2017 . No 3T15,
a Companhia negociou aproximadamente 40MWm com precgos variando entre R$ 175/MWh e R$ 185/MWh com duragdo de 3 a 6
anos. O portfélio de contratos totalizou 86%de energia disponivel ja contratada para 2016.

R$ milhdes 3T14* 3T15 | Var (%)

L]

Receita Bruta 923,4 666,4  -27,8%  Lucro Lig*/PL (vezes) 0,5x 03x  -50,3%
Receita Liquida 867,6 632,0 -27.2% Divida Liquida/ PL (vezes) 0,6x 0,6x -5,8%
Custos e Despesas Operacionais** 937,3 2045 -68,6%  Dividaliquida/ EBITDA™ (vezes) 0,7x 10x  452%
EBITDA 69.7 3375 384,0% EBITDA/ Desp.Financ. (vezes) 10,5x 7,1x -33,0%
Margem EBITDA - % -8,0%  534% 61,4p.p.  mostzmeses

Margem Liquida - % -9,6% 26,5% 36,1 p.p. m
Patriménio Liquido 14395 1.6011 11.2%  preco Contrato Bilateral™ (R$MWh) 2059 2175  56%
Divida Liquida 912,9 956,2 4,8% Investimentos - R$ milhdes 57,6 395  -314%
Geragao de caixa operacional 239,7 397,8 66,0% Colaboradores proprios 343 351 2,3%

*Ajustado pelo Excedente Financeiro no 3T14 sem impacto no Ebitda,;
**n&o inclui depreciagéo.

** Contrato com AES Eletropaulo

GETI3: R$14,25 GETI4: R$14,40 (04/11/15)

VALOR DE MERCADO: R$.460 milhdes

VALOR DE MERCADO: US$ 449 milh6es
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DESTAQUE®O3T15

Hidrologi a
¢

Afluéncia no SE/COde 116,6% da MLT no 3T15 (vs. 87,2% em3T14)

C  Nivel de reservatérios do SIN encerrou 0 3T15 em 32,4% vs. 29,0% no 3T14

(@]

Rebaixamento médio do MRE de 13,8% no 3T15 vs. 15%no 3T14
D Previsdo de rebaixamento para 2015 entre 15% el7%impactando o EBITDAem R$570-630 milhdes

Operacional

¢ Energia gerada no trimestre equivalente a 79,7% da garantia fisica (vs. 45,1% no 3T14) em fungéo damelhoria
da afluéncia

C  Nivel dos reservatérios da AES Tieté encerrou o 3T15 em 64,3%, superior em 30,4 p.p. ao 3T14 (33,9%

Comercial

C Celebracdo de novos contratos com comercializacdo de energia de ~40MWmcom prazo de 3 a 6 anos e prego
médio de R$ 175/MWh a R$185MWh, para entregaem 2016

¢ o portfolio de energia ¢ ontratada totaliz ou 86%da energia disponivel da Companhia para 2016

Financeiro

( ‘

D Receita liquida de R$ 632 milhdes no 3T15; 27% inferior ao 3T142, devido a n&o contabilizacéo de venda de
energia no mercado spot no 3T15 e ao menor volume vendido para a AES Eletropaulg compensado pelo maior
preco médio deste contrato

C PMSO gerenciaveltotalizou R$ 49 milhdes no 3T15, 10%superior ao 3T14, e R$ 128 milhées nos 9M15 3%
inferior ao s 9M14 em linha com o guidance de redugao dos custos gerenciaveis divulgado para o ano de 2015

C Custos e despesas operacionaisexcluindo depreciagéo, totalizaram R$ 294 milhdes, 69% inferior aos R$ 937
milhdes registrados no 3T14, em fungdo do menor volume e prego de energia comprada no mercado spot

C EBITDAde R$337 milhdes no 3T15 vs. um EBITDAnegativo de R$ 70 milhdes no 3T14

I Postergacdo da deciséo quanto a distribuicdo de dividendos intermediarios relativos ao 3T15 para
possibilitar uma melhor avaliagdo do cenario macroecondmico e do risco hidroldgico ; deciséo podera
ser reavaliada até o final de 2015

C  Lucro liquido de R$ 167 milhdes no 3T15 vs. um prejuizo de R$ 84 milhdes no 3T14

Socioambiental

C Nenhum acidente com colaboradores préprios no periodo e, desde 2009, ndo foram registrados acidentes com
a populacdo nos reservatorios das usinas

C A Taxade Frequéncia (TF)de acidentes® com colaboradores contratados foi de 2,79x no 3T15, uma melhoria
em relagdo ao 3T14 (12,80x), devido a intensificacdo das inspe¢cdes em campo e programas de treinamentos

! Média de longo termo.
2 Ajustado pelo Excedente Financeiro no 3T14 no valor de R$ 63,6 milhdes, sem impacto no EBITDA
3 Quantidade de acidentes dividida pelo nimero de horas trabalhadas, multiplicado por um milhdo .
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CONTEXTCSETORIAL

GERACAO HIDRELETRICA NO BRASIL

A energia produzida pelas geradoras no Brasil é destinada ao Sistema Interligado Nacional (SIN), que é
formado por usinas geradoras das regides Sul, Sudeste, CentreOeste, Nordeste e de parte da regido

Norte do Pais. De acordo com o Operador Nacional do Sistema (ONS),apenas 1,7% da capacidade de
producdo de energia elétrica do Brasil encontra-se fora do SIN, em pequenos sistemas isolados,
localizados principalmente na Regido Amazénica. As atividades de coordenacao e controle da operacdo

séo executadas pelo ONS, que procura manejar o estoque de energia de forma a garantir a seguranga em

todo o Pais.

As variacdes climaticas podem ocasionar excedentes ou escassez de producdo hidrelétrica em
determinadas regides e em determinados periodos do ano, uma vez que o volume de energia gerado
pelas usinas hidrelétricas depende da hidrologia para acumulacao de agua em seus reservatoérios. O SIN
possibilita que toda energia gerada no sistema seja transmitida e distribuida da forma mais adequada
por todo o Pais, permitindo a troca de energia entre as regifes, além de obter beneficios da diversidade
das bacias hidrograficas.

De acordo com as regras do Mecanismo de Realocac¢éo de Energia (MRE), o volume total de energia gerada

pelas usinas hidrelétricas participantes desse mecanismo é alocado para cada usina, de forma
proporcional aos seus respectivos niveis de garantia fisica* (ou energia assegurada). Essa alocacdo busca

garantir que todas as usinas participantes do MRE atinjam seus niveis de energia assegurad,
independentemente dos niveis reais de producdo. Se, apds a etapa acima ter sido cumprida, todo s os

membros do MRE atingirem seus niveis de garantias fisicas e ainda houver saldo de energia produzida, o

adicional da geracdo, denominado 0 Ener gi a Secund8ri abd, ® alocado pr
geradores.

Da mesma forma, quando a geracgao de energiafor inferior & garantia fisica das usinas do SIN, tal déficit

também é rateado, proporcionalmente, entre os participantes do MRE, através do Generation Scaling

Factor ( GSF) , efeito este conhecido como ORebai xatment oo
em exposi¢cdes ao mercado de energia de curto prazo ao Preco de Liquidacdo das Diferencas (PLD).

Nas duas situacdes acimatambém pode ocorrer da alocacéo de energiano MREse dar em um submercado
distinto daquele onde a energia € gerada, o que pode ou nao criar exposi¢cdes a diferenca entre o PLD
dos submercados onde a usina selocaliza e onde a energia é alocada. Tais exposi¢des, sejam positivas
ou negativas, estdo sujeitas a um mecanismo de alivio financeiro e podem ser reduzidas ou eliminadas,
dependendo da contabilizac@o de curto prazo do més em que se configurem.

Além disso, as usinas despachadas pelo ONS estéo sujeitas a aplicagdo ddviecanismo de Reducdo de
Garantia Fisica (MRA). O MRA verifica se as usinas participntes do MRE cumpriram ou nao os requisitos
de disponibilidade estabelecidos. Estes calculos séo feitos considerando os parametros de interrupgdes
programadas e forcadas, verificados em relagdo aos parametros de referéncia da Agéncia Nacional de
Energia EEtrica (ANEEL e, caso sejam descumpridos os requisitos de disponibilidade pelas usinas, a
garantia fisica sera ajustada podendo gerar exposi¢cdes ao mercado de energia de curto prazo.

Os efeitos do MRA, de alocacdes do MRE, redu¢cdo do GSF ou energia secundria sdo calculados e
contabilizados por meio da Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE).

COMERCIALIZACAO DE ENERGIA

A comercializacdo de energia, de acordo com as regras vigentes, é realizada em dois ambientes:
Ambiente de Contratacdo Livre (ACL) e Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) No Ambiente de
Contratacdo Livre (ACL), os contratos de compra e venda de energia elétrica sdo negociados entre
geradores, comercializadores e consumidores livres e especiais. Estes contratos podem ser de curto,
médio ou longo prazos e o prego e o volume sdo negociados liviemente entre as partes envolvidas.

4 A garantia fisica, calculada pela Empresa de Pesquisa Energéica (EPE) e pelaANEELpara cada usina hidrelétrica, é a quantidade
de energia que uma usina tem o direito de comercializar por meio de contratos de longo prazo.
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Considerando o vencimento em dezembro de 2015 do contrat o de energia com a AES Eletropaub, a AES
Tieté iniciou em 2012 sua estatégia de comercializacdo de energia para negociar a maior parcela de sua
energia disponivel no ACL O acompanhamento dessa estratégiaestd detalhadona se- «o OEstr at (
Comercializa-«0 de Energia e Outros Contratos Bilater

No Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR), a venda da energia ocorre somente por meio de leildes de
compra e venda de energia promovidos pela CCEE sob a delegacdo da ANEEL Os contratos negociados
nesse ambiente sdo denominados de Contratos de Comercializacdo de Energia Elétrica no Ambiente
Regulado (CCEAR) e as condi¢des contratuais sao reguladas peldANEEL O preco desses contratos é
estabelecido a cada leildo de energia.

Os contratos celebrados nestes ambientes sao liquidados e contabilizados pela CCEE. Alémdisso, a CCEE
contabiliza a energia produzida pelas usinas participantes do MREe a garantia fisica disponibilizada a
contratacao e a eventual diferenca é liqguidada no mercado spot (ou mercado de curto prazo). O objetivo
inicial dessaliquidagdo é atender ao MRE eas geradoras que ndo conseguiram produzirenergia suficiente
para suprir 0s seus contratos de energia. Em um segundo momento, caso haja excedente de geracao, a
energia gerada (energia secundaria) pode ser liquidada no mercado spot ao PLD.

REGULACAO

Revisdo da Garantia Fisica dos Empreendimentos Hidrelétricos

A determinacdo da garantia fisica é de fundamental importancia aos agentes do setor elétrico.

De acordo com o Decreto 5.163, de 30 de julho de 2004, no seu artigo 2°, § 2° a garantia fisica de energia

de um empreendi mento de gera-«o, definida pelo Minist
contrato de concessdo ou ato de autorizagdo, correspondera as quantidades maximas de energia

associadas ao empreendimento, que poderao ser utilizadas para comercializacéo.

Por sua vez, o artigo 4°, § 1° do mesmo Decreto determina que o MME, mediante critérios de garantia de

suprimento propostos pelo Consel ho Nacional de Pol 2t
céalculo da garantia fisic a dos empreendimentos de geracao, a ser efetuado pela Empresa de Pesquisa
Energ®tica (OEPEO6), mediante crit®rios gerais de gar e

A luz dos referidos dispositivos, a Portaria MME n° 303, de 18 de novembro de 2004, definiu a metodologia

de calculo das garantias fisicas dos empreendimentos de geracéo de energia elétrica e estabeleceu no §
2° do seu artigo 1° que os montantes das garantias fisicas dos empreendimentos de geracgéo hidrelétrica,

exceto Itaipu Binacional, corresponderiam aos vigent es na data de sua publicacdo, e seriam assim
mantidos até 31 de dezembro de 2014.

No entanto, em 30 de dezembro de 2014 foi publicada a Portaria MME n° 681 na qual o MME determinou
que as garantias fisicas de usinas hidrelétricas despachadascentralizadamente no SIN, inclusive Itaipu,
permaneceriam validas até 31 de dezembro de 2015. Essa portaria também estabeleceu a criacéo de
grupos de trabalho formados por representantes do MME, agéncias reguladoras do Poder Executivo e de
instituicdes rep resentativas do Setor Elétrico, com o objetivo de discutir a metodologia e os modelos
necessarios a revisao ordinaria das garantias fisicas dessas usinas.

Segundo cronograma disponibilizado pelo MME, no ambito dessa Portaria, a expectativa era que toda a
metodologia, simulacdes e definicdes das garantias fisicas fossem determinadas até o final de 2015. No
entanto, alguns pardmetros a serem utilizados no calculo da garantia fisica estédo pendentes de definicdo
para que a metodologia seja consolidada e entdo submetida a Audiéncia Publica.

Limites maximo e minimo do PLD & Resolucdo Homologatdria n°1.832/2014

Anualmente, no més de dezembro, a ANEELestabelece os limites maximos e minimos do PLD que
vigorarao durante o ano seguinte. O PLD maximo é calculado com base no CVU mais elevado de uma
Usina Termelétrica em operagédo comercial, a gas natural, contratada por meio de CCEAR . Para o calculo

do PLD minimo consideramse as estimativas de custos de geracdo da UHE Itaipue os custos necessarios
para manter e operar os empreendimentos hidrelétricos, os encargos e a CFURH d Compensacgéao
Financeira pela Utilizacdo de Recursos Hidricos.
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Em 28 de novembro de 2014, apés Audiéncia Publica, a ANEELpublicou a Resolugcdo Homologatoria n°.
1.832/2014, que estabeleceu os limites maximo e minimo do PLD, para o ano de 2015.

Para 2015, PLD minimo foi estabelecido em R$ 30,26/MWh, com base nos custos de operacao das usinas
cotistas de R$ 24,58/MWh, adicionado & CFURH de R$ 5,68/MWh.O PLD méaximo, foi estabelecido em R$
388,48/MWh com base no Custo Variavel Unitario (CVU) da usina termelétrica Mario Lago, determinada
como térmica de referéncia.

Impactos da retracdo de geracdo hidroelétrica no MRE - GSF

Conforme anteriormente referenciado, o despacho hidrelétrico é definido pelo ONS, cujo modelo de
despacho tem como objetivo principal o atendimento da carga e minimizacao do custo total de operagéo
do sistema.

Os geradores hidroelétricos devem manter suas usinas disponiveis para despacho pelo ONS e ndoé&m
controle sobre o nivel de energia gerada. Desta forma, o risco resultante desse modelo de operacao
centralizad a é compartilhado apenas entre os geradores hidrelétricos por meio do MRE.

No entanto, considerando a mudanga da matriz energética, com maior participacdo de usinas
termelétricas, geracéo de reserva (edlicas e biomassa principalmente), ou entéo fatores fora do controle
dos geradores tais como o despacho fora da ordem de mérito, retracdo do consumo e a importacdo de
energia de paises vizinhos, os geradores hidrelétricos ficam expostos, de forma involuntaria, a um risco
hidrolégico muito superior ao previamente considerado em suas estratégias de contratagao.

Assim, desdeo final de 2013, a geracao d as usinas hidrelétricas participantes do MRE tem sido menor do
gue as suas respectivas Garantias Fisicas, resultando em uma variavel das regras de comercializacdodo
GSF menor do que 1, que indica o nivel de rebaixamento das garantias fisicas para efeito da
contabilizacdo do mercado de curto prazo . A estimativa da Companhiaé que este valor possa trazer um
impacto econdmico estimado de R$22 bilhdes no ano de 2015 desconsiderando o efeito de liminares, em
funcéo da hidrologia adversa e retracdo do consumo.

As recentes liminares obtidas por agentes do setor elétrico limitaram ou neutralizaram o s impactos do
rebaixamento para algumas usinas pertencentes ao MRE. AAssociacao dos Produtores Independentes de
Energia Elétrica (OAPINB) obteve em 1° de junho de 2015, liminar favoravel a todas as geradoras elétricas
abarcadas pela associacao, entre elas a AES Tieté, que impede que tal deslocamento hidrelétrico seja
alocado aos geradores detentores da liminar nas proximas liquidacdes. Ressaltase que os resultados
registrados pela Companhia até o 3T15, ainda possuem impacto negativo do GSF, que totalizou 18,2%
no acumulado deste ano.

Em 18 de agosto de 2015 foi publicada a M edida Provisoria n° 688/2015 (0MP 688/20150) dispondo sobre
a repactuacao do risco hidrologico de geracao de energia elétrica com efeitos a partir de 1° de janeiro

de 2015, mediante contrapartida dos geradores hidrelétricos. Em linhas gerais, segundo proposta,
existirdo duas possibilidades para a elegibilidade do gerador com base no seu ambiente de contratacdo
de energia, ACL ou ACR.Emambos o0s casos, € necessaria a desisténcia dos geradores nas agdes judiciais
para assim requererem a repactuacao do risco hidroldgico .

A ANEELlatravés da audiéncia publica n® 32/2015 ( 0AP032) vem obtendo subsidios para regulamentar os
critérios de anuéncia e repactuacao do risco hidrolégico de usinas hidrelétricas participantes do MRE nos
termos da MP 688/2015.

A AES Tieté vem contribuindo através da AP032 de modo que a repactuacao do risco hidrologico seja
atrativa. A Companhia ainda esta esperando a posicdo final da ANEELquanto aos critérios para
repactuacéo para decidir sobre uma possivel adeséo.

5 A Companhiarecebeu o montante de R$ 26,6 milhdes referente a liminar obtida na discuss &o do rebaixamento, processado pela
Camera de Comercializagdo de Comercializagdo de Energia Ektrica (CCEE), na liquidacdo de competéncia do més de junho de
2015. Contudo, como a discussio encontra-se em andamento (vide nota explicativa n © 24.4 (c.2)), a Companhia n&o reconheceu
este ganho em seu resultado do periodo, sendo o caixa recebido registrado como obriga ¢céo na rubrica de fornecedores. (Nota
Explicativa 12 no ITR do 3T15).
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Conforme Nota Técnica n° 238/2015-SEMSRG/ANEEI_os geradores elegiveis a repactuacdo no ACL, como
€ 0 caso da AES Tieté, terdo parte do risco hidroldgico relativo a 2015 coberto pelo excedente financeiro
daConta de Ener giCaNER ¢o giakseré ressacidd gor meio de extensédo da concessao.
A partir de 2016, os geradores que aderirem a repac tuacéo deverdo assumir direitos e obrigacdes de uma
parcela da Energia de Reserva existente, sem possibilidade de ressarcimento dos custos. H& ainda
previséo de aquisicdo de Energia Reserva ncremental e, nesse caso, havera ressarcimento integral dos
custos também por meio da extenséo do prazo de outorga.

PERFIL
PARQUE GERADOR ’
Com um parque gerador formado por nove usinas hidrelétricas e trés pequenas centrais hidrelétricas
(PCHs), a AES Tieté atua no Brasil desde 1999 na geracao ena comercializacao de energia elétrica. A
Companhia tem capacidade instalada de 2.658 MW e garantia fisica bruta de 1.278 MW.
As concessodes das usinas hidrelétricas da AES Tieté e da PCH Me@uagu vencem em 2029 eas PCHs Sao
José e Sao Joaquim possuem autorizagagpara operarem até o ano de 2032.
As usinas da AES Tieté estdo localizadas nos Rios Tieté, Pardo, Grande e MogGuacu, conforme
demonstrado no mapa a seguir:
® Rio Grande
Brasil @ Rio Pardo
®. ,
Rio Parand LS Usinas da AES Tieté:
Rio Tieté ® %
° 0 @ Agua Vermelha (1.396 MW) @ lIbitinga (132 MW)
® Rio Mogi-G.uat;u @ Nova Avanhandava (347 MW) @ Euclides da Cunha (109 MW)
® Promissdo (264 MW) Caconde (80 MW)
.. St @ Bariri (143 MW) @ Limoeiro (32 MW)
() Barra Bonita (141 MW) @ PCH Mogi-Guagu (7 MW)
=1 @ PCH Sao Joaquim (3 MW) PCH Séo José (4MW)
Todas as 12 usinas da AES Tieté possuem licencaambientais de operacao obtidas e validas. Duas delas-
Agua Vermelha e Caconde- séo licenciadas pelo Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos
Naturais Renovaveis (IBAMA) e as demais, pela Companhia Ambiental do Estado de Sao Paulo (Cetesb).
PLANEJAMEND ESTRATEGICO SUSTENTAVEL .

Em virtude do cenario elétrico brasileiro, a AESBrasil, grupo do qual a Companhia faz parte, revisou o
seu novo Planejamento Estratégico Sustentavel, que agora esta orientado por quatro direcionadores

estratégicos entre 2015 e 2019: Satisfacao do cliente, Desenvolvimento de negdécios, Eficiéncia no uso de
recursos e disciplina na execucao e Engajamento de publicos de relacionamento. O acompanhamento da
Plataforma de Sustentabilidade foi finalizado em 2014 e os aspectos sociais, am bientais e de governanga
foram incorporados a essa nova estratégia. A apresentacdo dessas informacdes, desde o 1T15, esta
baseada nos direcionadores estratégicos e refletem mais um avanco na aplicagdo de principios para o
Relato Integrado nas empresas AE®Brasil.
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SATISFACAO DO CLIENTE

No novo Planejamento Estratégico Sustentavel da AES Brasil um dos compromissos é garantir exceléncia
dos servigos prestados com ética e respeito ao cliente. A meta da AES Tieté, nesta esfera, € atingir um
indice de satisfagdo do cliente de 90%até 2019.

Pesquisas periddicas sdo realizadas com os clientes de comercializacao para avaliar a satisfacdo deles
com os servicos da empresa. No primeiro semestre de 2015, a pesquisa foi realizada pela primeira vez
por um instituto inde pendente. O resultado geral foi de 85,7% de satisfacdo, a partir do desempenho nas
dimensbes Relacionamento, Imagem, Atendimento e Compra e Gestéao.

Atingir indice de 90% de satisfagao do cliente até
2019

85,70%

DESEMPENHOO SETOR

RESERVATORIQ®ESPACHO TERMIC@FLUENCIA E CARGA

O periodo de chuvas no Brasil, em particular no s submercados Sudeste/Centro-Oe st SE( €06 ) , Nor t €
Nordeste, ocorre entre o final do més de novembro até abril. Desde o ano de 2012, a hidrologia tem se
mostrado critica e aquém da média histérica , em particular durante o periodo tmido .

A afluéncia registrada no SIN (também conhecida como Energia Natural Afluente - ENA) foi inferior a
Média de Longo Termo (MLT) durante os nove meses de 2015com exce¢éo dos meses dejulho e setembro
de 2015, quando a afluéncia foi superior a média do SIN, conforme grafico a seguir:

Energia Natural Afluente ® no SIN (GWm)
2013 x 2014 x 2015 x MLT

56

93

L) BT
58

mar
Comparativo 3T15 x 3T14 e 9M15 x 9M14

No 3T15, a afluéncia registrada no SE/CO, que representa aproximadamente 70% do sistema em
capacidade de armazenamento, apresentou melhoria de 29,4 p.p., em relagdo a média de longo termo
do periodo, quando comparada com a afluéncia do 3T14 (116,6%no 3T15 vs. 87,2% no3T14).

L7

64
a7|a7fE]
miai

B 2013 [ 2014 2015 —+— MLT

jan few abr jun jul ago set out nowv dez

5 A Energia Natural Afluente, também conhecida como ENA, é um parametro utilizado para representar as afluéncias em um
aproveitamento hidrelétrico.
" A MLT é para o ano de 2015 de acordo com o fechamento de junho de 2015 e é passivel de alteragGes 8 Fonte: ONS.
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No acumulado do ano de 2015, aafluéncia no SE/COapresentou um aumento de 11,1 p.p., em relacédo a
MLT do periodo, quando comparado aos 9M14(78,8%da MLTnos 9M15vs. 67,7%da MLTnos 9M14.

A afluéncia registrada no SINao longo do 3T15de 117,2% da MLTfoi superior da afluéncia média do 3T14,
que totalizou 90,4% da MLT. Na comparacdodo acumulado do ano, houve uma reducao de 0,5 p.p., em
relacdo a média de longo termo do periodo, com 0 s 9M15em 81,9%contra 81,4%nos 9M14.0 grafico a
seguir apresenta um comparativo da evolu¢do da ENA em cada um dos submercados e para o SIN, nos
terceiros trimestres e acumulado de nove mesesde 2014 e 2015, em relacdo a média de longo prazo
( 0 ML desdg 1931.

Energia Natural Afluente nos submercados (% MLT)

SudestefCentro Deste Sul MNordeste Norte SIN

I 3114 3115 [ smia [ 9mis

Geracdo Térmic a

Desde o final do ano de 2012, o ONS tem optado por manter a politica de maior despacho térmico para
preservar os reservatorios, em vista da baixa afluéncia verificada, reduzindo a geracao hidrelétrica. No
entanto, em fungéo da retragéo do consumo no ano de 2015 e melhora da hidrologia houve uma redugéo
da geracéo térmica, que chegou ao patamar médio de 14, 9 GWmno 3T15 ante 15,5 GWmno 2T15 e 16,7
GWm no 1T15

O gréfico a seguir ilustra a evolucdo da geracado térmica do SINdesde o terceiro trimestre de 2012 até o
terceiro trimestre de 2015. E possivel observar que apesar da elevacdo do nivel de geragéo térmica no
SIN ao longo de 20140 nivel dos reservatoérios, a partir do segundo trimestre de 2014, sofreu uma reducao
expressiva, relacionada a hidrologia critica do periodo, conforme ant eriormente mencionado.
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Geragdo Térmica do SIN (MWm§
Nivel dos Reservatorios (%)

B3

38

14.3160 15.62015.910 | 17.036 8 16.733 W 15 a5 W 14864

3712 4712 iTis 113 3ITi13 aT13 1114 2114 ITia 4T14 1715 T1s 3IT1s

—#— Nivel dos Reservatdrios (%) [l Geracdo Térmica - MWm

No gréfico a seguir, € possivel observar uma reducdo de 2%na carga do 3T15 vs. 3T14, principalmente
em funcao da reducédo da atividade industrial do pais em 2015. A reducdo da carga, combinada ao maior
nivel de afluéncia no SIN, resultou em uma melhora no nivel d os reservatérios de 12%no 3T15, quando

comparado ao mesmo periodo no ano anterior.

Nivel dos Reservatoérios no SIN (%) Carga no SIN (GWn?

Variagdo 3T14 x 3T15: -2%

Sudeste/Centro Sul  Mordeste MNorte | SIN 1S Julho  Agosto Setembro | 9M
Deste

B 3714 [ 3T1S [ 2014 g 2015

Nivel reservatorios usinas AES Tieté

O nivel de armazenamento de energia equivalente nos reservatérios das usinas da AES Tieté encerrou o
3T15 em 64,3%, nivel superior em 30,4 p.p. a0 mesmo periodo de 2014, quando os reservatorios
encerraram 0 més de setembro em 33,9%. Tal desempenhofoi superior ao do submercado em que as
usinas da Companhia estao localizadas (SE/CO), que encerrou 0 2T15 enB32,4% de sua plena capacidade.

8 Dados do ONS.
9 Valores obtidos a partir da geracdo de energia de todas as usinas programadas e despachadas centralizadamente pelo ONS, somada

a de usinas ndo monitoradas pelo ONS. Fonte: ONS.
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EFICIENCIA NO USO DE RECURSOS EJIPSINA NA EXECUCAO

DESEMPENHO OPERACIONAL, COMERCIAL, FINANCEIRO E SOCIOAMBIENTAL

O
Maximizar valor antecipando e reduzindo riscos e impactos econémicos, sociais e ambientais também é
um dos compromissos das empresas do Grupo AES Brasil.
DESEMPENH@PERACIONAL
ENERGIA GERADA ’
No Brasil, devido a predominancia da fonte hidraulica na matriz energética (~64%°), adota-se o modelo
de despacho centralizado, no qual o ONS determina o montante de energia a ser despachada para cada
uma das usinas participantes do SIN, com base em modelos de otimiza¢do do uso da 4gua estocada nos
reservatérios e considerando-se algumas restricdes operativas, para assim atender de forma confiavel e
econdmica a demanda do mercado.
As usinas da AES Tieté seguem os critérios acimade tal forma que a variacdo na geracao de seu parque
gerador esta diretamente associada aos despachos definidos pelo ONS para garantir a estabilidade do
sistema e ndo necessariamente ao seu desempenho operacional.
No 3T15, o volume total de energia gerada pelas usinas da AES Tieté atingiul1.994,5 GWh, 59,4% superior
ao mesmo periodo de 2014 Os dados de geracédo de noves mesesde 2015 comparados com o mesmo
periodo de 2014 demonstram uma redugdo no volume de geracao de 3,8%(5.347,3 GWh nas 9M15 ante
5.560,3 GWh nos 9M14). A decisdo do ONS de reduzir o despacho visanda preservacao dos reservatoérios,
e consequentemente autorizar um maior despacho térmico no s 9ML5 vs. 9M14, resultou na reducéo da
participacéo da geragéo hidrelétrica no subme rcado SE/CO.
. e e u Variacdo (%) . Variagdo (%)
Geragio (Usinas) - GWh 35 o arge OM14 M5 e omi4
Energia Gerada Bruta 1.250,9 1.994,5 59,4% 5.560,3  5.347,3 -3,8%
Agua Vermelha (Sen. José Ermirio de Moraes) 634,3 931,7 46,9% 3.121,8 2.439,9 -21,8%
Bariri {ﬁil.varo de Souza Lima) 84,6 127,3 50,6% 296,3 371,2 25,3%
Barra Bonita 74,8 105,1 40,5% 219,0 203,71 38,4%
Caconde 21,5 46,2 115,5% 132,0 131,0 -0,8%
Euclides da Cunha 28,2 56,9 101,8% 176, 179,7 2,1%
Ihitinga 105,8 135,1 27,7% 374,3 478,0 14,3%
Limoeiro (Armando Salles de Oliveira) 7.6 16,5 117,4% 48,8 48,7 -0,4%
Mova Avanhandava 174,2 331,3 Q0,2% 707,3 839,1 18,6%
Promissao (Mario Lopes Leao) 119,1 240,4 101,9% 477,0 592,8 24,3%
Mogi / S. Joaquim /7 5. José 1,0 4,0 799,8% 7.6 13,9 84,2%
DESEMPENHO COMERCIAL
GARANTIA FISICA E SAZONALIZACAO o

O rebaixamento no MRE verificado no 3T15 de 13,8% foi inferior ao registrado no 3T14, que totalizou
15,2%. Essa performance é explicada pelamelhora gradual da hidrologia no SN (ENA noSINde 117% da
MLT no 3T15 ante 90% no3T14) e pela estratégia de sazonalizacdo da Garantia Fisica do MRE, cuja
alocacédo no 3T15 foi menor quando comparada ao 3T14. O grafico abaixo apresenta os rebaixamentos
contabilizados pela CCEE e no MRE nadduidacdes financeiras por ela efetuadas no primeiro trimestre
de 2014 e 2015

10 Conforme Banco de Informagdes Gerenciais daANEEL(Out/15)
11 Refere-se aos valores contabilizados na liquidacdo da CCEE. Valores contallizados na Companhia sofrem influéncia do
provisionamento, considerando que a liquidacdo da CCEE de um determinado més é disponibilizada, em média, em até 60 dias ap6s
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Rebaixamento no MRE (%)

Rebaixamento 3T14: (15,2%) Rebaixamento 3T15: (13,8%)
1S14 jul/14 ago/14 set/14 IM14 ; 1815 jul/as ago/15 set/15 9M15

Sazonalizacdo de Garantia Fisica para fins de Lastro e MRE

Com o advento da Resolu¢gdoANEELN.° 584/2013, que prevé a declaracdo da sazonalizagdo da garantia
fisica para fins de lastro (contratos) e para fins de alocacao de energia no MRE, a Companhia adotou uma
estratégia de sazonalizacdo que visava minimizar sua exposi¢ao ao risco hidrolégico.

Em dezembro de 2014, a Companhia adotou a estratégia de declarar a sazonalizagdo de sua Garantia
Fisica seguindo o perfil do conjunto dos geradores do MRE o que resultou na maior alocacdo de sua
energia no primeiro semestre de 2015, concentrada no 1T15, em comparagado com os respectivos periodos
de 2014. Em relacdo a sazonalizac@o do contrato com a AES Eletropaulo, apds acordo entre as partes,
adotou-se o perfil de sazonaliza¢&o flat para o ano de 2015.

A variagcéo entre 0 montante sazonalizado para fins de MRE (ap0s a contabilizacdo de perdas, consumo
interno e indisponibilidades) e de lastro, bem como a eventual energia secundaria ou um rebaixamento
no MRE constituiu nos ganhos ou perdas com a venda de energia ho mercado de curto prazo.

Para 2015, a Companhia adotou a estratégia de seguir a média do MRE,e o perfil de sazonalizagcao do
lastro, por sua vez, foi de sazonalizacao flat conforme grafico a seguir:

o fechamento de determinado més. As liquidagbes da CCEE de junho a agosto de 2015 ndo bram contabilizadas no terceiro
trimestre de 2015 em fun¢&o do andamento da discusséo do GSF. Os valores contabilizados no 3T15 foram provisionados sem efeib
da liminar da APINE.
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Sazonalizagdo de Garantia fisica Bruta para MRE e Lastro (MW médios)

1.542

1.268 1.268 1298 1.268 1.268

1T15 2T15 3T15 4T15

M rrA Eletropaulo | Sazonalizagdo do MRE

Projecdo de rebaixamento médio no MRE para o ano de 2015

Conforme antecipado na divulgacdo dos resultados do ano de 2014, a Companhia espera que o ano de
2015 seja mais um ano desafiador para o setor elétrico, considerando a manutencéo, durante o ano, do
nivel de afluéncia abaixo da média histérica e do despacho térmico em elevado patamar .

Caso esse cendrio se concretize, a Companhia espera que amanutencdo ou até mesmo elevacédo do
despacho das usinas térmicas, resultando em risco de exposi¢cdo da Companhia ao mercado de curto prazo
para cumprimento de suas obrigacfes contratuais. Considerando que ao final do periodo Umido a
afluéncia foi abaixo da média histérica, ha expectativa de que os niveis de garantia fisica, para efeitos
de alocacgdo do MRE, continuem rebaixados até que o nivel dos reservatorios seja recuperado, em fungéo
principalme nte do elevado despacho termelétrico e da expectativa de redu¢éo do consumo.

Tendo em vista as perspectivas hidroldgicas, a retragcao da carga, conforme anteriormente mencionado,

e 0 desempenho da economia para o ano de 2015, a Companhia revisou suas estimativas para 03T15 e
prevé a manutencédo do déficit de geracédo no MRE, na faixa de 15% al17%, em fun¢ao da manutencgéo do
despacho térmico na faixa de 14 GWma 16 GWm do intercamb io entre subsistemas, da manutencao da
geracao intermitente e da expectativa de retracdo da carga em relacao a 2014, na faixa de 2,0%a 2,5%
Tal nivel de rebaixamento associado a reducéo prevista do pre¢o spot médio para R$290/MWh durante
0 ano de 2015 podera resultar em um impacto negativo liquido no EBITDAda Companhia de R$570
milhdes a R$630 milhdes.

DIFERENCA DE PRECO ENTRE SUBMERCADOS, EXCEDENTE E EXPOSICAO FINANCE.IRA

As diferencas de PLD entre os submercados derivam doslimites de intercambios energéticos entre as
regides do SIN, dadas as restrices operativas dos sistemas de transmissdo dessas regides, e ddo origem
ao excedente financeiro e as exposic¢oes financeiras verificadas pela CCEE.

Considerando o perfil importado r do submercado SE/CO, ao longo do ano de 2015, o mesmo foi marcado
por uma exposicao financeira negativa que atingiu os agentes do MRE localizados nesse submercado e
acarretou o aumento dos custos com compra de energia no submercado SE/CO. Esse resultadono MRE
ndo pode ser gerenciado pela Companhia, e para neutraliza -lo, a regulamentacao da CCEE prevé o alivio
da exposicao financeira, como é detalhado a seguir .

Excedente financeiro , Exposicéo financeira e Alivio da Exposicdo Financeira

O excedente financeiro se verifica quando o PLD do submercado em que a energia é gerada € inferior ao
PLD do submercado que a importa. Essa diferenca gera um saldo positivo no balanco de pagamentos e
recebimentos quando da liquidacao financeira das opera¢fes do mercado de curto prazo, cujo saldo
equivale numericamente ao intercambio de energia realizado, valorado pela diferenca do PLD entre os
submercados. Se nao existe diferenca do PLD entre os submercados importador e exportador, ndo ha
excedente financeiro.
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A diferenca de PLD entre os submercados, ao longo de 2015, gerou na CCEE a contabilizacdo de um
excedente financeiro no SIN de R$45,8 milhdes nas liquidacbes de margo a maio de 2015, suficiente para
cobrir as exposi¢des negativas a submercado durante o segundo trimestre de 2015, ndo gerando impactos
no resultado do periodo.

Na liquidacao do més de julho/15 foi contabilizado o excedente financeiro de R$ 3,9 milhdes. Em agosto
ndo houve excedente financeiro e 0 més de setembro ainda nao foi con tabilizado.

FONTES DE RECEITA

AES Eletropaulo

A quantidade de energia contratada com a AES Eletropaulo é de 1.268 MWm. Esse é o montante total de
energia que deve ser entregue a cada ano até o término do contrato , em 31 de dezembro de 2015.

O contrato admite sazonalidade, ou seja, o volume de energia entregue a AES Eletropaulo varia ao longo
do ano, de acordo com a demanda do mercado por ela atendido e com a alocacdo de energia dos demais
contratos por ela celebrados.

O preco praticado no contrato foi f ixado em 2000, data em que ele foi homologado pela ANEEL que
estabeleceu o Valor Normativo (VN) como parametro de preco para contratagfes bilaterais. Desde entédo
0 preco do contrato é reajustado anualmente pela variacdo do IGP -M. Em 04 de julho de 2015, houve
nova atualizacdo do preco do contrato com a AES Eletropaulo, passando o valor para R$ 217,85/MWh,
com base no IGRM acumulado no periodo de 8,1%.

CCEE (MRESpot e Administrativas) e Outros

A tarifa aplicada a energia faturada no MRE (TEO) é ajustada anualmente pela ANEEL em janeiro, pela
variacdo do IPCA e é determinada de forma a reembolsar os custos variaveis de operacao e manutencéao
das usinas. A tarifa vigente para o ano de 2015 é de R$ 11,25/MWh, enquanto que em 2014 e em 2013, a
tari fa aplicada foi de R$ 10,54/MWh e R$ 10,01/MWh, respectivamente.

O preco da energia faturada no mercado de curto prazo, denominado de Preco de Liquidacdo das
Diferencgas (PLD), varia de acordo com as condi¢deseletro -energéticas e de oferta e demanda de en ergia.
A partir de setembro de 2013, o PLD passou a incorporar 0 mecanismo de aversao ao risco, chamado
CVaR, que tende a antecipar o despacho térmico de forma a manter a operacdo do sistema mais
conservadora. Antes da Resolugéo n°. 03 do Conselho Nacionalde Politica Energética (Resolucdo CNPE
03), que determinou esse novo modelo de formacéo do PLD, as despesas com o acionamento das usinas
térmicas eram cobradas por meio do ESS (Encargo de Servigos do Sistema).

No 3T15, o PLD médioda regido Sudeste/Centro-oeste totalizou R$ 203,82/MWh, valor 69,9% inferior ao
registrado no mesmo periodo de 2014 (R$ 676,44/MWh), em fun¢do da mudanga na metodologia do
calculo do PLD minimo e maximo, conforme supracitado.

Estratégia de Comercializacdo de Enerqg ia

A Companhiadefiniu como estratégia de comercializacdo para a sua energia disponivel a partir de janeiro
de 2016 a formacéo de uma carteira diversificada de clientes livres, de forma a substituir totalmente o
contrato bilateral com a AES Eletropaulo que vence em deze mbro de 2015.

Em funcdo do cenério atual e da perspectiva de incremento do risco hidrologico para 2015 e 2016, a
Companhia optou por reservar uma parcela de sua energia propria disponivel a partir de 2016, com o
objetivo de reduzir possiveisriscos de exposi¢cdo ao mercado de curto prazo e rebaixamento no MRE.

Adicionalmente, em funcédo da retracao econdmica esperada, a Companhiatem observado uma retragéo
no consumo de energia que, somado com a reavaliacdo das estratégias de contratacdo de energia no
longo prazo, esta reduzindo a liquidez do mercado livre de energia.

O portfélio atual da Companhia totaliz ou 1.071 MWm de energia propria vendida para entrega em 2016,
ou 86% da energia assegurada liquida Para os anos subsequentes, a Companhia espera seguir contratando
energia a precos superiores a R$ 160/MWh, com entrega a partir de 2017, de forma a manter ou elevar
0 preco médio da carteira .
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Historico e Evolucdo da carteira de clientes 2 (MW médios)

Nivel de contratagégo  100% 86% 79% 52% 26% 12%

Prego Médio

(RS/MWh) 218 144 146 152 144 142
173 261

Il Energia disponivel para venda
1.092 ["7] Energia prépria contratada
[ Contrato AES Eletropaulo

918

2015 2016 2017 2018 2019 2020

ENERGIA FATURADA

O
A energia faturada pela AES Tieté reduziu em 16,76%na comparacao entre o 3T15 e o 3T14. Nos 9M15
a energia faturada apresentou reducdo de 3,0%, em comparacdo com & 9M14 As variacbes sdo
detalhadas a seguir:
Variacdo (%) Variagdo (%)
Energia Faturada (Consolidado) - GWh 3T14 3T15 9M15
3T15 x 3T14 9M15 x 9M14

Energia Faturada 4.190,8 3.4955  -16,6% 10.999,0  10.670,9 -3,0%
Contrato Bilateral AES Eletropaulo 3.206,4 2.799,7 -12,7% 7.889,4 8.309,2 5,3%
CCEE 472,6 229,1  -51,5% 1.555,8 9787  -37,1%

Spot 472,6 0,0  -100,0% 1.366,4 582,7  -57,4%

MRE 0,0 229,1 - 189,4 396,0  109,1%
Outros Contratos Bilaterais 511,8 466,7 -8,8% 1.553,7 1.383,1 -11,0%
No 3T15, as vendas para a AES Eletropaulo totalizaram 2.799,7 GWh, 12,7%inferior ao volume vendido
no 3T14. Ess reducéo é explicada pela sazonalidade do contrato, que varia a cada ano, como consta na
se-«0 OFont edA EdSe ER @ ¢ eNostpslG hsovendas somaram8.309,2 GWh, representando
um aumento de 5,3%, igualmente justificad o pela sazonalidade do contrato.
O volume de energia faturada por meio da CCEE no 3T15reduziu 51,5% enos 9ML5 reduziu 37,1% quando
comparado ao 3T14 e 9ML4, respectivamente . As variacBes 0 explicadas pela redugéo das vendas no
mercado de curto prazo (-100,0% no3T15vs. 3T14 e -57,4%nos 9M15vs. 9ML4) em funcao da estratégia
de sazonalizacdo adotada para o ano e rebaixamento registrado .
Em relacdo ao resultado com energia faturada por meio de outros contratos bilaterais, houve uma
reducéo de 8,8% no3T15vs. 3T14 e de 11,0%no0s 9M15 vs. 9M14
DESEMPENHO FINANCEIRO
RECEITA BRUTA °

No 3T15, a receita operacional bruta da AES Tieté totalizou R$ 666,4 milhdes, 27,8% inferior aquela
registrada no 3T14, de R$ 923,4 milhdes!®. O resultado é explicado pelos seguintes fatores:

2 Apenas energia convencional e exclui perdas e consumo interno; precos na data base de setembro/2015
13 Ajustado pelo Excedente Financeiro no 3T14 no valor de R$ 68,8 milhdes, sem impacto no EBITDA
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(i) reducéo de 7,8% na receita de energia vendida a AES Eletropaulo, associadoa reducéo de 12,7%
no volume de energia comercializada, dada a sazonalidade desse contrato (2.799,7 GWh no3T15
ante 3.206,4 GWh no 3T14), apesar do reajuste desse contrato a partir de julho de 2015 (R$
217,85 no 3T15 ante R$ 206 31/MWh no 3T14); e,

(i) a auséncia de receita bruta de energia vendida no mercado de curto prazo , 0 que corresponde
a uma queda de 100,0% ja que no 3T14 foi vendido 472,6 GWh, o equivalente a R$ 207,4
milhdes.

No 9ML5, a receita operacional bruta da AES Tieté totalizou R$ 2.107,5 milhdes, 15,2% inferior aquela
registrada no 9M14, de R$ 2.484,4 milhdes. O resultado é explicado pelos seguintes fatores:

(i) pelareducéo de 57,4% no volume de energia vendida no mercado de curto prazo (582,7 GWh no
9M15 ante 1.366,4 GWh no 9M14 e menor preco da energia no mercado de curto prazo no
submercado SE/CO (R$324,39/MWh no 9M15 versus R$ 676,16/MWh no 9M14)p que equivale a
uma reducdo de R$ 539,9 milhdes parcialmente compensado pelo:

(i) aumento de 5,3%no volume de energia vendida para a AES Eletropaulo, dada a sazonalidade de
entrega de energia desse contrato em 2015 quando comparada ao ano de 2014, e aumento de
5,6% no preco, em funcéo do reajuste do contrato realizado no més de julho de 2015. No 9M15
foram distribuidos 8.309,2 GWh a AES Eletropaulo, enquanto no9ML4 foram distribuidos 7.889,4
GWh e,

(iif) aumento do volume de energia vendida para o MRE (396,0 GWh no 9M15 vs. 189,4 GWh no 9M14).

Receita Bruta (Consolidado) - R$ milhdes 3T15 Variacdo (%) 9M15 Variagdo (%)
Suprimento de Energia 923,4 666,4 -27,8% 2.484,4 2.107,5 -15,2%
Contrato Bilateral AES Eletropaulo 660,3 608,9 -7,8% 1.569,7 1.745,5 11,2%
CCEE 203,6 2,6 -98,7% 737,8 201,1 -72,7%

Spot* 207,4 0,0 -100,0% 723,8 183,9 -74,6%
MRE 0,0 2,6 0,0% 3,5 6,2 73,8%
QOutras (Administrativos) -3,8 - -100,0% 10,5 11,1 5,8%
Outras receitas** 0,0 0,0 -2,9% 1,2 0,3 -79,4%
Outros Contratos Bilaterais 59,5 54,9 -7,6% 175,7 160,6 -8,6%

* gjustado pelo excedente financeiro no 3T14

** inclui aluguéis, partes relacionados e crédito de carbono

DEDUCOES DA RECEITA

As deducGes da receita da AES Tietéforam de R$ 34,4 milhdes no 3T15 ante R$ 55,8 milhdes no 3T14,
uma reducdo de 38,8% no periodo. No acumulado do ano, as dedug¢des atingiram R$ 118,6 milhdes, uma
reducao de 28,7% quando comparado aos R$ 118,6 milhdes registrados nos 9M14.

PIS e COFINS sao impostos que incidem sobre a receita da AES té. A aliquota aplicada ao contrato
bilateral com a AES Eletropaulo é de 3,65% (regime cumulativo). Para as demais fontes de receita da
Companbhia, a aliquota é de 9,25% (regime ndo cumulativo).

A AES Tieté registrou R$27,5 milhdes em deducdes de receita com PIS e COFIN®o 3T15 ante R$ 35,1
milhdes no 3T14, uma reducdo de 34,6%. Esse desempenho é explicadopela menor participacdo das
receitas registradas com as operac¢fes na CCEE, que incluem vendas no mercado de curto prazo e no MRE,
e pela reducéo nas vendas para a AES Eletropaulo no3T15.

4 Ajustado pelo Excedente Financeiro no valor de R$ R$ 5,2 milhdes, sem impacto no EBITDA
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Além disso, de acordo com a Lei n°. 12.111/09, geradoras, transmissoras e distribuidoras devem investir
anualmente ao menos 1% de sua receita operacional liquida em Pesquisa e Desenvolvimento de eficiéncia
energética. No 3T15, a Companhia registrou R$ 6,3 milhdes em dedugdes da receita relativas a Pesquisa
e Desenvolvimento, uma reduc¢éo de 21,4% em relacéo aos R$ 8,0 milhdes registrados no 3T14, em fungéo
da reducéo da receita entre os periodos.

No 9M15 as dedugcGescom PIS e COFIN&Icancaram R$97,0 milhdes, ante R$ 141,7 milhdes registrados
nos 9M14, o que representa uma reducdo de 31,5% Esse desempenho é explicado, principalmente, pel a
reducao de 64,4%na receita de energia vendida no mercado de curto prazo, além d a reducéo nas outras
receitas administrativas associadas ao processo de liquidacdo da CCEE.

As deducdes da receita relativas a Pesquisa e Desenvolvimento atingiram R$19,9 milhdes nos 9ML5, uma
reducao de 14,2% em comparacdo ao mesmo periodo do ano anteria (R$ 23,2 milhdes) também em
funcéo da reducdo da receita liquida entre os periodos comparados.

RECEITA IQUIDA

O
A receita operacional liquida da AES Tieté totalizou R$ 632,0 milhdes no 3T15, montante 27,2% inferior
ao registrado no 3T14'5. Esse desempero reflete principalmente a auséncia de energia vendida no
mercado spot no trimestre e o menor volume de energia vendida para a AES Eletropaulo, devido
principalmente a estratégia de sazonaliza¢do adotada .
No 9M15, a receita operacional liquida registrou redugdo de 14,2%, chegando a R$ 1988,9 milhdes, em
funcé@o do menor volume de energia vendida no mercado de curto prazo.
CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS .

Os custos e despesas operacionais, excluindo depreciacéo e anortizacao, totalizaram R$ 294,5 milhdes
no 3T15, o que representa uma reducdo de 68,6%, ouR$642,9 milhdes, na comparacdo com o 3T14%5, O
resultado é explicado principalmente pelo menor custo com compra de energia, especificamente no
mercado de curto pr azo, em fun¢éo da sazonalizagdo da garantia fisica adotada e do menor GSF auferido
no periodo (13,8% no3T15 vs. 15,2% no3T14).

As despesas com PMSO reportado apresentaram incremento del1,1% no3T15 em relagédo ao 3T14, como
reflexo principalmente dos maiores custos com pessoal e materiais e servi¢cos de terceiros.

Na comparacdo do acumulado, os custos e despesas operacionais de 9M15 excluindo depreciagdo e
amortizagdo, totalizaram R$ 991,0 milhdes, uma reducéo de 27,3%em relacdo ao valor registrado n os
9M14(ou R$372,5 milhdes).

As despesas com PMSO reportadoao acumulado do ano apresentaram uma reducéo de 1,9%, ouR$ 2,5
milhdes, quando comparada aos 9M14 influenciada principalmente pela reducdo nas despesas com
servicos de terceiros.

Programa de reducdo de custos gerenciaveis 02015

No ultimo trimestre de 2014, a Companhia divulgou que manterd o programa de reducdo de custos
gerenciaveis e trabalhard, em 2015, com crescimento zero, em termos nominais, dos custos gerenciaveis
apresentados no ano anterior. A Companhia mantera a projecéo de reducdo divulgada, com base nas
principais iniciativas desse programa de revisdo de custos, que continuardo centradas em: (i) melhorias
nos processos de operagéo e manutengdo das usinas e eclusas, (ii) na internalzacdo do processo de gestao
de seus reservatorios e (iii) na reavaliacdo dos custos administrativos, por meio da reducgdo dos servicos
de terceiros.

15 Ajustado pelo Excedente Financeiro no 3T14 no valor de R$ 63,6 milhdes, sem impacto no EBITDA
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3114 | 3115 | Varw) | omis | owmis | varw)
1
Custos e Despesas Operacionais Reportado 937.346 294.485 -68,6% 1.363.430 990.973 -27,3%
Encargos e taxas setoriais 33.229 42.947 29,2% 108.894 120.517 10,7%
Energia comprada* 859.248 201.707 -76,5% 1.117.938 736.389 -34,1%
Total de encargos e taxas setoriais + energia comprada 892.477 244.654 -72,6% 1.226.832 856.906 -30,2%
Pessoal 20.139 22.974 14,1% 58.082 61.645 6,1%
Material e servigos de terceiros 19.374 21.701 12,0% 66.784 55.175 -17,4%
Outros 5.356 5.156 -3,7% 11.732 17.247 47,0%
PMSO Reportado 44.869 49.831 11,1% 136.598 134.067 -1,9%
Entidade Previdéncia Privada 598 619 3,5% 1.783 1.833 2,8%
Provisdes Operacionais 1.289 221 -82,9% 2.720 4.629 70,2%
Recuperacdo Seguros - - n.d (3.490) - -100,0%
Normalizagdo Manutencéo bienais eclusas (1.534) - -100,0% 3.898 - -100,0%
Outros nédo gerenciaveis (76) 58 -176,1% (333) (854) 156,8%
PMSO Gerenciavel 44.591 48.934 9,7%  132.020 128.460 -2,7%
*ajustado pelo excedente financeiro

As principais variagdes das contas de custos e despesas operacionais serdo detalhadas a seguir:
Custos com Energia Comprada, Taxas Setoriais e Encargos

3714 | sTis | var(e) | omis | owis | var ()
Comp. Financ. Utiliz. Rec.Hid. 5.321 11.247 111,4% 30.924 30.004 -3,0%
Transmissé&o e Conex&o 26.329 29.780 13,1% 73.205 84.757 15,8%
Taxa de Fiscalizagdo / Demais Encargos 1.579 1.920 21,6% 4.765 5.756 20,8%
Energia Comprada / Liquidacdo CCEE 859.248 201.707 -76,5% 1.117.938 736.389 -34,1%
TOTAL - Custos operacionais e compra Energia 892.477 244.654 -72,6% 1.226.832 856.906 -30,2%
Compensa-«0 Financeira pela Utiliza-«o0o de Recurs

As despesas com a CFURHumentaram 111,4% na comparagéo do3T15 com o 3T14, em funcéo do maior

volume de energia gerada no periodo (1.994,5 GWh no3T15 versus 1.250,9 GWh no3T14) e reajuste de

6, 75% na Tarifa Atualizada de Refer°ncia (O0TARO), qu
2015.

O menor volume de energia gerada nos 9M15ante 9M14(5.347,5 GWhvs. 5.560,3 GWh, respectivamente) ,
parcialmente compensado pelo aumento da TAR,foi o principa | fator para a r educao de 3,0% das despesas
com a CFURH o periodo.

Transmissdo e Conexao

Os custos com transmissdo e conexdo totalizaram R$ 2,8 milhdes no 3T15, um aumento de 13,1% em
comparacao ao 3T14, reflexo do reajuste da tarifa de uso do sistema de transmissédo (TUST -rb) dos

contratos de conexdo das usinas hidrelétricas (TUSDg) da Companhia, em particular nas usinas de Agua
Vermelha (14%), Limoeiro (13%), Caconde (13%), e Euclides da Cunha(13%).

O reajuste da usina de Agua Vermelha e das demais usinas da Companhia, em particular as usinas de
Barra Bonita, Ibitinga, Promisséo e Bariri, cuja TUSDg sofreu reajuste médio de 10,7% justificam o
aumento dos custos com transmisséo e conexao del5,8% nes 9M15ante os O9M14

Taxas de Fiscalizacdo/ Demais Encargos

Os custos com Taxas de Fiscalizacdo/Demais Encargos, que incluem Taxa de Fiscalizacdo daANEELe
Demais Taxas e Encargos com a CCEE e ONS, totalizaram R$9milhao no 3T15, 21,6%superior ao valor
registrado no 3T14. Essaperformance reflete o aumento de 23,0% na Taxa de Fiscalizacdo de Servicos de
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Energia EI| ®t ¥ pamaand deRWS Entodmparacdo com a TFSEE proposta pelaANEELpara
0 ano de 2014.

Seguindo o aumentoda TFSEEos custos com Taxas de Fiscalizacdo/ Demais Encargos totalizaram R$5,8
milhdes nos 9M15 valor 20,8%superior ao mesmo periodo do ano anterior.

Energia Comprada /Liguidacdo CCEE

O custo com energia comprada/liquidacdo CCEE teve uma reducéo de R$657,5 milhdes na comparacao
dos trimestres, passando de R$859,2 milhdes no 3T14'7 para R$201,7 milhdes no 3T15. Esse resultado é
influenciado, principalmente pelo:

(i) menor volume com compra de energia no mercado de curto prazo ( 626,8 GWh no 3T15 ante
1.358,4 GWh no 3T14), associada a sazonalizacdo da garantia fisica adotada pela Companhia,
menor PLD médio no submercado SE/CO (R£03,82/MWh no 3T15 versus R$676,44/MWh no
3T14) e rebaixamento médio no MRE verificado no 3T15 (13,8%) ante o rebaixamento verificado
no 3714 (15,2%)

Nos 9M15 ocusto com compra de energia para revenda/ liquidagdo CCEEteve uma reducdo de R$381,5
milhdes quando comparada aos 9M14 passando de R$1.117,9 milhdes nos 9M14 para R$ 736,4 milhdes
nos 9M15 Esse resultado é influenciado, principalmente:

(i) menor volume com compra de energia no mercado de curto prazo ( 1.858,8 GWh ncs 9ML5 ante
1.626,6 GWh ncs 9M14), associada a sazonalizac® da garantia fisica adotada pela Companhia e
0 rebaixamento médio no MRE verificado no periodo (18,2%nos 9M15 ante o rebaixamento
verificado no s 9M14(8,3%)

(i) menor volume de energia comprada para revenda de forma a atender Outros Bilaterais ( 1.503,5
GWhnos 9M15versus 1.662,7 GWh ncs 9M14); e,

(ili) menor PLD médio no submercado SE/CO (R824,39MWh nos 9M15versus R$ 67616/MWh nos
IM19;

Custos e Despesas com Pessoal, Material, Servicos e Outros (PMSO Reportado)

Pessoal

aTi4 | 3115 | Vare) | owis | omis | var()
Pessoal e Encargos 19.541 22.355 14,4% 56.299 59.812 6,2%
Entidade Previdéncia Privada 598 619 3,5% 1.783 1.833 2,8%
TOTAL 20.139 22.974 14,1% 58.082 61.645 6,1%

As despesas com pessoal totalizaram R$23,0 milh6es no 3T15 um acréscimo de 14,1% em relacdo ao
3T14. Ese aumento resulta principalmente do reajuste salarial de 8,2% ocorrido em julho de 2015 e
maior nimero de funcionarios entre os periodos comparados.

Na comparacdo do acumulado do ano, as despesas com pessoal totalizaram R$61,6 milhGes, um
acréscimo de 6,1%, principalmente em fungéo dos fatores acima referenciados.

Material e servicos de terceiros

Os custos com material e servigcos de terceiros somaram R$21,7 milhdes no 3T15, um aumento de 12,0%
em relacéo ao 3T14 (R$ 194 milhdes). Essa variagao esta principalmente relacionada ao maior custo com
materiais quimicos para operagdo e manutencao de maquinas e equipamentos das eclusasda Companhia
(R$ 0,9 milhao).

16 A TFSEE ¢é cobrada por usina e equivale a 0,4% do valor do beneficio econdémico anual auferido pelo concessionario, multiplicad o
pela sua poténcia instalada.
17" Ajustado pelo Excedente Financeiro no 3T14 no valor de R$ 63,6 milhdes, sem impacto no EBITDA
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Na comparacao do acumulado do ano, os custos com material e servicos de terceiros somaram R$ 55,2
milhdes nos 9M15 uma reducédo de 17,4% em relacdo ac 9ML4 (R$ 66,8 milhdes). Essa variacdo esta
principalmente relacionada:

(i) areducédo de R$11,9 milhdes referente a realizagdo das manutencdes bi enais nas eclusas que
ocorreram no ano de 2014, e que passardo a ser realizadas anualmente, equalizando os valores
a partir do ano de 2015; e,

(i) a reducao no escopo dos servicos de medicdo nas barragensdas usinas para verificar sua
estabilidade, no valor de R$ 2,4 milhdes, parcialmente compensados pelo:

(iii) aumento de R$ 0,8 milh6es com custos de acdes de recuperacdo de posse

Provisdes Operacionais e Outras Despesas/ Receitas Operacionais

. __________________________________________________________________________________________________________________________________________________|]
Outras despesas (receitas) operacionais 4.066 4.608 13,3% 9.012 12.640 40,3%
Provis6es Operacionais 1.290 548  -57,5% 2.720 4.607 69,4%
TOTAL 5.356 5.156 -3, 7% 11.732 17.247 47,0%

No 3T15, as provisdes operacionais e outras despesas/ receitas operacionais totalizaram uma despesa de
R$ 5,2 milhdes, ante uma despesa de R$ 5,4 milhdes no 3T14. Essa variacdo estd principalmente
relacionada ao maior custo com a Casa de Cultura, parcialmente com pensado por uma reversao de
contingéncia trabalhista .

No acumulado do ano, as provisfes operacionais e outras despesas/ receitas operacionais totalizaram
uma despesa de R$17,2 milhdes, ante uma despesa de R$ 11,7 milhdes nos 9M14 Essa variacdo esta
prin cipalmente relacionada a:

(i) proviséo para reducéo ao provavel valor de recuperacdo de um terreno d a Controlada AES Rio
PCH no valor de R$ 3,0 milhdes;

(i) recebimento de uma indenizagdo no valor de R$ 3,5 milhdes em 2014, relativ o a um sinistro
ocorrido em 2012 na usina de Limoeiro; parcialmente compensada por:

(iii) receita registrada com venda de imdvel, no valor de R$ 0,7 milhdo.

EBITDA

A AES Tieté registrou EBITDAde R$ 337,5milhSes no 3T15 ante um EBITDAnegativo de R$69,7 milhdes
no 3T14. Essa variagéo é explicada, principalmente, pelo:

(i) efeito positivo liquido de R$467,1 milhées, em fungdo do menor volume de energia comprada
no mercado de curto prazo, dado o rebaixamento no MRE verificado no 3T15de 13,8% (ante um
rebaixamento de 15,2%no 3T14), menor PLD médio no submercado SE/COe a estratégia de
sazonalizacdo adotada em 2015; parcialmente compensado pelo :

(i) efeito negativo liquido de R$ 49,4 milhdes, em fungdo do menor volume vendido para a AES
Eletropaulo, compensado pelo aumento de pr eco desse contrato no periodo; e,

(iii) incremento de R$ 9,7 milhdes nos custos com transmissdo e conexdo, CFURHe taxas de
fiscalizagdo na comparacéo entre 0 3T15 e 0 3T14.
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O EBITDAda AES Tieté nes 9ML5 totalizou R$ 998,0 milhdes (com margem de 50,2%) apresentando um
aumento de 4,5% em relacdo ao verificado nos 9M14 (R$ 954,8 milhdes). O desempenho é explicado,
principalmente, pelo:

(i) efeito positivo liquido de R$ 170,7 milhdes em funcdo do maior volume de energia vendida p ara
a AESHetropaulo no periodo ; parcialmente compensado pelo:

(i) efeito negativo de R$ 111,4 milhdes devido ao maior volume de energia comprada no mercado
de curto prazo, dado o rebaixamento no MRE verificado nos 9ML5 de 18,2% ante um
rebaixamento de 8,3%nos 9M14; e,

(iii) incremento de R$ 11,6 milhdes nos custos com transmisséo e conexao e taxas de fiscalizacéo na
comparacao entre os 9M15 e o 9M14.

RESULTADO FINANCEIRO

O resultado financeiro liquido registrado pela Companhia no 3T15 foi uma despesafinanceira de R$42,2
milhdes, comparado a uma despesafinanceira de R$15,8 milhdes registrada no 3T14. A variagdo se deve,
sobretudo, pelo aumento do saldo da divida liquida em 4,8% e incremento dos encargos financeiros da
Companhiaem funcao do aumento do CDI médio do periodo (14,0% no3T15 ante 10,8% no3T14).

O aumento dos encargos financeiros da Companhia noacumulado do ano (CDI médio de 13,1% nes 9M15
ante 10,6% n 9M14), o maior saldo de divida liquida, e variacdo cambial foram fatores preponderantes
para que o resultado financeiro liquid o da Companhia atingisse uma despesafinanceira de R$ 120,7
milhdes nos 9M15 frente uma despesa financeira de R$36,4 milhGes nos 9M14

Receitas Financeiras 15.741 14.921 -5,2% 39.589 31.129 -21,4%
Despesas Financeiras (31.525) (57.093) 81,1% (76.025) (151.821) 99,7%
Despesas Financeiras (28.259) (45.566) 61,2% (75.567) (134.360) 77,8%
Variagdes Cambiais (3.266) (11.527) 252,9% (458) (17.461) 3712,4%
Resultado Financeiro (15.784) (42.172) 167,2%  (36.436)  (120.692) 231,2%
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