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Sao Paulo, 17 de margo de 2015.
Prezados senhores,

O Conselho de Administracdo da Ferreira Gomes Energia S.A. (“Ferreira Gomes” ou
“Companhia”) submete a apreciacdo de seus acionistas a Proposta da
Administracdo sobre as matérias que serdo deliberadas na Assembleia Geral
Ordinaria e Extraordinaria, a ser realizada em 16 de abril de 2015 (“Assembleia”),
nos termos a seguir expostos:

I - TOMADA DAS CONTAS DOS ADMINISTRADORES, EXAME, DISCUSSAO E
VOTAGAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DA COMPANHIA
RELATIVAS AO EXERCICIO FINDO EM 31.12.2014, BEM COMO DO PARECER
DOS AUDITORES INDEPENDENTES.

O Relatdorio da Administracdo sobre os negdcios sociais e os principais fatos
administrativos ocorridos na Companhia e as Demonstracdes Financeiras da
Companhia, ambos relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, foram
aprovados pela Diretoria da Companhia e auditados pelos auditores da KPMG
Auditores Independentes ("Auditor Independente"), e, juntamente com o Parecer
do Auditor Independente, de acordo com o previsto no artigo 133, incisos I, II e III
da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, encontram-se a disposicdo dos
Acionistas na sede da Companhia e no seu website
(www.ferreiragomesenergia.com.br), bem como no sistema Empresas.Net
(www.cvm.gov.br).

Em atendimento ao disposto no artigo 133 da Lei n° 6.404/76 (“Lei das Sociedades
por AgOes”) e no artigo 9° da Instrugao CVM n© 481/09 (“Instrugcdao CVM 481"),
informamos abaixo as datas e locais de publicagdo e/ou disponibilizacdo, conforme
aplicavel, dos documentos indicados.

O relatorio da administracdo, as demonstracées financeiras e o parecer dos
auditores independentes foram publicados em 17 de marco de 2015 nos jornais O
Estado de Sdo Paulo nas paginas 01 e 02 e Diario Oficial do Estado de S&o Paulo
nas paginas 137, 138 e 139.


http://www.cvm.gov.br/
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II - COMENTARIO DOS ADMINISTRADORES SOBRE A SITUAGAO
FINANCEIRA DA COMPANHIA

Encontra-se anexo a presente Proposta da Administracao (Anexo I), o Relatério da
Administracdo contendo os Comentarios dos Administradores sobre a situacdo
financeira da Companhia, que correspondem ao item 10 do Anexo 24 da Instrucao
CVM n©° 480, de 07 de dezembro de 2009, e também encontram-se a disposicao
dos Acionistas na sede da Companhia e no seu website
(www.ferreiragomesenergia.com.br), bem como no sistema Empresas.Net
(www.cvm.gov.br).

III - DESTINAGAO DO LUCRO LIQUIDO RELATIVO AO EXERCICIO FINDO EM
31.12.2014 E DISTRIBUIGAO DE DIVIDENDOS

O lucro liquido da Companhia apurado no exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2014 foi de R$ 69.456.611,42. A Administracdao da Companhia
propde a seguinte destinacdo:

. 5% do lucro liquido do exercicio a Reserva Legal, no valor de R$
3.368.605,12 (trés milhdes, trezentos e sessenta e oito mil,
seiscentos e cinco reais e doze centavos);

o Absorcdo de prejuizos acumulados no montante de R$ 2.084.509,19
(dois milhdes, oitenta e quatro mil, quinhentos e nove reais e
dezenove centavos);

o 25% do lucro correspondentes ao dividendo minimo obrigatério, no
montante de R$ 16.000.874,29 (dezesseis milhdes, oitocentos e
setenta e quatro reais e vinte e nove centavos), a conta de
Dividendos Minimos Obrigatérios Nao Distribuidos, conforme previsto
no paragrafo 4° do artigo 202 da Lei n°® 6.404/76.

o destinagcdo do valor de R$48.002.622,82 (quarenta e oito milhdes,
dois mil, seiscentos e vinte e dois reais e oitenta e dois centavos) para
a conta reserva de Lucros Retidos.

Embora a Companhia tenha incorrido em lucro liquido no montante de R$
69.456.611,42 (sessenta e nove milhdes, quatrocentos e cinquenta e seis mil,
seiscentos e onze reais e quarenta e dois centavos) no exercicio findo em 2014, e
tenha a prerrogativa de distribuir dividendos, observadas as disposicdes de seus
contratos de financiamento e escritura de debéntures, |, os administradores
recomendam a nao distribuicdo de dividendos, posto que a Companhia se encontra
em seu primeiro ano de operacdo. Tal recomendacao tem como pressuposto, o
atendimento do plano de negdcio da Companhia, priorizagdo do caixa para
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atendimento de completo preenchimento das contas garantidoras do contrato de
financiamento do BNDES e debéntures, bem como a conclusdo da entrada em
operacdo da UG3, prevista para ocorrer no primeiro semestre de 2015.

IV - PROPOSTA DE REMUNERACAO DOS MEMBROS DO CONSELHO DE
ADMINISTRAGAO E DA DIRETORIA ADMINISTRATIVA

A remuneracdo global dos membros da Diretoria é proposta em até R$
1.272.130,90 (um milhdo, duzentos e setenta e dois mil, cento e trinta reais e
noventa centavos). Os membros do Conselho de Administragdo ndo receberdo
remuneracdo, em linha com o exercicio anterior.

Cabe ressaltar que o montante de 1.272.130,90 (um milhdo, duzentos e setenta e
dois mil, cento e trinta reais e noventa centavos) se constitui como uma estimativa
do valor maximo que pode vir a ser pago a Diretoria da Companhia.

Em atendimento as disposicdes do artigo 12 da Instrucdo CVM n© 481 de 17 de
dezembro de 2009 e que englobam o item 13 do Anexo 24 da Instrucdo CVM n©
480, de 07 de dezembro de 2009, as informagdes relacionadas a remuneracdo da
administracdo se encontram dispostas no Anexo II da presente Proposta da
Administracdo, bem como encontram-se a disposicdo dos Acionistas na sede da
Companhia, no seu website (www.ferreiragomesenergia.com.br) e no website da
Comissao de Valores Mobilidrios - CVM (www.cvm.gov.br).

Cordialmente,
José Luiz de Godoy Pereira
Presidente do Conselho de Administracao


http://www.ferreiragomesenergia.com.br/
http://www.cvm.gov.br/
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ANEXO I

COMENTARIO DOS ADMINISTRADORES SOBRE A SITUAGCAO FINANCEIRA
DA COMPANHIA, NOS MOLDES DO ITEM 10 DO ANEXO 24 DA INSTRUGCAO
CVM N° 480/2009

10.1 Comentarios dos diretores

A Companhia adotou todos os pronunciamentos, interpretacdes e orientagdes
emitidos pelo CPC e pelo IASB, bem como as normas emitidas pelo 6érgdo
regulador, com aplicacdo obrigatdria para os exercicios iniciados a partir de 01 de
janeiro de 2014. Dentre estes, as normas que foram adotadas pela primeira vez
ndo causaram impacto nas demonstracées contabeis da Companhia.

A Companhia ndo adotou antecipadamente nenhuma norma ou pronunciamento
cuja adocdo ndo fosse obrigatéria no exercicio findo em 31 de dezembro de
2014. As seguintes IFRS novas e revisadas foram emitidas durante o exercicio de
2014 cujas datas de adocdo inicial ainda nao se efetivaram: IFRS 9, IFRS 15, e
modificagGes as IFRS 11/CPC 19(R2), IAS 16/CPC 27, IAS 38/CPC 04 (R1) e IAS
41/CPC 29.

a) condicoes financeiras e patrimoniais gerais

Os diretores afirmam que as informagbes abaixo foram extraidas das
demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2014, divulgadas em 04 de
marcgo de 2015 no seu website (www. sistema Empresas.Net (www.cvm.gov.br).

A anadlise dos diretores esclarecendo os resultados e as variagdes das contas
patrimoniais constituem uma opinido com base nas demonstracdes financeiras.

Os diretores informam que a Companhia entrou em operacdao comercial de forma
antecipada no decorrer do exercicio de 2014, as datas de entrada em operagao
bem como as demais informagdes das unidades geradores estao abaixo
apresentadas:

Inicio operagdo comercial conforme
Unidade geradora [l inicio operagdo comercial contrato de concesséao Despacho Aneel Poténcia instalada Garantia fisica

04 de novembro de 2014 30 de dezembro de 2014 n° 4.297 84 MW (megawatts) 71,6 MW (megawatts)
2a 17 de dezembro de 2014 28 de fevereiro de 2015 n° 4.815 84 MW (megawatts) 47,6 MW (megawatts)
3 - 30 de abril de 2015 - 84 MW (megawatts) 33,9 MW (megawatts)

252 MW (megawatts) 153,10 MW (megawatts)

Os diretores informam que, antes da entrada em operacdao comercial da primeira
unidade geradora, ocorrida em 04 de novembro de 2014, a Companhia se
capitalizou tanto por meio de aporte de recursos realizado por seu acionista Alupar
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Investimento S.A., quanto por meio de empréstimos, financiamentos e emissdo de
debéntures obtendo assim o0s recursos necessarios a construcdo da Usina
Hidrelétrica Ferreira Gomes. Atualmente, a Companhia utiliza as fontes de
financiamento descritas nos itens (f).

Os diretores comentam que a Companhia vem despendendo de gastos significativos
para conclusdo da obra e entrada em operagdo da terceira unidade geradora, no
entanto a geracao de caixa da Companhia apds entrada em operacao comercial tem
sido suficiente para cobrir tais gastos, as despesas operacionais e amortizacao de
dividas com financiamentos.

A Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes Energia encerrou o exercicio de 2014 com uma
receita operacional bruta de R$ 87,7 milhdes (ndo houveram receitas nos exercicios
findos em 2013 e 2012).

Em 31 de dezembro de 2014 a geragao operacional de caixa positiva, medida pelo
Ebitda, foi de R$ 76,5 milhdes (R$ 0,9 milhdo negativo em 31 de dezembro de
2013 e R$ 0,5 milhdo negativo em 31 de dezembro de 2012).

Em 31 de dezembro de 2014 o lucro liquido apurado foi de R$ 69 milhdes (R$ 1
milhdo de prejuizo em 31 de dezembro de 2013 e R$ 0,5 milhdo de prejuizo em 31
de dezembro de 2012).

Os diretores afirmam que, em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012 a liquidez
geral e o indice de endividamento da Companhia foram de:

(Em milhares de reais)

31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012

Ativo circulante 102.730 27.160 29.781
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 960 960 461
Passivo circulante 154.164 204.816 345.755
Passivo ndo circulante 884.044 741.678 245.251
Patrimonio liquido 643.455 311.998 152.022
Liquidez geral (1) 0,10 0,03 0,05
indice de endividamento (2) 1,61 3,03 3,89

(1) O indice de liquidez geral representa o total do ativo circulante acrescido do
imposto de renda e contribuicao social diferidos dividido pelo total do passivo
circulante acrescido do passivo nao circulante.
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(2) O indice de endividamento representa o total do passivo circulante acrescido do
passivo nao circulante dividido pelo patrimonio liquido. O passivo nao circulante,
em 31 de dezembro de 2014, inclui R$ 183 milhdes de adiantamento para aumento
de capital ("AFAC"), sendo que, em 31 de dezembro de 2013, totalizava R$ 262
milhoes e em 31 de dezembro de 2012 totalizava R$ 16 milhdes.

Até o presente momento, os diretores da Companhia informam que todas as
obrigagbes contratuais decorrentes do Contrato de Concessdao e solicitagoes
efetuadas pela ANEEL foram devidamente cumpridas, nao tendo, portanto,
conhecimento de qualquer notificacdo de aplicacdo de multa sobre descumprimento
de clausula contratual.

A diretoria entende que a Companhia tem plenas condicbes financeiras para dar
continuidade as atividades previstas no Contrato de Concessao.

b) estrutura de capital e possibilidade de resgate de acoes ou quotas
Os diretores entendem que a atual estrutura de capital, mensurada principalmente
pela relacdo divida liquida sobre patrimoénio liquido, apresenta hoje niveis de

alavancagem em linha com as praticas de mercado.

A relacdo de divida liquida sobre o patrimoénio liquido em 31 de dezembro de 2014,
2013 e 2012, estdo abaixo apresentadas:

(Em milhares de reais)

31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012

Caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo 28.897 26.078 28.817
Empréstimos, financiamentos e debéntures 714.764 619.785 520.167
Patriménio liquido 643.455 311.998 152.022
indice de divida bancéria liquida (1) 1,07 1,90 3,23

(1) Para calcular o indice de divida bancaria liquida, a Companhia considerou o total
das dividas financeiras (representadas por empréstimos, financiamentos e
debéntures, no passivo circulante e ndo circulante) e subtraindo o caixa e
equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo dividido pelo patrimonio
liquido.
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O padrao de financiamentos efetuados pela Companhia foram baseados na
utilizacdo de recursos préprios e de capital de terceiros, podendo este ser referente
a captacdo de recursos junto a instituigdes financeiras ou no mercado de capitais
por meio de emissdo de divida, conforme abaixo:

(Em milhares de reais, exceto percentuais)

31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012

Passivo total 1.038.208 946.494 591.006
Patriménio liquido 643.455 311.998 152.022
Total do passivo e do patrimdnio liquido 1.681.663 1.258.492 743.028
Capital proprio 38,26% 24,79% 20,46%
Capital de terceiros 61,74% 75,21% 79,54%

Maiores detalhes sobre os financiamentos celebrados pela Companhia podem ser
obtidos no item (f).

i. hipoteses de resgate

N3o ha possibilidade de resgate de agoes.

ii. formula de calculo do valor de resgate
Nao aplicavel.

c) capacidade de pagamento em relacdo aos compromissos financeiros
assumidos

Os diretores acreditam que a Companhia possuird geragao de caixa e liquidez de
recursos de capital suficientes para cobrir os investimentos para conclusao da obra,
entrada em operacao da terceira unidade geradora, as despesas operacionais, as
dividas com financiamentos, embora ndao possam garantir e nem prever que tal
situagao permanecera igual.
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Abaixo, a Companhia descreve o endividamento, as disponibilidades, e o Ebitda nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012:

(Em milhares de reais, exceto percentuais)

31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012

Divida financeira total (1) (714.764) (619.785) (520.167)
Caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo 28.897 26.078 28.817
Divida financeira liquida (685.867) (593.707) (491.350)
Patriménio liquido 643.455 311.998 152.022
indice de endividamento liquido 1,07 1,90 3,23
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio 69.456 (1.024) (533)
(+) Resultado financeiro 25 20 2
(+) Depreciacdo e amortizacdo 2.416 80 119
(+) Imposto de renda e contribui¢do social correntes 4.591 - -
(=) Ebitda 76.488 (924) (412)

(1) Divida financeira total: corresponde as linhas de encargos de dividas e
empréstimos e financiamentos do passivo circulante e ndo circulante do balanco
patrimonial de cada exercicio contabil.

d) fontes de financiamento para capital de giro e investimentos em ativos
ndo circulantes utilizadas

Os diretores esclarecem que as fontes de financiamento para capital de giro e
investimentos em ativos nao circulantes da Companhia nos exercicios findos em 31
de dezembro de 2014, 2013 e 2012 estavam dispostos da seguinte forma:

31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012

Capital proprio 38,26% 24,79% 20,46%
Capital de terceiros 61,74% 75,21% 79,54%

As principais fontes de financiamento para investimento em ativos nao circulantes
da Ferreira Gomes Energia S.A. nos exercicios findos acima apresentados foram:
cédulas de crédito bancario (CCB), emissdo de debéntures, financiamentos do
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BNDES e recursos dos acionistas (por meio de "AFACs” adiantamentos de futuro de
capital). As fontes de financiamento atualmente utilizadas estdo descritas no item
(f) abaixo.

Os diretores declaram que os recursos dos financiamentos concedidos a Companhia
foram utilizados financiar a viabilizagdo do projeto de implantacao e construgcdao do
empreendimento.

e) fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em
ativos nao circulantes que pretende utilizar para cobertura de deficiéncias
de liquidez

Acreditamos que em funcdo de nossa geracdo de caixa, ndo sera necessaria a
utilizagdo de forma recorrente linhas de financiamento para a cobertura de nossas
necessidades de capital de giro, além do que é necessario para financiar nosso
CAPEX de manutencao. Caso nossa capacidade de geracao de caixa nao seja
suficiente para cobrir eventuais deficiéncias de liquidez, acreditamos que
conseguiremos sana-las com os limites de crédito ja disponibilizados e ainda nado
utilizados (vide subitem 10.1g abaixo). J& que o contrato estabelecido como o
BNDES veta a contratacdo de novos financiamentos e ou empréstimos.

f) niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas:
i. contratos de empréstimo e financiamento relevantes

Em 31 de dezembro de 2014, o saldo dos empréstimos, financiamentos e
debéntures eram de R$ 714,8 milhdes, liquido dos custos de captagdo no montante
de R$ 20 milhdes. Em 31 de dezembro de 2013, o saldo dos empréstimos,
financiamentos e debéntures era de R$ 619,8 milhdes, liquido do custo de captacao
no montante de R$ 3,6 milhdes. Os diretores afirmam que os saldos de
empréstimos, financiamentos, debéntures e encargos de dividas correspondem aos
recursos captados pela Companhia e estdo assim distribuidos:

10
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(Em milhares de reais)

31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012

Encargos de Encargos de Encargos de
Principal dividas Total Principal dividas Total Principal dividas Total

Banco Sumitomo - - - - - - 29.400 366 29.766
BNDES - - - 110.680 1.554 112.234
BNDES - Subcrédito A 9.189 3.366 12.555 - - -
BNDES - Subcrédito B 3.637 1332 4.969

BNDES - Subcrédito C 414 73 487

BNDES - Subcrédito D 16.271 928 17.199 - - - - - -
1° emissdo de debéntures 150.000 16.482 166.482
2° emissdo de debéntures - - - 147.000 19.312 166.312 - - -
(-) Custo de captagio (1.488) - (1.488) (418) - (418) (1.005) - (1.005)

Moeda nacional - circulante

Total 28.023 5.699 33.722 146.582 19.312 165.894 289.075 18.402 307.477

Moeda nacional - néo circulante

BNDES - Subcrédito A 211.351 - 211.351 205.257 3.133 208.390
BNDES - Subcrédito B 83.651 - 83.651 81.239 1.240 82.479
BNDES - Subcrédito C 9.512 - 9.512 4.131 63 4.194
BNDES - Subcrédito D 170.845 - 170.845 161.337 660 161.997
2° emissao de debéntures - - - - - -
3% emissao de debéntures 221.404 2.682 224.086

200.000 13.538 213.538
(-) Custo de captagdo (18.403) (18.403) (3.169) - (3.169) (848) - (848)

Total 678.360 2.682 681.042 448.795 5.096 453.891 199.152 13.538 212.690

Os diretores apresentam abaixo um breve descritivo sobre os empréstimos,
financiamentos e debéntures da Companhia vigentes em 31 de dezembro de 2014:

33 emissdo de debéntures: Em 15 de junho de 2014 foi efetuada a terceira emissdo
no montante de R$ 211 milhdes em debéntures simples ndo conversiveis em agoes,
com valor unitario de R$ 1 mil, os recursos foram transferidos para a Companhia no
dia 01 de agosto de 2014. A remuneracao das debéntures contempla juros de
6,4686% ao ano, incidente sobre o valor nominal unitario pelo IPCA, base de 252
dias. Conforme previsto em escritura, os juros remuneratorios serdo pagos
semestralmente, no dia 15 dos meses de junho e dezembro de 2015 a 2017.
Durante esse periodo de caréncia a Companhia desembolsard o montante referente
a 55% dos juros remuneratorios provisionados sendo que os outros 45% serdo
incorporados ao valor principal da divida, até o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2014 foi incorporado o montante de R$ 10.504. Em 15 de dezembro de 2017
ocorrera a liquidacdo de 100% dos juros remuneratérios provisionados e a primeira
amortizagdo do valor nominal unitdrio atualizado das debéntures. As amortizagdes
sdo semestrais e o vencimento da divida se dard em 15 de dezembro de 2027. A
acionista Alupar Investimentos S.A. é garantidora da Companhia. As debéntures
possuem clausulas restritivas (“covenants”) a serem apuradas trimestralmente com
base nas informagdes da Companhia e apresentadas ao agente fiduciario
(Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios), tais clausulas
instituem que a Companhia devera, comprovar indice de Capital Proprio
(Patrimdnio Liquido/Ativo Total) igual ou superior a 20% e Indice de Cobertura do
Servico da Divida (ICSD) de no minimo 1,20 (um inteiro e vinte centésimos. Os
indices acima ndo foram apurados para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2014, pois ndo ha obrigatoriedade de célculo no periodo de caréncia.
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Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES: a Companhia
celebrou o contrato de financiamento mediante abertura de crédito n° 12.2.1390.1
com o BNDES em 28 de dezembro de 2012, ("Contrato BNDES n° 12.2.1390.1"),
no valor total de R$ 470,6 milhdes, sendo que até 31 de dezembro de 2014 foram
liberados o montante de R$ 468,3 milhdes.

Os encargos, saldos liberados e datas de amortizacdo podem ser sumarizados da
seguinte forma:

(Em milhares de reais)

Valor do Inicio Fim da
Subcrédito Finalidade Encargos contrato Saldo liberado @ amortizacéo amortizacao

Subcrédito A Investimentos Gerais UHE FG 2,34% a.a + TILP 198.420 198.420 15/05/2015 15/04/2031
Subcrédito B Investimentos Gerais UHE FG 2,34% a.a + TILP 78.540 78.540 15/05/2015 15/04/2031
Subcrédito C InstalacOes de Transmissdo UHE FG 2,34% a.a + TILP 9.500 9.500 15/05/2015 15/04/2031
Subcrédito D Aquisicdo de Maquinas e Equipamentos  2,5% a.a 181.850 181.850 15/05/2015 15/12/2022
Subcrédito E*  Investimentos Sociais TILP 2.300 - 15/05/2015 15/04/2031
Total 470.610 468.310

* Subcrédito E: liberacdo devera ocorrer apds apresentacdo de diagndstico sécio
econémico de entorno do projeto.

Os juros apurados estdao sendo integralizados ao principal trimestralmente no dia
15 dos meses de janeiro, abril, julho e outubro de cada ano até abril de 2015
conforme estabelecido em contrato. Até 31 de dezembro de 2014, foi capitalizado
R$ 25,5 milhdes ao principal (R$ 11 milhdes em 31 de dezembro de 2013). O saldo
dos empréstimos com o BNDES, liquido dos custos de captacdo, em 31 de
dezembro de 2014 era de R$ 507,7 milhdes.

ii. outras relacoes de longo prazo com instituicoes financeiras

Os diretores afirmam que ndo ha outras relacdes de longo prazo com instituicdes
financeiras além das descritas acima.

iii. grau de subordinagao entre as dividas

Os diretores afirmam que ndo ha grau de subordinacdo entre as dividas existentes,
no entanto conforme concurso universal de credores em hipotese de faléncia os
créditos serdo liquidados por ordem de prioridade, obedecendo a seguinte ordem:
os direitos trabalhistas dos funcionarios (limitados a 150 saldrios minimos por
credor, e decorrentes de acidentes de trabalho), créditos tributarios, recursos
captados de terceiros e fornecedores, respectivamente.
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iv. eventuais restricoes impostas ao Emissor, em especial, em
relacao a limites de endividamento e contratacao de novas dividas, a
distribuicao de dividendos, a alienacao de ativos, a emissdo de novos
valores mobiliarios e a alienacao de controle societario

323 emissao de debéntures: a escritura de emissdo imp0s as restricdes previstas nas
respectivas hipoéteses de vencimento antecipado das debéntures, que sdo as usuais
de mercado para esse tipo de operacdo, tais como: situacdes de insolvéncia
(faléncia, recuperacdo judicial ou extrajudicial, liquidagdo, dissolucdo ou extingdo)
da Companhia ou da Alupar Investimento S.A., na qualidade de fiadora (“Alupar”),
descumprimento de obrigagdes pecuniarias relacionadas as debéntures, declaracdo
de vencimento antecipado de qualquer outra divida financeira ou acordo da
Companhia em valor superior a R$ 15 milhdes, ou da Alupar em valor superior a R$
20 milhdes, ndo cumprimento pela Alupar de sentencga judicial transitada em
julgado em valor superior a R$ 20 milhdes e reducdo do capital da Companhia ou
da Alupar.

Além de algumas obrigagoes, tais como ndo pagar dividendos ou juros sobre capital
proprio, acima do minimo obrigatério, conforme previsto, na data de emissdo, no
artigo 34 do Estatuto Social da Emissora.

As debéntures possuem covenants a serem apurados com base nas informacdes
trimestrais e as demonstracdes financeiras padronizadas apresentadas pela
Emissora a CVM. A Alupar monitora permanentemente os niveis de endividamento
de acordo com os padrdoes de mercado para cumprimento dos covenants previstos
na escritura de emissao. Em 31 de dezembro de 2014, estes indices ndo foram
apurados, pois ndo existe a obrigatoriedade de calculo no periodo de caréncia.
Todas as hipoteses de vencimento antecipado e covenants previstas na escritura de
emissdo estdo descritas no item 18.10 Formulario de Referéncia.

Contrato BNDES n® 12.2.1390.1: ha restricbes impostas a Companhia com relagdo
a reducdao do quadro de pessoal e a inclusdo de dispositivo no estatuto social da
Companhia pelo qual seja exigido quorum especial para aprovacao ou deliberagao
de matérias que limitem ou cerceiem o controle da Companhia por seus
controladores. Ainda, a Companhia estd obrigada a observar as Disposicoes
Aplicaveis aos Contratos do BNDES (Resolucdo 665/87) e as Normas e Instrucles
de Acompanhamento (Resolugdo 660/87), que podem ser encontradas no website
do BNDES, e deve obedecer as restricdes nelas contidas, conforme aplicavel.

O contrato estabelece clausulas restritivas, as quais institui que a Companhia
devera manter, durante todo o periodo de amortizacdo do contrato, as seguintes
condigdes financeiras:
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- manter Indice de Capital Préprio (Patrimdnio Liquido/Ativo Total) igual ou superior
a 20%; e

- Indice de Cobertura do Servico da Divida (ICSD) de no minimo: 1,3 ou 1,2 caso a
Companhia tenha emitido debéntures ndo conversiveis em acbes no valor
correspondente a no minimo 50% do valor maximo estabelecido para o respectivo
perfil de emissado, e, ainda, enquanto tais debéntures estiverem em circulacdo.

Os indices ndo foram apurados para os exercicios findos em 31 de dezembro de
2014 e 2013, pois a obrigatoriedade de calculo ocorrera somente no ano de inicio
da primeira amortizacdo contratual, que se dard a partir de 15 de maio de 2015.

As informag0es sobre os niveis de endividamento estdo demonstradas no item 3.7
do Formulario de Referéncia.

g) limites de utilizacdo dos financiamentos ja contratados

Os diretores declaram que todos os recursos obtidos por meio dos financiamentos
contratados foram destinados a finalidade contratualmente prevista e respeitaram
os limites de utilizacao contratualmente previstos.

Os diretores afirmam que os recursos obtidos por meio da 32 emissdo de
debéntures foram integralmente utilizados pela Companhia, nos termos da
respectiva escritura de emissao, enquanto que em relagdo aos recursos oriundos do
Contrato BNDES n© 12.2.1390.1, aproximadamente 99% (noventa e quatro por
cento) do valor empréstimo contratado ja foi liberado a Companhia.

h) alteracoes significativas em cada item das demonstracoes financeiras

A seguir os diretores comentam as alteragdes significativas das demonstracdes
financeiras dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012
descrevendo as principais variagdes ocorridas na Companhia nestas datas. Os
comentarios dos diretores ndo contemplam as variagoes (inferiores a 10%) e
contas ndo significativas.
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Balangos patrimoniais
Em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012
(Em milhares de reais, exceto percentuais)

Ativo
Circulante 102.730 6,1% 27.160 2,2% 278,2% 29.781 4,0% -8,8%
Caixa e equivalentes de caixa 28.897 1,7% 26.078 21% 10,8% 86 0,0% 30223,3%
Investimentos de curto prazo - 0,0% - 0,0% 0,0% 28731 39% -100,0%
Contas a receber de clientes 73.055 43% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Devedores diversos 104 0,0% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Despesas pagas antecipadamente 270 0,0% 31 0,0% 771,0% 100 0,0% -69,0%
Tributos e contribuicbes sociais a compensar 404 0,0% 1.051 0,1% -61,6% 864 01% 21,6%
Néo circulante 1.578.933 93,9% 1.231.332 97,8% 28,2% 713.247 96,0% 72,6%
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 960 0,1% 960 0,1% 0,0% 461 0,1% 108,2%
Imobilizado 1.565.579 93,1% 1.219.838 96,9% 283% 703.807 94,7% 733%
Intangivel 12.39%4 0,7% 10.534 0.8% 17,7% 8.979 1,2% 17,3%
Total do ativo 1.681.663 100,0% 1.258.492 100,0% 33,6% 743.028 100,0% 69,4%
Passivo
Circulante 154.164 9,2% 204.816 16,3% -24,7% 345.755 46,5% -40,8%
Fornecedores 14.855 09% 21.331 1,7% -30,4% 11.856 16% 79.9%
Empréstimos, financiamentos e debéntures 33.722 2,0% 165.894 132% -79,7% 307.477 414% -46,0%
Salérios e férias a pagar 889 0,1% 1.366 0,1% -34,9% 1.153 0,2% 185%
Tributos e contribugdes sociais a recolher 11.671 0,7% 3.861 03% 202,3% 3.047 04% 26,7%
Uso do bem piblico 1194 01% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Provisdo para constituigao de ativos 77.045 4,6% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Provisdes para gastos ambientais 7.768 0,5% 12.364 1,0% -37.2% 22.222 3,0% -44.4%
Encargos setoriais - Pesquisa e desenvolvimento - P&D 690 0,0% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Credores diversos 6.330 04% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Néo circulante 884.044 52,6% 741.678 58,9% 19,2% 245.251 33,0% 202,4%
Empréstimos, financiamentos e debéntures 681.042 405% 453.891 36,1% 50,0% 212.690 28,6% 1134%
Adiantamento para futuro aumento de capital 183.160 109% 262.000 20,8% -30,1% 16.000 22% 15375%
Provisdes para contingéncias 79 0,0% 79 0,0% 0,0% 439 0,1% -82,0%
Provisdo para gastos ambientais 9.292 0,6% 12.364 1,0% -24.8% 4.245 0,6% 191,3%
Uso do bem ptiblico 10.471 0,6% 9.965 0.8% 51% 8.498 11% 17,3%
Contas a pagar com partes relacionadas - 0,0% 3.379 03% -100,0% 3.379 05% 0,0%
Patriménio liquido 643.455 38,3% 311.998 24,8% 106,2% 152.022 20,5% 105,2%
Capital social 576.082 343% 314.081 25,0% 834% 153.081 20,6% 105,2%
Reserva de lucros 67.373 4,0% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Prejuizos acumulados - 0,0% (2.083) -02% -100,0% (1.059) -0,1% 96,7%
Total do passivo e do patrimdnio liquido 1.681.663 100,0% 1.258.492 100,0% 33,6% 743.028 100,0% 69,4%

Ativo circulante

Caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo

Em 31 de dezembro de 2014 houve aumento de 10,8% no saldo da conta caixa e
equivalentes de caixa se comparado ao exercicio imediatamente anterior 31 de
dezembro de 2013, a variagdo apresentada refere-se saldo remanescente dos
recursos recebidos, subtraido pela utilizagdo dos recursos aplicando na implantagao
da Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes bem como com despesas operacionais, que
foram compensados pelo fluxo de caixa gerado pelas atividades de financiamentos
e pela receita operacional gerada apds entrada em operacdo comercial da
Companhia que ocorreu no 490 trimestre de 2014 (conforme descrito no item
10.1.a)
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Em 31 de dezembro de 2013, houve reducdo de 9,5% quando comparado a 31 de
dezembro de 2012, no saldo caixa e equivalentes de caixa e investimentos de curto
prazo. A variacdo apresentada refere-se a utilizacdo dos recursos para implantacao
da Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes, que foram compensados pelo fluxo de caixa
gerado pelas atividades de financiamentos, representados pela integralizagdo de
recursos do acionista controlador e de empréstimos captados, liquidos de
pagamentos no periodo.

Despesas pagas antecipadamente

Em 31 de dezembro de 2014 houve aumento de 771,0% no saldo da conta de
despesas pagas antecipadamente se comparado ao exercicio imediatamente
anterior 31 de dezembro de 2013, o aumento refere-se basicamente a apropriacao
de despesas de seguros necessarios as atividades operacionais da Companhia.

Tributos e contribuicOes sociais a compensar

Em 31 de dezembro de 2014 houve reducdo de 61,6% no saldo da conta contabil
de tributos e contribuicGes sociais a compensar se comparado ao exercicio
imediatamente anterior 31 de dezembro de 2013, a variacdo negativa se deu
devido a compensacao de imposto de renda retido na fonte - IRRF no decorrer de
2014.

Nao circulante

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos
N3o houveram variacoes em 2014 em relacdo ao ano anterior 2013.

Em 31 de dezembro de 2013 o saldo era de R$ 1,0 milhdo, apresentando um
aumento de R$0,5 milhdo em relacdo ao saldo em 31 de dezembro de 2012,
decorrente do aumento dos prejuizos fiscais e base negativa de contribuicdo, pelo
fato da Companhia encontrar-se em estado pré-operacional.

Imobilizado

Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, os saldos do imobilizado
eram de R$ 1.565 milhdes e R$ 1.220 milhdes, respectivamente. O aumento de R$
346,0 milhGes é referente aos investimentos para construgdo e implantagdo da
Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes.

O saldo da conta de imobilizado em 31 de dezembro de 2013 era de R$ 1.219,8
milhdes, apresentando um aumento de 73,3% em relagdo ao saldo em 31 de
dezembro de 2012, decorrente da implantacdo da Usina Hidrelétrica Ferreira
Gomes.

Intangivel
O saldo da conta intangivel em 31 de dezembro de 2014 era de R$ 12,4 milhdes e
apresentou um aumento de R$ 1,9 milhdo em relagdao ao saldo em 31 de dezembro

de 2013. Esse aumento é decorrente principalmente das adicbes ao uso do bem
publico.
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O saldo da conta intangivel em 31 de dezembro de 2013 era de R$ 10,5 milhdes e
apresentou um aumento de R$1,6 milhdo em relagdo ao saldo em 31 de dezembro
de 2012. Esse aumento é decorrente principalmente das adigdes ao uso do bem
publico.

Passivo circulante
Fornecedores

Em 31 de dezembro de 2014 houve reducdao de 30,4%, no saldo da conta
fornecedores quando comparado ao exercicio imediatamente anterior 31 de
dezembro de 2013, a mesma € decorrente da diminuicdo dos gastos com
fornecedores de materiais e/ou servigos contratados devido a entrada em operacgao
comercial parcial da Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes, conforme o seu cronograma
de implantagdo e construcao.

O saldo da conta fornecedores em 31 de dezembro de 2013 era de R$ 21,3
milhdes, o que representou aumento de R$ 9,5 milhdes em relagdo ao saldo em 31
de dezembro de 2012. Esse aumento é decorrente dos gastos com fornecedores
para a construcdo da Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes, conforme o seu
cronograma de implantagdo e construgao.

Empréstimos, financiamentos e debéntures

O saldo da conta empréstimos, financiamentos e debéntures em 31 de dezembro
de 2014 era de R$ 33,7 milhdes e apresentou uma reducao de 79,7% em relagao
ao saldo de 31 de dezembro de 2013. Essa redugdo € decorrente, principalmente,
pela quitacdo da 2° emissdo de debéntures.

O saldo da conta empréstimos, financiamentos e debéntures em 31 de dezembro
de 2013 era de R$ 165,9 milhdes e apresentou uma reducao de 46,0% em relacao
ao saldo de 31 de dezembro de 2012. Essa reducdo é decorrente, principalmente,
da quitacdo de empréstimos de curto prazo com o Banco Sumitomo e o BNDES e da
10 emissdo de debéntures, que foi compensado parcialmente pela transferéncia da
238 emissdo de debéntures para o passivo circulante, em fungdo do prazo de
vencimento dessas debéntures.

Salarios e férias a pagar

O saldo da conta contabil em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012 geraram as
variagbes de -34,9%, 18,5% e 22,1% respectivamente entre os periodos
analisados.

Esta rubrica é composta por gratificacdes a pagar, provisdes de férias e 13° salario
(obrigacbes estimadas), as quais conforme legislacdo sao efetuadas provisdes
mensais, as variacdes do saldo desta conta se ddao conforme cronograma da obra
onde houve épocas com maior ou menor necessidade de colaboradores, implicando
assim, nas referidas variacdes acima de acordo com a necessidade.

17



~

FERREIRA GOMES

geracao de energia

Tributos e contribui¢cdes sociais a recolher

Em 31 de dezembro de 2014 houve aumento de 202,3% no saldo da conta tributos
e contribuicdes sociais a recolher se comparado ao exercicio imediatamente
anterior 31 de dezembro de 2013, a variacao refere-se principalmente a provisao
de PIS e COFINS sobre o faturamento e IRP]J e CSLL devidos pela Companhia
devido a entrada em operagao comercial no 4° trimestre de 2014.

Provisdes para gastos ambientais

Em 31 de dezembro de 2014 houve reducao de 37,2% no saldo da rubrica
provisdes para gastos ambientais se comparado ao exercicio imediatamente
anterior 31 de dezembro de 2013, a reducdo se deu devido a execucao dos valores
provisionados e/ou ajustes das estimativas de gastos ambientais da Companhia.

Passivo nao circulante

Empréstimos, financiamentos e debéntures

O saldo de empréstimos financiamentos e debéntures contabilizadas no passivo ndo
circulante, em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro 2013 eram de R$ 681
milhdes e R$ 454 milhdes, respectivamente. Esse aumento de R$ 227 milhdes é
decorrente das liberagdes de recursos do contrato celebrado com o BNDES no
decorrer do exercicio de 2014 como parte da estratégia de alongamento do perfil
da divida da Companhia e a 32 emissdao de debéntures no montante de R$ 210,9
milhdes.

O saldo de empréstimos financiamentos e debéntures, ndo circulante, em 31 de
dezembro de 2013 e 31 de dezembro 2012 era de R$ 453,9 milhdes e R$ 212,7
milhOes, respectivamente. Esse aumento de R$ 241,2 milhGes é decorrente de
captacdo do contrato de financiamento de abertura de crédito celebrado junto ao
BNDES, como parte da estratégia de alongamento do perfil da divida da Companhia
e a transferéncia da 22 emissdo de debéntures para o curto prazo, em fungao do
prazo de vencimento dessas debéntures.

Adiantamento para futuro aumento de capital

O saldo da conta adiantamento para futuro aumento de capital em 31 de dezembro
de 2014 e 2013 eram de R$ 183 milhdes e R$ 262 milhdes, gerando uma redugao
de 30,1% entre os anos, a reducdao se deu devido a integralizacao de capital
subtraidos dos aportes de capital efetuados pela acionista Alupar Investimentos
S.A. no decorrer do exercicio de 2014 para implantacdo e construgdo da UHE
Ferreira Gomes e que futuramente e que serdao capitalizados por meio de ato
societario.

O saldo da conta adiantamento para futuro aumento de capital em 31 de dezembro

de 2013 e 2012 era de R$ 262 milhGes e R$ 16 milhdes, gerando aumento de
1537,5% entre os anos.
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ProvisOes para gastos ambientais

Em 31 de dezembro de 2014 houve variacdo negativa de 24,8% no saldo da conta
provisbes para gastos ambientais se comparado ao exercicio imediatamente
anterior 31 de dezembro de 2013, a redugao apresentada refere-se a realizagao
dos valores provisionados e/ou ajustes das estimativas de gastos ambientais da
Companhia

Patrimonio liquido

Capital social

O saldo do capital social em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2013 eram R$ 576
milhdes, R$ 314,1 milhdes e R$ 153 milhdes, respectivamente. As variacdes se
deram devido aos aportes recebidos, e que foram integralizados ao capital social da
Companhia conforme atos societarios.

Demonstragoes de resultados

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012
(Em milhares de reais, exceto percentuais)

Receita operacional liquida 83.763 11312% - 0,0% 0.0% - 0.0% 0,0%
Custos operacionais (8.222) -11,10% - 0,0% 0.0% - 0,0% 0,0%
Custo do uso do servigo de transmissdo - CUST (5.835) -7,88% - 0,0% 00% - 00% 0,0%
Outros custos operacionais (80) -0,11% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Depreciacdo e amortizacdo (2.245) -3,03% - 0,0% 0.0% - 0,0% 0,0%
Uso do bem piblico - UBP (62) -0,08% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Lucro bruto 75.541 102,02% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Resultado antes do resultado financeiro (1.469) -1,98% (1.503) 98,7% -2,3% (770) 50,6% -100,0%
Pessoal - 0,00% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Material © -0,01% W) 05% 286% © 12% -222%
Servicos de terceiros (382 -052% (1.416) 94,2% -730% (642) 834% 120,6%
Depreciagdo e amortizacao (109) -0,15% (80) 53% 36,3% (119) 155% -32,8%
Despesas gerais e administrativas (969) -131% - 0,0% 0,0% - 0.0% 0,0%
Lucro (prejuizo) antes do resultado financeiro 74.072 100,03% (1.503) 98,7% 0,0% (770) 50,6% 0,0%
Resultado financeiro (25) -0,04% (20) 100,0% 50,0% ) 100,0% 0,0%
Despesa financeira (30) -0,04% (20) 100,0% 50,00 - 0,0% 0,0%
Receita financeira 5 0,00% - 0,0% 0,0% 2 100,0% 0,0%
Lucro (prejuizo) antes da contribuigéo social e imposto de renda 74.047 100,00% (1.523) 100,0% 0,0% (772) 50,7% 0,0%
Imposto de renda (3.137) 0,00% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Contribuicdo social (1.454) 0,00% - 0,0% 0,0% - 0,0% 0,0%
Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos - 0,00% 499 -32,8% -100,0% 239 -31,0% 108,8%
Lucro (prejuizo) do exercicio 69.456 93,80% (1.024) 67,2% -6882,8% (533) 69,0% 92,1%

Os diretores informam que a Companhia entrou em operacao comercial em 04 de
novembro de 2014 auferindo receita operacional apenas no 4° trimestre, assim as
principais variagdes entre os exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de
2014 e 2013, sdo decorrentes da entrada em operacdao de seus reflexos, como
reconhecimento contabil das receitas e de impostos decorrentes da mesma, bem
como das despesas e/ ou custos operacionais.

Os diretores informam que a Companhia estava em fase pré-operacional nos
exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2013 e 2012 assim as
variagOes sdo decorrentes, principalmente, das despesas com servigos de terceiros,
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gue vem aumentando em fungdao do cronograma de implantagdao e construcdo da
Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes; que foram compensadas parcialmente por
créditos tributdrios de imposto de renda e contribuicdo social diferidos sobre
prejuizos fiscais e base negativa de contribuigdo social.

Fluxos de caixa
Exercicios findo em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012 - Método indireto
(Em milhares de reais, exceto percentuais)

Fluxos de caixa 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais 1.079 38,3% (673) -2,6% -260,3% (1.260) 276,9% -46,6%
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos (223.120) -7914,9% (433.975) -1669,6% -48,6% (313.943) 68998,5% 38,2%
Caixa liquido proveniente das atividades de financiamentos 224.860 7976,6% 460.640 1772.2% -51,2% 314.748 -69175,4% 46,4%

Variagdo no caixa liquido da Companhia 2.819 100,0% 25.992 100,0% -89,2% (455) 100,0% -5812,5%

A variacdo no caixa liquido para o exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2014
foi positiva em R$ 2,8 milhdes, representando uma diminuicdo de R$ 23 milhoes
em relacdo ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2013. A variacdo no
caixa liquido para o exercicio em 31 de dezembro de 2013 foi positiva em 25,9
milhdes, representando um aumento de 26,4 milhdes em relacdo ao exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2012. Estas variagdes podem ser explicada pelos
seguintes motivos:

Caixa liquido aplicado nas atividades operacionais

Os diretores comentam que a variacdo de 260,3% no caixa liquido aplicado nas
atividades operacionais entre os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e
2013, referem-se principalmente as receitas operacionais auferidas devido a
entrada em operacao comercial da Companhia.

Os diretores comentam que o caixa liquido aplicado nas atividades operacionais em
31 de dezembro de 2013 e 2012 referem-se as despesas gerais e administrativas e
ao periodo pré-operacional que a Companhia se encontrava.

Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos

Os diretores entendem que a redugdo de 48,6% no caixa liquido aplicado nas
atividades de investimentos entre os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014
e 2013 sao decorrentes da diminuicdo de gastos com a implantacao e construcao
da Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes, conforme cronograma da obra.

Os diretores comentam que o caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos
em 31 de dezembro de 2013 e 2012 é decorrente principalmente dos gastos para a
implantagdo e construgdo da Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes.

Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamento

Os diretores entendem que a variagdo de 51,2% no caixa liquido proveniente das
atividades de financiamento em 31 de dezembro de 2014 em relacdo a 31 de
dezembro de 2013, sao decorrentes principalmente, das captacdes de recursos de
terceiros e devido aos aportes de capital da Controladora Alupar Investimento S.A.,
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para financiar a implantagdo e construcdo da Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes
compensados pela amortizacdo de empréstimos.

Os diretores comentam que o caixa liquido proveniente das atividades de
financiamento em 31 de dezembro de 2014 e 2013, é decorrente, principalmente,
das captacdes de recursos de terceiros e devido aos aportes de capital da
Controladora Alupar Investimento S.A., para financiar a implantagdo e construgao
da Usina Hidrelétrica Ferreira Gomes.

10.2. Resultado operacional e financeiro

a) resultados das operacoes do Emissor, em especial a descricdo de
quaisquer componentes importantes da receita, bem como quaisquer
fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

Os diretores declaram que a Companhia foi constituida em 2010 com o propésito
especifico de construir, operar e explorar o potencial de energia hidraulica no Rio
Araguari, Municipio de Ferreira Gomes, Estado do Amapa. A 1° unidade geradora
da Companhia entrou em operagao comercial em 04 de novembro de 2014 e a 2°
unidade geradora em 17 de dezembro de 2014, assim a mesma auferiu receita de
energia elétrica nos meses de outubro (més em que a Companhia realizou testes
para entrada em operacdo), novembro e dezembro o que resultou em uma receita
operacional bruta de R$ 88 milhdes, a serem liquidados no curto prazo. Os custos e
despesas que afetaram o resultado da Companhia bem como a variagao entre os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012 estdo abaixo
apresentados:

31/12/2014 W 31/12/2013 31/12/2012

Receita operacional bruta 87.654 - 0,00% - 0,00%
(-) Dedugdes da receita operacional (3.891) - 0,00% - 0,00%
Programa de Integragdo Social - P1S (571) - 0,00% - 0,00%
Contribuic&o para Financiamento da Seguridade Social - COFINS (2.630) - 0,00% - 0,00%
Encargos setoriais - Pesquisa e desenvolvimento - P&D (690) - 0,00% - 0,00%
0,00% 0,00%

Receita operacional liquida 79.872 - 0,00% - 0,00%
(-) Custos e despesas operacionais (9.611) (1.503) 539,45% (770) 95,19%
Custo do uso do servigo de transmissdo - CUST (5.835) - 0,00% - 0,00%
Depreciagdo e amortizagdo (2.354) (80) 2842,50% (119) -32,77%
Uso do bem publico - UBP (62) - 0,00% - 0,00%
Despesas gerais e administrativas (969) - 0,00% - 0,00%
Servigos de terceiros (382) (1.416) -73,02% (642) 120,56%
Materiais 9) 7 2857% 9) -22,22%
Outros custos operacionais (80) - 0,00% - 0,00%
Resultado financeiro (25) (20) 25,00% (2) 900,00%

b) variacoes das receitas atribuiveis a modificacoes de precos, taxas de
cambio, inflacao, alteracoes de volumes e introducao de novos produtos e
servicos

Informacdo facultativa a categoria B.
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c) impacto da inflacdo, da variacdo de precos dos principais insumos e
produtos, do cambio e da taxa de juros no resultado operacional e no
resultado financeiro do Emissor

Informacao facultativa a categoria B.

10.3 Eventos com efeitos relevantes, ocorridos e esperados, nas
demonstragoes financeiras

a) introducao ou alienacao de segmento operacional

Os diretores declaram que ndo houve introdugdo ou alienagcdo de segmento
operacional apos a constituicdo da Emissora, em 10 de agosto de 2010.

b) constituicdo, aquisicdo ou alienacao de participacdo societaria

Os diretores declaram que a Companhia nao constituiu, adquiriu ou alienou
participagdo societaria com impactos nas suas demonstracbes financeiras ou
resultados.

c) eventos ou operacoes nao usuais

Os diretores declaram que ndo houve evento ou operacao nao usual ndo refletida
nas demonstracgdes financeiras.

10.4. Os diretores devem comentar:

a) mudancas significativas nas praticas contabeis

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012 nao
ocorreram mudangas nas praticas contabeis nas demonstracdes financeiras da
Companhia.

b) efeitos significativos das alteracoes em praticas contabeis

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014, 2013 e 2012 as

demonstracdes financeiras da Companhia nao tiveram efeitos significativos em
funcdo de alteragGes nas praticas contabeis.

22



~

FERREIRA GOMES

geracao de energia

c) ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

Nos, os diretores, informamos que o relatério dos auditores independentes sobre as
demonstragbes financeiras referente ao exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2014 ndo apresenta ressalvas e/ou énfase. O relatério dos auditores
independentes sobre as demonstracdes financeiras nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2013 e 2012 apresentam énfase as quantias significativas que a
Companhia vem despendendo em custos de organizacao, desenvolvimento e pré-
operacdo, e necessitara de recursos financeiros dos seus acionistas e de terceiros
em montantes significativos, para a conclusdo de sua Usina Hidrelétrica Ferreira
Gomes, fato este foi divulgado também pelos diretores nas demonstragoes
financeiras.

10.5. - Politicas contabeis criticas

Item ndo aplicavel, tendo em vista que o Emissor é registrado na Comissdo de
Valores Mobiliarios na categoria B, conforme art. 2°, II, da Instrugdo CVM n©° 480,
de 7 de dezembro de 2009.

Ay

10.6 - Controles internos relativos a elaboracao das demonstragoes
financeiras - Grau de eficiéncia e deficiéncia e recomendacoes presentes
no relatorio do auditor

a) grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicoes e
providéncias adotadas para corrigi-las

Os diretores declaram que a Companhia possui politicas de procedimentos e
normas de controles internos formalmente estabelecidos, de forma a garantir que
todo o processo de informacdes e transacdes que envolvam contratagdes ou
movimentacdes financeiras sejam devidamente registradas e suportadas por
documentagdes habeis aprovadas em conjunto por dois membros de seu corpo
diretivo.

Até o presente momento ndo detectamos deficiéncias significativas nos controles
internos ja estabelecidos para regimento das operacGes da Companhia.

b) deficiéncias e recomendacoes sobre os controles internos presentes no
relatério do auditor independente

Os diretores declaram que no contexto da auditoria sobre as nossas demonstragdes
financeiras, os auditores independentes consideraram nossos sistemas de controles
internos no escopo previsto nas normas de auditoria aplicaveis no Brasil, cujo
objetivo esta relacionado ao planejamento dos procedimentos de auditoria.

Nas comunicacdes efetuadas entre a Companhia e seus auditores independentes
acerca da existéncia de deficiéncias de controles internos quanto a auditoria das
demonstracdes financeiras relativas aos exercicios findos em 31 de dezembro de
2014, 2013 e 2012, nao foram abordados qualquer aspecto relevante, relativo a
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controles internos, que pudesse afetar de maneira significativa a adequacgao de
nossas demonstracées financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil.

10.7 - Caso o Emissor tenha feito oferta publica de distribuicdao de valores
mobiliarios, os diretores devem comentar:

Item nao aplicavel, tendo em vista que o Emissor é registrado na Comissao de
Valores Mobilidrios na categoria B, conforme art. 29, II, da Instrucdo CVM n© 480,
de 7 de dezembro de 2009.

10.8 - Os diretores devem descrever os itens relevantes nao evidenciados
nas demonstracgoes financeiras do Emissor, indicando:

a) os ativos e passivos detidos pela Companhia, direta ou indiretamente,
que ndo aparecem no seu balanco patrimonial (off-balance sheet items),
tais como:

i) arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos; ii) carteiras de
recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e
responsabilidades, indicando respectivos passivos; iii) contratos de futura
compra e venda de produtos ou servicos; iv) contratos de construcdo nao

terminada; e v) contratos de recebimentos futuros de financiamentos.

Os diretores declaram que todos os ativos e passivos detidos pela Companhia estao
registrados no balanco patrimonial. A Companhia possui, na qualidade de
consumidora, contratos de compra e venda de produtos e servigos firmados que
sdo registrados a medida que os produtos sdo recebidos ou 0s servigos sdo
realizados. Portanto, ndo ha ativos ou passivos detidos pela Companhia que ndo
estejam evidenciados nas suas demonstragdes financeiras.

b) outros itens nao evidenciados nas demonstracoes financeiras

Os diretores declaram que nao ha outros itens ndo evidenciados nas demonstracdes
financeiras da Companhia.

10.9 - Em relagdo a cada um dos itens nao evidenciados nas
demonstracoes financeiras indicados no item 10.8, os diretores devem
comentar:

a) como tais itens alteram ou poderdo vir a alterar as receitas, as
despesas, o resultado operacional, as despesas financeiras ou outros itens
das demonstracoes financeiras do Emissor

Ndo aplicavel, considerando que ndo ha quaisquer itens relevantes néo
evidenciados nas demonstragdes contabeis da Companhia.
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b) natureza e o propdésito da operacao

N3o aplicavel, considerando que ndo ha quaisquer itens relevantes nao
evidenciados nas demonstragdes contabeis da Companhia.

c) natureza e montante das obrigacoes assumidas e dos direitos gerados
em favor do Emissor em decorréncia da operagao

N3o aplicavel, considerando que ndo ha quaisquer itens relevantes nao
evidenciados nas demonstragdes contabeis da Companhia.

10.10 - Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do
Plano de Negocios do Emissor, explorando especificamente os seguintes
pontos:

a) investimentos, incluindo: (i) descricdo quantitativa e qualitativa dos
investimentos em andamento e dos investimentos previstos; (ii) fontes de
financiamento dos investimentos;, e (iii) desinvestimentos relevantes em
andamento e desinvestimentos previstos

A Ferreira Gomes Energia S.A. € uma sociedade de proposito especifico constituida
pela Alupar Investimento S.A. (“Alupar™) para construir e operar a Usina Hidrelétrica
Ferreira Gomes (“UHE Ferreira Gomes” ou “Projeto”), cuja concessao foi ganha pela
Alupar no leildo de geragdo de energia nova 003/2010 (“Leildo”), promovido pela
Agéncia Nacional de Energia Elétrica -ANEEL em Julho de 2010. O Contrato de
Concesséo foi firmado em 09 de Novembro de 2010, com a Ferreira Gomes recebendo
da Unido a outorga do direito de explorar o empreendimento por 35 anos.

Os diretores comentam que a UHE Ferreira Gomes possuira capacidade instalada de
252,0 MW, energia assegurada de 153,1 MW e estara localizada no Rio Araguari, no
municipio de Ferreira Gomes, no Estado do Amapa e que a Companhia entrou em
operacdo comercial de forma antecipada no decorrer do exercicio de 2014. As datas de
entrada em operacdo bem como as demais informacdes das unidades geradores estdo
abaixo apresentadas:

Inicio operagdo comercial conforme
Unidade geradora [l inicio operagdo comercial contrato de concesséo Despacho Aneel Poténcia instalada Garantia fisica

04 de novembro de 2014 30 de dezembro de 2014 n° 4.297 84 MW (megawatts) 71,6 MW (megawatts)
2a 17 de dezembro de 2014 28 de fevereiro de 2015 n° 4.815 84 MW (megawatts) 47,6 MW (megawatts)
3 - 30 de abril de 2015 - 84 MW (megawatts) 33,9 MW (megawatts)

252 MW (megawatts) 153,10 MW (megawatts)

Cumprindo com a sistematica do Leildo, a Alupar obteve a concessédo da UHE Ferreira
Gomes oferecendo um preco de energia de R$ 69,78 / MWHh, tendo por referéncia o més
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de agosto de 2010, no Ambiente de Comercializacdo Regulado (“ACR”), o que
representou um desagio de 15,93% em relagdo ao preco maximo de R$ 83 / MWh
estabelecido para o Leildo.

No ambito do ACR, a Companhia celebrou contratos de compra e venda de energia com
27 distribuidoras que participaram do Leildo, com inicio de fornecimento em 1° de
janeiro de 2015 e 30 anos de duracdo. Os contratos foram assinados em 17 de maio de
2011 e 26 de abril de 2011.

A implantacdo da UHE Ferreira Gomes é conduzida a partir de uma Estrutura de
Contratacdo Direta pela sociedade de propdsito especifico que fara o gerenciamento de
riscos do Projeto.

Entre as possiveis fontes de financiamento dos investimentos que serdo realizados pelo
Emissor para a implementacédo de seu plano de negdcios, estdo contratos financeiros que
poderdo ser celebrados junto a bancos comerciais, governamentais e/ou agéncias
multilaterais, assim como a captacdo de recursos via mercado de capitais, por meio da
emissdo de valores mobiliarios, tais como os representativos de divida. Atualmente a
Companhia utiliza as fontes de financiamento descritas no item 10.1 (f).

b) desde que ja divulgada, aquisicdo de plantas, equipamentos, patentes
ou outros ativos que devam influenciar materialmente a capacidade
produtiva do Emissor

Todos os investimentos que ja foram divulgados pela Companhia ja estdo descritos no
item 10.10 (a) acima.

Adicionalmente a Companhia possui, atualmente, as seguintes marcas em processo de
registro perante o Instituto Nacional da Propriedade Intelectual — INPI. Todos os
pedidos de registro ainda estdo sob anélise do referido Instituto.

Marca Duracgao

"FERREIRA GOMES" em nome de 10 anos a partir da data de concessao
Ferreira Gomes Energia S.A n© do registro

903717980, nominativa, classe 40

"FERREIRA GOMES" em nome de 10 anos a partir da data de concessao
Ferreira Gomes Energia S.A n© do registro

903718030, nominativa, classe 39

"FERREIRA GOMES" em nome de 10 anos a partir da data de concessao
Ferreira Gomes Energia S.A n© do registro
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903718065, nominativa, classe 35

"FERREIRA GOMES" em nome de 10 anos a partir da data de concessao
Ferreira Gomes Energia S.A n© do registro

903718154, mista, classe 42

"FERREIRA GOMES" em nome de 10 anos a partir da data de concessao
Ferreira Gomes Energia S.A n© do registro

903718197, mista, classe 40

"FERREIRA GOMES" em nome de 10 anos a partir da data de concessao
Ferreira Gomes Energia S.A n© do registro

903718251, mista, classe 39

FERREIRA GOMES" em nome de 10 anos a partir da data de concessao
Ferreira Gomes Energia S.A n© do registro

903718286, mista, classe 35

c) novos produtos e servicos, indicando: (i) descricdo das pesquisas em
andamento ja divulgadas; (ii) montantes totais gastos pelo Emissor em
pesquisas para desenvolvimento de novos produtos ou servicos; (iii)
projetos em desenvolvimento ja divulgados; e (iv) montantes totais gastos
pelo Emissor no desenvolvimento de novos produtos ou servicos.

A Companhia tem por objeto exclusivo (i) construir, operar e explorar do potencial de
energia hidraulica da UHE Ferreira Gomes, bem como das respectivas instalacbes de
transmissao; e (ii) comercializar ou utilizar a energia elétrica por ela produzida, ndo
havendo novos produtos e servicos desenvolvidos ou em desenvolvimento pela
Companbhia.

10.11 - Comentar sobre outros fatores que influenciaram de maneira
relevante o desempenho operacional e que nao tenham sido identificados
nos demais itens dessa sessao

Todas as informacdes relevantes e pertinentes a este tépico foram divulgadas ao
longo do item 10.
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REMUNERAGCAO DOS ADMINISTRADORES
ITEM 13.2 DO ANEXO 24 DA INSTRUGAO CVM n° 480/2009
(item obrigatoério as companhias classificadas na categoria B)

13.2. Remuneracao prevista para o exercicio social corrente 2015 e
reconhecidas nos exercicios de 2012/2013/2014 para o Conselho de
Administracdo e da Diretoria Estatutaria.

Remuneracdo prevista para o exercicio de 2015 (R$ mil)

a. Orgdo

Conselho de
Administracao

Diretoria Estatutaria

b. NO de membros

c. Remuneracao fixa
anual:
Salario ou pro-labore

Beneficio direto e
indireto

665.525,30

40.471,68

d. Remuneracgdo variavel
Bonus

Participacao de
resultados

Participacao em
reunioes

Comissoes

Outros

45.632,20

274.638,26

193.076,10

e. Outros
beneficios/remunerag
oes
Pds-emprego

Cessagao do cargo

Baseada em agdes

52.787,36

Total geral

1.272.130,90
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Remuneracdo reconhecida para o exercicio de 2014 (R$ mil)

a. Orgdo

Conselho de
Administragao

Diretoria Estatutaria

b. N©° de membros

c. Remuneracao fixa
anual:
Salario ou pro-labore

Beneficio direto e
indireto

631.223,16

49.773,08

d. Remuneracdo variavel
Bonus

Participacao de
resultados

Participacao em
reunioes

ComissoOes

Outros

42.252,04

182.525,05

e. Outros
beneficios/remunerag
oes
Pés-emprego

Cessacdo do cargo

Baseada em agdes

30.471,68

Total geral

936.245,01
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Remuneracdo reconhecida para o exercicio de 2013 (R$ mil)

a. Orgdo

Conselho de
Administracao

Diretoria Estatutaria

b. N©° de membros

c. Remuneracao fixa
anual:
Salario ou pro-labore

Beneficio direto e
indireto

652.519,77

60.358,78

d. Remuneracdo variavel
Bonus

Participacao de
resultados

Participacdao em
reunides

Comissoes

Outros

407.979,87

106.899,95

e. Outros
beneficios/remunerag
oes
P&s-emprego

Cessacao do cargo

Baseada em agdes

10.370,83

Total geral

1.238.129,20
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Remuneracdo reconhecida para o exercicio de 2012 (R$ mil)

a. Orgdo

Conselho de
Administragao

Diretoria Estatutaria

b. N©° de membros

3

3

c. Remuneracao fixa
anual:
Salario ou pro-labore

Beneficio direto e
indireto

32.403,00

445.755,53

99.134,00

d. Remuneracdo variavel
Bonus

Participacao de
resultados

Participacao em
reunioes

ComissoOes

Outros

90.000,00

235.707.47

e. Outros
beneficios/remuneracg
oes
Pés-emprego

Cessacao do cargo

Baseada em acoes

24.000,00

Total geral

32.403,00

894.597,00
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