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Este material contém informações resumidas e que comportam

um certo grau de risco e incerteza com relação a tendências de

negócios, financeiras, estratégicas, econômicas entre outras, e

são baseadas em premissas, dados ou métodos que, embora

considerados pela Companhia, poderão ser incorretos ou

imprecisos, poderão não se materializar, ou que estão fora do

controle da Companhia. Em razão desses fatores, os resultados

reais da Companhia podem diferir significativamente daqueles

indicados ou implícitos neste material.

A Companhia não garante, sob qualquer forma ou em

qualquer extensão, que as tendências divulgadas neste material

se confirmarão. As informações e opiniões aqui contidas não

devem ser entendidas como recomendação a potenciais

investidores e nenhuma decisão de investimento deve se

basear na veracidade, atualidade ou completude dessas

informações ou opiniões. Nenhum dos representantes,

assessores da Companhia ou partes a eles relacionadas terá

qualquer responsabilidade por quaisquer perdas que possam

decorrer da utilização ou do conteúdo deste material.

geral
AV I S O



agenda

desempenho financeiro

mercado de energia

contencioso

destaques 2019

principais iniciativas 2020

A CESP



Portfolio de Ativos

.

Porto Primavera

Potência de 1.655 MW | Garantia Física de 948 MW médios

Produção consistentemente acima da garantia física.

Usina de Porto Primavera moderna e com excelência em performance.

Presença concentrada na região de maior atividade econômica do Brasil.

Um dos maiores prazos de concessão do setor elétrico (até 2049).

. .

ativosP O R T F O L I O  D E

Porto Primavera

Potência: 87MW

Garantia Física: 48MWm

Concessão até 2021

Potência: 1.540MW

Garantia Física: 887MWm

Concessão até 2049

Paraibuna

Jaguari(1)

Potência: 28MW

Garantia Física: 13MWm

Concessão até 2020

4(1) Em junho de 2019, o Conselho de Administração deliberou pela não renovação da concessão da Usina



C O M P O S I Ç Ã O  A C I O N Á R I A  E

governança corporativa

50% 50%

ON: 93,5%

PNB: 13,7%

Total: 40,0%

ON: 6,5%

PNB: 86,3%

PNA: 100%

Total: 60,0%

VTRM Energia Free Float

Conselho de 
Administração com 
40% de membros 
independentes.

Rating Global BB- e 
local br.AAA pela 
S&P atualizado em 
dezembro/19.

. .

5

Listada no 
nível 1 da B3.

Tag along de 
100% para CESP6 
(PNB).

Comitê de Auditoria 
Estatutário com 
100% de membros 
independentes.

Funções separadas 
de presidente 
do conselho de 
administração e CEO.

Cobertura de 
analistas: 13 
instituições.



Forte Geração de Caixa

• conversão de caixa(1) de 65% em 2019

• potencial para re-alavancagem

Dividendos

• 52% payout em 2019

• dividend yield de 6% em 2019

Estratégia Comercial Robusta

• equalização do balanço energético 
com significativa redução de custos

• estratégia de contratação de longo 
prazo

Alto Desempenho Operacional

• índice de disponibilidade  superior 
aos valores de referência ANEEL 

Alto padrão de Governança Corporativa

• forte grupo de controle e administração

• equipe diversificada e capacitada

Desempenho Financeiro

• EBITDA ajustado²: R$752 milhões 
em 2019, aumento de 50% vs. 2018

Evolução do de-risking

• redução do contencioso passivo total 
decorrente de julgamentos, acordos 
judiciais, revisões e movimentações

Um processo intenso 
de transformação e 

eficiência

competitivas
V A N T A G E N S

(1) Índice de Conversão de Caixa= Fluxo de Caixa Operacional Pós Serviços da Dívida/EBITDA Ajustado  

(2) Exclui provisão para litígio,  PDV, Impairment e Ajuste Ilha Solteira e Jupiá

Foco na disciplina de custos

• revisão de processos possibilitando 
capturar eficiências em custos e 

operações
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D E S TA Q U E S 2019

✓ Geração de 1.029 MW médios

e Índice de Disponibilidade de 

93,9%, superior a 2018

✓ Implementação do SAP ao 

longo de 2019

✓ Programa de Demissão 

Voluntária com adesão de 67% 

das pessoas elegíveis e redução 

de ~50% na folha de 

pagamento

✓ EBITDA ajustado de R$752 

milhões e margem de 48%

✓ Lucro líquido de R$1,2 bilhão

✓ Redução  em custos e 

despesas (1) de 17% em 2019 e

32% no 4T19

✓ Índice de conversão de 

caixa(2) de 65%

✓ Dividendos de R$606 milhões, 

correspondente a R$1,85/ação 

pagos em abril (R$1,25/ação) e 

outubro (R$0,60/ação)

✓ Redução das contingências 

passivas totais em R$1,5 

bilhão(3), sendo R$614 milhões 

no provável

✓ Liberação líquida de R$192 

milhões em depósitos 

judiciais

✓ Equalização do balanço 

energético de 2019 com 

redução de 28% ou R$210 

milhões no custo da energia 

comprada

✓ Início de operações da CESP 

Comercializadora em janeiro 

de 2020

(1) Exclui Impairment, PDV, Provisão para Litígio e Ajuste Ativo Contingente

(2) Índice de Conversão de Caixa= Fluxo de Caixa Operacional Pós Serviços da Dívida/EBITDA Ajustado  

(3) Desconsiderando atualização monetária e juros realizados em cada trimestre

DESEMPENHO FINANCEIROEFICIÊNCIA OPERACIONAL COMERCIALIZAÇÃO CONTENCIOSO
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7.352 
8.159 

7.062

2.066 

2.278 

2.528

2.156 

2.428 

1.814

1.291 

( 1.460 )11.575 

12.865 

11.405

dez/18 atualização

monetária

e juros²

saldo atualizado movimentações e

julgamentos

dez/19
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Ações Judiciais Passivas – Variação em 2019
(R$ milhões)

Ações Judiciais Passivas – Variação no 4T19
(R$ milhões)

7.572 7.725 
7.062

2.186 2.230 
2.528

2.197 2.244 
1.814

244 

(794)

11.955 12.199 

11.405

set/19 atualização

monetária

e juros

saldo atualizado movimentações e

julgamentos

dez/19

provável possível remoto

REDUÇÃO DE R$1,5 BILHÃO¹ DO CONTENCIOSO PASSIVO TOTAL

E DE R$614 MILHÕES DO PROVÁVEL EM 2019 

-11% -7%

(1) Antes dos impactos da correção monetária | (2) Considera os somatórios dos valores de atualização monetária e juros realizados em cada trimestre

Reestruturação da área jurídica e 

contratação de escritórios especializados 

para auxiliar no desmonte do contencioso

Redução do contencioso passivo total 

decorrente de julgamentos, acordos judiciais, 

revisões e movimentações

45 ações estratégicas 

representam 78% do 

contencioso total

provável

-25%

-R$614MM

provável

-19%

-R$430MM

C O N T E N C I O S O passivo



TRÊS IRMÃOS
▪ AÇÃO SOBRE A INDENIZAÇÃO À CESP EM RAZÃO DA NÃO RENOVAÇÃO DA CONCESSÃO DA UHE TRÊS IRMÃOS

▪ PROCESSO ENCONTRA-SE EM FASE FINAL DE PRODUÇÃO DE PROVA (LAUDO PERICIAL)

Terrenos: 

R$1,8 bi

Avaliação de R$4,7 bi 

(base jun/2012)

Este valor é composto por(1): 

Usina: 

R$1,9 bi 

Eclusas e Canal: 

R$1,0 bi 

11

Cronograma do Processo

7/2014

Distribuição

11/2014

Agravo da 

União ao TRF

11/2014

Concessão da Liminar 

(pagamento R$1,7 bi)

10/2015

Liminar 

cassada no 

TRF

7/2018

1o Laudo:

R$ 9,3 bi

8/2018

2o Laudo:

R$ 7,0 bi

1/2019

3o Laudo:

R$ 4,7 bi

9/2016

Recurso Especial 

da CESP ao STJ

6/2019

Manifestação 

CESP s/ Laudo

8/2019

Manifestação 

União s/ Laudo

Eventuais 

manifestações 

adicionais
Sentença

Julgamento

Estimado

ÚLTIMO ANDAMENTO
Dezembro/2019

Determinada a 

conversão do processo 

para o formato 

eletrônico

8/2019

Estado de São 

Paulo pede 

exclusão da ação

11/2019

Processo 

remetido ao juiz

▪ CESP requereu liminarmente o pagamento imediato pela União 

de R$1,7 bi (base jun/12)

▪ CESP obteve decisão favorável em 1ª instancia , posteriormente cassada pelo TRF

▪ Companhia recorreu ao STJ estando o recurso pendente de julgamento

Recurso Especial para Liberação do Valor Incontroverso

(1) Números reconstituídos pela CESP a partir do laudo pericial em jan/19 que totaliza os R$4,7 bilhões  mencionados 

C O N T E N C I O S O ativo
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M E R C A D O  D E  energia

ENA Diária SIN (MW médio e %) + Energia Armazenada SIN (%)¹

68,6

65,2

73,1

71,9
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67,0

63,8
63,1

64,0
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69,3
68,9
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Evolução da Carga – SIN (GW médio)¹

MLT

DESEMPENHO DA ENERGIA NATURAL AFLUENTE (ENA) ABAIXO DA MÉDIA DE LONGO TERMO 

(MLT) IMPACTOU OS NÍVEIS DO GSF EM 2019

65% 62% 90% 92% 99% 102% 77% 62% 53% 51% 65% 71%
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34%
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52% 53%
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ENA diária SIN (MW médio) e Energia Armazenada SIN (%)¹

(1) Fonte: ONS | MLT: Média de Longo Termo ; EAR: Energia Armazenada; SIN: Sistema Interligado Nacional; 

Performance 

de 2019 +2% 

vs. 2018

% do MLT



460

33 34 72
5 1

32

1

11

152 3

450 

920 
941 

1.056 
951 

926 

1.013 1.029 998 

1.060 

1.112 1.075 961 

910 

919 

930 
905 903 911 

1.046 1.063 1.070 

1.057 

1.117 1.076 
993 

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez 2019

Déficit Sobra de Energia Recurso Total Requisito
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1. Garantia Física Bruta e Garantia Física Ajustada (MW médio) 3. Déficit de energia versus compra de energia (MW médio)

2. Balanço Energético - Pré Compra de Energia (MW médio) 4. Balanço Energético - Pós Compra de Energia (MW médio)

Estratégia de comercialização mitigou os 

efeitos do GSF em 2019

Mais de 80% da exposição energética de 2020 já foi equacionada 

dentro das janelas de oportunidade que se apresentaram

31
270

519 624 583 479 331 90

188

146
161

222

169

0 0
0

0

236 314

563

792

827

978

1.298 1.379 1.393
1.290

1.176
946

936

382
475

785

960

795
709

779 755 811 811 845 855
748

1,62 1,48 1,37 1,19 0,92 0,67 0,55 0,49 0,53 0,58 0,67 0,85 0,81 

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez 2019

Défict (GSF) Secundária Garantia Física Garantia Física Ajustada

528

444

145
108

202
267

308
259 246 272

221 245

68

445

156
96

156
217 234 274

187
249 267 220 212

184 391 275 220 212 236 234 237 226 238 248 218 259

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez 2019
Necessidade de compra Energia comprada Preço médio de compra

528 444 0 108 202
267 308 259 246

272 221
245

56

382
475

785

960

795
709

779 755
811 811 845 855

748

910 919 930 905
903 911

1.046 1.063 1.070 1.057
1.117 1.076

993

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez 2019

Déficit Sobra de Energia Recurso Total Requisito

Redução de 28% ou R$210 milhões no custo de energia 

comprada em 2019 vs. 2018 e de 52% no 4T19 vs. 4T18

B A L A N Ç Oenergético 2019

R$/MWh
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42 26

143
113

4T18 4T19 2018 2019

Pessoal e 

Administração(1)

19 13

69
53

4T18 4T19 2018 2019

Serviços de terceiros, 

materiais e aluguéis

423 288

1.448
1.199

4T18 4T19 2018 2019

Total Custos e 

Despesas(2)

-52%

-38%

-32%

-17%

Redução de ~50% de funcionários com 

reformulação do modelo de gestão

Renegociação de contratos e revisão de 

processos possibilitando capturar 

eficiências em custos e operações

194
93

752

541

4T18 4T19 2018 2019

Compra de Energia
Nova estratégia de gestão do balanço 

energético

(1) Exclui PDV| (2) Exclui Impairment, PDV, Provisão para Litígio e Ajuste Ativo Contingente

R E D U Ç Ã O  N O S  C U S T O S  E  D E S P E S A S  G E R E N C I ÁV E I S  R E F L E T E  N O V O  PATA M A R  F O C A D O  E M  

E F I C I Ê N C I A  E  D I S C I P L I N A

16

-28%

- 21%

-23%

-32%

F O C O  n adisciplina de custos



752 

( 170 ) ( 9 )

572 

( 81 )

492 

( 229 ) 204 

1,560 

( 1,399 )

( 297 )

330 
411 

741 

EBITDA

ajustado 2019

capital de

giro

CAPEX FCO² serviço da

dívida líquido

FCO² após o

serviço da

dívida

pagamento

de

contencioso

desbloqueio

judicial

captações/

amortizações

pagamento

de outorga

dívidendos fluxo de caixa

livre 2019

caixa

inicial

dez/18

caixa

final

dez/19

4

D E S E M P E N H O  financeiro
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Fluxo de Caixa 2019

R$ milhões

D I S C I P L I N A  D E  C U S T O S  E  E Q U A L I Z A Ç Ã O  D O  B A L A N Ç O  E N E R G É T I C O  P E R M I T E M  C R E S C I M E N T O  

D O  E B I T D A  A J U S TA D O  E M  R $ 2 4 9  M I L H Õ E S  N O  A N O  E  F O R T E  G E R A Ç Ã O  D E  C A I X A

(1) Exclui provisão para litígio,  PDV, Impairment e Ajuste Ilha Solteira e Jupiá / (2) FCO=Fluxo de Caixa Operacional | (3) Considera conversão de caixa= (FCO após o Serviço da Dívida/EBITDA Ajustado) 

(4) Considera o valor do aporte na CESP Comercializadora

408,0 433,0 

1634,0 1571,0 

4T18 4T19 2018 2019

+6%

-4%
Receita Líquida
R$ milhões

+R$193 milhões

EBITDA Ajustado(¹)

R$ milhões

+50%

+R$ 330 milhões

65%

64
257

503

752

4T18 4T19 2018 2019

C O N V E R S Ã O  D E  C A I X A ( ³ ) D E
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L U C R O  L Í Q U I D O  D E  R $ 1 , 2  B I L H Ã O  E M  2 0 1 9 ,  R E S U LTA N D O  E M  D I V I D E N D O  D E  

R $ 6 0 6  M I L H Õ E S E  D I V I D E N D  Y I E L D  D E  ~ 6 %

Constituição de IR/CSLL diferidos  

decorrente da expectativa de 

realização de lucro tributável nos 

próximos anos

Redução da provisão do 

contencioso passivo em linha 

com a estratégia de de-risking

da CESP

Recuperação de valor  

do ativo de Porto 

Primavera (impairment)

R E S U LTA D O líquido

R$ milhões

Ajuste ativo contingente 

Ilha Solteira e Jupiá, 

conforme portaria MME

752

332

120

(230) (111)

(380)

(347)

1.027 1.163

EBITDA

ajustado 2019

reversão de

provisão para

contencioso¹

reversão de

impairment

ajuste Ilha

Solteira e Jupiá

PDV deprec.

amort.

resultado

financeiro

IR/CSLL

diferido

resultado

 líquido 2019

(1) Saldo entre provisões e reversões. Não considera pagamentos e acordos



Prazo médio de 
dívida de 4,4 anos

Cronograma de Amortização 4T19 
(R$ milhões)

Dívida Bruta: R$1,8 bilhão

Rating

Rating Outlook Revisão

BB- | br.AAA Positivo dez/2019 Debenture à CDI + 1,64% a.a., com vencto. em 
4 parcelas anuais de 2022 à 2025

19

Dívida Líquida(2) (R$ milhões) e
Alavancagem(1)(x)

E S T R U T U R A  D E  C A P I TA L  R O B U S TA ,  F O M E N TA D A  P E L A  F O R T E  G E R A Ç Ã O  D E  C A I X A

P E R M I T I N D O  O  PA G A M E N T O  D E  R $ 6 0 6  M I L H Õ E S  D E  D I V I D E N D O S  E  R E D U Ç Ã O  D A  A L A VA N C A G E M

(1) Alavancagem medida pelo ratio Dívida Líquida / EBITDA Ajustado UDM / (2) Considera  o ajuste MTM de instrumentos derivativos / (3) Considera o valor do aporte na CESP Comercializadora

ESTRUTURA DEcapital

741

450 450 450 450

caixa³ 2020 2021 2022 2023 2024 2025

1.405
1.331

1.010

4,0

2,4

1,3

-5,00

-4,00

-3,00

-2,00

-1,00

,00

1,00

2,00

3,00

4,00

500

700

900

1.100

1.300

1.500

1.700

2T19 3T19 4T19

dívida líquida alavancagem
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▪ Evolução do plano proativo, 
transparente e ágil de 
comunicação com o mercado 

▪ Gestão do endividamento

Mercado

▪ Inicio das operações da CESP 
Comercializadora

▪ Equacionamento de mais de 
80% da exposição energética 
de 2020

Comercialização 
de EnergiaContingências

▪ Avanço na estratégia de 
desmonte do contencioso 
passivo

▪ Gestão estratégica do 
contencioso ativo de Três 
Irmãos

▪ Liberação de depósitos 
judiciais

▪ Gestão contínua e disciplinada de 
custos e despesas operacionais

▪ Plano de saneamento e 
monetização de imóveis não 
operacionais

▪ Avanços em sistemas de 
automação e digitalização de 
processos críticos 

▪ Avanço na agenda de Saúde e 
Segurança do Trabalho 
objetivando posição benchmark

Operação

Principais Iniciativas

2020



CEO e DRI

Mario Bertoncini

mario.bertoncini@cesp.com.br

CFO

Marcelo de Jesus

marcelo.jesus@cesp.com.br

Equipe de RI

Isabela Cerbasi

isabela.cerbasi@cesp.com.br

+55 11 3092-2812

Lúcia Césari

lucia.cesari@cesp.com.br

+55 11 3092-2813

Gregory Lima

gregory.lima@cesp.com.br

+55 11 3092-2820

ri.cesp.com.br

cesp.com.br

contatos
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