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MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA
Gabinete do Ministro
Esplanada dos Ministérios - Bloco U, 82 andar, Brasilia/DF, CEP 70065-900
Telefone: (61) 2032-5039 / gabinete@mme.gov.br
Oficio n2 347/2020/GM-MME

Brasilia, 22 de julho de 2020.

A Sua Exceléncia a Senhora

Deputada SORAYA ALENCAR DOS SANTOS
Primeira-Secretaria da Camara dos Deputados
70160-900 — Brasilia — DF

Assunto: Requerimento de Informagio n2? 448/2020.

Senhora Primeira-Secretaria,

1. Faco referéncia ao Oficio 12Sec/RI/E n2 1242, de 10 de junho de 2020, da Camara dos
Deputados, relativo ao Requerimento de Informacdo n® 448/2020, de autoria do Deputado Zé
Carlos (PT/MA), por meio do qual "Solicita ao Senhor Ministro de Minas e Energia informacées sobre as
razbes e motivagdes para a assinatura do 92 Termo Aditivo ao Contrato n? ECE 1166/99 e do 42 Termo

Aditivo ao Contrato n® ECE1165/99".
2. A esse respeito, encaminho os seguintes documentos contendo esclarecimentos acerca
do assunto:

| - Oficio n2 44/2020-AID/ANEEL, de 7 de julho de 2020, acompanhado da Nota Técnica n2
48/2020-SRT-SGT-SRM/ANEEL, de 12 de maio de 2020, da Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL;

Il - Carta CTA-PR-/01585/2020, de 17 de julho de 2020, das Centrais Elétricas Brasileiras
S.A. - Eletrobras acompanhada de 9 (nove) anexos; e

Il - Cépia do comunicado da Centrais Elétricas Brasileiras S.A. - Eletrobras, datado de 21 de
julho de 2020, em complemento a Carta CTA-PR-/01585/2020, manifestando a necessidade de que sejam
tratados com sigilo os documentos e contratos enviados em resposta a este Requerimento de
Informacao.

Atenciosamente,

BENTO ALBUQUERQUE
Ministro de Estado de Minas e Energia

Documento assinado eletronicamente por Bento Costa Lima Leite de Albuquerque Junior, Ministro
de Estado de Minas e Energia, em 22/07/2020, as 12:17, conforme horério oficial de Brasilia, com
__J fundamento no art. 62, § 12, do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.

A autenticidade deste documento pode ser conferida no site
hitp://www.mme.gov.br/sei/controlador_externo.php?
acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0, informando o cédigo verificador 0414349 e

o cédigo CRC BS8C1E5B3.
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Oficio n. 2 44/2020-AID/ANEEL

Brasilia, 7 de julho de 2020.

Ao Senhor

Hugo Oliveira

Assessor Especial do Ministro para Assuntos Institucionais
Ministério de Minas e Energia

Brasilia-DF

Assunto: Informag6es requisitadas ao Exmo. Sr. Ministro de Minas e Energia no ambito
do Requerimento de Informagdes n2 448/2020.

Senhor Assessor,

1. Por meio do Oficio n2 106/2020/ASPAR/GM-MME, de 24 de junho de
2020, o Ministério de Minas e Energia — MME, dentro do Processo n2
48300.001372/2020-57, encaminha o Requerimento de Informagdo — RIC n2 448/2020,
de autoria do Deputado Zé Carlos (PT-MA), que apresenta questionamentos acerca do
Comunicado ao Mercado emitido pela Eletrobras em 20 de dezembro de 2019.

2 Neste Comunicado, a Eletrobras informou que os Conselhos das
Companhias Cedentes do Contrato n2 ECE 1166/99, firmado com a Eletropar, aprovaram
0 92 Termo Aditivo ao Contrato de Cessado entre Eletropar e estas Cedentes, bem como
o 42 Termo Aditivo ao Contrato de Constituicdo do Direito entre a Eletronet e a
Eletropar, com a interveniéncia da Eletrobras.

3. No tocante a este Gltimo, o objetivo principal é a prorrogacao do prazo
de vigéncia dos contratos até 20 de agosto de 2039. Ainda, os conselhos das cedentes
aprovaram os Contratos de Confissdo de Divida entre a Eletronet, LT Bandeirante,
Eletropar e Cedentes, com a interveniéncia da Eletrobras, com o objetivo de reconhecer
divida da Eletronet no montante de RS 130 milhges.

4, Reportando-nos ao documento Avulso do mencionado requerimento,
temos que, quanto aos questionamentos “a”, “c”, “d”, “f” e “g”, o assunto esta no
momento sendo conduzido na ANEEL pela Superintendéncia de Concessdes, Permissodes
e Autorizacdes de Transmissdo e Distribuigdo (SCT), Superintendéncia de Fiscalizagdo
Econdmica e Financeira (SFF), Superintendéncia de Gestdo Tarifaria (SGT) e Procuradoria

junto a esta Agéncia (PF/ANEEL) no ambito do Processo n2 48500.003324/1999-16,
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enquanto a denlncia andnima existente estd sendo conduzida pela Ouvidoria
Institucional (OIN) no Processo n2 48500.001199/2020-31.

5. Quanto ao Processo n2 48500.003324/1999-16 mencionado no item
anterior, informamos que se encontram ainda em analise juridica e econdmica, quanto
a pertinéncia e aceitabilidade, os pleitos apresentados pela ELETROBRAS e pelas
Cedentes (CHESF, FURNAS, ELETRONORTE E ELETROSUL) relativos a revogag¢do da
Resolucdo Autorizativa - REA n2 2354/2010 e a consequente homologag¢ao do 92 Termo
Aditivo, de 06 de fevereiro de 2020, do Contrato n2 ECE-1166/99, que o prorroga até 20
de agosto de 2039.

6. No que tange ao item “b”, fazemos mencdo a Nota Técnica 2 48/2020 —
SRT-SGT-SRM/ANEEL, de 12 de maio de 2020 (Sicnet 48552.000399/2020-00), que
segue em anexo. Este documento apresenta uma analise da regulacdo para o
compartilhamento de infraestrutura, mais especificamente com relagdo aos cabos
Optical Ground Wire (OPGW), com o objetivo de diagnosticar o uso dos cabos OPGW
disponiveis nas linhas de transmissa@o no Brasil.

7. Com relagdo ao item “e”, conforme apontado no Memorando n2
35/2010-SFF/ANEEL, de 13 de janeiro de 2010 ?, foi apurado o resultado liquido (receitas
- despesas) do Contrato n® ECE-1166/99 com base nas informaco6es de faturamento e
despesas fornecidas pelas concessionarias relacionadas a seguir:

CONCESSIONARIA RECEITAS DESPESAS RESULTADO
ELETROSUL RS 9.471.330,04 RS 1.764.038,11 RS 7.707.291,93
ELETRONORTE RS 8.628.350,22 RS 1.373.639,10 RS 7.254.711,12
FURNAS RS 15.740.093,98 RS - RS 15.740.093,08
CHESF RS 25.863.654,44 RS 4.298.198,45 RS 21.565.455,99
TOTAL GERAL: RS 52.267.552,12
8. Na Revisdo Tarifaria das Transmissoras, que ocorrera em julho de 2020, a

ANEEL ird considerar integralmente estes resultados, devidamente atualizados, nos
calculos das receitas anuais de cada concessionaria, conforme disposto no art. 32 da
Resolucdo ANEEL n2 239/1999.

9. Por fim, ressalta-se que, apds pedido de complementacdo destas
informacdes, realizada pela ANEEL? , as concessionarias Eletrosul, CHESF, Eletronorte e
Furnas confirmaram a informacdo prestada anteriormente de que, em funcdo da
situacdo falimentar da Eletronet, deixaram de faturar os valores referentes ao Contrato
n°® ECE-1166/99 a partir de meados de 2003.

10. Ademais, Furnas, em sua resposta, informou que realizou novos
faturamentos no periodo de janeiro de 2016 a mar¢o de 2018, mas que estes valores,

1 Sicnet n. 48536.000890/2010-00.
2 Oficio n°® 46/2020-SCT/SFF/SGT-ANEEL, de 22 de janeiro de 2020 (Sicnet n. 48526.000411/2020-00).
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considerando o acatamento de contribuicbes as Consultas Publicas n® 018/2020,
021/2020, 024/2020 e 025/2020, n3o serdo considerados na Revisdo Tarifaria de 2020,
podendo ser avaliada a sua consideragdo na proxima revisao.

11. Colocamo-nos a disposicdo para os esclarecimentos adicionais que se

fizerem necessarios.

Respeitosamente,

(Assinado digitalmente)
MARIANNA AMARAL DA CUNHA
Assessora Parlamentar

F DOCUMENTO ASSINADO DIGITALMENTE POR:
X MARIANNAAMARALDACUNHA . ..
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NOTA TECNICA N2 48/2020 — SRT-SGT-SRM/ANEEL
Em 12 de maio de 2020.

Processo: 48500.000754/2019-73.

Assunto: Atendimento a determinagdo da Diretoria
Colegiada exarada na 202 Reunido Publica Ordinaria —
RPO, de 11 de junho de 2019.

1- DO OBIJETIVO

1. Esta Nota Técnica tem como objetivo atender a determinagdo da Diretoria Colegiada
expedida na 202 RPO, de 11 de junho de 2019, que determinou a Superintendéncia de Regulagdo dos
Servicos de Transmissdo — SRT que, em 120 dias, fizesse uma analise do processo regulatdrio no que diz
respeito a sinais de incentivo para compartilhamento.

- DOS FATOS

2. O processo 48500.000754/2019-73 tratou da revisdo da Receita Anual Permitida — RAP dos
contratos de concessdo de transmissdo relativos aos empreendimentos licitados com data de revisao em
julho de 2019. Durante sua deliberagdo, em 11 de junho de 2019, a Diretoria Colegiada decidiu por
determinar a SRT que fizesse uma andlise do processo regulatdrio no que diz respeito a sinais de incentivo
para compartilhamento.

3. A demanda foi cadastrada no MSGAIN com data de vencimento para 9 de outubro de 2019.
Durante a realizacdo dos estudos, o prazo para atendimento a demanda foi prorrogado para 28 de
fevereiro de 2020 a pedido da SRT.

* A Nota Técnica é um documento emitido pelas Unidades Organizacionais e destina-se a subsidiar as decisdes da Agéncia.

DOCUMENTO ASSINADO DIGITALMENTE
* Consulte a autenticidade desie docufﬁento em hétp /ﬂlénerz aneel gov br/sscnetweb/v aspx mmrmanao o codlgu

‘atso CD20B9960054C32C
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4. Durante todo o periodo foram conduzidas reunides e teleconferéncias sobre o tema?
envolvendo técnicos da ANEEL (SRT, Superintendéncia de Regulagdo Econémica e Estudos do Mercado —
SRM e Superintendéncia de Gestdo Tarifaria — SGT), Abrate, Grupo Equatorial, ARGO, Anatel e Brisanet.

5. Em 6 de margo de 2020 os resultados do estudo foram apresentados ao Diretor Relator, Sr.
Sandoval Feitosa, por meio de reunido.

11l - DA ANALISE

6. Em 11 de junho de 2019, durante a 202 RPO, durante a deliberacdo do processo
48500.000754/2019-73, a diretoria da Aneel decidiu:

“(...) determinar a Superintendéncia de Regulacéo dos Servicos de Transmissdo -
SRT que, em 120 dias, faca uma andlise do processo requlatério no que diz respeito
a sinais de incentivo para compartilhamento.”

7. Embora a determinac¢do tenha abrangido o compartilhamento de infraestrutura em geral,
a discussdo trazida ao processo referia-se aos cabos Optical Ground Wire (OPGW). Dessa forma, para
atendimento a demanda da diretoria, a SRT, com apoio da SGT e SRM, procedeu uma analise com o
objetivo de diagnosticar o uso dos cabos OPGW disponiveis nas linhas de transmissdo no Brasil.

8. Destaca-se que a determinagdo foi motivada por questionamentos, pelas transmissoras,

dos percentuais de captura para a modicidade tarifaria dos contratos de compartilhamento dos cabos

OPGW. O assunto se encontra regulamentado nos Submédulos 9.1 e 9.2 dos Procedimentos de Regulacdo
' Tarifaria - Proret:

8.1.2. Sistema de comunicagdo

143. Visando o compartilhamento das receitas decorrentes dessas atividades com os
usudrios do servigo publico regulado, serd adotada uma divisdo equénime do lucro
liquido, ou seja, um percentual de 50% (cinquenta por cento) serd atribuido a
concessiondria, com fins de se estimular a eficiéncia na prestacdo do servico, enquanto
a outra parcela serd destinada aos consumidores do servico requlado.

144. Por se tratar de atividades complementares ao servico de transmissdo, o
percentual da receita que seria atribuido as despesas também serdo integralmente
revertidas a modicidade tarifdria, considerando que estas ja foram incluidas na receita
da atividade regulada.

145. Para apurag¢do do lucro liquido a ser compartilhado, serd considerado como
despesas incorridas na prestagdo do servico o percentual de 50% (cinquenta por cento)
da receita liquida.

146. Ou seja, um percentual de 75% serd destinado a modicidade tarifdria, enquanto o
percentual de 25% serd atribuido a concessiondria.

* Docs Sic 48552.000951/2019, 48552.000850/2019, 48526.000487/2020-00 e 48552.000141/2020.
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9. O Paragrafo Unico do art. 73 da Lei no 9.472 de 16 de julho de 1997, determina que “as
prestadoras de servigos de telecomunicagdes de interesse coletivo terao direito a utilizagdo de postes,
dutos, condutos e serviddes pertencentes ou controlados por prestadora de servigos de telecomunicagoes
ou de outros servicos de interesse publico, de forma ndo discriminatéria e a pregos e condicdes justos e
razodveis”, sendo que “caberd ao érgdo regulador do cessiondrio dos meios a serem utilizados definir as
condicbes para adequado atendimento do disposto” no referido artigo.

10. No Brasil o compartilhamento de infraestrutura entre os setores de Petroleo, Energia
Elétrica e Telecomunicacdes, sdo objeto de Atos regulatérios desde 1999, quando a Resolugdo Conjunta
n2 001, de 24 de novembro de 1999, que aprovou o Regulamento Conjunto para o Compartilhamento de
Infraestrutura entre os Setores de Energia Elétrica, Telecomunicagdes e Petréleo?.

11. A Resolucio Conjunta n2 001, de 1999, estabelece diretrizes para o compartilhamento de
infraestrutura entre os setores de energia elétrica, telecomunicagdes e petréleo. A diretriz basica trazida
pela regra é a de que os agentes que exploram servicos publicos de energia elétrica, servicos de
telecomunicacdes de interesse coletivo ou servigos de transporte dutovidrio de petréleo, seus derivados
e gas natural, tém direito a compartilhar infraestrutura de outro agente de qualquer destes setores, de
forma ndo discriminatéria e a precos e condi¢bes justos e razodveis. Além disso, estabelece que o
compartilhamento de infraestrutura deve estimular a otimizagdo de recursos, a reducdo de custos
operacionais, além de outros beneficios aos usuarios dos servigos prestados. O art. 11 da referida
Resolugdo dispbe:

“Art. 11 A solicitagdo de compartilhamento deverd ser feita formalmente, por
escrito, e conter as informagdes técnicas necessdrias para a andlise da viabilidade
do compartilhamento pelo Detentor.

§ 12 A solicitagdo deve ser respondida, por escrito, num prazo de até noventa dias,
contado da data de seu recebimento, informando sobre a possibilidade ou néo de
compartilhamento. Em caso de resposta negativa, as razbes do ndo atendimento
deverdo ser informadas ao Solicitante.

§ 29, Caso o Detentor tenha a necessidade de realizar estudos técnicos especiais
para avaliar a viabilidade de atendimento as condi¢des de compartilhamento
requeridas pelo Solicitante, este poderd, mediante prévio acordo, cobrar os custos
a eles associados, que deverdo ser justos e razodveis, desde que o contrato de
compartilhamento ndo venha a ser formalizado.

§ 32. O compartilhamento sé poderd ser negado por razées de limitagdo na
capacidade, seguranca, estabilidade, confiabilidade, violagdo de requisitos de
engenharia ou de cldusulas e condi¢des emanadas do Poder Concedente.”

12, A Resolucdo n2 02/2001 trouxe regramento ao procedimento de resolucdo de conflitos
conjunto entre as Agéncias Reguladoras dos Setores de Energia Elétrica, Telecomunicagbes e Petrdleo, ao
passo que instituiu a Comissdo de Resolugdo de Conflitos para tratamento especificos de reclamagdes
relativas aos relacionamentos entre agentes dos setores em questao.

A REC n° 004/2014 trata especificamente do compartilhamento de infraestrutura entre os setores de energia elétrica e telecomunicagdes, com
yco na infraestrutura de postes instalados para a distribuigdo de energia elétrica.

DOCUMENTO ASSINADO DIGITALMENTE
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13. A Resolugdo Conjunta ANEEL e Anatel n2 004 (REC n? 004/2014), de 16 de dezembro de
2014, foi resultado de um processo de discussdo entre as duas Agéncias iniciado em 2007, estabelecendo
um preco de referéncia para o compartilhamento de postes entre distribuidoras se energia elétrica e
prestadoras de servigos de telecomunicagdes, a ser utilizado nos processos de resolucédo de conflitos além
de definir regras para o uso e ocupacgdo de Pontos de Fixagdo.

14. Portanto, a Resolugdo Conjunta n2 4, de 16 de dezembro de 2014, limita seu escopo ao
preco de referéncia para o compartilhamento de postes entre distribuidoras de energia elétrica e
prestadoras de servicos de telecomunicagdes.

15. Em 26 de setembro de 2018, foi aberta a Consulta Publica N2 016/2018, com periodo para
envio de contribui¢do de 26/9/2018 a 31/10/2018, por intercambio documental, com objetivo de obter
subsidios para a Analise de Impacto Regulatdrio sobre a revisdo da Resolucdo Conjunta n2 04/2014, que
trata do compartilhamento de infraestrutura com empresas de telecomunicagées.

16. Os cabos OPGW fazem parte dos sistemas de comunicagdo das instalagdes de transmissao
e sao ativos passiveis de compartilhamento. A Resolucdo Normativa 797, de 12 de dezembro de 2017,
estabelece em seu art. 10:

“Art. 10 O compartilhamento s6 pode ser negado por razdes de limitacdo na
capacidade, seguranca, estabilidade, confiabilidade, violacdo de requisitos de
engenharia ou de cldusulas e condi¢ées emanadas do Poder Concedente, mediante
justificativa formal, por escrito, que comprove as razées que levaram a negativa
do compartilhamento.”

17. O inciso Il do art. 17 da REN n2 797, de 2017, discorre sobre a previsdo de pagamentos
relacionados ao uso compartilhado dessas instalagdes. Cabe destacar que esse inciso prevé a isen¢éo de
pagamentos quando o uso for realizado por pessoa juridica de direito privado sem fins lucrativos ou de
direito publico.

“Art. 17 Caso o contrato de compartilhamento de infraestrutura seja classificado como
de interesse restrito, conforme Pardgrafo unico do art. 22 desta Resolugdo, tal
condi¢cdo deverd ser informada no momento da protocolizacéo de copia do contrato
pelo Detentor, para fins de registro nesta Agéncia, observando que:

(..)

Il = se o contrato for celebrado com pessoa juridica de direito privado com fins
lucrativos, deverd ser oneroso, enquanto que se for com pessoa juridica de direito
privado sem fins lucrativos ou de direito publico, poderd ser ndo oneroso;”

18. Diante do exposto, o compartilhamento de infraestrutura €, a principio, obrigatdrio,
devendo ser cobrado prego justo e razodvel por ele, com a possibilidade de ser ndo oneroso no caso de
celebracdo de contrato com pessoa juridica de direito privado sem fins lucrativos ou de direito publico.

= [m]

]
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19. Em 29 de maio de 2019, por meio do Acérddo n2 1215/2019 — TCU — Plenério, o Tribunal
de Contas da Unido — TCU se posicionou contrdrio ao custeio, pelos consumidores do setor de energia
elétrica, de subsidios de qualquer natureza que nao estejam diretamente relacionados a politica tarifaria
do setor e exarou determinac3o para a ANEEL a este respeito. Assim, o encaminhamento do tema deve
se prevenir para nio ser enquadrado como subsidio ndo relacionado a politica tarifaria do setor elétrico
e, consequentemente, gerar questionamentos juridicos.

20. Ressalta-se que o lucro liquido oriundo do compartilhamento de instalagbes de
transmissdo é parcialmente utilizado para a modicidade tarifaria dos usudrios de energia elétrica.
Conforme estabelecido pelos Submédulos 9.1 e 9.2 dos Procedimentos de Regulagdo Tarifaria — PRORET,
nas revisdes de receitas das concessionarias de transmissdo, um percentual desse lucro é capturado para
a modicidade tariféria e a outra parte é mantida com a concessionaria.

21. Em dezembro de 2018, a pedido do Gabinete do Diretor Geral — GDG, a SRT interagiu com
a assessoria do entdo Senador José Medeiros (Podemos/MT) acerca do uso social de cabos OPGW. Jana
vigéncia da atual legislatura, em 19 de agosto de 2019, por meio do Oficio n2 178/2019/GDJMEDEP, a
assessoria do agora Deputado Federal José Medeiros (Podemos/MT) solicitou andlise e sugestdes da
ANEEL acerca de como conduzir o processo de regulamentagdo da utilizacdo social do cabo OPGW.

22. Em consulta ao sitio eletronico do Congresso Nacional® foi possivel identificar trés projetos
de lei e um anteprojeto de Lei em andamento que tratam do uso de cabos OPGW:
i.  Projeto de Lei n° 2905, de 2019 — Senador Alvaro Dias (PODEMOS/PR);
ii. Projeto de Lei do Senado n° 428, de 2014 — Senador Anibal Diniz (PT/AC);
iii. Projeto de Lein® 3220, de 2019 — Senador Weverton (PDT/MA); e
iv.  Anteprojeto de Lei n2 1, de 2019, Cédigo Brasileiro de Energia Elétrica — Deputado
Lafayette de Andrada (Republicanos/MG).

111.1 — Objetivo do estudo

23. Considerando a determinacdo da diretoria e os prazos envolvidos, o estudo foi
desenvolvido com o objetivo de diagnosticar a abrangéncia do compartilhamento e o uso dos cabos
OPGW disponiveis na Rede Bésica do Sistema Interligado Nacional —SIN.

111.2- Metodologia do estudo

24. O estudo desenvolvido utilizou dados disponiveis na ANEEL e demais informacdes de
dominio publico disponiveis nos sites da Agéncia Nacional de Telecomunica¢des — Anatel e do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE. A Figura 1 sintetiza a metodologia adotada.

—_— * Doc Sic 48513.022679/2019-00
Disponivel em: hitps://www.camara.leg.br/buscaProposicoesWeb/pesguisaSimplificada; Acesso em novembro/2019
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Figura 1 — Fluxograma sintese da metodologia utilizada

25. As subestacdes de Rede Basica com disponibilidade de cabos OPGW foram identificadas a
partir do Banco de Dados do Sistema de Gestdo da Transmissdo - SIGET. Essa identificagdo foi feita
considerando todas as instalagdes licitadas a partir do ano de 2009, quando os editais de leildo passaram
a exigiram que os cabos para raios incorporassem a tecnologia OPGW. Identificada a subestacdo com cabo
OPGW, associou-se o municipio correspondente a instalagdo, utilizando o cédigo de referéncia do IBGE.

26. Os dados disponiveis no site da Anatel® foram utilizados como referéncia para identificar
0s municipios com e sem fibra ética a disposi¢do da populagdo. Os municipios sem fibra ética disponivel
foram comparados com os municipios com subestacdo de Rede Basica com disponibilidade de cabos
OPGW. A partir dessa comparagdo os municipios foram classificados em tipo 1 e tipo 2. Os municipios tipo
1 sdo aqueles com OPGW e sem acesso a internet por fibra ética e os municipios tipo 2 sdo aqueles com

acesso a internet por fibra ética.

27. Utilizando dados do IBGE foram comparados os indices de Desenvolvimento Humano —
IDHs dos municipios tipo 1 e tipo 2. Foram ainda identificadas as areas de influéncia do conjunto de
municipios tipo 1 e do conjunto de municipios com disponibilidade de cabos OPGW. A partir de
informacdes coletadas durantes as reunides técnicas, considerou-se um raio de 200 km em relacdo ao
centro geodésico do municipio como area de influéncia para uso de cabos OPGW.
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28. As informacdes de contratos de compartilhamento de infraestrutura foram obtidas junto a
SGT por meio de informagdes declaradas pelas concessionarias de transmissdo durante o processo de

revisdo tarifaria.

111.3- Limitagdes do estudo

29, 0 estudo utilizou dados disponiveis nos bancos de dados da ANEEL e no ambito ptiblico,
sem demandar aos agentes setoriais qualquer tipo de informacao.

30. Além disso, no estdo disponiveis, de forma completa e confidvel, dados geoespacializados
de instalacdes de transmissdo®. Assim, as analises geoespacializadas desse estudo utilizaram informagoes.
do IBGE.

31. 0 estudo também n3o considerou os aspectos relacionados a seguranca cibernética das

instalacdes. Em desenvolvimentos futuros, é razoavel considerar essa variavel.

111.4— Resultados

111.4.1- Uso dos cabos OPGW

32. Os dados da Anatel demonstram que 3.882 municipios brasileiros possuiam acesso a
internet por meio de fibra dtica em novembro de 2019, conforme ilustra a Figura 2, o que representa
69,7% do total.

4100

2600

2014 2015 2016 2017 2018 2018 2020
Ang

Figura 2 — Municipios com acesso a internet por fibra ética (Fonte: Anatel (situagdo em nov/2019))

% Essa situacdo sé se resolvera no segundo semestre de 2021, com a implementacdo da Base de Dados das Instalagdes de
ransmissdo de Energia Elétrica — BDIT, prevista na Resolugdo Normativa n2 861, de 26 de novembro de 2019.
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33. Caso a taxa de crescimento atual seja mantida, em até sete anos, todos os municipios
brasileiros teriam acesso ao servigo de internet por fibra ética. Destaca-se que os dados da Figura 2 tratam
os municipios de forma unitizada. Se forem considerados os distritos, localidades e &reas rurais, a
realidade quanto ao acesso ao servico de internet por fibra dtica é distinta’.

34. Importante destacar que a expansdo do acesso a banda larga no Brasil possui grande
participacdo das Prestadoras de Pequeno Porte (PPP). De acordo com relatério da ANATELS, no Brasil, o
market share das PPPs é bastante significativo, chegando a 26,45% em 2018, e com tendéncia de
crescimento. Como por exemplo, a regido 1 do Plano Geral de Outorgas de Servigo de Telecomunicagdes
(PGO), que possui 35,4% de share e taxa de crescimento média de 15,2% ao ano. O Brasil possuia em 2018
9.486 empresas classificadas como PPP, e a maior parte dos municipios (78,2%) possui cinco ou mais
prestadoras ofertando o servigo de banda larga fixa na localidade.

35. Também se destaca que a prestagdo do servico de banda larga se da através de diversas
tecnologias e meios de transmissdo de dados, incluindo os sem fio. No entanto, a prestacdo desse servico
esta alicercada em backbones de transmissdo de dados, sendo a fibra ética o meio de transmiss3o mais
relevante.

36. O levantamento junto a base de dados do SIGET revelou que as subestacdes de Rede Basica
licitadas desde 2009 e que possuem cabos OPGWs chegam a 342 municipios brasileiros. Quando
comparamos esses 342 municipios com os 1.688 municipios (30,3% do total) sem acesso a fibra ética,
concluimos que ha 34 municipios com a presenca de cabo OPGW e sem acesso & internet por fibra dtica
(tipo 1). Essa analise é demonstrada de forma geoespacializada na Figura 3.

71 Legenda

1 Legenda
G P Oty

Guteas Fomas da Acasso

Outeas Formas de Atnsss
Qs s Formas an At - Tipo OP)

Fibra Ot cwOuteas Forsas de Aoy
@ conorc
iitsdo Mundipal

Civisio Municpe!

s T unidistos da Fedoragio

7 Disponivel em: https://gl.globo.com/economia/agronegocios/noticia/ZOZO/Ol/OS/apesar-de-expansao—mais-de»?Opercent~

das-propriedades-rurais-no-brasil-nao-tem-acesso-a-internet.ghtml: Acesso em novembro/2019.

B https://www.anatel.gov.br/Institucional/noticias—destaque/2230—anatel—divulga—relatorio—sobre-o-mercado»de—banda-larga-
rasileiro
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Figura 3 — Formas de acesso a internet: (a) destaque em vermelho para municipios com cabos OPGW; e (b) destaque em
vermelho para municipios com cabos OPGW e sem acesso a internet com fibra dtica (tipo 1).

37. A analise geoespacializada da Figura 3 revela que a maioria dos municipios com
disponibilidade de cabos OPGW e sem acesso 3 internet por fibra ética (tipo 1) se localizam no Piaui e na
Bahia. H4 também municipios nessa condi¢do nos estados do Para, Amapa, Mato Grosso, Tocantins,
Goias, Minas Gerais, S3o Paulo e Rio Grande do Sul. Considerando o aspecto socioecondmico, esses 34
municipios possuem IDH médio de 0,611, valor abaixo da média dos municipios brasileiros que é de

0,727°

38. Considerando um raio de influéncia de 200 km do ponto de chegada do OPGW nesses 34
municipios, esse recurso tem o potencial de disponibilizar acesso a fibra ética a 3.192 municipios
brasileiros (57,3% do total), destacados em vermelho no mapa do Brasil, conforme imagem comparativa

da Figura 4.
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(a) (b)
Figura 4 — Formas de acesso a internet: (a) municipios com e sem fibra dtica; e (b) potencial de acesso a internet com fibra
ética considerando a malha de cabos OPGW existente, apenas nos municipios sem acesso a internet por meio de fibra dtica.

39, Considerando o mesmo raio de influéncia (200 km) e levando em conta os 342 municipios
brasileiros com subesta¢des de Rede Bésica licitadas desde 2009, os cabos OPGW tem o potencial de
disponibilizar acesso a fibra 6tica a 5.549 (99,6%) dos municipios brasileiros, destacados em vermelho no
mapa do Brasil da Figura 5.
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Figura 5 — Potencial de acesso a internet com fibra ética considerando a malha de cabos OPGW em subestages licitadas
desde 2009.

40. Existem diversas subestacGes de Rede Basica licitadas antes de 2009 que também possuem
cabos OPGW. Essas instalagdes ndo foram consideradas por auséncia de informagdes confidveis nos
bancos de dados da Agéncia.

41. Ha ainda diversos municipios que possuem acesso a internet por fibra 6tica por meios
diversos ao sistema de transmissdo. Citamos, como exemplo, a empresa Brisanet (Figura 6), PPP que
atende mais de 350 mil clientes, em 93 pequenos e médios municipios, por meio de 15,5 mil km de
backbone'® em fibra Stica, sem uso da infraestrutura do sistema de transmiss3o.

<(; brisanet

LEVANID 3 HUKDD A

BACKBONE

NORDESTE
o 93 CIDADES ATIVAS
o 32 MIL KW DE CABOS OPTICOS URBANOS
o 155 MIL KM DE BACKBONE

3 MIL KM DE BACKBONE CINTURAD DIGITAL
¢ 2,5 ML KM BE BACKBONE BRISANET
o 10 ML Ki4 DE BACKBONE SWaP

Figura 6 — Exemplo da empresa Brisanet, PPP provedora de acesso a internet com fibra ética sem o uso da infraestrutura do
sistema de transmissdo.
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42. Logo, os cabos OPGW de subestagdes licitadas a partir de 2009 podem ndo ser a Unica
opgdo de backbone robusto a provedores de internet, ou o servico de telecomunicacdo tem crescido em
dreas ndo coincidentes com a infraestrutura de transmiss3o, ou ainda, utilizando-se a infraestrutura de
distribuicdo de energia elétrica.

111.4.2—- Compartilhamento de Infraestrutura

111.4.2.1 — Modicidade Tarifaria

43. Atualmente existem 328 contratos de concessdo de transmissdo de energia elétrica
vigentes, que de acordo com a periodicidade definida em contrato (4 ou 5 anos), sdo submetidos ao
processo de revisdo periddica da RAP.

44, Os Submédulos 9.1 e 9.2 dos Procedimentos de Regulagdo Tariféria — PRORET
regulamentam os procedimentos a serem adotados para as transmissoras nao licitadas!! e licitadas,
respectivamente. Dentre os procedimentos previstos na revisdo, consta a avaliacdo das receitas
associadas a outras atividades que n3o estejam compreendidas na prestagdo dos servicos de transmissao,
para fins de destinagdo a modicidade tarifaria.

45. Os Contratos de Compartilhamento de Infraestrutura — CCl vigentes na data da revisdo sao
as referéncias para o calculo da receita presumida para o préximo periodo entre revisoes, a ser utilizada
na captura a modicidade. Aqui cabe a ressalva de tratamento regulatério distinto entre os segmentos de
transmiss3o e distribuicdo. Enquanto na transmissdo, o regulamento dispde que a analise deve considerar
a verificacdo por contrato, na distribuigdo considera-se a média da receita faturada, conforme Submoddulo
2.7 do PRORET. Procedimentos distintos para a mesma finalidade e com esforco operacional
desproporcional.

46. Nesse contexto, as revisdes periddicas de transmissdo iniciaram no ciclo tarifario
2011/2012. Contudo, apenas no ciclo 2017/2018, CCls associados a outras atividades foram apresentadas
a ANEEL, conforme resumo apresentado na Tabela 1.

Tabela 1: Resumo das avaliacdes de Outras Receitas nas revisdes periédicas da RAP.

2017-2018 23.740,00 1,31 0,006% 50 5 10
2018-2019 24.070,00 0,61 0,003% 17 4 58
2019-2020 25.770,00 25,81 0,100% 45 20 64
2020-2021* 30.798,08 79,66 0,259% 49 24 401

*Em andamento
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47. Vé-se que, a relacdo modicidade/RAP é pouco expressiva, e o reflexo na tarifa do
consumidor final para o ciclo tarifario vigente (2019/2020) estd na ordem de 0,001%. Cabe destacar o
baixo impacto tarifario frente ao esforgo operacional prescrito em regulamento.

48. Com enfoque nos ultimos dois periodos (2019/2020 e 2020/2021), que sdo mais
representativos, obtém-se a seguinte distribuicdo de outras receitas e captura a modicidade, de acordo
com os percentuais definidos em regulamento, para cada tipo de compartilhamento, a pregos de junho
de 2019.

100,00 92,67 120%
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80,00
70,00
60,00
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100%

Milh&es
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60%

31,10 31,10 40%

20%

MIG SIC SOM

RECEITAS LIQUIDAS CCls i MODICIDADE

s Percentuais de captura . :Pencentual Médio de captura

Legenda:
MIG - Compartilhamento de Mdédulo de SIC-Compartilhamento de Sistemas de Comunicagado
Infraestrutura Geral SEG — Compartilhamento de Servigos de Engenharia
SOM — Compartilhamento de Servigos de Operagdoe  SCS— Compartilhamento de Servigos de Consultoria
Manutengdo

Figura 7 — Distribuicdo das outras receitas auferidas e captura a modicidade tarifaria para o periodo 2019/2020 e
2020/2021.

49, Nota-se que, o compartilhamento de sistemas de comunicagao representa a maior receita
das transmissoras, cerca de RS 93 milhdes anuais liquida de impostos e tributos, e consequentemente
maior captura a modicidade (75%), cerca de RS 70 milhdes anuais, ambas a pregos de junho de 2019.
Dessa forma, a quantia de RS 23 milhdes permanece com as concessiondarias como beneficio desse
compartilhamento.

50. Outro dado importante, refere-se ao percentual de captura médio, em torno de 60%,
compreendendo todas as atividades de compartilhamento. A relagdo entre a receita liquida auferida com
os CCIs e a RAP das transmissoras analisadas nesse periodo (2019/2020 e 2020/2021) é de 0,96%.
Considerando apenas os 12 contratos de concessdo que possuem sistemas de comunicagdo essa relagao
permanece em 0,96%.
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51. Ao analisar os tipos de transmissoras que possuem contratos de compartilhamento de
infraestrutura, obtém-se a proporcdo mostrada na Figura 8. As transmissoras prorrogadas'? apresentam
maior participacdo nesse mercado, principalmente em servicos de comunicagdo, de operacdo e
manutencdo, e de consultoria. Ja as transmissoras licitadas apresentam maior participagdo com relagao
aos servicos de engenharia.

MIG SIC SOM SEG SCS
w Prorrogadas 1 Licitadas
Figura 8 — Proporgio das outras receitas em relagdo ao tipo de concessionaria de transmissdo.
52. Ademais, as transmissoras licitadas representam cerca de 42% da RAP total do ciclo

tarifario vigente (2019/2020), como mostrado na Figura 9, de modo que ha espaco para que elas celebrem
mais contratos de compartilhamento.

Receita (RS}
25,77 Bi

RAS do Cizlo por Tipe

3 £9%

Figura 9 — Distribuicdo RAP do ciclo 2019/2020 por tipo de transmissora.

53. Todavia, entende-se que ndo ha justificativa para que os segmentos de transmissdo e
distribuicdo tenham regramentos distintos para a mesma finalidade. Assim, prop6e-se que o assunto seja
matriculado para reavaliacio na préxima Agenda Regulatdria 2021/2022, no intuito de simplificar e
uniformizar as regras atinentes.
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111.4.2.2 — Consultas as Empresas de Telecomunicagdes

54. As empresas do setor de telecomunicagdo consultadas para este trabalho informaram que
a utilizagdo de dois pares de fibra 6tica de cabos OPGW j4 teriam capacidade de atender, com sobra, toda
necessidade de transmissdo de dados em alta velocidade do pais. Cada cabo OPGW opera, tipicamente,
com 32 pares de fibra.

55. O numero de contratos de concessdo que possuem algum tipo de compartilhamento de
infraestrutura de telecomunicagdes, celebrado por meio de contratos onerosos, em relacdo a quantidade
de contratos de transmissdo vigente pode demonstrar a existéncia de uma subutilizagdo do potencial de
aproveitamento dos cabos OPGW das instalagdes de transmissdo, com consequente impacto na
modicidade tarifaria do setor de energia elétrica. Em outras palavras, a partir dessas constatacdes, a
transmissao de energia elétrica possui recurso disponivel e pouco utilizado pelo pais.

56. Nao foi objeto de andlise deste estudo eventuais modelos de negécios que ndo considerem
0 pagamento de receita por parte da empresa de telecomunicacdes para a concessiondria de transmiss3o
detentora de cabos OPGW. Por exemplo, sabe-se que no setor de telecomunicagbes é comum a pratica
de swap de fibras®®. No segmento de transmiss3o, essa pratica n3o esta regulamentada, no entanto, ndo
é possivel afirmar que ndo ha casos desse tipo de compartilhamento.

IV - DO FUNDAMENTO LEGAL

57. Esta Nota Técnica esta fundamentada na Lei n2 9.074, de 1995; Lei n29.427, de 1996; 9.472,
de 1997; Resolugdo Conjunta n2 001, de 1999; Resolugdo Normativa 797, de 2017; e Resolugdo Normativa
n2 816, de 2018.

V - DA CONCLUSAO

58. Independentemente da Rede Basica, o acesso a internet por fibra dtica esté difundido por
todo o territério nacional e deve atingir a totalidade dos municipios em curto ou médio prazo. Isso
demonstra que o segmento de telecomunicagdes pode estar se desenvolvendo de forma independente
da Rede Basica.

59. E preciso investigar se os cabos OPGW do sistema de transmiss3o de energia elétrica estdo
sendo subutilizados no Brasil, pois conforme demonstrado: (i) hd municipios sem internet banda larga,
porém com presenca de cabo OPGW do sistema de transmiss3o; (ii) a receita de compartilhamento de
servicos e de infraestrutura surgiu apenas recentemente nos processos tarifarios, a partir do ciclo 2017-
2018, e ainda parece pouco expressiva; e (iii) a participacdo da receita de compartilhamento de servigos
de comunicacdo dos contratos licitados no total é baixa, sendo que é justamente onde a presenca de
cabos OPWG se faz obrigatdria. Essa subutilizagdo deve ser entendida considerando o modelo de negocio
regulado, ou seja, o compartilhamento de infraestrutura por meio de uma contrapartida financeira.
Modelos de negdcio diversos, como o swap, ndo foram objeto desta anilise.

'3 0 swap de fibra dptica consiste na troca de fibra escura entre empresas diferentes para suas expansdes, sem a necessidade
e arcar com os investimentos de uma nova rede de fibras dpticas.

e 8]
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60. Dado o0 exposto, torna-se necessario aprofundar as analises para verificar se ha barreiras
regulatdrias que impedem o melhor uso dessa estrutura ja disponivel. Eventuais barreiras podem estar
relacionadas ndo apenas aos percentuais de captura a modicidade tarifdria, mas também aos riscos
envolvidos em compartilhamento da infraestrutura ou até mesmo a falta de informagdo e comunicagao
entre os segmentos de telecomunicagdes e o de transmissdo de energia elétrica.

61. Destaca-se que o montante capturado, em valores absolutos, para a modicidade tariféria
devido ao compartilhamento de servigos de telecomunicacdes é baixo no segmento transmissao, com
elevado o esforco processual para levar a cabo essa captura.

62. Existem diversas iniciativas legislativas para o incentivo do uso de cabos OPGW dos
sistemas de transmissdo. Essas iniciativas, na maioria dos casos, pretendem isentar de qualquer custo o
uso desses sistemas para fins sociais. Todavia, o inciso Il do art. 17 da REN n2 797, de 2017, ja regula esse
tépico no sentido de tornar ndo oneroso o uso dos cabos OPGW para fins sociais. Portanto, ndo sdo os
custos do uso compartilhado dessas fibras oticas que est3o acarretando a caréncia de utilizagdo dessa
infraestrutura para fins sociais.

63. Assim, entendemos que a elevada caréncia pelo servico de internet de banda larga nos
pequenos municipios brasileiros aliadas 3 a uma possivel baixa utilizagdo de cabos OPGW, por motivos
alheios ao custo para os usudrios do compartilhamento dessa infraestrutura, sdo os catalizadores desse
tipo de iniciativa.

VI - DA RECOMENDACAO

64. Recomenda-se fazer uma Andlise de Resultado Regulatério (ARR) sobre o
compartilhamento da infraestrutura de cabo para-raios (OPGW), em fun¢do da grande potencialidade
dessa infraestrutura para o desenvolvimento dos setores envolvidos.

65. Por fim, recomenda-se a promogdo de agdes de regulacdo que incentivem o aumento do
didlogo entre os setores, como por exemplo a realizacdo de Workshop entre transmissoras de energia
elétrica e pequenos provedores de telecomunicagdes para incentivo do uso de cabos OPGW da Rede
Basica.
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Centrais Elétricas Brasileiras S/A

PR

20091-D05

Eletrobras

CTA-PR- 01585/2020
S/Refs.: Oficio n.° 107/2020/ASPAR/GM-MME, de 24/06/2020; e
Processo n.° 48300.001372/2020-57.

Rio de Janeiro, 17 de julho de 2020.

Ao Senhor

Pedro Hugo Teixeira de Oliveira Junior

Assessor Especial do Ministro para Assuntos Institucionais
Ministério de Minas e Energia — MME

Esplanada dos Ministérios, Bloco “U”, 8.° andar
70065-900 — Brasilia — DF

Assunto: Resposta ao Requerimento de Informacdo n.° 448/2020, de
autoria do Deputado Zé Carlos.

Senhor Assessor, :

Em atendimento ao oficio em epigrafe, mediante o qual nos foi encaminhado o
requerimento de informagdo em referéncia, seguem anexos uma carta enviada pela
Eletropar e documentos com as respostas solicitadas.

Ressalte-se que a senha para abrir o Anexo VI encontra-se ao final da
correspondéncia supracitada da Eletropar. Confira-se: “"ANEXO VI: Estudos da
Consultoria Oliver Wyman (senha arquivo enow12!@)”.

ize ¢ codigo HR3C-4884-0D0D-E

-

Por fim, esclareca-se que a classificagdo quanto a restricdo de acesso como
“confidencial” estd em conformidade com a norma Eletrobras EDO-03, que identifica
a necessidade de ndo dar publicidade a documentos “que contém informagfes que
requerem tratamento especial, cuja divulgacdo ndo autorizada ou acessos
indevidos podem gerar prejuizos financeiros, legais, normativos, contratuais ou na
reputagdo, imagem ou estratégias da organizagao”.

Como as informacdes fornecidas versam sobre estratégia de negécios da Eletrobras,
Eletropar e da prépria Eletronet, identifica-se automaticamente a necessidade dessa
classificagao.

Atenciosamente,

Alberto Galvao Moura Jardim
Chefe de Gabinete da Presidéncia

Anexos: CTA-ELETROPAR-097/2020, de 16/07/2020 e seus anexos.
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Brenno Leopoldo Cavalcante de Paula

De: Rosa Maria S. M. A. M. de Oliveira

Enviado em: terca-feira, 21 de julho de 2020 09:52

Para: Brenno Leopoldo Cavalcante de Paula

Assunto: Fwd: CTA-PR-01585/2020- Resposta ao Requerimento de Informacao n°

448/2020, de autoria do Deputado Zé Carlos

---------- Mensagem encaminhada ----------

De: PRG-Gabinete da Presidéncia <prg@eletrobras.com>

Data: 21 de jul de 2020 08:46

Assunto: CTA-PR-01585/2020- Resposta ao Requerimento de Informagéo n° 448/2020, de autoria do
Deputado Z¢ Carlos

Para: ASPAR <aspar@mme.gov.br>

Cc: Pedro Hugo Teixeira De Oliveira Junior <hugo.oliveira@mme.gov.br>,"Rosa Maria S. M. A. M. de
Oliveira" <rosa.oliveira@mme.gov.br>,Anderson Marcio De Oliveira
<anderson.oliveira@mme.gov.br>,Juliana Rodrigues Juca <juliana.juca@eletrobras.com>,Alberto Galvao
Moura Jardim <gjardim@eletrobras.com>,PRG-Gabinete da Presidéncia <prg@eletrobras.com>

Prezados,
Conforme solicitado, segue fundamento legal que nos foi enviado pela 4rea de conformidade:

A Eletrobras classificou como confidenciais todos os documentos e contratos que envolvem a empresa Eletronet S.A., destacando
que estdo protegidos por sigilo empresarial, nos termos do artigo 22 da Lei 12.527/2011 c/c com o art. 169 da Lei 11.101/2005.

O Artigo 22 da Lei 12.527/2011 (LAI) € o que permite o uso de hipdteses legais derivadas da exploragdo de atividade econdmica
pelo Estado:

o “O disposto nesta Lei nfio exclui as demais hipéteses legais de sigilo e de segredo de justica nem as hipéteses de segredo
industrial decorrentes da exploragéo direta de atividade econémica pelo Estado ou por pessoa fisica ou entidade privada que tenha
qualquer vinculo com o poder piiblico.”

Ja 0 Art 169 da 11.101/2005, que trata do crime de violag@o de sigilo empresarial, o que justifica a aplicagéo do sigilo:

o “Violar, explorar ou divulgar, sem justa causa, sigilo empresarial ou dados confidenciais sobre operagdes ou Servicos,
contribuindo para a condugo do devedor a estado de inviabilidade econdmica ou financeira”

Atenciosamente,

Alberto G. Moura Jardim
Chefe de Gabinete - PRG
+55212514808

gjardim@eletrobras.com

----- Mensagem original-----

De: Anderson Marcio De Oliveira <anderson.oliveira@mme.gov.br> Enviada em: segunda-feira, 20 de julho de 2020 17:54
Para: PRG-Gabinete da Presidéncia <prg@eletrobras.com>

Cc: ASPAR <aspar@mme.gov.br>; Pedro Hugo Teixeira De Oliveira Junior <hugo.oliveira@mme.gov.br>; Rosa Maria S. M. A.
M. de Oliveira <rosa.oliveira@mme.gov.br>; Juliana Rodrigues Juca <juliana.juca@eletrobras.com>; Alberto Galvao Moura
Jardim <gjardim@eletrobras.com>

Assunto: Re: CTA-PR-01585/2020- Resposta ao Requerimento de Informagao n° 448/2020, de autoria do Deputado Z¢ Carlos -
1* PARTE (CTA PR 01585/2020 + ANEXOS I ao VI)

Prezados,

Fui informado pela ASPAR que necessito do fundamento legal para a classificagdo do documento.




Na carta ¢ citada uma norma interna da empresa, mas ja houve casos do parlamentar ndo acatar o sigilo por norma interna.
Sendo assim, solicito com urgéncia, que seja enviada a legislagio que embasa a classificagéo do documento.

Att.,
Anderson Oliveira

>Em 17 de jul de 2020, 4(s) 17:42, PRG-Gabinete da Presidéncia <prg@eletrobras.com> escreveu:

>

>

AVISO

Esta mensagem € destinada exclusivamente a(s) pessoa(s) indicada(s) como destinatério(s), podendo conter informagdes
confidenciais, protegidas por lei. A transmissdo incorreta da mensagem n#o acarreta a perda de sua confidencialidade. Caso esta
mensagem tenha sido recebida por engano, solicitamos que seja devolvida ao remetente e apagada imediatamente de seu sistema.
E vedado a qualquer pessoa que néo seja destinatario, usar, revelar, distribuir ou copiar ainda que parcialmente esta mensagem.

DISCLAIMER

This message is destined exclusively to the intended receiver. It may contain confidential or legally protected information. The
incorrect transmission of this message does not mean loss of its confidentiality. If this message is received by mistake, please
send it back to the sender and delete it from your system immediately. It is forbidden to any person who is not the intended
receiver to use, reveal, distribute, or copy any part of this message.



& PROTOCOLO

Data: 17/ 07/ 2020
DOC: PR —22525/2020 ~ Horne Office

Eletrohvas Participagdes S.A. - ELETROPAR
Av. Presidente Vargas n® 409, 17° andar

Centro, CEP. 20071-003
Ea@t{gi}rag Rio de Janeiro ~ RJ
E!if} tr@g‘:}ar Tel.: (21) 2514-5418 7 2514-5561

CTA-ELETROPAR-097/2020
Rio de Janeiro, 16 de julho de 2020.

Ilmo. Sr. .

Wilson Ferreira Junior

Presidente da Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — ELETROBRAS
Rua da Quitanda, 196 - 249 andar

20091-005 - Ed. Mario Bhering - Centro — Rio de Janeiro

Assunto: Oficio I3Sec/RI/E/n® 1242 - Requerimento de Informagdo - Deputado
Federal Zé Carlos (PT - MA)

Prezado senhor,

Em ateng&o ao Oficio I28Sec/RI/E/n° 1242, que encaminha requerimento de informacéo
feito pelo Deputado Federal Zé Carlos (PT - MA), de 10/06/2020, informamos os fatos
abaixo, anexando documentacgdo que subsidiou decisdes das diretorias e conselhos de
administracdo da Eletropar e, em alguns caso das empresas Cedentes (Chesf,
Eletronorte, CGTEletrosul e Furnas) e da ELETROBRAS, referentes & aprovacdo dos
termos Aditivos aos contratos ECE-1166/99 e ECE-1165/99, que prorrogaram o prazo
de vigéncia dos mesmos por 20 (vinte) anos.

Na referida requisicdo € citado que “Em Comunicado ao Mercado, datado de 20 de
dezembro de 2019, a Eletrobras informou que os Conselhos de Administracdo das
Companhias Chesf, Eletronorte, Eletrosul e Furnas, ou seja, das Companhias Cedentes
do Contrato ECE N° 1166/99 firmado com a Eletropar, aprovaram os seguintes
instrumentos:

(i) 90 Termo Aditivo ao "Contrato de Cess&o" entre Eletropar e as Cedentes, com a
interveniéncia da Eletrobras, e anexos, incluindo acordo operativo;

(i) 4° Termo Aditivo ao “Contrato de Constituicdo do Direito", entre a Eletronet e a
Eletropar, com a interveniéncia da Eletrobras, visando, principalmente, a prorrogacdo
do prazo de vigéncia dos contratos, para até 20 de agosto de 2039, incluindo a
permissdo de uso da infraestrutura e de fibras langadas pela Eletronet que estejam
atualmente sendo utilizadas pelas Cedentes, respeitando-se os contratos ja celebrados
pelas Cedentes com terceiros;

(iii)  Contratos de Confissdo de Divida entre a Eletronet, LT Bandeirante, Eletropar e
Cedentes, com a interveniéncia da Eletrobras, com o objetivo, principalmente, de
reconhecer divida da Eletronet, no montante de R$ 130 milhdes, referidos a 31 de
janeiro de 2019, ”

Em relagdo a esse fato, no requerimento de informagdes em questdo solicitou-se que
0 Ministério de Minas e Energia prestasse as informagBes, a partir de subsidios
fornecidos pela Eletrobras, empresa estatal vinculada aquela Pasta, para responder
aos seguintes questionamentos:

OASF/ISB/snsh CLASSIFICACAQ: CONFIDENCIAL.
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Eletrohrés Participagdes S.A. - ELETROPAR
Av. Presidente Vargas n® 408, 17° andar

» ] T Centro, CEP. 20071-003
Eae&?m%gag Rio de Jangiro - RJ

Ei@tr@p{ﬁ Tel.: (21) 2514-5418 / 2514-5561

a) Qual a justificativa técnica para a prorrogacgdo por 20 anos de contratos
que resultam em prejuizos constantes paras as companhias cedentes? A
resolucdo dessa questdo deve envolver, necessariamente, a apresentacao de
todas as notas técnicas, avaliacdes mercadolégicas, justificativas, pareceres
juridicos, minutas e demais documentos que instruem o Processo
Administrativo que culminou na assinatura do termo aditivo por cada
companhia estatal envolvida.

A Eletronet S.A. (“Eletronet”) foi constituida para operar uma rede de fibras opticas
pertencentes & Furnas Centrais Elétricas S.A. (“Furnas”), Eletrosul - Centrais Elétricas
S.A. (“Eletrosul”), atual Companhia de Geracéo e Transmissdo de Energia Elétrica do
Sul do Brasil - CGTEletrosul, Companhia Hidro Elétrica do S&o Francisco (“Chesf") e
Centrais Elétricas do Norte do Brasil S.A. (“Eletronorte”), que, quando citadas em
conjunto, sdo denominadas de “Cedentes”, companhias controladas pelas Centrais
Elétricas Brasileiras S.A. (“Eletrobras”), por meio de Contrato de Cessdo de Direito de
Uso, celebrado entre Eletropar e as Cedentes, e de Contrato de Constituicdo do Direito
de Acesso a Infraestrutura do Sistema de Transmisséo de Energia Elétrica e as fibras
6pticas, celebrado entre Eletronet e Eletropar (sob a antiga denominacgdo de Light
Participagdes S.A. - LIGHTPAR), em 22 de agosto de 1999, tendo como prazo de
vigéncia 20 (vinte) anos, a contar da data de sua celebragao.

Pouco depois de criada, o governo federal leiloou, em Bolsa de Valores, 50,1% das
acbes da empresa Eletronet. O leilao, foi vencido pela empresa de origem norte-
americana AES Bandeirante, que assumiu o controle da Eletronet, chegando a 51% do
capital social, ao lado da Lightpar com 49% de participagdo no capital social. A AES se
comprometeu entdo a investir R$ 290 milhdes, correspondentes a época a cerca de
US$ 180 milhdes.

J4 em 2001, apds o estouro da bolha da Internet e o ataque as torres gémeas em
Nova York, em 11 de setembro de 2001, a Eletronet acumulava dividas elevadas em
funcdo dos investimentos realizados e a AES, em complicada situacdo financeira nos
EUA, deixou de complementar residuol de investimentos com os quais havia se
comprometido inicialmente.

Em 2002, a Lightpar, considerando que a AES ndo cumpriu totalmente sua obrigacao
contratual quanto aos investimentos em eletronica e na expansdo da rede de fibra
6tica, assume o controle da Eletronet, seguindo o acordo de acionistas.

A maior credora da Eletronet era entdo a Furukawa, com um passivo estimado, na
época em cerca de R$ 220 milhdes, em seguida a Alcatel-Lucent, com cerca de
R$ 160 milhSes e, por fim, os direitos de passagem das empresas de energia, com
créditos em torno R$ 60 milhdes.

1 Registre-se que a LT Bandeirante deixou de integralizar R$13.000.000,00 (treze milhdes de reais)
relativos a atualizacio monetéria da Gltima parcela de integralizagéo do aumento de capital social por ela
subscrito na Assembleia Geral Extraordindria da Eletronet realizada em 23.08.1999, no valor total de
R$290.000.000,00 (duzentos e noventa milhdes de reais), conforme detalhado acima. De acordo com
parecer emitido pelo escritério Moreira Menezes, Martins, Miranda Advogados, e subscrito pelo Dr.
Mauricio Moreira Menezes, em 03.11.2015 (“Parecer Moreira Menezes"), as divergéncias envolvendo a
referida integralizagdo resultaram na suspensdo dos direitos politicos da LT Bandeirante nas assembleias
gerais da Eletronet realizadas em 20.09.2002 e 24.04.2003. Assim, a autorizacdo para o ajuizamento do
pedido de autofaléncia, conferida na Assembleia Geral da Eletronet realizada em 24.04.2003, foi
deliberada com voto exclusivo da Lightpar (atualmente denominada Eletropar).

OASF/ISB/snsb CLASSIFICACAQ: CONFIDENCIAL.
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Av. Presidente Vargas n® 408, 17° andar
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A falta de recursos financeiros e a auséncia de financiamentos de longo prazo,
associada as dificuldades para renegociagéo de divida com credores, além da perda de
clientes e de oportunidades de novos negdcios, inviabilizaram a continuidade do
projeto, o que culminou em situacao falimentar da Eletronet.

Em 29.04.2003, a Eletronet ajuizou pedido de autofaléncia perante o Poder Judiciario
do Estado do Rio de Janeiro. Em 16.05.2003, o Juizo da 53 Vara Empresarial da
Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro decretou a faléncia da Eletronet, com
continuidade dos negdcios, inclusive com a manutencdo da vigéncia do Contrato de
Cessao e do Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso, documento constante do
ANEXO I.

Em 15.12.2009, por forca de “Mandado de Imissdao na Posse, com Clausula de
Arrombamento” expedido pela 42 Camara Civel do Tribunal de Justica do Estado do
Rio de Janeiro, disponivel no ANEXO II, as Cedentes (depois de realizado depdsito
judicial de caugdo pelas Cedentes, com recursos emprestados pela Eletrobras, da
ordem de R$ 370 milhdes) se imitiram na posse de bens da massa falida da Eletronet,
mais especificamente “cabos de fibra [...] que ndo comprometem o funcionamento da
Massa, isto é, as 'fibras apagadas’ (juntamente com os equipamentos necessarios ao
funcionamento das mesmas)”, ficando tais fibras opticas, desde aquela data até o
presente momento, em posse das Cedentes.

As Cedentes, a partir do ano de 2010, com a referida imissdo na posse autorizada
judicialmente, utilizaram e ainda se utilizam de bens de sua propriedade que haviam
sido cedidos a Eletronet e de bens integrantes da entdo massa falida da Eletronet,
para exploragao comercial de servigos de telecomunicacdo, mantendo relacionamento
contratual junto a terceiros, inclusive com a TELEBRAS, para tal fim.

Estas atividades, entre outras, significaram quebra de clausulas de exclusividade,
potencializando contenciosos.

Importante consignar que, a Eletronet S.A. esteve em processo de faléncia com
continuidade de negocios desde o ano de 2003 até o final do ano de 2015, ou seja,
por mais de 12 anos e 9 meses, sob administracdo de sindico da massa falida, a partir
de indicagdo judicial, sem perspectivas de encerramento do processo falimentar.

Em 2015, diante dos impactos da Lei n® 12.783/2013, decorrente da Medida
Proviséria n® 579/2012, apds estudos e analises econdmicas-financeiras pela
Eletrobras, constatou-se que o levantamento da faléncia com a extingdo de todas as
obrigagbes da Eletronet traria beneficios para a Eletrobras, que levantaria o valor da
caucao depositado em Juizo, ja atualizados para aproximadamente R$ 500 milhdes,
emprestados pela Eletrobras as Cedentes para fins da caucdo judicial acima citada.

Registra-se que foram realizadas avaliagGes estratégica e financeira da Eletronet, pela
consultora Roland Berger (ANEXO III), em 2015, demonstrando a época que a
companhia seria rentavel apds levantamento da faléncia.

Para viabilizar a retirada da companhia do processo falimentar foi celebrado
memorando de entendimentos (MoU na sigla em inglés), entre a Eletropar, Eletrobras
e LT Bandeirante, no qual as partes se comprometeram a realizar todas as acdes
relacionadas com a retirada da companhia da faléncia. Neste contexto, foi aprovado
na Assembleia Geral de Credores um desagio substancial nos valores dos créditos dos

OASF/ISB/snsb CLASSIFICACAQ: CONFIDENCIAL.
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credores da massa falida, que permitiu a retirada da Eletronet de sua condigdo
falimentar, com a concluséo do processo judicial.

Na sequéncia, foi celebrado acordo com as maiores credoras da falida, visando o
encerramento do processo falimentar e o retorno da companhia ao controle de seus
acionistas. No MoU, foi reconhecida pelas partes celebrantes (ELETROBRAS,
ELETROPAR e LT BANDEIRANTE), a necessidade de ajustes nos referidos contratos em
funcdo das transformagGes tecnoldgicas e mercadoldgicas, ocorridas no setor de
telecomunicagbes durante o longo periodo de quase 13 anos, tempo em que a
Eletronet permaneceu sob regime falimentar.

A faléncia foi encerrada a partir de 2 sentencgas judiciais, que se encontram nos
ANEXOS IV e V.

Diante disso, findado o processo falimentar, foram realizados os pagamentos aos
credores da massa falida, pela sindica, liquidando o passivo quirografario da Eletronet,
tendo as empresas Cedentes recebido R$ 13.339.700,88 (treze milhoes, trezentos e
trinta e nove mil e setecentos reais e oitenta e oito centavos) referidos a dezembro de
2015, valores que lhes eram devidos durante o periodo falimentar.

Seguiu-se periodo inercial de cerca de 2 anos, sem faturamento ou registros contabeis
por parte da Eletropar e empresas Cedentes, que, aliado a comercializagdo de servigos
de telecomunicacdo por estas Ultimas com terceiros, inclusive utilizando-se de fibras
dticas lancadas as expensas da Eletronet, potencializaram ainda mais o contencioso
relacionamento, devido também ao fato das partes ndo honrarem o compromisso
estabelecido no MoU, baseado em melhores esforgos, de celebrar aditivos de
prorrogacdo dos contratos de cessdo e compartilhamento de infraestrutura.

A ELETROBRAS contratou consultoria econdmico-financeira e de negdcios de
telecomunicagdes, consultoria juridica e técnica para andlise e elaboragdo de
propostas de equacionamento do chamado “imbréglio Eletronet”, dada a complexidade
de quase 20 anos de enredamento.

Em 2018, foram iniciadas as tratativas junto as empresas Cedentes para compor e
rediscutir o modelo consignado nos contratos de compartilhamento das instalages,
com a estipulagdo de novo valor de remuneragdo pela cessdo do direito de uso das
fibras Opticas, das novas condigdes de mercado e suas necessidades, ja que haviam
decorridos mais de 18 anos de contrato, 13 dos quais em regime falimentar, sem que
o mesmo fosse cumprido em alguns de seus aspectos e a elaboragdo final do novo
termo aditivo com prazo de vigéncia de mais 20 (vinte) anos.

O resultado das negociacdes foi apresentado e aprovado, preliminarmente, ao Comité
Diretor das Empresas Cedentes, composto por diretores e presidentes das empresas
Cedentes, da ELETROBRAS e da Eletropar, com analises sobre o prego mensal pelo
par de fibras dpticas/km para os proximos 20 (vinte) anos de prazo contratual,
levando-se em consideracdo o preco dos contratos originais, benchmark do mercado
de telecomunicacbes, a atualizagdo tecnoldgica ocorrida durante o processo de
retirada da faléncia e a negociacdo mantida entre a Eletropar e a Eletronet que
flexibilizou a exclusividade contratual total da Eletronet, flexibilizando as restricdes ao
uso das fibras épticas pelas Cedentes, conforme constam nos termos aditivos aos
contratos ECE-1166/99 e ECE-1165/99; e com dagdo de ampla quitagdo mutua e
reconhecimento e confissdo de valor da divida da Eletronet com as empresas
Cedentes, referente as compensacbes de obrigagdes de ambas as partes no periodo
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compreendido entre a retirada da Eletronet da faléncia e a data da renovacdo dos
referidos termos aditivos.

Trata-se de uma operagdo complexa, tendo sido analisados os aspectos positivos e
negativos das alternativas, entre os quais:

i) Promover uma renovagdo, por 20 anos, dos contratos de compartilhamento
com pregos de mercado e restricdo da quantidade de fibras 4pticas
disponibilizadas a Eletronet, as contratadas em 1999, estabelecendo regras de
uso para das fibras pertencentes aos cabos de propriedade da Eletronet
instalados na infraestrutura das empresas de transmissdo de energia elétrica da
Eletrobras, de modo a preservar a convivéncia do contrato com a Eletronet,
com os contratos estabelecidos pelas Cedentes com terceiros, para o uso destas
fibras, com exigéncias a respeito da troca no controle da Eletronet, em
privilégio de um novo acionista com perfil técnico e econdmico que permita a
continuidade da empresa por mais 20 anos e preserve o valor representado
pela participacdo acionaria da Eletropar na companhia, com o reconhecimento
do crédito da Eletropar, e sua quitagdo ou capitalizagdo, da ordem de R$ 130
milhGes, referidos a 31 de janeiro de 2019. Ou seja, solugdo das divergéncias
anteriores e criagdo de valor para o Grupo ELETROBRAS.

ii) Alternativamente ao cenario descrito no item i) acima, terifamos o término da
vigéncia dos contratos originais em 20/02/2020, com a consequente faléncia da
Eletronet, em fungdo da sua insustentdvel situacdo ao ser privada da rede sobre
a qual opera; um potencial risco de litigio judicial com o sécio privado da
Eletronet, pelo compromisso da ELETROBRAS através do Memorando de
Entendimentos (MoU) firmado na ocasido da retirada da Eletronet da faléncia,
no sentido de envidar os melhores esforgos para a renovacdo dos referidos
contratos; potencial litigio judicial com os credores quirograférios da Eletronet,
pelo mesmo motivo listado anteriormente; potencial litigio com os acionistas
minoritarios da Eletropar pelas obrigacdes da companhia no processo falimentar
da Eletronet, na qual é acionista minoritdria, mas, através dos contratos
firmados ha 20 anos, transfere todo e qualquer beneficio decorrente desta
participacdo acionaria as empresas de transmissdo de energia elétrica,
proprietarias da infraestrutura, caracterizando-se como uma representante das
mesmas na sociedade. Some-se aos fatos citados que, parte das fibras
alugadas pelas empresas de transmissdo da ELETROBRAS & TELEBRAS e
terceiros, sdo originalmente de propriedade da Eletronet, que potencialmente
passardo a compor a futura massa falida da empresa em caso de um novo
processo falimentar. Portanto, nesta hipétese ndo haveria quitacdo plena,
optando-se por um caminho que encerra riscos, de discussdo controversa de
direitos e perdas.
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Esquematicamente, teriamos a figura abaixo:

ELETRONET-ELETROPAR-ELETROBRASE CEDENTES - «@L
elralnas

CEDENTES
NEGOCIOS DE 1

S

b) Qual é a viabilidade financeira do uso das fibras opticas, conforme a
Agéncia Nacional de Energia Elétrica? Solicita-se a apresentacdo de
todas as Notas Técnicas de Avaliacdo produzidas pelo 6rgao acerca do
assunto ora instado, cépia integral do processo de analise e anuéncia
prévia emitida pela Agéncia Reguladora sobre a respectiva renovacao.

Inicialmente, foi contratada a Consultoria Oliver Wyman, que elaborou estudos de
viabilidade econdmica, constante do ANEXO VI, que concluiu que a opgdo de um
novo periodo contratual apresentava vantajosidade para o Grupo ELETROBRAS, em
relacio a hipétese de liquidacdo da Eletronet, sem considerar o contencioso
decorrente desta ultima opgéao.

Com base em modelos de valuation desenvolvidos pela Oliver Wyman, foram
simuladas hipdteses de negociagdo que deram respaldo a negociacdo e busca de
posicionamento que agregasse valor para o Grupo ELETROBRAS. Estas simulagoes,
referem-se & continuidade do processo de apoio e avaliagdo do ponto de vista
econdmico-financeiro sobre o inicio das negociacdes entre Eletropar, Eletronet e
empresas Cedentes, Chesf, Eletronorte, Eletrosul e Furnas, visando a renovacao dos
contratos de constituicdo do direito de acesso e do direito de uso da infraestrutura do
sistema de transmissdo de energia elétrica e fibras opticas, incorporando a questdo da
modicidade tarifaria.
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A negociagdo convergiu para a opgdo que implicou em confissdo de divida pela
Eletronet de R$ 130 milhdes, mais dividas quirografarias, num total de R$ 160
milhdes. O quadro a seguir demonstra o estagio inicial de negociacdo autorizada pelo
Comité Diretor das Cedentes e o Resultado da Negociacdo:

Divida passada (RS milhdes) 155 160
Prego (RS/par.km) 134 48
Equity Value Part. Eletropar (49%) 47 119
VPL Contratos Cedentes (RS milhdes) 86 32
Valor agregado Sistema (RS milhoes) 287 311

c) Quais os riscos que a prorrogacao e o encerramento de tais contratos
oferecem para os negocios de telecomunicagées? Solicita-se que sejam
apresentadas todas as avaliagdes técnicas, projecdoes e pareceres
técnicos produzidos pelas companhias cedentes do Grupo Eletrobras e
por suas consultorias externas.

As empresas do Grupo ELETROBRAS dispéem de 71.068 quildmetros de linhas de
transmissdo, em alta tensdo, sendo que 25.527 quilémetros estdo cobertos por cabos
OPGW (OPtical Ground Wire). Destes, a Eletronet langou as suas expensas, com base
em investimento de cerca de US$ 180 milhdes, 5.358 quildmetros e teria contratado
junto as Cedentes outros 6.353 quildmetros, num total 11.711 quilémetros.

Numa nova situagdo falimentar, seria controverso o uso comercial destes 5.358
quildmetros de fibras éticas pelas empresas Cedentes e certamente isto se tornaria
matéria de uma nova disputa judicial, entre a nova massa falida e as empresas
Cedentes. O mais provavel é uma solugdo equivalente a adotada em 2010, em que os
credores pediram garantias que tiveram que ser depositadas pelo Grupo
ELETROBRAS, que em 2015 montaram cerca de R$ 500 milhGes, para imissdo de
posse.

Frisa-se que o contrato com a Eletronet mobiliza menos que 5% da capacidade do
Grupo ELETROBRAS, no conceito par.km de fibras 6ticas.

Aduza-se a isso que se pactuou a convivéncia do contrato da Eletronet com os demais
contratos comerciais em execugdo pelas Cedentes e ainda se permite renovacdes sem
restrigdes quando se tratar dos contratos com a TELEBRAS.

Cite-se ainda que hd mais extensdo (13.816 Km) de cabos das Cedentes fora do
contrato do que os incluidos no contrato (11.711 Km). Para o primeiro segmento
citado ndo ha qualquer tipo de exclusividade, prioridade ou qualquer direito do género.

Portanto, se cré que se preservou praticas comerciais e operacionais e ainda se
aumentou o grau de liberdade das empresas Cedentes, que tem grande ociosidade de
suas fibras dticas.
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Eletrobras
Eletropar

d) A prorrogacao de tais contratos cumpre com todos os requisitos de
legalidade exigidos pelo ordenamento juridico brasileiro? Insta o envio
de todos os pareceres juridicos produzidos pelas empresas e pelos
servicos de consultoria externa que contratam.

Sim, cumpriu com todos os requisitos de legalidade exigidos pelo ordenamento
juridico brasileiro. Se trata de contrato de 20 anos, que previa um segundo termo de
igual periodo.

Todas as anuéncias foram solicitadas e autorizadas, no ambito do Governo Federal,
com destaque para as instancias do Ministério da Economia, STN — Secretaria do
Tesouro Nacional, PGFN - Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional, SEST - Secretaria
de Coordenacdo e Governanga das Empresas Estatais e SEDDM - Secretaria Especial
de Desestatizacdo, Desinvestimento e Mercados. Estes pedidos decorreram da
condicdo da Eletropar estar inscrita no Programa Nacional de Desestatizagdo (PND),
situacdo em que atualmente, ndo se encontra mais.

O contrato ainda prevé a homologagdo da ANEEL como condicdo de eficacia.

O Parecer Juridico utilizado como base para as tomadas de decisd@o € o elaborado pelo
Escritério Bocater, Camargo, Costa e Silva, Rodrigues Advogados, que se encontra no
ANEXO VII.

e) Qual a lucratividade dos acordos mencionados para todas as
companhias estatais envolvidas? Pede-se que sejam encaminhados os
demonstrativos financeiros de cada companhia envolvida, naquilo que
se refere as rendas e dividendo decorrentes de tais contratos desde
sua assinatura, junto com as notas técnicas e demais anexos que os
acompanhem.

Do ponto de vista econdmico-financeiro, caso haja uma solugdo de mercado, as
Cedentes receberdo a vista, valor da ordem de R$ 160 milhdes, relativos a quitagdo
do CREDITO Eletropar, conforme abaixo:

Créditos das Cedentes decorrentes da prorrogacao dos contratos

CEDENTES Preco de o atua ROPAR ]
31/01/2019 9/06/2020 9 020
(1) :
Furnas 46.189.430 49.535.747 6.387.892 55.923.638
CGTEletrosul 36.236.276 38.861.510 5.471.382 44.332.892
Eletronorte 17.230.006 18.478.280 2.670.272 21.148.552
Chesf 27.744.288 29.754.297 5.556.156 35.310.453
Eletropar(*) 2.600.000 2.788.364 409.912 3.198.276

ota 0.000.000 0.418.198 0.495.0 3.0 S
(*) em caso de capitalizagdo por 3%nvestidor

As empresas Cedentes, em caso de venda de controle, por parte do socio majoritario,
receberdo cerca de R$ 139,4 milhSes, a pregos de 29 de junho de 2020, decorrentes
da confissdo de divida da Eletronet, conforme contrato celebrado e pode ser visto no
quadro acima. Em caso de capitalizagdo pela Grupo ELETROBRAS, as Cedentes
receberdo o mesmo valor economicamente, como participagdo societaria na Eletronet,
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se tornando, em seu conjunto, acionistas majoritarias. Houve de fato, criacdo de valor
para as empresas Cedentes.

A Eletropar, por outro lado, acumulou em seu caixa, valores faturados entre fevereiro
de 2018 e fevereiro de 2020, de real titularidade das Cedentes, que foram isolados em
conta remunerada da CAIXA, visando transferéncia para as Cedentes, quando as
condigBes contratuais assim o permitissem. Estes valores correspondem, em
29/06/2020 a R$ 20.495.613 (vinte milhdes, quatrocentos e noventa e cindo mil
seiscentos e treze reais).

Além disso, no caso de o Grupo ELETROBRAS reconhecer como oportuno, o exercicio
previsto do direito de venda (TAG ALONG) das suas ages, representativas de 49% do
capital social da Eletronet, a eventual novo investidor, as empresas transmissoras
Cedentes receberdo o produto desta venda, estimada, na simulacdo de valor minimo
em R$ 119 milhoes.

Por fim, ha o valor presente do faturamento dos Direitos de Passagem (RoW - Right
of Way, na sigla em inglés), de cerca de R$ 32 milhSes e ainda a divida quirografaria
de outros R$ 30 milhGes, que seria de dificil recebimento em caso de nova faléncia.

Estima-se o beneficio econémico-financeiro em cerca de R$ 350 milhdes.

Observe-se que entre 20 de fevereiro de 2020 e junho de 2020 (cerca de 100 dias),
as empresas de transmissdo receberam, em seu conjunto, nos seus caixas, cerca de
R$ 5,9 milhdes, fluxo de R$ 1,4 milhdo mensais, decorrentes do Direito de Passagem,
0 que ndo ocorria antes, conforme abaixo:

Faturamento de Direito de Passagem(ROW) - R$

| Eletrosul | Eletronorte |  Chesf | Totais

Més / Ano

Fev 2020 141.830,69 135.799,14 56.246,90 141.830,69 475.707,41
Mar 2020 411.309,10 393.817,50 163.090,13 411.309,00 1.379.525,73
Abr 2020 411.309,10 393.817,50 163.090,13 384.502,50 1.352.719,23
Mai 2020 411.309,10 393.817,50 163.090,13 357.696,00 1.325.912,73

411.309,10 393.817,50 163.116,00 357.696,00 1.325.938,60
1.787.067,09 1.711.069,14 708.633,27 1.653.034,19 5.859.803,69

Jun 2020
Totais

f) A renovacao contratual em questdo cumpriu todos os requisitos legais
necessarios em particular os estabelecidos pela Lei n® 8.866/93 e pela
Lei 13.303/20167?

No final da década de 90, o conglomerado Eletrobras vislumbrou a oportunidade de
gerar valor com sua vasta infraestrutura de transmissdo. No entanto, dada a auséncia
de autorizacdo estatutdria a época para que as subsididrias perseguissem direta ou
indiretamente servigos de telecomunicagdo, foi concebida uma engenhosa estrutura
societaria a que ora se denomina Projeto Eletronet.

Em linhas gerais, designou-se outra empresa do grupo, a Lightpar, hoje Eletropar,
como destinataria do compartilhamento da infraestrutura de transmissdo, a qual se
associaria com um investidor privado estratégico, escolhido em leildo publico, para fins
de explorar diretamente os servigos de telecomunicacdes.

Assim foi constituida a Eletronet, cujo capital social dividiu-se em 49% para a
Eletropar e 51% para o investidor estratégico por ocasido vencedor do certame levado
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a efeito em Bolsa de Valores, a AES Bandeirante, com a finalidade de operar a
transmissdo de dados por meio das fibras Gticas contidas em cabos instalados pelas
proprias empresas e pela Eletronet, na infraestrutura do sistema de transmissao de
energia elétrica das Cedentes.

Destaca-se, em remate, que havia expressa previsdo de renovacao contratual por
adicionais 20 anos nos contratos de compartilhamento, de forma que a analise de
seus termos pela ANEEL, inclusive sugerindo mudangas, gerou nas partes legitima
expectativa de que, atendidas as condigbes regulatérias, ndo haveria empego a
prorrogagéo dos vinculos.

Portanto, entende-se que ndo ha afronta aos preceitos legais citados.

g) Informar detalhadamente os procedimentos adotados com relagdo aos
passivos existentes do contrato ora prorrogado, apresentando os
valores que cada empresa do grupo Eletrobras, as cedentes, tem a
receber e a situacdo processual referente ao assunto.

Conforme afirmado anteriormente, na construgdo, negociacdo e elaboracdo de
instrumentos contratuais buscou-se principalmente evitar potenciais e vultosos
passivos contenciosos e/ou decorrentes da eventual liquidacdo da Eletronet, e ainda,
criar valor econdmico-financeiro, primordialmente para as Cedentes.

Em primeiro lugar, com a concessdo de ampla quitagdo bilateral, evitando-se o
gravame das empresas do grupo ELETROBRAS, com demandas judiciais.

Além disso, ndo se deixou em plano secundario, a necessidade de evitar-se situagOes
de inadimpléncia contratual e faléncia ja vivenciadas pela Eletronet. O
equacionamento destes aspectos se deu pela imposicdo de exigéncias ao socio
controlador da Eletronet, inicialmente pelo reconhecimento e confissdo pela Eletronet
de divida expressiva, chamada de “CREDITO ELETROPAR” de R$ 130 milhdes para
com a Eletropar e Cedentes, a qual se somam os depdsitos bancarios acumulados pela
Eletropar, recebidos entre fevereiro de 2018 e fevereiro de 2020, em nome das
Cedentes, atualmente da ordem de R$ 20 milhdes.

H& a exigéncia contratual explicita e aceita pelo controlador de venda a mercado de
sua participacdo societdria e sua saida da sociedade ou a capitalizagdo do CREDITO
ELETROPAR, diluindo-se o atual majoritério e elevando, nesta ultima hipdtese, a
participacdo do Grupo ELETROBRAS na Eletronet de 49% para percentual entre 62% e
68%, com o qual o Grupo ELETROBRAS lideraria o desinvestimento.

Portanto, a Eletronet contard com novo controlador e no que depender do Grupo
ELETROBRAS, a selecdo do mesmo passarad pelas instancias corporativas, a saber
Diretorias e Conselhos de Administracdo de 06 empresas (ELETROBRAS, Cedentes e
Eletropar.

Além disso, o acionista controlador, deve submeter previamente ao crivo do Grupo
ELETROBRAS, o investidor selecionado para pagar o CREDITO ELETROPAR e adquirir o
controle da companhia, tendo sido definidos os seguintes critérios para sua selegdo ou
rejeicao:

(i) qualificagdo técnica do interessado;

(ii) idoneidade profissional;
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(iii) capacidade financeira para regularmente conduzir o objeto social da
Companhia em busca de sua perenidade;

(iv) composigdo do interesse da Eletropar e da Eletronet em razdo da
necessidade de satisfagdo dos créditos de titularidade da Eletropar e da regular
continuidade dos negdcios da Eletronet; e

(v) aprovagdo nos procedimentos de integridade existentes nas Empresas
Eletrobras.

Frisa-se que todos os instrumentos contratuais que envolvem esta operacdo ja foram
submetidos e receberam anuéncia e autorizacdo da STN - Secretaria do Tesouro
Nacional, PGFN - Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional, SEST - Secretaria de
Coordenagé@o e Governanga das Empresas Estatais, SEDDM - Secretaria Especial de
Desestatizagdo, Desinvestimento e Mercados, Ministério da Economia e encontra-se
em analise na ANEEL.

Vale ainda registrar que foi um periodo longo para a conclusdo dos trabalhos e
aprovagdes nas areas de governanca das empresas envolvidas, a saber Diretorias de
6 empresas, envolvendo 32 diretores e os respectivos Conselhos de Administracdo das
empresas do Grupo ELETROBRAS, além de 41 Conselheiros, que examinaram a
questdo, em algumas oportunidades.

Ficamos a disposigdo para maiores esclarecimentos que se fizerem necessarios e
oportunos.

Atenciosamente,

(assinado eletronicamente) (assinado eletronicamente)
Oscar Alfredo Salomao Filho Ivo Sergio Baran
Diretor-Presidente Diretor Financeiro, de Gestao

e de Relagbes com Investidores

ANEXO I.  Decretagdo de faléncia da ELETRONET, em 16.05.2003, pelo Juizo da 52 Vara Empresarial da
Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro;

ANEXO II. “Mandado de Imissdo na Posse, com Cldusula de Arrombamento” expedido pela 42 Camara
Civel do Tribunal de Justiga do Estado do Rio de Janeiro;

ANEXO III. Estudos da Roland Berger;

E' JEnga de levantamento da faléncia pela Juiza Titular da 52 Vara Empresarial do Tribunal

stica, Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro;

»nga complementar de levantamento da faléncia pela Juiza Titular da 52 Vara

p2sarial do Tribunal de Justiga, Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro;

os da Consultoria Oliver Wyman; (senha arquivo enow12!@)

2r do Escritério Bocater, Camargo, Costa e Silva, Rodrigues Advogados.

Este documento foi assinado eletronicamente por fvo Sergio Baran & Oscar Alfredo
Saloméo FFitho.

Fara verificar as assinaturas vé ao site hitps /vwww . portaldeassinaturas.com.br e
uiilize o cédigo FEF0-12C1-71F4-0370.
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ESTADO 00 RIO DE JANEIRO
_PODER JUDICIARIO

. COMARCA DA CAPITAL
5" VARA EMPRESARIAL

Proc. n° 2003.001.048470-4
SENTENCA

4 : Eletronet S/A representada por seus sécios diretores, requer
- seja declarada sua faléncia, com fundamento no art. 8° da Decreto-Lei
7661/45, com pedido liminar de continuagfio de negdcio. '
: A inicial de fls. 02/18 esta instruida com os, docmnentos de
fls. 23-528, posteriormente complementados as fls. 574-599, em atendimento
as exigéncias formuladas pelo ilustre membro do Ministério Pablico.

O Ministério Piblico, oficiando: no feito, opina pelo
deferimento do pedido inicial, nos termos formulados, com a nomeagdo de
perito para informar quanto 4 adequagao da ‘continuagfio de negécxos (ﬂs
613—614) ' .

: E o relatério. Decido. -
, O pedido de autofaléncia esta dewdamente mstrmdo e
. encontra amparo legal, nos termos do Dec. Lei 7661/45. :
Com efeito, a Tequerente confessa seu estado de mso]vencxa,
expondo o historico da empresa, as causas da quebra ca sxtuag;ao atual de
seus negocios.

. . No-que concerne a continuagdo de negomo, verifica-se que
“salvo caso excepcional, a critério do juiz, somente pode ser deferida
apos o rmino da arrecadagdo e juntada dos. inventdrios aos autos da
falencza” (art. 74, § 1° da Lei de Quebras).

 Dessa forma, a regra é a de’ que 0 momento processual
_ oportuno para o defenmento da medida ¢ o término da a:recadagaﬂ com ‘@Mo
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PODER JUDICIARIO -

juntada dos inventarios aos autos da faléncia. No entanto, a lei viabiliza a que

Yy

a continuagfo de negocios possa ser deferida antes do momento referido, em

caso excepcional, a critério do magistrade.
: Ocorre que a hipotese sub judice se reveste exatamente da

. exoepcion_alidade a que alude a norma acima citada, a ensejar a continuagdo

dos negdcios antes de finda a arrecadago.

| Com efeito, a Eletronet, companhia de capital aberto, foi
criada, no ano de 1999, pela Eletrobras — Centrais Elétricas Brasileiras S/A,
através da Light Participagtes S/A — Lightpar, sua controlada, para implantar
o mais modemo servico de transmissio de informages de telecommmicagdes

do- pais, através da extensa rede de cabos de fibra 6tica da Eletrobras, que .

cobre mais de 90% do territério nacional.

Assim sendo, a Eletronet presta servigos essenciais ao pais

de transporte d¢ informagBes para o setor de telecomunicagdes ¢ para a

operagio do sistema elétrico brasileiro. Tais atividades nfio podem sofrer

soluggo de continuidade, pois garantem o perfeito funcionamento do sistema
elétrico de todo o Brasil. Portanto, o receio de danos irreparaveis, em

prejuizo do interesse piblico prevalente, caracteriza a excepcionalidade

autorizadora do deferimento da continuagdo dos negdcios a que alude o § 1°
do artigo 74 da Lei de Faléncias, aplicando-se, ainda, analogicamente, o
disposto no artigo 201 desta lei. o . -

, - Dessa forma, considerando-se a permanéncia do quadro de
empregados da requerente, cujos salarios estdo em dia, a preservagdo dos

interesses da massa de credores e a peculiaridade dos servigos prestados pela :

 Eletronet, como ressaltou o Ministério Publico, impde-se a autorizagio da

continuagdo dos negocios pretendida. ‘
~ Por outro lado, tendo em vista que tal medida esta sendo

deferida liminarmente, pelas razdes acima expostas, faz-se mister que-a

efetiva viabilidade da continuagfo dos negdcios, bem como a possibilidade

de rtecuperagio econdmica da empresa, sejam apuradas por perito da
confianca do Jnizo a ser nomeado, em reduzido lapso temporal, apos o que
poder-se-4 concluir pela manutengio ou nio da providéncia excepcional.
. ' 2 ' le
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Assim sendo, estio presentes os pressupostos legais para a

decretagéo da faléncia, bem como para a continuagio de negécios, na forma

constante da fundamentagdo supra, com o que anuiu o xlustre representante

do Ministério Pablico.
~ Isto posto, DECRETO hoje, as 14 00 horas, a FALENCIA

| de ELETRONET S/A, sociedade comercial, com sede nesta Cidade, na Av.

Marechal Floriano, n. 19, sala 601, Centro, RJ, inscrita no CNPJ sob o n°
03052673/0001-83, tendo como objeto o transporte de -sinais de
informagdes; a prestagio de servigos de telecomunicagdes; o
desenvolvimento das atividades necessirias 4 operagdo, manutengdo,

supervisdo, diregio de obra, construgio, fornecimento de materiais €

equipamentos ¢ qualquer outra atividade copexa ao disposto nas alineas
anteriores, sendo vedada, em qualquer hipdtese, a participagio no capital de
outras sociedades na qualidade de acionista ou s6cia-quotista; eujos socios
diretores 'sdo, de acordo com as Reunides Extraordindrias do Conselho de
Administrago realizadas em 20/9/02 e 18/10/02-(fls. 23-24): GASTAO DE
ALMEIDA ROCHA, portugués, naturalizado brasiléiro, casado,
engenheiro, portador da carteira de identidade n° 2015990, expedida pelo IFP

e CIC n° 095.489.047-72, residente e domiciliado &4 Rua Itacuruga, 57/401,

Tijuca, nesta cidade; WEBER MARIANO DAROS, brasileiro, separado
judicialmente, contador, portador da carteira de identidade n° 810140,

. expedida pelo SSP/SC e CIC n° 025.633.127-87, residente e domiciliado &

Av. Epitacio Pessoa, 29907207, Lagoa, nesta cidade e IVO RICARDO

WANDERLEY, brasileiro, casado, engenheiro, portador da carteira de '
' identidade n® 20.097-D, expedida pelo CREA/RJ e CIC n°® 242.629.867-72,

residente ¢ domiciliado a2 Rua Benjamim Pesset, n°160, Bara da Tijuca,

nesta cidade, cabendo a Diretoria, a0 Conselho Fiscal e 4 Assembléia Geral -

dos Senhores Acionistas, dentro das respectivas fungdes, na forma do
Estatuto ¢ da legislacdio vigente que rege as Sociedades Andnimas, a
admjmstrag:ao e fiscalizag@o dos negdcios da sociedade.

Outrossim, defiro, liminarmente, a CONTINUAQAO DOS

: NEGOCIOS da falida, com fundamento no artigo 74, § 1° do Decreto-lei n°

7. 661/45 deveudo o Sr. Sindico, abaixo nomeado indicar, po prazo de 24baf
/ - xie ¢
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horas, gerente na forma prevista Tyo artigo 74 caput do refendo dlploma‘
legal. A contratagio do gerente ¢ demais prepostos serd formalizada pelo

Sindico, mediante aprovacfio, como previsto no § 2° do artigo 74 da Lei de

Quebras.. Observar-se-io, amda, as regras estabelecidas nos paragrafos 2°,
30, 4°e5°doart1go 74. .
‘ Marco o prazo de winte dias para os credores apresentarem
as -declaracdes € documentos justificativos de seus créditos, a excegdo dos

créditos trabalhistas, por ndo depeniderem de habﬂltax;ao considerando que
este Jnizo hdo pode rever as decisdes.da Justiga do Trabalho.

Fixo o termo- legal da faléncia no 60° (sexagésimo) d134

‘anterior 4 data do primeiro protesto por falta de pagamento.

: Em razdo das trés recusas sucessivas (fs. 622,623 & 624),
nos termos do artigo 60, § 2° da Lei de Faléncias, nomeio Sindico o Sr. Isaac
Motel Zveiter, OAB n° 82280, comn escritério-a Av. Pres. Anténio Carlos,

51, 9° andar, Céntro, RJ, que devera ser intimado de imediato para prestar _

compronnsso
. ~ Oficie~se a Secretaria da Receita Federal solicitando as tres
{lfimas declaragdes de bens da Falida e dos seus respectivos socios.
Os créditos -trabalhistas decorrentes de titulo executivo

. judicial deveréio formar um s6 auto, desde que comprovado: a) o transito em
~ julgado; b) copia da planitha de calculos se for o caso; ¢) qualificagio do

reclamante. =~ . _ ,
' Antes da elaborac;ao do quadro geral de credores, .0 Sr.

‘Escrivio devera fazer conglusdo desses autos para que seja_determinada a :
" inclusfo ¢ a corre¢do dos valores, de modo que sejam igualados até a data da

elaboragdio do quadro e, posteriormente, até a data do pagamento nas forgas
do atlvo ~
As declaracges de credlte que ndo atenderem 20s reqmsﬁos

acima deverao ser autuadas como Hablhtagao para que sejam atendidas as -

ex1genc1as respectivas.

Ateordoquedlspoecaﬁ 29, caput, da Lei n° 6850/80 a

divida ativa da Fazenda Publica, por ndo se encontrar sujeita a concurso de-
credores oun habxhtagab de -crédito em ﬁﬂenua, concordata, liquidagdo,

Bo
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i

inventario ou arrolamento, sera paga integralmente, sem qualquer desfalque,
Ja que precede até mesmo as dividas ¢ encargos da Massa, nos termos da
legislago em vigor. ' , :

- Cumpra o Sr. Escrivéo os artigos 15°¢ 16 da Lei de Faléncias

- fofmando o auto em separado relativo aos créditos trabalhistas, e faca as

comunicagdes previstas no Coédigo' de Normas da Corregedoria Geral da
Justiga deste Estado. ‘ ' - _
' Deixo de determinar a expedigsio de mandados de lacre haja
vista o deferimento dopedido de confinuagdo de negocio. .
PRI dando-se ciéncia a0 Ministério Piblico.
. Rio de Janeiro, 16 de maio de 2003.
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TRIBUNAL DE JUSTICA

4° CAMARA CIVEL

MANDADO DE IMISSAO DE POSSE, COM CLAUSULA DE
ARROMBAMENTO

ORGAO ORiGINARIo QUARTA CAMARA CIVEL DO TRIBUNAL DE JUSTICA DO
EST. RJ. : . e < %y

RECLAMACPO N° 006359"-26 2009 8. 19 0000

RECLAMANTE 1: UNIAO

RECLAMANTE 2: FURNAS CENTRAIS ELETRICAS S.A.

RECLAMADC: JUIZO DE DIREITO DA 5% VARA EMPRESARIAL DA
COMARCA CA CAPITAL 3

LOCAL DA DILIGENCIA: onde os bens se encontrarem, conforme
indicagac do Reclamante.

FINALIDACE: IMITIR OS RECLAMANTES NA POSSE DOS BENS,
DESCRITOS NAS PECAS ANEXAS.

(o} Excelentissimo Senhor
Desembargador SIDNEY HARTUNG, Relator dos autos em
epigrafe, '

MANDA
aos Oficiais de Justiga designados que, em cumprimento ao
presente, extraido dos autos do processo acima referido, se
dirijam ao local indicado, ou onde lhes for apontado, e
procedam a diligéncia ora ordenada, podendo utilizar a
cldusula de arrombamento e todas as demais diligéncias
cabiveis para o fiel cumprimento do presente mandado, nos

das pecas em anexo que dele ficam fazendo parte
: ' Rio de Janeiro, 11 de dezembro de 2009. Eu,
/) , Sérgio R. Pecegueiro do Amaral, Escrivao,
ﬁaﬁéjﬁé72934, digitei. Eu, 2P , Yara Pereira
Caruso, Assistente de Orgdo {julgador, mat. 01/6718,
subscrevc.

_~~DESEMBARGADOR SIDNEY HARTUNG
o S RELATOR

I3 wmar T oveny NA s TTIGG ety I ——— e disme 2T AT ATOL 0 22T _Ks
Raa ooy Manuet, 2759 andar - Lamina Wi - Telefone 31330244 ¢ 3133-6084
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Reclamagédo n° 0063597-26.2009.8.19.0000 - 233 S

Mandado de Imissao de Posse
CERTIDAO

Certificamos que, apoOs diligéncias, aos quinze de dezembro de 2009,
procedemos a umiss@o na posse, de contratual para judicial, nes cabos de
fibras oticas da Massa Falida de Eletronet S/A., a Companhia Hidro Elétrica
do Sdo Francisco - CHESF, Centrais Elétricas do Norte do Brasil S/A. —
ELETRONORTE, Empresa Transmissora de Emnergia Elétrica do Sul do
Brasil S/A. — ELETROSUL e FURNAS Centrais Elétricas S/A. - FURNAS,
representadas pelo Dr. Ayrton José Ferrewa Filho, OAB/RJ 40.520, na
presenga do representante da Unido Federal, o Subprocurador Regional da 2*
Regido, Dr. Jeronymo Pacheco Pereira Netto e em presenga do Sindico da
Massa Falida de Eletronet S/A., o Dr. Isaac Motel Zveiter. Fica nomeado
depositario fiel o Dr.\Ayrton José Ferreira Filho, acima 1dentificado. Certifico,
ademais; que os cabds a que se-réfere a presente 1missdo sdo aqueles que nédo
ompro‘_metem o fuy cmnamento da Masga, isto ¢, as “fibras apagadas”
Uuntamente com @s equlpamentos necgssarios ao funcionamento das

7" mesmas). Estdo, portanfo, excluidas da pgesente imissdo, as unicas quatro

fibras Oticas nos /ireghos onde a Eletrpnet possui fibras ativadas, que
continuardo interldgadas aos seus equipamentos, conforme os. termos do
Mandado ¢ das pégas anexadas. Rio de Jdneiro, 15 de dezembro de 2009.
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Estado do Rio de Janeiro Poder Judiciario

Tribunal de Justica

Comarca da Capital

Cartério da 5% Vara Empresarial

Av. Erasmo Braga, 115 Lna Central 712CEP: 20020-903 - Centro - Rio de Janeiro - RJ Tel.: 3133 2439  e-mail:

cap05vemp@tjrj.jus.br

Fls.

Processo: 0047311-77.2003.8.19.0001 (2003.001.048470-4)

Classe/Assunto: Faléncia de Empresarios, Socied. Empresarias, Microempresas e Empresas de
Peq. Porte - Requerimento - Requerimento de Faléncia

Massa Falida;: ELETRONET S/A

Sindico: RENATA VILELA MULTEDO OAB/RJ 135.458

17/12/2015

Sentenga

Trata-se de pedido de autofaléncia de ELETRONET S.A., com continuagdo de negdcios, ajuizado
em 29/04/2003, fls. 02/18, encontrando-se regida pelo Decreto-Lei n® 7.661/45, haja vista o
disposto no artigo 192 da Lei n° 11.101/2005.

Em 16 de maio de 2003 foi decretada a faléncia da empresa, com continuidade de negécios (fls.
672/676), nomeando-se sindico o Dr. Isaac Zveiter, conforme Edital publicado (certidao de fls.
843).

Em 29/05/2003, o Juizo proferiu despacho homologando a indicacéo do Sr. Carlos Passos Justo
para exercer a fungéo de gestor da massa falida na continuagao dos negécios.

O Sindico, Dr. Isaac Zveiter, apresentou Exposigado Circunstanciada, tendo cumprido as instrugées
do caput do art. 103 do DL 7.661/45, fls. 4.485/4.489, apdés a apresentacdo do Laudo
Circunstancial Financeiro/Contabil de fls. 4.424/4.434.

O representante do Ministério Plblico, as fls. 4.781, chancelou as conclusées do ex-sindico,
opinando pela desnecessidade de instauragdo de inquérito judicial ou de oferecimento de acéo
penal, ante a auséncia de indicios da pratica de crime falimentar pelos falidos.

O perito apresentou laudo circunstancial financeiro/contabil as fls. 4.424/4.434, e o Sindico, em
14/11/20086, apresentou o 1° relatério (fls. 4.485/4.4809).

Em 30/07/2013, foi comunicado o falecimento do Sindico Dr. Isaac Zveiter (fl. 9.249),
nomeando-se sindica, em carater provisério, a Dra. Lenisa Monteiro Dantas Carneiro, em
18/09/2013 (fl. 9.329).

Deciséo de fls. 9.421 nomeando o novo Sindico, Dr. Victor Soares Benezath.

O membro do Ministério Publico manifestou-se as fls. 9.781/9.783.

O Sindico, Dr. Victor Benezath, manifestou-se esclarecendo a dificuldade na apuragio dos ativos
e do passivo da massa e pugnando pela necessidade de continuidade dos negécios enquanto

tramitam os diversos recursos que envolvem a massa falida (fls. 9.884/9.890).

O representante do Ministério Publico manifestou-se as fls. 10.386/10.405, opinando pela venda
dos ativos da massa e o encerramento imediato das atividades, dentre outras consideracdes.
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Estado do Rio de Janeiro Poder Judiciario

Tribunal de Justica

Comarca da Capital

Cartério da 5° VVara Empresarial

Av. Erasmo Braga, 115 Lna Central 712CEP: 20020-903 - Centro - Rio de Janeiro - RJ Tel.: 3133 2439  e-mail:
cap05vemp@tjrj.jus.br

A acionista LT Bandeirantes manifestou-se as fls. 10.528/10.535 requerendo a rejeicdo dos
pedidos formulados pelo Ministério Publico.

O Sindico apresentou Quadro Geral de Credores provisério (fls. 10.528/10.535), relacao de ativos
da massa falida (fls. 10.558/10.568) e requereu a homologagao formal de contrato de prestagéo de
servigos advocaticios (fls. 10.753/10.892) pelo Sindico Dr. Victor Benezath.

Pedido de renuncia do entdo Sindico Dr. Victor Benezath as fls. 10.893 e nomeacao da Sindica
Dra. Renata Vilela Multedo as fls. 10.894, com assinatura do Termo de Compromisso em 13 de
margo de 2015.

Deciséo de fls. 10.923/10.934 e 10.945/10.962 homologando as contratagbes de prestacdes de
servico a massa, necessarias a continuidade das atividades da falida, que foram efetivamente
prestados consoante afericdo da sindica Dra. Renata Vilela Multedo. Indeferiu-se a audiéncia
especial requerida pelo Ministério Plblico, bem como os pedidos de aliena¢do do ativo ou
cessacao das atividades.

A sindica apresentou diagnodstico da faléncia, o Relatério do art. 103 do Dec. Lei 7661/45; o
Quadro Geral de Credores consolidado, bem como o Relatério do art. 63, inciso XIX, do DL
7.661/45 ("2° Relatério” - fls. 10.945/10.962). Apresentou ainda o Auto de Arrecadagdo dos bens
que compdem a massa falida (10.973/10.974).

Deciséo de fls. 11.397/11.400 indeferindo os pedidos formulados pelo Ministério Publico as fls.
10.386/10.405, confirmada pela 4* Camara Civel, nos autos do Agravo de Instrumento n.
0035216.95-2015.9.19.0000.

Peticdo da empresa MinasMais Telecomunicagdes Ltda., de fls. 11.448/11461, apresentando
proposta de compra, de forma parcelada, da Eletronet S/A.

As acionistas LT Bandeirantes Empreendimentos Ltda. e Eletrobras Participagdes S.A. -
ELETROPAR apresentaram proposta de adogdo de modalidade especial e alternativa de
liquidagdo do ativo da Eletronet, contemplando o pagamento parcial do passivo e a novagdo do
saldo com constituicdo de nova garantia, nos termos e condigdes financeiras apresentados pelos
acionistas da Eletronet as fls. 12.370/12.376.

Manifestacdo das credoras FURUKAWA INDUSTRIAL S.A. PRODUTOS ELETRICOS E
ALCATEL-LUCENT S.A., devidamente habilitadas nos autos, requerendo, com base no art. 122 do
DL 7.661/45, a convocagdo de Assembleia Geral de Credores para deliberacdo da Proposta das
acionistas.

Deciséo de fls. 12.418/12.419 deferindo o pedido e convocando a Assembleia Geral de Credores
atraves de Edital publicado a pedido da sindica.

Assembleia Geral de Credores realizada no dia 15/12/2015, presidida por esta Magistrada, na
presengca da sindica, de representante do Ministério Publico, representante do falido,
representantes das acionistas, representante das cedentes e credores detentores de 85,01%
(oitenta e cinco e um centésimo por cento) dos créditos, tendo a proposta sido aprovada por
99.96% (noventa e nove e noventa e seis centésimos por cento) dos credores presentes,
ultrapassando em larga medida o quérum legal de 2/3 previsto no art. 123 do DL 7.661/45,
conforme Ata de fls. 12.487/12.490.

Manifestagcéo do representante do Ministério Publico em Assembleia opinando, em razdo do
atingimento do quérum, pela homologagdo da Proposta, ndo se opondo ao pagamento, e
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Av. Erasmo Braga, 115 Lna Central 712CEP: 20020-903 - Centro - Rio de Janeiro - RJ Tel.: 3133 2439 e-mail:

cap05vemp@tirj.jus.br

sinalizando pendéncias a serem resolvidas, como a fixagdo de remuneragéo do antigo sindico e
da atual sindica e, por fim, registrando que n&o se opde que a falida assuma a continuidade dos
negocios antes mesmo do encerramento da faléncia.

A sindica, as fls. 12.468/12.474, apresentou Relatério Final do art. 131 do DL 7.661/45,
informando o valor do passivo (QGC), balango especial e ativo no montante de R$
143.232.642,55, referente ao total arrecadado pela massa, dada a continuidade dos negdcios;
opinando pelo pagamento de todos os credores nos moldes da proposta aprovada em assembleia
e constante do anexo Il da Ata, bem como das despesas da massa falida que se resumem,
conforme informou, a remuneragdo dos sindicos, opinando pelo encerramento da faléncia com o
seu levantamento, informando ainda que nao subsistem obrigages do falido, tendo em vista a
novagéo da divida, com garantia.

Requereu a autorizagio para os pagamentos e a juntada da ata e demais demonstrativos,
apresentando planilha com o calculo dos valores devidos a cada um dos credores.

Assim relatados, DECIDO:

Furukawa Industrial S/A Produtos Elétricos e Alcatel-Lucent Brasil S/A requereram, e o Juizo
deferiu, a realizagdo de Assembleia Geral de Credores, como prevista no art. 122 do Decreto-Lei
n® 7.661/45, tendo ocorrido o conclave na data de 15 de dezembro de 2015.

LT Bandeirantes Empreendimentos Ltda. e Eletrobras Participagcdes S.A. - Eletropar, acionistas da
falida Eletronet S.A., apresentaram proposta de liquidagdo do ativo da Massa pela adogéo de
modalidade especial e alternativa, contemplando o pagamento parcial do passivo, com a novagéo
do saldo impago e a constituicdo de nova garantia, tudo nos termos e condigbes financeiras
expressos no citado documento, qual se vé as fls. 12.370/12.376, reproduzida no Anexo I, fls.
12.502/12.504, em sintese.

A Assembleia, presidida por esta Magistrada, contou com as presengas da Sindica, do
representante do Ministério Publico e dos representantes da Falida, das Acionistas e das cedentes
e credoras detentoras de 85,01 (oitenta e cinco e um centésimo por cento) dos créditos constantes
do QGC.

A proposta das acionistas acabou aprovada por 99,96% (noventa e nove e noventa e seis
centésimos por cento) dos credores presentes, ultrapassando em larga margem o quorum legal,
de dois tercos, assim previsto no art. 123 do Decreto-Lei n°® 7.661/45.

Os termos da proposta aprovada e de todas as deliberagées adotadas na Assembleia constam
amplamente na Ata entdo lavrada, firmada por todos os presentes, e seu teor encontra-se as fls.
12.487/12.490.

Destaco o pagamento integral e & vista, com a devida atualizagéo pelo IGP-M, aos credores
trabalhistas e fiscais. Os créditos com privilégio especial e os quirografarios em valor inferior a R$
100.000,00 (cem mil reais) serdo pagos também integralmente e a vista. Os quirografarios em
valor superior a R$ 100.000,00 (cem mil reais) serdo pagos com expressivo desconto, na forma
prevista na proposta aprovada, onde, vale ressaltar, o primeiro pagamento a vista sera no
montante de R$ 90.317.704,03 (noventa milhGes, trezentos e dezessete mil, setecentos e quatro
reais e trés centavos).

A diligente Sindica, Dra. Renata Multedo, apresentou um meticuloso e detalhado Quadro de
Pagamentos, que se vé as fls. 12.511/12.517.

A etapa processual a impor-se, neste momento, € a realizagdo dos pagamentos integrais e a vista,
como aprovados e ja autorizados, devendo ter lugar logo em seguida a homologacdo da
Assembleia, justo o objeto desta decisao.

O Ministério Publico manifestou-se em Assembleia, opinando pela homologacdo da proposta e
declarando n&o se opor ao pagamento, e que, "com o seu cumprimento, apds a homologagéo, nao
se opde que as falidas assumam a continuidade dos negécios antes mesmo do encerramento da
faléncia."

Sem duvida, os arts. 122 e 123 do Decreto-Lei n® 7.661/45 foram rigorosamente observados.
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Reza o art. 131, da legislagao regente, que, terminada a liquidagdo e julgadas as contas do
sindico do artigo 69, este apresentara o relatério final da faléncia, etc. - O artigo 69 citado obriga o
sindico a prestar contas da sua administragao quando, dentre outros, "terminar a liquidagao".

A proposta teve por finalidade o levantamento da faléncia e houve nesse sentido esforco e
empenho de todos os interessados.

N&o era sem tempo, em se tratando de um processo de autofaléncia com continuacao de negécio
ja perdurante por mais de doze anos.

Na sequéncia da lei, o préximo passo € a "liquidagao", vale dizer, 0 pagamento dos credores na
forma da proposta aprovada pela Assembleia Geral de Credores.

Enquanto isso, a Sindica submeteria ao Juizo, em autos apartados, as contas de sua
administragéo, a cujo julgamento seguir-se-a o relatério final, contendo os elementos requisitados
pela 22 parte do mencionado art. 131.

O pagamento dos credores, nos limites da proposta aprovada, na hipétese destes autos, esta a
depender da homologagéo judicial do resultado da Assembleia, o que se viabilizara a partir de
agora.

Sobre as contas do art. 69, ponderou a Dra. Renata, de modo aceitavel, "que, dada a continuidade
dos negdcios, as contas desta Sindica e dos anteriores foram prestadas mensalmente em autos
apartados, sendo certo que todas as contas apresentadas foram homologadas por este Exmo.
Juizo e todos os eventuais recursos interpostos foram desprovidos por unanimidade."”

A feicdo pouco comum deste processo, tendo por objeto um pedido de autofaléncia com
continuagéo do negécio, confere-lhe certa peculiaridade, de modo a que, a aplicacdo das diretrizes
gerais do Decreto-Lei n° 7.661/45 a presente faléncia deve levar em conta essa peculiaridade.
Com efeito, o pagamento dos credores integrantes do QGC, nos moldes da proposta aprovada, tal
como consta da Ata da Assembleia, constitui a condigdo basica para o encerramento do presente
processo falimentar, para cuja decretagao a lei exige apenas a apresentacdo do Relatério Final
(art. 132 da LF).

As contas da administragéo, como esclarece a Sindica, vem sendo prestadas de modo continuo,
més a més, de modo que as relativas ao Ultimo més, tal como as concernentes aos meses
seguintes, haverdo de ter o seu curso natural, o seu processamento normal, regular, e, na
eventualidade de n&o ser aprovada qualquer delas, a consequéncia ndo sera impedir o
encerramento da faléncia, mas, influir no levantamento da sua remuneragéo.

Ultrapassada essa questao, volta & baila o Relatério Final, que a Sindica se apressou em logo
oferecer e cujo texto encontra-se as fls. 12.463/12.474, acompanhado dos documentos anexados
a partir de fls. 12.475.

Volto a lembrar que o levantamento da faléncia constitui a opinido comum de todos os principais
protagonistas e envolvidos em atuagao no processo.

Como demonstrado no Relatério Final, mesmo depois de pagos todos os credores na forma da
proposta aprovada, ainda restard no caixa da Eletronet saldo suficiente para cobrir as dividas da
Massa e prover a continuagdo do negécio depois do levantamento da quebra.

Diante dessas consideragdes:

I- HOMOLOGO as deliberagdes adotadas por 99,96% dos votantes na Assembleia Geral de
Credores realizada no dia 15 de dezembro de 2015 e AUTORIZO a Sindica a efetuar os
pagamentos previstos e nos exatos termos da proposta aprovada;

lI- Uma vez concluido o pagamento integral e a vista, como acima autorizado, DECRETO desde
logo o ENCERRAMENTO DA PRESENTE FALENCIA DE ELETRONET S.A., com o que,
inclusive, ja concordou o Ministério Publico, devendo a Sindica promover oportunamente a
publicagéo do edital a que se refere o § 2° do predito art. 132 do Decreto-Lei n°® 7.661/45;

lll- Concluidas essas duas etapas - itens | e Il acima -, devera a empresa Eletronet S.A. ser
entregue e retornar a plena administragdo de seus acionistas LT Bandeirantes Empreendimentos
Ltda. e Eletrobras Participagdes S.A. - Eletropar, desconstituindo-se a condicdo de falida,
lavrando-se os competentes e circunstanciados termos nos autos, competindo & Sindica proceder
oportunamente a entrega das chaves da companhia aos seus acionistas;

IV- Em consequéncia da homologagéo da Proposta aprovada na Assembleia Geral de Credores,
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que redundara no levantamento da faléncia, desfecho, inclusive, j& decretado (itens | e II), julgo
prejudicada a proposta de compra da companhia, deduzida as fls. 11.448/11.461, por MINASMAIS
TELECOMUNICAGOES LTDA.;
V- A extingdo das obrigagbes do Falido, entretanto, deve ocorrer em momento posterior,
justamente como corolario da natureza novatéria da liquidag&o que, na espécie em foco, devera
aperfeicoar-se com a etapa subsequente ao decreto de encerramento da quebra, com a
constituicdo da garantia prevista na proposta aprovada na AGC, uma hipétese prevista no art. 135,
inc.l, da LF;
VI- Defiro o levantamento, em favor da ELETROPAR, do montante da caugéo por ela prestada nos
autos, devendo o mandado respectivo ser expedido tdo somente apds os pagamentos, todos,
como autorizados no item | acima. Como consequéncia natural do levantamento ora concedido,
deverdo retornar a plena disponibilidade da Eletronet S.A. as fibras éticas as quais a caugéo
encontra-se vinculada;
VII- Deixo de proceder a abertura de Inquérito Judicial para averiguagéo de eventuais crimes
falimentares, ante a auséncia de indicios da pratica de tais delitos pelos falidos, conforme
Relatério de fls. 4.485/4.489 e manifestacdo do Ministério Plblico as fls. 4.781. Ademais, o prazo
da prescricao da pretenséo punitiva esgotou-se em 15/05/2007, considerada a decretagao da
quebra em 16/05/2003.
VIII- Fixo, definitivamente, a remuneragdo do Sindico, a vista do art. 67 do Decreto-Lei n°
7.661/45, nos termos que seguem, lembrando que diversos profissionais exerceram esse cargo ao
longo dos mais de 12 anos de tramitagdo de uma faléncia de notéria complexidade, assim a exigir
esforgo, dedicagcdo permanente e tanto trabalho dos mesmos.

De acordo com o mencionado art. 67 da LF, ao fixar a remuneragado do Sindico, o Juiz deve
atentar a diligéncia, ao trabalho e a responsabilidade da fungéo por aquele desempenhada,
calculando-a sobre o valor do ativo da massa ja liquidado.
A remuneragéo prevista em lei remunera o desempenho eficiente do encargo imposto ao Sindico,
nao se podendo olvidar que a atuacao profissional do mesmo n&o se restringe aos numerosos
atos do processo, mas também a medidas extrajudiciais que s@o necessarias para a sua boa
condugéo.
O desempenho eficiente desse encargo é fundamental para o éxito do processo de faléncia.

Na hipétese em tela, sdo inegaveis o zelo e a competéncia com que atuou a Sindica, Dra. Renata
Multedo, conduzindo o feito a um desfecho raro em processos de faléncia. Por isso o seu
percentual de remuneracéo deve ser compativel com o enorme éxito que trouxe para os credores,
para os falidos e, enfim, para a Justical

Fixo, pois, da seguinte forma a remunerac&o:

a) estabeleco em 2% (dois por cento) a remuneragdo do sindico j& falecido, Dr. Isaac Motel
Zveiter, devendo incidir tal percentual sobre o saldo em caixa da Massa Falida na data do 6bito,
qual seja, R$ 86.444.893,03, conforme informativo enviado & CVM no més de setembro de 2013.
E importante remarcar que a atuagdo do extinto Sindico também se mostrou proficua, na medida
em que a Massa Falida saltou de um caixa inicial de R$ 1.347.826,15, na data da confisséo de
faléncia (fls. 4.488), para os sobreditos R$ 86.444.893,03 no més do falecimento.

O valor apurado devera ser transferido a disposicdo do Juizo do Inventario do referido extinto
Sindico, para os fins legais;

b) estabeleco em R$ 97.500,00 (noventa e sete mil e quinhentos reais) a remuneragao da Sindica
provisoria, Dra. Lenisa Monteiro Dantas Carneiro, que atuou pelo periodo de 06 (seis) meses,
tendo sido nomeada em 18/09/2013 e dispensada em 14/03/2014;
c) a remuneragdo do Sindico Dr. Victor Benazeth ja foi exaustivamente paga, no valor de R$
243.750,00, nada mais lhe sendo devido;
d) estabelego em 4% do saldo atual da conta da Massa Falida o valor da remunerag&o da Sindica,
Dra. Renata Vilella Multedo, que desenvolveu trabalho excelente e incansavel a frente desta
faléncia e foi, seguramente, a grande responsavel pelo desfecho exitoso do presente processo de
quebra. Do montante apurado devem ser deduzidas as quantias j& pagas, indicadas no item ¢
acima, bem como a quantia a ser paga a Dra. Lenisa (item b), além das mensalidades ja
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adiantadas neste processo a propria Dra. Renata.

O saldo da remuneragéo aqui fixada nesta alinea d s6 devera ser levantado apds a aprovacéo de
todas as prestagbes de contas apresentadas e ainda a apresentar.

Comunique-se o encerramento da faléncia e a data do transito em julgado a Junta Comercial e a
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Transcorrido o prazo legal, dé-se baixa e arquive-se.

P.R.I.

Dé-se ciéncia ao Ministério Publico.

Rio de Janeiro, 18/12/2015.

Maria da Penha Nobre Mauro - Juiz Titular

Cadigo de Autenticagzo: 4E6S.678L.W48Y.VLZ9

Este cddigo pode ser verificado em: http://iwww4.tjrj.jus.br/CertidaocCNJ/validacao.do
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Fls.

Processo: 0047311-77.2003.8.19.0001 (2003.001.048470-4)

Classe/Assunto: Faléncia de Empresarios, Socied. Empresarias, Microempresas e Empresas de
Peq. Porte - Requerimento - Requerimento de Faléncia

Massa Falida: ELETRONET S/A

Sindico: RENATA VILELA MULTEDO OAB/RJ 135.458

Nesta data, fago os autos conclusos ao MM. Dr. Juiz
Maria da Penha Nobre Mauro

Em 19/02/2016

Sentenga

I- Fls. 12.546, 12.555, 12.558, 12.581, 12.589, 12.593, 12.595, 12.605, 12.609 e 12.614: Aos
interessados.

lI- Fls. 12.550/12.551: Nada a prover. Com efeito, o edital de fls. 12.456/12.457 destinou-se a
convocacdo dos credores habilitados da Massa Falida da Eletronet para se reunirem em
Assembleia e deliberarem sobre o levantamento da faléncia, na forma dos arts. 122 e 123 do
Decreto-lei n® 7.661/45, tal como efetivamente se fez, ex vi da ata as fls. 12.487/12.490. Nao se
cogitou, pois, de "venda da empresa", matéria absolutamente estranha ao objetivo do conclave.

lll- Fls. 12.562/12.580: A Sindica e ao M.P.

IV- Fls. 12.587/12.588: Realmente, ha um erro material, mero equivoco irrelevante, no item VI da
sentenca (fls. 12.525), porquanto o levantamento da caugéo ha de acontecer efetivamente em
favor da ELETROBRAS, que foi quem a ofereceu. Entao, deve-se ler, no sobredito item VI: "Defiro
o levantamento, em favor da ELETROBRAS, do montante da caugo", prosseguindo-se como
consta do capitulo.

Sobre o requerimento referenciado (fls. 12.587/12.588), deve o
cartério informar indo os autos em seguida a Sindica. Lembro que o levantamento da caugio
devera ocorrer apés os pagamentos a vista autorizados no item I, como consta, alids, no mesmo

invocado item VI.

V- Fls. 12.613: A Sindica e ao M.P.

VI- Fls. 12.638: Defiro a intimagao como requerida. Mas, também expegam-se oficios.

VIl- Informe a Sindica sobre a evolugdo/andamento dos pagamentos a vista autorizados na
proposta homologada. Informe também sobre a publicacdo do edital referido no item Il da

sentencga (fls. 12.524).

VIII- Fls. 12.618/12.619: Nada a prover.
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IX- A sentenca de fls. 12.517/12.527 foi impugnada, através da apelacao de fls. 12.620/12.637,

interposta por Espdlio de Isaac Motel Zveiter, somente quanto a um capitulo - remuneragao do

sindico (item VIII) e assim mesmo parcialmente (alinea a, fls. 12.526), tendo o cartério certificado a

sua tempestividade (fls. 12.639). Mas, para nao atravancar o desfecho da presente faléncia, cujo

processo neste momento contém 63 volumes, hei de melhor alvitre que o recurso seja autuado e

processado em separado, constituindo autos independentes, autdnomos. E para isso, determino:
a) translado da sentenga de fls. 12.517/12.527, inteiro teor;

b) desentranhamento da peticdo de apelagio e seus anexos (fls.
12.620/12.637), deixando em seu lugar cépia certificada pelo Cartério;

¢) translado da certidao cartoraria de fls. 12.639;
d) translado do presente despacho.
Renumerem-se as folhas deste, se preciso e onde couber.

Autuado o recurso com os documentos reunidos nessa ordem,
deverao os autos respectivos vir em conclusao a esta Juiza imediatamente para fins do art. 518 do
CPC (§1° do art. 1.010 do CPC de 2015). Urgéncia na autuagao.

X- EMBARGOS DE DECLARAGAO de fls. 12.529/12.538 e 12.600/12.604:

A sentenga de fls. 12.517/12.527 foi alvo dos embargos de declaragéo de fls. 12.529/12.538,
interpostos pelo M.P., e fls. 12.600/12.604, apresentados pelos acionistas da Eletronet.

1. Esta o Ministério Publico a levantar dlvidas e polémicas sobre a natureza - e o recurso cabivel -
da decisao de fls. 12.517/12.527.

1.1. A sentenga ora embargada compde-se de diversos capitulos, cada um tratando de matéria
propria, sendo apenas formalmente uno o ato praticado por esta julgadora, nele, pois,
encontrando-se proviséo sobre a homologagédo das deliberagées da AGC e autorizagéo para a
Sindica efetuar os pagamentos aos credores, ai um simples corolario natural da proposta
aprovada por 99,96% dos votantes; a decretagcdo do encerramento da faléncia, uma vez
concluidos os pagamentos aos credores; a publicagéo, a cargo da Sindica, do edital do § 2° do art.
132 da Lei de Faléncia de 1945; a entrega da empresa & plena administracdo de seus acionistas
"LT Bandeirantes" e "Eletropar", logo que concluidos os pagamentos aos credores, nos termos da
proposta aprovada, e publicado o edital; a postergacéo, para etapa posterior, da extingdo das
obrigagdes do falido; a decisdo sobre a proposta de compra, formulada por "Minas Mais", entdo
considerada prejudicada; o deferimento do levantamento da caugéo em favor da "Eletrobras"”, com
o consequente retorno das fibras éticas; a fixagdo da remuneragéo dos sindicos que atuaram no
processo.

1.2. Temos ai um ato judicial complexo, consubstanciado em vérias decisdes e com contetido
diferente, umas passiveis de agravo e outras, de apelagéo, se consideradas isoladamente, o que
nado € o caso. O agravo de instrumento destina-se ao ato de homologagdo da deliberagao dos
credores na AGC (DL 7.661/45, art. 123, § 4°); j& a decretagdo do "encerramento” do processo de
faléncia requer sentenga (idem, idem, art. 132 caput) que, hoje, é impugnavel por apelagéo (CPC
de 1973, art. 513 e CPC de 2015, art. 1009) e toda a matéria impugnada, na sentenca e no
processo, sera devolvida a cognigéo do Tribunal (idem, art. 515 e idem, art. 1.013 e paragrafos).

1.3. Em hipéteses como essa, a interposigéo legitima-se pelo recurso maior.
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1.4. Alias, esse questionamento, de inutilidade surpreendente, ndo faz mais sentido num estagio
da evolugéo do direito em que o principio da sacramentalidade das formas vem perdendo o
prestigio de antanho, no contrapasso mesmo do incremento dos provimentos de prevengéo e
urgéncia.

1.5. Nao posso deixar de manifestar a preocupacéo do Juizo com esse tipo de atuagéo
processual, que parece estar alimentada pela disposicéo de simplesmente dar-lhe continuidade,
porquanto somente servird para por em risco o préprio desfecho exitoso desta faléncia, apesar dos
acenos positivos.

2. Questiona-se também néo estarem separadas no tempo e na forma as etapas conclusivas da
faléncia.

2.1. A prépria légica dos acontecimentos relevantes dos Ultimos dias do processo falencial aponta
a démarches a seguir-se. Organizada/elaborada minuciosamente a proposta de pagamento aos
credores, o assunto submeteu-se a Assembleia de Credores, onde acabou aprovada a proposta
de pagamento por 99,96% dos votantes. Os pagamentos a vista deveriam ocorrer logo apds a
homologacéo do resultado da Assembleia. O encerramento da faléncia constitui efeito natural dos
pagamentos aos credores, nos termos da proposta aprovada. A extingéo das obrigagdes da falida
decorre ndo sé desses pagamentos a vista, como também do efeito novatério do plano de
pagamento objeto do acordo aprovado pela Assembleia de Credores e da homologagéo judicial.

2.2. Sao trés estagios, no mesmo processo, a partir da deliberagdo tomada na Assembleia de
Credores: (1%) homologagao dessa deliberagdo como marco para o imediato pagamento a vista;
(2% encerramento da faléncia como efeito natural dos pagamentos efetuados no processo na
forma da proposta aprovada pela Assembleia de Credores; (37) exting&o das obrigagdes do falido
como corolario das liquidagées consolidadas e do efeito novatério do acordo de pagamento do
remanescente da divida falimentar habilitada.

2.3. Este Juizo, dadas as peculiaridades da "quebra" - autofaléncia com continuagéo do negdcio,
envolvendo atividade de interesse da seguranga nacional e a presenca de entidade do Governo
Federal (a "Eletropar"/Eletrobras"), ja perdurante por mais de doze anos - e o evidente, saudavel e
elogiavel interesse e empenho de todos, todos mesmo, em ver encerrado o processo, alvitrei
reunir as primeiras etapas - homologagdo, pagamentos & vista imediatos e decreto de
levantamento da faléncia, com entrega da companhia aos acionistas, envolvendo-os em
reciprocos compromissos e condicionantes. Uma maneira de agilizar o desfecho do processo com
seguranca, sem prejudicar os credores nem piorar a situagéo dos acionistas, j& merecedores de
receber de volta a empresa.

2.4. Foi dai que decretei desde logo o levantamento da faléncia, condicionado aos pagamentos,
separando e deixando para outra etapa, a seguir, a declaragdo de extingdo das obrigagGes,
quando, entdo, sera verificada e constatada a realizacdo de todas as etapas necessarias a
finalizacdo do processo. Nao se trata de vir-se a proferir outra sentenga decretando (natureza
constitutiva) a extingdo das obrigagées do falido, mas, a vista do relatério final da Sindica, a ser
oportunamente implementado, simplesmente declarar-se aquele efeito extintivo.

2.5. Esse curso processual, esse encadeamento, parece refletir claramente o exposto na lei.

2.6. Os credores representantes de mais de dois tergos dos créditos habilitados podem
estabelecer como lhes aprouver a forma de liquidagéo do ativo, qual se fez na faléncia em foco,
consoante temos abordado repetidamente, havendo o Juizo homologado a deliberagcdo da
Assembleia (LF de 1945, art. 123, § 4°). Segue-se a etapa da liquidagao, com os pagamentos aos
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credores habilitados, no caso observando-se a orientagdo do acordo aprovado e homologado.
Donde dispor o art. 131, primeira parte, que, terminada a liquidacéo e julgadas as contas do
sindico, este apresentara, dentro de vinte dias, o relatério final da faléncia. E aduz o art. 132 que,
apresentado o relatério final, devera o juiz encerrar por sentenca o processo da faléncia.

2.7. Vale rever a opinido do sempre acatado Miranda Valverde, in Comentarios, vol. II, pag. 191,
Rev. Forense, 1948: "A sentenga de encerramento, se pde termo ao processo, ndo aniquila,
todavia, por completo, os efeitos da faléncia, que perduram até a sentenga que julga extintas as
obrigagbes do falido." Por ai se vai dar com o art. 135, o qual, tratando especificamente da
extingdo das obrigacbes, edita:

"Art. 135. Extingue as obrigagées do falido:
I- o pagamento, sendo permitida a novagao dos créditos com garantia real;

()"

2.8. Atenta a seriedade dos entendimentos entabulados entre as partes e ao elevado propdsito
que as motivara, qual seja, o recebimento dos créditos pelos credores habilitados e a recuperacéo
da administragdo da empresa pelos seus acionistas, tudo a desaguar no encerramento do
processo falencial, atenta a esse desiderato, repito, procurei conciliar os fatos do processo com as
disposi¢cdes normativas da vetusta legislagdo e com a precipua intengdo dos protagonistas do
processo, determinante da proposta/acordo que encaminhou a solugéo terminativa da quebra. Dai,
juntei o levantamento da faléncia a homologagdo do deliberado na Assembleia, atrelando ao
exaurimento dos pagamentos a vista o encerramento do processo, tanto que a liquidagdo do
remanescente dos créditos habilitados estaria ocorrendo por conta de negociagées acordadas
com efeito de novagéo, com previséo de penalidades e garantia real.

2.9. Deixei para etapa subsequente, a ter lugar brevemente, o ato declaratério de extingéo das
obrigagdes, porquanto entendi, e disso estou convicta, poder encontrar-se nesta etapa derradeira
da existéncia do processo a oportunidade adequada para verificagdo e constatacdo, a vista do
relatorio final da faléncia, a ser apresentado pela Sindica (art. 132), quanto ao fiel cumprimento do
estabelecido na proposta aprovada pelos credores em Assembleia, homologada pelo Juizo,
especialmente no concernente aos pagamentos.

2.10. Como se sabe, e ja deixei dito alhures, o que extingue a faléncia é a execugéo do plano de
pagamento aprovado pela Assembleia de Credores e homologado pelo Juizo. A sentenga final
apenas reconhece esse evento e extingue o processo (a faléncia j& estara encerrada, "levantada",
como se diz em melhor técnica), cujo destino, dessarte, é o arquivamento. Ponto final.

2.11. Ao falar, assim, em "execugdo do plano de pagamento aprovado pela Assembleia de
Credores", estou a expressar que é preciso constatar a realizagdo de todos os pagamentos & vista
imediatos a homologagdo, bem como as demais providéncias comportaveis naquele primeiro
momento da etapa liquidatéria, aquelas providéncias tendentes e necessarias a viabilizar e
conferir higidez as concertadas modalidades de pagamento do remanescente, com efeito
novatorio.

2.12. De ver, a proposta submetida e aprovada na Assembleia de Credores resultou da vontade
das partes (acionistas e credores) de viabilizar o encerramento do Processo Falimentar mediante a
utilizagéo, pela Eletronet, da Receita Acumulada e dos Recebiveis Operacionais para o
pagamento de seu passivo e, assim, poder retomar as suas atividades empresariais.

2.13. A "Proposta Financeira" consigna que, apos aprovacdo em AGC, e imediatamente apds a
homologacao da deliberagédo da AGC, seria realizado
0 pagamento parcial do passivo no Processo Falimentar, em total observancia aos exatos termos
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e condi¢ées financeiras estabelecidas na proposta.

2.14. A Sindica acompanhou ativamente todos os complexos lances das negociagbes, aparando
arestas, prestando esclarecimentos, corrigindo descompassos nos registros contabeis anteriores
da Massa, construindo um clima de austeridade que foi crucial para o éxito dos entendimentos,
maxime por lidar com duas credores estrangeiras (Furukawa e Alcatel-Lucent, japonesa e
americana, respectivamente), cheias de desconfianga, e uma empresa da orbita governamental,
com as limitagdes conhecidas. Atribuir a Sindica essa fungéo de efetuar os pagamentos imediatos
aos credores, ja ndo fosse isso um mister natural de sua fungao legal, como auxiliar qualificada do
Juizo, corresponde a um empenho de confianga por parte dos grandes protagonistas do processo
falimentar, todos apondo suas firmas nesse documento basico, inclusive e com realce para a
participacdo da Eletrobras, importante, respeitavel e prestigiosa empresa publica do Governo
Federal.

2.15. Os pagamentos a vista, imediatos, previstos na proposta financeira aprovada e homologada,
a serem implementados pela Sindica, sdo os relativos aos créditos trabalhistas e fiscais; aos
créditos com privilégio especial; aos créditos quirografarios em valor inferior a R$ 100.000,00 (cem
mil reais), bem como aquela parcela inicial a ser paga aos quirografarios com crédito superior a R$
100.000,00 (cem mil reais).

2.16. As atribuicdes e atividades da Sindica no presente processo falimentar no se encerram com
o levantamento da faléncia, mas, seguramente, com a sentenca declaratéria de extingdo das
obrigagées da falida, apés a apresentagéo do "relatério final" proprio. Antes disso, inclusive, a
Sindica haverd de cumprir o importante encargo de entregar/devolver a Empresa & plena
administracdo de seus acionistas LT Bandeirantes Empreendimentos Ltda. e Eletrobras
Participagbes S.A.-Eletropar, tal como ja determinado na sentenga, item Il de seu conclusivo (fls.
12.524).

2.17. Ressaltados todos esses aspectos e consideracdes sobre o caso dos autos, que,
enfatize-se, ndo & um caso comum de faléncia, conforme ja o dissemos e se faz mesmo notdrio,
posso asseverar que a solugdo adotada, no rumo de terminar em definitivo o processo,
postergando-se para momento posterior e breve apenas a declara¢&o de extingdo das obrigacées,
constitui a que melhor se coaduna e reflete o espirito e a finalidade da proposta aprovada na
Assembleia de Credores por 99,96% dos votantes: concretizagéo imediata dos pagamentos a
vista, levantamento consequencial da faléncia, entrega/devolugdo em seguida da Eletronet aos
seus acionistas, com a natural e irrecusavel cessagdo do estado de falida, tudo a partir da
homologacéo do deliberado na Assembleia de Credores.

2.18. Somente a providéncia de natureza mais formal, visando dar desfecho definitivo ao processo
(e ndo a faléncia, que ja fora encerrada), é que ficou para depois, e isso certamente ocorrera muito
proximamente. O que impde corrigir - e esse € um ponto de acolhimento dos embargos - o dltimo
paragrafo do dispositivo sentencial para diferir o0 comando de "baixa e arquive-se" para ap6s o
transito em julgado da decisdo declaratéria de extingdo das obrigagbes da falida, a ser
oportunamente exarada nestes autos.

2.19. O propdsito dos credores e acionistas da Eletronet, qual seja, o imediato encerramento da
Faléncia e a volta da empresa a plena disponibilidade de seus acionistas, estd a determinar o
acolhimento dos presentes embargos declaratérios para correcdo de evidente impropriedade,
contradicdo clara encontradica na sentenga, no item V de seu conclusivo (fls. 12.525), na parte em
que, apds deixar para momento posterior a declaragao de extingédo das obrigagdes, topico que ja
resultou bem esclarecido nesta resposta, ao referir-se a natureza novatéria da liquidagéo, aduziu
que a mesma "devera aperfeicoar-se com a etapa subsequente ao decreto de encerramento da
quebra, com a constituicdo da garantia prevista na proposta aprovada na AGC, uma hipétese
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prevista no art. 135, inc.l, da LF".
N&ao € bem assim.

2.20. Este Juizo reconhece o equivoco do raciocinio, a acarretar manifesta contradicdo com o
determinado no item Ill do mesmo conclusivo sentencial, porquanto, aqui, se manda entregar a
empresa as suas acionistas, e 14, submete-se essa entrega a constituigdo da garantia real. S6 que,
a constituicdo da garantia apenas sera possivel apos estarem as acionistas LT Bandeirantes e
Eletropar na plena administragcdo da Empresa.

2.21 Na verdade, o reportado art. 135, no seu inc. |, diz, simplesmente, que o pagamento extingue
as obrigagbes do falido, permitida a novagéo, que também é modalidade de pagamento (lactu
sensu), essa com garantia real.

2.22. Entao, o que extingue a obrigagdo do falido é o pagamento, seja o pagamento direto, seja
pela modalidade novatéria, pagamento indireto. A referéncia ao art. 361 do Cédigo Civil decorreu
de visivel equivoco, tanto que subsumida a hipétese rigorosamente no enunciado do inciso | do
art. 360.

2.23. Dessarte, aquele trecho destacado na redagéo do item V do conclusivo da sentenca
proferida deve-se considerar ndo escrito, assim e com isso eliminando-se a contradicdo e
conferindo-se vigor, higidez, ao comando inserido no decisum.

2.24. Pelo que, passa a apresentar a sentenca as fls. 12.525, a seguinte redacdo definitiva para o
seu conclusivo, no item V:

"V- A extingdo das obrigagbes do Falido, entretanto, deve ocorrer em momento posterior,
justamente como corolario da natureza novatéria da liquidag&o."

2.25. Com isso deixa de subsistir qualquer empecilho a que se cumpra o comando explicitado no
item Il do conclusivo da sentenga - "devera a empresa Eletronet S/A ser entregue e retornar a
plena administracdo de seus acionistas (...) desconstituindo-se a condigéo da falida" -, bastando
que se ultimem os pagamentos a vista e se faga a publicagéo do edital a que se refere o § 2° do
artigo 132 do Decreto-Lei 7.661/45.

2.26. A nova obrigagdo nada mais terd a ver com a faléncia ja extinta, apresentando ela sua
propria eficécia, a sua exigibilidade inerente, seus préprios efeitos e garantias, como vencimento
antecipado, juros, corregéo e multa na hipétese de inadimplemento, e a constituicio da garantia
de cess&o fiduciaria dos recebiveis operacionais da Eletronet, cuja instrumentalizagao devera
ocorrer apos ja estarem "LT" e "Eletropar" reinvestidas na plena administracdo da empresa, qual
se colhe das disposigcdes consagradas nas clausulas 2.1 (iv), b, 2.6,02.7 e 2.8.

3. Em sintese.

3.1 Justamente porque de logo decretei o encerramento da faléncia, estabelecendo a
condicionante de serem efetuados pela Sindica os pagamentos & vista, como estabelece a
proposta aprovada na Assembleia de Credores, e aqui também homologada, proceder que adotei
como melhor forma de demonstrar fidelidade ao propdsito dos credores, justamente por isso,
repito, deixei para declarar a extingdo das obrigagbes da falida em outro momento, neste mesmo
processo (o caso ndo € de propositura de nova agao extintiva), apds a constatagcéo de ter havido a
liquidagao do passivo habilitado, para o que sera imprescindivel o Relatério Final da Faléncia, a
ser apresentado pela Sindica, e no qual deverao constar, entre outras informacées, (1) indicagao
do valor do passivo declarado; (2) os pagamentos feitos aos credores, na forma da proposta
aprovada na Assembleia; (3) indicagéo expressa da responsabilidade com que continuara o falido.
3.2. Essa solugéo, além de sua juridicidade, reveste-se de logica inegavel, bem ajustando-se até a
esta ideia de MANOEL JUSTINO BEZERRA FILHO, in Lei de Recuperagdo de Empresas e
Faléncias Comentada, pag. 306, RT, 62 edi¢ao:
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"Ja que a sentenca de encerramento é o marco processual que deflagra o caminho que leva a
sentenca de extingdo, melhor mesmo é que figuem ambas na mesma segéo."

3.3. Em momento algum este Juizo ao menos insinuou quanto & necessidade de propor-se agao
nova a fim de chegar-se a declaragéo de extingao das obrigagdes do falido.

3.4. Repita-se: ndo se trata de um processo de faléncia comum. Aqui h& peculiaridades que o
tornam excepcional, assim a desafiar desfecho compativel e seguro, que bem reflita as
expectativas dos credores e dos controladores da empresa, cujos entendimentos alcangados
tinham a manifesta finalidade de encerrar imediatamente a faléncia, sem os percal¢os da
burocracia e das formalidades excessivas e intteis.

Ressalte-se, a propédsito, que, ao manifestar-se na plenitude da Assembleia de Credores, o Dr.
Promotor presente enfatizou: "Na hipétese dos autos, a sentenga que encerrara a faléncia tera
natureza sui generis, pois ..." (fls. 12.489).

3.5. A proposito, os embargos, apesar de estarem a defender essas formalidades, acabam
expressando que o embargante

"_.. ndo se opde que, mesmo antes do decurso do prazo para recurso contra a r. decisdo que
homologou a novagao integral com os credores, os controladores assumam o comando dos
negdcios da Eletronet, a fim de dar maior celeridade ao cumprimento das obrigagbes decorrentes
do acordo com os credores.” (fls. 12.535)

3.6. Foi, exatamente, o que este Juizo fez no item Il da sentenca, bastando que se implementem
os pagamentos & vista autorizados pela Assembleia de Credores, além da indispensavel
publicagéo do edital mencionado no § 2° do art. 132 da Lei de Faléncias.

3.7. De relembrar, por oportuno, o posicionamento do M.P. naquela fase terminal da faléncia:

"O Dr. Promotor disse que, tendo em vista o atingimento do quérum, opinava pela homologagéo
da Proposta, ndo se opondo ao pagamento, e que entende que ha pendéncias a serem resolvidas,
dentre as quais a fixagdo de remuneracdo do antigo sindico, fixagdo da remuneragéo da atual
sindica; e que, com o seu cumprimento, apés a homologagéo, ndo se opde que as falidas
assumam a continuidade dos negdcios antes mesmo do encerramento da faléncia. Na hipotese
dos autos, a sentenca que encerrara a faléncia tera natureza sui generis, pois, além de encerrar
formalmente o processo, desconstituird o estado de falido, um fenémeno denominado
"levantamento da faléncia". (fls. 12.489)

4, Sobre a remuneragao do Sindico.

4.1. Na fixacdo da remuneracdo do sindico sdo de observar-se, como critérios basicos, a
complexidade dos trabalhos, diligéncia, responsabilidade da fungdo, importancia da massa,
capacidade de pagamento do devedor, valores praticados no mercado, estejam eles previstos ou
ndo na lei. E aqui é de aduzir-se um importantissimo fator, qual seja o éxito do processo, como
resultado de uma atividade constante, paciente e exaustiva.

4.2. Esta faléncia ndo tem precedente, ndo tem comparativo. E Unica.

4.3. O processo em foco teve por causa pedido de autofaléncia com continuagédo de negécio e
esta sendo encerrado, mais de doze anos depois, por efeito de deliberacado dos proprios credores
habilitados, tomada em Assembleia formal. O objeto da empresa é uma atividade complexa, muito
especial, envolvendo o uso de fibras 6ticas no territério patrio, englobando atividade de interesse
da seguranca nacional.

4.4. Nao é, pois, um processo falencial comum, como parece estar sendo tratado nestes
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embargos.

4.5. Alcancar-se o ponto de concordancia entre as partes, em molde a gerar o "Memorando de
Entendimentos" que lastreou a deliberagéo adotada na Assembleia de Credores, conforme ja o
dissemos e impende repetir, foi uma tarefa muito dificil, muito complicada, especialmente por
envolver duas empresas estrangeiras - Furukawa, japonesa, e Alcatel-Lucent, americana, as
maiores credoras (mais de 70% dos créditos), e uma empresa da 6rbita governamental da Unido
Federal, a acionista "Eletropar’, sujeita ao controle da Eletrobras, naturalmente bastante
cautelosas, tendo sido a atuagdo diuturna da Sindica um fator decisiva para o bem termo das
negociagbes, isso em razdo da seguranga e confiabilidade que a mesma passava aos
protagonistas daquelas tratativas. A tudo acompanhou, atenta, esta Juiza.

4.6. O embargante mesmo, inobstante as suas costumeiras e sistematicas insurgéncias contra o
arbitramento das remuneragdes de sindicos e administradores, que este Juizo, no exercicio da
atribuicdo que a lei Ihe confere, tem realizado nesta Vara Empresarial, aqui neste processo,
entretanto, acabou reconhecendo o "bom trabalho exercido pela Sindica", bem como tratar-se de
faléncia "de dificil solugdo para o seu desfecho", e ainda, a fortiori, que, quando a sindica assumiu
0 cargo, nem havia ainda quadro geral de credores.

4.7. O Juizo fixou a remuneragao em estrita observancia aos ditames legais, considerando o bom
trabalho desempenhado pelos sindicos. E imperioso destacar que o percentual de remuneragéo
adotado encontra-se rigorosamente dentro dos limites fixados no art. 67 do Decreto-Lei n°
7.661/45. Esta Magistrada ndo estabeleceu aleatoriamente os percentuais remuneratorios que
constam na decisdo embargada, e quando atribuiu o percentual maximo, o fez em razao do
desfecho absoluta e inquestionavelmente exitoso do processo falimentar.

4.8. A aplicacdo das normas juridicas pressupée e requer a interpretacdo teleolégica,
atendando-se aos fins, aos objetivos, as metas da expressao juridica contida na lei. Assim, é
correto afirmar que, por tras de todo texto legal, ha sempre uma intengdo, um fim, uma meta, um
valor que a norma quer tutelar.

4.9. E obvio que o legislador, ao estabelecer no sobredito art. 67 mais de um patamar de
remuneragéo, considerando percentuais variaveis de até 6%, nao o fez a toa.

4.10. "Todas as palavras contidas na lei s&o lei, e todas tém forca obrigatéria. Nenhum contetido
da norma legal pode ser esquecido, ignorado ou tido como sem efeito, sem importancia ou
supérfluo. A lei ndo contém palavras inuteis. Como ensinava CARLOS MAXIMILIANO, "devem-se
compreender as palavras [da lei] como tendo alguma eficacia" [14]. S6 é adequada a interpretagéo
que encontrar um significado (til e efetivo para cada expressdo contida na norma." (Revista
Judiciaria do Parana, Curitba, Amapar, jan.2011, Ano VI, numero 2, Alberto Marques dos
SANTOS, Regras Cientificas da Hermenéutica)

4.11. A lei falimentar de 1945 atribuiu ao Juiz arbitrar a remuneragéo de acordo com a diligéncia,
com o trabalho desempenhado, com a responsabilidade da fungdo e com a importancia da massa
(art. 67). Portanto, logicamente, ao instituir o percentual maximo de 6%, por certo vislumbrou uma
situacdo em que a diligéncia e o trabalho desempenhados tenham sido excepcionais. E que outra
hipétese retrataria melhor essa excepcionalidade que no o levantamento de uma faléncia de
grande vulto, em tramitagdo apés doze anos? Que outra hipotese justificaria, entdo, o percentual
remuneratério de 6%?

4.12. Nao tenho duvida de que esse percentual esteja plenamente justificado na hipdtese dos
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autos, pouco ou nada importando a referéncia econémica sobre a qual recaira. Nesse contexto,
vale mais uma vez citar o excelente artigo acima destacado:

"Quando a lei ndo fez distingdo o intérprete ndo deve fazé-la (ubi lex non distinguit nec nos
distinguere debemus). Nao deve o intérprete criar, na interpretacéo, distingées que néo figuram na
lei. Essa regra adverte para a aplicagdo geral, sem exce¢des, da regra cujo sentido é geral, e para
a qual o legislador nao previu exceg¢des. Distinguir, nesse tema, quer dizer excepcionar, tratar de
forma dessemelhante, tratar como exceg&o. E a regra indica que n&o se presumem excegdes [26].
As excegbes a uma regra geral devem estar previstas na lei"

4.13. A verdade é que, nesse ponto da sentenga - arbitramento da remuneragéo do sindico -, qual
se vé no item VIl do conclusivo do decisum, nao se vislumbra, absolutamente, qualquer
contradicdo. O que esta claro nos embargos as fls. 12.535/12.538, ¢é a tentativa do embargante de
impor os seus critérios pessoais em substituicdo aos adotados pelo Juizo, este sim, o érgéo ao
qual a lei confere a atribuicdo de fazé-lo.

4.14. Por fim, impende destacar que, as Unicas interessadas na questdo, quais sejam, as
acionistas LT Bandeirantes e Eletropar, que s&o as efetivas pagadoras da remuneragéo, haja vista
o encerramento da faléncia, expressamente peticionaram, as fls. 12.641/12.642, nao apenas
concordando com a remuneragao dos Sindicos, como também consignando o excelente trabalho
realizado, nos seguintes termos:

"2.  Em razédo do zelo e da dedicagdo que os Sindicos empregaram na conducgdo do feito,
informam os ora suplicantes que n&o se opdem aos valores das remuneragdes acima arbitradas.
Cabe reconhecer ainda, com relagéo a Dra. Renata Vilella Multedo, que duvidas nao pairam de
que o desfecho exitoso da presente faléncia estd diretamente ligado aos trabalhos
desempenhados pela atual Sindica, a qual teve papel relevante no andamento e no saneamento
do feito, bem como na conciliagdo das acionistas ora peticionarias.”

5. CONCLUSAOQ:

Acolho em parte os embargos de declaragao (fls. 12.529/12.538 e 12.600/12.604) para:

5.1. Corrigir o ultimo paragrafo da sentenga (fls. 12.527) e postergar o comando "baixa e
arquive-se" para depois do transito em julgado da sentenga declaratéria de extingdo das
obrigagdes da falida, a ser oportunamente exarada nestes mesmos autos;

5.2. Corrigir contradigdo visivel no item V do conclusivo da sentenga (fls. 12.525) para, no lugar do
que ali esta escrito, ficar constando a redacé@o seguinte, que passa a constituir o texto correto e
definitivo do referido item V:

"V- A extincdo das obrigagdes do Falido, entretanto, deve ocorrer em momento posterior,
justamente como corolario da natureza novatéria da liquidagéo aqui operada."

Tudo como esclarecido acima.

6. No mais, ficam rejeitados os presentes embargos de declaragdo por nao ajustados aos fins
expressos no art. 535 do CPC ainda em vigor, a que corresponde o art. 1.022 do CPC de 2015.
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1. Objetivos do Documento

O seguinte documento tem como objetivo suportar a Eletrobras com um estudo que
direcione e facilite suas respostas das seguintes perguntas:

1 Qual deve ser o prego definido na renovacgéo do contrato de fibra com a
Eletronet?

2, Qual deve ser a forma de calculo utilizada na renovagao do contrato?
3. Como deve ser feito o reajuste dos pregos ao longo do contrato?

Para atingir os objetivos citados anteriormente, dividimos o documento nos seguintes
modulos:

RENEGOCIACAO ATUALIZAGAO
BENCHMARK DO GONTRATO DE VALORES

2. Benchmark de precos para contrato de uso da
infraestrutura

A segmentacéo do benchmark de pregos, foi feita de forma levando em consideragao os
diferentes itens de infraestrutura:

1. Fibra escura;

2 Passagem de torre;
3. Aluguel de facilities;
4 Energia;

A seguir, estdo detalhados os aspectos da metodologia de pesquisa utilizada para cada
elemento de infraestrutura citado:
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Fibra escura Passagem torre Aluguel de facilities Energia
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Tal metodologia de pesquisa tem como objetivo fornecer pardmetros palpaveis, reduzindo a
subjetividade e evitando, assim, discussdes futuras sobre o que esta ou ndo incluso no
preco definido no acordo a ser assinado pelas partes.

Afim de criar uma recomendacao sélida e que, de maneira imparcial, pudesse guiar 0s
parametros a serem seguidos no contrato, restringimo-nos ao uso fontes confiaveis e

respeitadas no mercado.

Para isso, tivemos acesso a uma rede de especialistas com experiéncia relevante sobre os
precos praticados na comercializacdo da infraestrutura de Telecom.

A pesquisa foi realizada com sete executivos em atuag&o no mercado e outros dez ex-
executivos (ex- C-level, Diretores e Gerentes) que tenham tido contato com a contratagéo

de fibra apagado recentemente.
Entrevistas realizadas com Executivos Pesquisa com ex- Executives
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Desta forma, o benchmark contou ao todo com a consulta de 17 executivos, permitindo um
pool de respostas satisfatdrio para identificagao de tendéncias nos precos praticados no

mercado.




2.1.  Pregos de mercado: Fibra Escura

Os pregos de contratos de Fibra Escura apresentaram alta volatilidade em nosso
benchmark. Os principais fatores que influenciaram tal discrepancia foram a distancia da
rota, o tempo de contrato e a concorréncia na regido onde a fibra foi contratada.

Benchmark Fibra Escura
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Notas: 1. N&o foi possivel levantar distancia e tempo de todos os data points, porém hd uma clara relagéo inversa entre o
preco e essas variaveis; 2. Valores mensais

Desta forma, afim de dar um direcionamento para o prego de fibra escura a ser aplicado, e
considerando o parametros citados, (eixo x na imagem acima) identificamos respostas que
condizem com a situacao da Eletronet (em destaque) .

Dentre os pregos com maior similaridade com o contexto Eletronet, encontramos uma
média de R$ 50,20, tendo R$ 125,00 como limite superior.

2.2.  Pregos de mercado: Direito de passagem em torre de
transmissao

Em um setor amplamente dominado por empresas estatais, poucas s&o as empresas que
exploram a infraestrutura de transmissao para passagem de fibra de terceiros. Sendo
assim, a coleta de dados para esse item do nosso benchmark acabou sendo limitada em
decorréncia da escassez de fontes confidveis que pudessem compartilhar sua expertise.
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Notas: Valores mensais

Os valores, assim, acabaram apresentando variacdo acentuada, sendo a média entre eles
de R$ 13,50 por torre.

2.3.  Precgos de mercado: Aluguel de facilities

A pesquisa dos valores de mercado para os aluguéis de facilities foi feita de forma pratica, a
partir de amostras de terrenos que poderiam ser utilizados para o fim especificado, ou seja,
foram selecionados terrenos que se encontravam em zonas periféricas, proximos a cidade

ou na cidade, porém sem construgao.

Benchmark Aluguel de Facilities
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Notas: Valores mensais
Todos os dados de aluguel encontrados estiveram abaixo dos R$ 20,00 por metro
quadrado, sendo a média R$ 11,50.




2.4.  Precgos de mercado: Energia

Os precos de mercado para Energia, todavia, foram encontrados a partir de fontes oficiais
de distribuigdo de energia (ANEEL). Assim, selecionamos os valores médios de transmisséo
e distribuicao de energia para diversos usos especificos conforme reportado pelo érgao
regulador.

Também foram incluidas as Tarifa média Eletronet anual, Transmissao ACL e ACR.
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Notas: Valores mensais; (1) Ambiente de Contratagéo Livre

3 Sugestéo de calculo para contrato

Os valores encontrados para os componentes de infraestrutura evidenciaram que o valor do
aluguel do direito de uso da fibra escura terd o impacto mais significativo na negociagac do

contrato, dentre os 4 elementos estudados.



Céleulo sugerido ~ cada componente separado
Impacto no FCL da Elstronel em valores meansais { R$)

Yalor minimo Valor maximo Yalor Mediot
Fibra escura (14794 kmix { N
Fibrs das cogarins (14.794 km)x {(prego Fibra)
Fibia savssdeniss SHRIANBrEFe Tt $ 243.361 $ 4.623.125 $ 742.559
-+ e +
E)
$0 $ 398.750 §168.750
~+- + E &
Aluguel de B st .
e TR mlx {preco M) § 10,718 $ 35.720 $ 20.538
sacilities 1.78¢ {preco M*) 1 8 $35.720 0.53
e . o o
Energia 86,5 MWh x (prego Fnergic) $17.818 § 62.480 $40.490
Py 18 $ 346 [ se7 |

Notas: Valores de kms de Fibra utilizados, energias e terreno utilizados devem ser mensurados mensaimente. Nimero de
torres deve ser valor exato em ufilizagdo por cabos Eletronet; 1) considera média dos contratos com maiores distancias de

fibra negociada = R$ 50/ km fibra

Ao simular o preco dos elementos estudados do contrato ( Fibra escura, Direito de
passagem na torre, Aluguel de Facilities e Energia) aplicados a extenséo da rede contratada
pela Eletronet, encontraremos o valor teérico total a ser cobrado pela cessao do uso das
fibras. Este valor costumeiramente é cobrado e comparado em fung@o da extensdo em
quilémetros da rede contratada.

As simulacbes elaboradas consideram 3 diferentes abordagens: 1) todos os valores
minimos encontrados para os 4 elementos, resultando no prego de R$ 18/ quilometro de
fibra; 2) todos os valores maximos encontrados para os 4 elementos, resultando no prego
de R$ 346 / quilometro de fibra; 3) todos os valores médios encontrados para os 4
elementos, resultando no prego de R$ 67/ quilometro de fibra;

Entendemos que os valores méaximos nao se aplicam para contratos da extenséo do
contrato celebrado entre Eletronet, Eletropar e Empresas Cedentes, mas principalmente
para contraios de extenséo e duragdo mais curias.

Por esta razao, avancaremos com as abordagens 1 e 2 citadas acima, que consideram os
valores minimos e médios encontrados no benchmark, respectivamente.

Vale ressaltar que a variagdo nos precos supracitados tem impacto direto no fluxo de caixa
da Eletronet, sendo fundamental uma escolha de valores criteriosa por parie da Eletrobras
de forma a gerar o maior valor possivel no ecossistema.

Tal processo, em fungéo a volatilidade dos precos de mercado, deve considerar uma
triangulagéo de 3 parametros: 1) Benchmark de precos de mercado (discutidos no capitulo
2 deste documento); 2) Corregdo monetdria do MOU; e 3) Sensibilidade do impacto EBITDA

10
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Os itens 2 e 3 descritos na figura acima ser&o discutidos nos capitulos a seguir.

3.1.  Corre¢ao monetaria do MOU

Para triangular definir a faixa de valores recomendados para o contrato de cessdo do uso
das fibras, uma das abordagens utilizadas consiste em atualizar os valores monetarios
definidos no MOU de novembro de 2015 para valores de margo 2018. Assim, com a
corrego, o prego do km de fibra acesa determinado no MOU atinge R$ 17,44 apds
atualizacgao.

Contexto Atual: MOU definiu em 27/11/15 o prego de RS 31,77 pelo km de cada par @
de fibra acesa, resuitando em RS 15,89/km fibra acesa

IPCA
20152018
1,10 .
Pre¢o do km de fibra acesa
corrigido para jan-2018:
105 ~

Indexatio

PCA MOoU
} {atuatizado)

i

1,097 R$17,44

jul-15  jan-16 ju16  jan-17  jul-17  jan-18

Nota: IPCA acumulado entre novembro de 2015 e fevereiro de 2018

Fonte: IBGE — Série Histdrica IPCA
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3.2. Sensibilidade do impacto no EBITDA

Outro fator extremamente sensivel na geracéo de valor no ecossistema por parte da
Eletrobras é o impacto no EBITDA da Eletronet causado pela alteracdo do prego por km de
fibra. Esta abordagem é especialmente importante para garantir a continuidade do negdcio
da Eletronet apds o ajuste no precgo contratual do direito de uso das fibras.

Assim, a partir de nossas andlises, considerando a Margem EBITDA média do mercado e o
impacto resultante do aumento do prego da fibra no EBITDA Eletronet, sugerimos o valor de
R$ 56,00 como aluguel do preco da fibra.

Simulagdo do EBITDA 2018 Eletronet Cenérios de destaque (&:;P,i]
EBITDA/Prago de Fibra oo

Margem meédia do mercado em 2016

Margem EBITDA  Prego da fibra

Lucro liguido Eletronet = 0

SMargeam Lhitde (%)

Margem EBITDA  Preco da fibra

[¢] 50 160 150 200 250 300 350 400

28 por Km da fibra conyratada

Fonte: Forecast Eletronet, Analise Oliver Wyman

4, Precificacao

Desta forma, com base na metodologia supracitada, (em fungéo da triangulagéo dos valores
encontrados no benchmark, da corregdo monetéria e da sensibilidade do EBITDA
Eletronet,) recomendamos o range de precos entre R$ 18,00 e R$ 67,00.

12
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Al 7

A trianguiacdo dos 3 pardmetros sugere o range de
precos abaixo:

Pregoikm de ){?Rbgz;z > ’? 8 = 8 ?
Margem Ebitda » 5 D % -~ 4 3 %

1 Maximizago financeira cedentes >

4.1.  Correcao de pregos do contrato

Como mecanismo anual de corregdo do contrato, sugerimos alteragbes guiadas por indices
de pregos suportados por um benchmark a cada 5 anos.

Mecanismo de ajuste

Novo valor deve ser menor
«£§ A ou igual ao anterior corrigido
pela inflag@o acumulada

Definir pre¢coe A Reajustar pregos Refazer benchmark |
assinar nove | ppi com indices i e atualizar valor

contrato selecionados base

- - 'Aﬁxalizadc de
v §em 5 anos

indices de correcdo anual

: oy
] g
Fibra escura Passagem torre Aluguel de facilifies Enargia
Einexs Reajuste
IPCA IPCA i ai tarifario de
¢ energia

Como indices de correcdo anual, recomendamos o IPCA (para fibra escura e passagem nas
torres), a tabela Fipezap de locagao, para o Aluguel de facilities e o Reajuste tarifario de
energia anual para as tarifas de energia.
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Sumario Executivo

e Esse documento apresenta um benchmark de precos junto com uma sugestao de
mecanismo de calculo e atualizacado de valores para suportar a renegociagéo do

contrato

* Os pregos do mercado de Fibra Escura apresentam ampla variagdo em funcéo da
distancia da rota contratada, do tipo de rota (Backbone, Backhaul ou fibra local), prazo
do contrato
— O preco por Km de Fibra Escura € menor em contratos de maior distancia, o que
sugere que valor por Km de fibra escura cedida a Eletronet se aproxime do menor
quartil do benchmark

— Em geral, observamos que as cedentes sdo responsaveis pela manutencdo nos
contratos pesquisados, custo que ja esta refletivo no valor pago pela fibra escura
apresentado no benchmark

*  Qualquer incremento no valor da cessao da Fibra terda um efeito negativo no
Valuation da Eletronet equivalente a reducao no fluxo de caixa devido ao incremento
de OpEx

¢ O contrato deve deixar claro as obrigacoes de cada parte, para evitar que
compradores vejam indefinicdes como um risco contratual que reduziria o Valuation
da Eletronet

Y
ANEXO Wi~




Qualifica¢cGes, premissas e condicdes restritivas

Este relatério € de uso exclusivo dos clientes da Oliver Wyman aqui identificados. Este
relatorio néo é destinado a divulgacéo publica ou publicagéo, nem devera ser reproduzido,
citado ou distribuido para qualquer finalidade, sem a prévia e expressa autorizagéo da
Oliver Wyman. N&o h4 terceiros beneficidrios deste relatério, e Oliver Wyman néo se
responsabiliza perante quaisquer terceiros.

As informagdes fornecidas por terceiros, sobre as quais o inteiro teor deste relatério ou
parte dele estio baseados, sdo consideradas confiaveis, porém nao foram verificadas de
forma independente, salvo indicagdo expressa em contrario. Informagodes publicas e dados
da industria e estatisticos sdo de fontes que julgamos serem idéneas, no entanto, néo
prestamos qualquer declaragédo quanto & exatiddo ou completude dessas informagdes. Os
resultados contidos neste relatério podem conter previsGes baseadas em dados atuais e
tendéncias histdricas. Todas essas previsbes estdo sujeitas a riscos e incertezas inerentes.
Oliver Wyman néo se responsabiliza pelos resultados efetivos ou eventos futuros.

As opinides contidas neste relatério séo vélidas apenas para os fins aqui indicados e na
data deste relatério. Nenhuma obrigacio é assumida no sentido de revisar este relatério a
fim de refletir as mudancas, eventos ou condigbes que vierem a ocorrer apds a presente

data.
Todas as decisdes relacionadas com a implementagéo ou utilizagao dos pareceres ou

recomendagdes contidas neste relatério sdo de responsabilidade exclusiva do cliente. Este
relatério n&o representa consultoria de investimento nem contém parecer sobre o equilibrio

de qualquer transagao com relagao a quaisquer e todas as partes.
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CONFIDENCIALIDADE

Os negdcios dos nossos clientes sdo extremamente competitivos, e a preservagéo da
confidencialidade com relacdo aos planos e informacg6es dos nossos clientes € fundamental.
A Oliver Wyman aplica rigorosamente politicas internas de confidencialidade visando
proteger o sigilo das informagdes dos clientes.

Da mesma forma, entendemos que o nosso negécio também é bastante competitivo.
Consideramos nossas abordagens e conhecimentos como direitos de propriedade
intelectual e, portanto, esperamos que nossos clientes protejam nossos interesses em
nossas propostas, apresentagdes, metodologias e técnicas analiticas. Sob em nenhuma
hipétese este material podera ser compartilhado com qualquer terceiro sem o prévio e
expresso consentimento da Oliver Wyman.
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Eu, Alessandro Thomaz Jorge, Sécio da Consultoria Oliver Wyman, certifico que as
recomendagdes feitas neste documento estdo suportadas pelas analises realizadas neste
projeto para a Eletrobras e refletem a visdo da Oliver Wyman, a partir das informagées
disponibilizadas e com base na experiéncia da Oliver Wyman em projetos semelhantes no
Brasil e ao redor do mundo.

Alessandro Thomaz Jorge

Sécio Oliver Wyman

Oliver Wyman

Av. Dr. Chucri Zaidan, 920
Market Place Tower |, 4° andar
Séao Paulo/SP

04583-904

Brasil

+55 11 5501 1100 (phone)
+55 11 5501 1110 (fax)
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Agenda

Milestones do projeto — Escopo acordado na proposta
de trabalho

O escopo acordado entre a Oliver Wyman e a Eletrobras consiste de 4 médulos que seriam
entregues em 12 semanas, cada médulo com suas analises e estudos descritos na figura

abaixo.

Os modulos 1 e 2 foram atrelados ao primeiro Workshop enquanto os médulos 3 e 4 foram
atrelados ao segundo Workshop.

___| Workshop 1
Entrevistas & 2 Avaliacio externa e Cendrios [ Workshop 2
avaliacio inicial interna estratégicos 7} Adicionais a0

\ escopo
contratado

e

18 @ franuezas da

cedantes

&0y conciuids &

Projegdes

\
erentes cendios }
Valuation Eletronet /

. Benchmark Fsbra
'%“ Maxsm:zagao do valor

2¢ Warkshiop

1 Was'k..;ho;)

Eavio dm. d ados
de Data

Requess
Ji‘:nmp?mo :i/lmu.ndo 3 pendente nformacio das Cedentes

Nota: (1) Profit and losses e Free Cash Flow

A atividade 1.3. ‘Avaliacéo de gaps de contratos de rede, inventario e sinergias com a
Telebras’ foi impossibilitada de ser executada durante o projeto por ndo terem sido
disponibilizadas pelas Empresas Cedentes as informacdes e dados requisitados e
necessarios para execucao.

Em substituicdo, foi executada outra tarefa complexa adicional ao escopo contratado,
solicitada durante a execugéo do projeto: Benchmark de pregos de mercado da Fibra
Apagada (detalhada em documento a parte: 201806 Benchmark Fibra.doc)

Este Benchmark alcanga, de maneira alternativa, responder a questéo mais relevante que
deveria ser respondida pela andlise do inventario solicitada inicialmente: 1) Qual o prego de
aluguel de fibra apagada praticado pelo “mercado”? — por competidores da Eletronet (nesse
caso, as empresas Cedentes no aluguel de fibra a terceiros). 2) Qual o preco de aluguel de
fibra apagada sugerido para uma renovacgéo de contrato das Cedentes com a Eletronet?

O benchmark citado contou ao todo com a consulta de 17 executivos com experiéncia no
mercado de atacado — ex- C-level, Diretores e Gerentes que tiveram contato com a
contratacéo de fibra apagado recentemente — permitindo um pool de respostas satisfatério
para identificagio de tendéncias nos pregos praticados no mercado, responder as questées
acima e dar seguimento ao projeto sem prejuizo em suas conclusdes.

© Oliver Wyman



Contexto inicial e avaliagdo da performance da Eletronet

1. Contexto inicial e avaliagdo da performance da Eletronet

A Eletronet foi fundada em 1999 para administrar a rede das cedentes. No periodo de 2003
a 2016 a empresa esteve em faléncia, no entanto continuou operando.

O contrato inicial de utilizagao dos ativos das cedentes permite o uso até 2019, sendo
necessaria uma renovacao para dar continuidade a operacéo.

elevado endnidamento
da Comparhia

1999 | [y |

FUNDAGAO

S lanas
Eletrobras

2003 /|

FIM DA FALENCIA

« Em 2016 a Eletronet
encera a faléncia e passa
a retoma scimento
das negl

2016 12019

MOU

+ Visando encerrar ¢

processe d ncia, fol
proposto um Memorandum
of Understanding afim da
renegeciar a 0s termas para

RENOVAGAO
DO CONTRATO

« O contrato atual de

direito de usc da rede
encerra em ago/2019,
e o futurc da Eletronet

reativagao do direito de uso
das fibras

depende desta
renavagéo

A operagéo atual da Eletronet é focada no mercado de atacado (ISPs e Operadoras) e
conta com aproximadamente 16.000 km de fibra 6tica em 18 estados. O quadro abaixo traz
os principais destaques operacionais e financeiros, dentre eles destacados a qualidade do
ativo de fibras e as restricdes de caixa, pelo elevado endividamento

,~ Mapa Atual - Rede Eletronet

Legenda

Estados com
cobertura

Eletronet
Outros
estados

Presenca em 18 estados
e ~800 municipios

7%3 16.000 km de fibra otica

© 1s1r0Ps

\

Highlights Operacicnais e Financeiras

Financeiro

,//‘)

Fonte: Eletronet; Analise Oliver Wyman

@ Nliviar \Ahiman

B

~140 clientes ativos (~90% ISPs; ~10% Carriers)

Rede com boa atratividade comercial
— Alta qualidade / baixa atenuacéao
- 2° maior ponto de troca de trafego (PTT) do Brasil

« +195% vendas dez/17 vs. dez/16 (em Gbps)

+ Langamento do produto de acesso a internet (mar/18)

Receita liq. 2017 de R$ 77 milhdes (+44% vs. “16);
forecast 2018 R$ 131 milhdes (+69%)

Margem EBITDA 2017 de 34% (vs. ~45% do mercado);
forecast 2018: 48% margem EBITDA

« ~R$ 500 MM em créditos fiscais acumutados

Eletronica obsoleta e em renovagéo; CapEx de ~R$ 60
milhdes para proximos 30 meses

Divida Liquida R$ 315 MM; empresa com restrices de
caixa e sem acesso a crédito do mercado financeiro

FCL previsto 2018 de aprox. zero

Nota: (1) Custo original R$ 177/km OPGW (em valores de 1999); custo pas-MOU R$ 32/Km par fibra acesa (valores de 2016).



Contexto inicial e avaliagdo da performance da Eletronet

A Eletronet depende da rede das empresas elétricas Cedentes para continuar sua
operacgao. Isto posto, € necessario que o contrato de uso de rede seja renovado para
viabilizar qualquer geracao de caixa apos 2019.

Para prosseguir com essa renovacgao, entendemos que diversos pontos do contrato
precisam ser esclarecidos para minimizar conflitos entre as partes e minimizar o risco da
operacao:

Pontos relevantes do contrato atual

(wou | ¢ Encerramento da faléncia em 2016 e assinatura de um Memorando de Entendimento (MOU):
- Altera direito exclusivo da Eletronet sobre OPGW para "preferéncia scbre o uso” da fibra
Ef — Remuneracdo passa a ser pela fibra acesa, & ndo por todas as fibras como anteriormente
~ FPreco do km de fibra entre 0s mais baratos do Brasil (R$35/km/par)
— Estipula desagic de 75% para divida da faléncia, que diminuira para 50% case o contrato se renove (R$128 MM
referentes a redugéo do desagio ja estdo no balanco da Eletronet)

Provistes + Eletronet passou a pagar os valores de do contrato de uso das fibras determinado ne MOU a partir de fev/18
% - Antes disso, a Eletronet provisionava o pagamento das fibras desde 2016 (R$ 14 MM acumulados), pois

Reversib, . ; : S A 4 ;
ISR, - Reversibilidade das fibras construidas pela Eletronet (5k km / 16k km) para as Cedentes prevista para o
C—-—? téermine do contrate, sem clareza sobre efeito da renovagac

Renovacio |+ Contralo atual de cesséo do uso da rede encerra em 2018 (apés 20 anos) — renovacao é critica para
0 continuidade da Eletronet

- + Renovagcao tem influéneia fundamental nas opcdes estratégicas da Eletronet e deve contemplar:
g_i

— Ajuste de precos

- Definiggo sobre custos de energia e aluguei de facilities (estdc embutidos cu ndo?)

- Regras para liberagdo de pares de fibra adicionais {preferencia da Elefronel)

~ Acesso a trechos novos das Cedentes. adicionais ac contrato atual {construidas apds 1999;
Regras / procedimentos de manutencac (acesso. horarios, comunicacao para manuiengdes....)

Fonte: Eletronet; Analise Oliver Wyman

Comercialmente, performance da Eletronet se recuperou rapido apds a saida da faléncia, e
cresceu cerca de 3,6 vezes em nimeros de clientes, e 5,6x em capacidade total vendida.

O ano de 2017 foi o de mais rapida aceleragao dos resultados, dada pela forte retomada
comercial.

Os gréficos a seguir ilustram o forte desempenho observado ao longo dos ultimos em
numero de clientes ativos e em capacidade (Gbps) vendidos

© Oliver Wyman 3



Contexto inicial e avaliagdo da performance da Eletronet

- — p N
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Nota: (1) Valores fechamento de cada ano. Fonte: Base de faturamento por CNPJ — Eletronet; Apresentacdo Eletropar Jan/18

Com isso, a Eletronet possui hoje um baixo risco operacional no portfélio de ISPs devido &
baixa concentracdo de receitas e alto nimero de clientes.

Ja o portfélio de operadoras sempre possuira alto risco inerente, dada sua maior
concentragdo. A quantidade de clientes e concentragéo de receitas podem ser vistas no

quadro abaixo:

Clientes de atacado Eletronet - Operadoras

R$ MM
. Operadoras ‘): i s
5 4 ‘ | Oi representa 14% da receita total
S : '17 e dé indicios que reduzird as

Clientes (SP Eletronet - Pequenos provedores
RS MR

| 68% ISP

Ja para I8Ps. .
os mesmos 63% estéo

pulverizados em
26 clientes

61% 63%

46%

2014 2015 2016 2017

i EE}HEH§f|mm[liEiitllém[lléumun

Fonte: Base de clientes Eletronet 2017

O comparativo operacional da Eletronet com seus pares reforga a hipétese de que a mesma
ainda esta abaixo do potencial maximo da sua operagdo. No quadro abaixo, & possivel
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Contexto inicial e avaliagcdo da performance da Eletronet

observar que a retomada comercial recente ainda nao foi capaz de trazer os KPlIs de
Receita Liquida/ Km de rede, Margem Ebitda e Capex/ Receita Liquida ao mesmo nivel dos
peers sem rede de acesso.

Comparativo performance provedores de BL fixa
2018, se disponivei!

Operaderas semteds de acesso

Rec. Liquida/ Km de rede 2 ttargem EBITDA (%) CapEx | Receita Lig. {%)
{R3 milkm - 2018)
| Mddiat RS15 | Wit 47% Média® 45%
| ] ;
: 349%% 26%
. 80% ) i 77%
: ” i { {
& Samm - 77 eon 41%
|
- | ! ! !
(A G~ | 28 i 28% .y 7%
g H gt z { {
& alobeNet | . K3 L 93% . 20%
] i i i {
9! L 58% l41%
; | Z ;
16 ! 36% ~ 80%
§ ¥ : ¥
. 3 | |
4 | 3% i : | 33%
i L N
4 § —A7%% | | 50%
i | : i
A o T ] A . Ll
H 1 i
: H 1 | i
Level3) 27 ; 45% 22%
: I |

otas: Todas e quaisquer informagdes relacionadas a outras operadoras foram baseadas exclusivamente em fontes publicas;
(1) Numeros da Eletronet de 2017; (2) Incluindo rede utilizada via acordos de SWAP; (3) Nao considera Eletronet e s6
considera valores positivos; (4) Dados de 2015. Fonte: EMIS; Demonstragdes financeiras publicas

Em partes isso se deve aos diversos investimentos que ficaram represados durante a
faléncia da Eletronet. No plano atual, vemos que estes mesmos investimentos s6 podem ser
realizados de forma lenta e faseada devido & dificuldade da operagéo de gerar caixa.

No quadro a seguir pode-se observar os projetos mais relevantes planejados pela Eletronet
para desenvolvimento nos préximos anos.

© Oliver Wyman 5



Contexto inicial e avaliagdo da performance da Eletronet

[@Readizados |
L @ Erm andamento
Principais Projetos da Eletronet ¥ 2020 - Navas Rotas I| ;
= oz do lguagu (PR} ~ laipera (PR}
2018-20 - @ © — Conexdo int't com Argentina .

Renovagdo da Eletronica : i« Presidente Duira { - §&0 Luls (MA} .
© + 670 km adicionais de fbra

= 216~294 nowos
. 7 novos POPs ‘

transponders Ciena
+ Capacidade de

transmisséo de ate

100Gb por canal

- CapEx de BRL 66 MM

: 2020 - Novas Rotas Il

» Vitcna (ES} - Rio de
Jangiro (RJ}

» 4nows POPs

« 494 xm adicionais de
fiora

4 ¢ 2018 - Novas Rotas |
H 2017-18 - Produto IP « Camagari {BA) - Serra
i« Lancamento de orodute ¢ da Mesa (GO}
. P em mar/18 :
: ¢« 5nows POPs
: » Cross-seli natural com y = co g

o transporis AN j1r0 km adicicnzis de

: fibra

Fonte: Eletronet; Analise Oliver Wyman

As dificuldades enfrentadas para a retomada financeira da Eletronet ficam evidentes no
quadro abaixo. Observa-se que embora a Eletronet tenha alcangado crescimento de receita
em 2017, que ainda ha pouca solidez na margem EBITDA e no fluxo de caixa. Também
nota-se um volume de investimentos (26% da receita em 2017) abaixo do que é esperado
para a industria de infraestrutura de telecomunicacdes.

Historico de indicadores financeiros
RS MM
. Receita Liquida ... B S—— .~ Margem EBITDA
437%
80 3 | 7
)4
60 4 57 :
I 50 49 49 5
! i 549
40 - 1% agw 47y as%
20
)
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 : 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
30 4 2 20 | 2% Rece |
0{ 10 19 4 16
15
10 ~ 1
0 10 8
6
i = -9 5
5074
-50
30 - 56 0 i
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 P : 2017 2012 2018 2014 20is 2018 ?017

Nota: (1) Conforme DF2014 (divergente do valor apresentado na DF2015). Fonte: Demonstrativos financeiros Eletronet 2012 -
2017
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Contexto inicial e avaliagdo da performance da Eletronet

Ao verificar o comparativo financeiro da Eletronet contra seus pares, é possivel perceber
que parte da incapacidade de gerar caixa, para melhorar a operacgéo, é devido ao alto nivel
de endividamento e ineficiéncia financeira gerados no periodo da faléncia.

Média® 60% iMédiaJ 21,5% Média’ 1,41x
!

Qetwner 0 112% | 5% &
P»ALOO [l goy, § il 0'7)(%
i i !
%5.5%{22’” e x 76% 2% ! ’ 1:5,1x
5/5'&/ . gsa% 3% oy 3 {,;; 3.9
o elobenet | i 7% | 25 SR 1,00
TeLveom : 44"/ 8//° ’ ; 1,8¢
o g S 1.5«
\ ‘ 3% 6 , 1,5
53% B%% - N ;?s ]
Atemrs = S 0dx |
Level(d) | 1 Tew o oo |
H !

Notas: Todas e quaisquer informagdes relacionadas a outras operadoras foram baseadas exclusivamente em fontes publicas;
(1) Numeros da Eletronet de 2017; (2) Incluindo rede utilizada via acordos de SWAP; (3) Nao considera Eletronet e s6
considera valores positivos; (4) Dados de 2015. Fonte: EMIS; Demonstragdes financeiras publicas

Uma analise SWAT abrangente permite identificar as principais forcas, fraquezas,
oportunidades e ameacas da Eletronet. Os principais pontos observados nessa analise
podem ser observados no quadro resumo a seguir:

. Forgas ~ Fragquezas
+ Conexao com ¢ 2° maior Ponto de Troca de » Necessidade de atualizacdo de eletrbnica
Trafego (PTT) do Brasil » Capital de giro limitado e sem acesso a crédito
« Disponihilidade média de rede de $9,97%, muito no mercado financeiro
acima da media do setor = Alto grau de endividamento
= Baixa laténcia para um backbone nacional » Restricao de acesso aos POPs pelas cedentes
+ Cobertura populacional e corporativa ampla + Auséncia de acesso ao cliente final (/ast mile)
« Marca com excelente reconhecimento no . Oferta de produtos limitada
mercado .
. L < Auséncia de acesso em pontos de alta demanda
« Investimentos direcionados pela demanda. ) (Data Center, Teleporto, Land Station)
.__minimizando ociosidade 4 \ '

_~Oportunidades — Amezacas

« Expanséo do footprint sobre rede de
transmissdo da Eletrobras

= Restric3o do acesso a financiamentos

” + Descentralizagéoe do PTT{SP) e aumento de
+ Novos clientes decorrentes do crescimento do CASH e CDN dos provedores de contelido
Mercado ISP

+ Criagao de novos produtos (IP, CDN, Anti-DDoS,
Seguranga, efc)

« Demanda adicional com novos players de atacado o
(nacionais e internacionais) » Expansao da rede prépria pelas operadoras
(TAC)

+ Pressdo de preco decorrente da competicdo com
novos grandes players entrantes

= Renovagio dos contratos de concessio

« Entrada em novos segmentos de mercado (B2B)

\.» Outros modelos de negdcios (IRU. Swap) J N J
Fonte: Eletronet; Analise Oliver Wyman
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Contexto inicial e avaliagdo da performance da Eletronet

As principais forcas da Eletronet sdo a conex&o de diversos pontos do Brasil com o PTT de
Sé&o Paulo e a alta qualidade da rede OPGW. O quadro abaixo mostra as demais forgas
identificadas com as respectivas descri¢6es e avaliagéo de impacto

rd Forgas Descrigdo Impacto !é

g . . m ivi
Conexaoc com o 2° maior Ponto de Troca Acesso ae FTT aumenta atratividade

de Trafego (PTT) do Brasil da Rede da Eletronet para O
consumidores

« Durabilidade do OPGW
« Rede aérea sobre fransmissao elétrica
» Velocidade de manutengéo nos POPs

Disponibilidade média de rede de
99,97%, muito acima da média do setor

Backbone com paucos remendos da + Tecnolagias como loT e VR demandam pe

Fibra resultandc em baixa laténcia haixa laténcia a

Gobertureapopulacional & cargsraiivs + Foolprint da rede cobre os Estados e

ampla pop & calp Capitais mais populosos e com maior (
poder econémico \

+ Rede de alte Laténcia e baixa

Marca com excelente reconhecimento no < ;
atenuagdo, reconhecida no mercado

G B O NN -

mercada A
cad pela qualidade
" _— + Desembolso de CapEx atimizado para
Investimentos direcionados pela navas conexdes a rede Eletronet
demanda, minimizando ociosidade . . . ) 4
\ « Antecipa retorno no investimenta ( 3 ]
\, 7 /
N\ /

N

Fonte: Eletronet; Analise Oliver Wyman

Em termos de fraquezas temos a eletrénica obsoleta e a limitagéo de capital de giro para
manter a operagdo saudavel. O quadro abaixo mostra as demais fraquezas identificadas
com as respectivas descricdes e avaliagdo de impacto.

/ Fraquezas Descrigéo Impacto

« Eletronica atual obsoleta e nédo
Necessidade de atualizacdo da comporta suprir demanda atual

eletrénica + Escassez de caixa atrasa investimentos
NECEsSarios

credito no mercado financeiro + Impossibilita alavancagem do caixa

Divida Liquida de ~5x o EBITDA

« Presséo adicional sobre o FCL

2 Capital de giro limitado € sem acessoa  + Reduz capacidade de investimento
3 Alto grau de endividamento

Aumenta ternpo de conexdo de novas

4 Restricéo de acesso aos POPs pelas vendas
cedentes « Interfere em manutengdes nao
programadas

5 Auséncia de acesso ac cliente final (fast  + Reduz alcance a centros urbanos
mile) Dificulta entrada em segmento B2B

Inicic do IP apenas em margo/18

Oferta de produtas limitada + Nao exp}o{a oportunidades de aumentar 7
\ 6 I I e ticket medio e fidelizar ISPs com novos K% /
\ produtos - P

Fonte: Eletronet; Andlise Oliver Wyman
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Contexto inicial e avaliagdo da performance da Eletronet

Da mesma forma que a Eletronet opera hoje sobre a rede OPGW no contrato de 1999, hoje
existem diversas outras rotas das cedentes com potencial de mercado para absorver além

de que o mercado de ISPs vem crescendo

continuamente.

/,/ Oportunidades Descrigao Impacto
£ 5.l B b de d < ApGs 2019, as cedentes construiram
xpanséo do footprint sobre rede de mais rede que nao esta no contrato
transmissdo da Eletrobras ) X
« Novas rotas & benéfico para ambos
) » O segm ISPs vem lidera
2 NosicisTiopdpeomenies oo cresc?ingtg g; aie:sos no Brasnild?a0
rescimento do Mercado ISP :
S S e = frente de grandes operadoras
- = Alavancar relacionamentos com |SPs
Criagao de novos produtos (1P, CDN, ara revender outros produtos qus les
Anti-DDoS, Seguranga, etc) P " que ele
necessitam
54 + Demanda de Operadores de medio
Demanda adicional com novos players de . ;
O i porte deve seguir em crescimento, na
atacado (nacionais € internacionais) . S i
cntramac des de grande porte
Entrada em novos segmentos de + Entrada no segmente de B2B atraves
mercado (B2B) do aluguel de rede de acesso
+ Rentabilizagdo do contrato existente
6 Outros modelos de negécio (IRU, Swap) através de negociacac de capacidade ’,&
\ ou fibras para terceiros o/
\\

Fonte: Eletronet; Analise Oliver Wyman

A principal ameaga do ponto de vista financeiro € a incapacidade de conseguir

financiamentos. Ja do do ponto de vista operacional, & a descentralizagéo do PTT de Séo

Paulo que pode reduzir as receitas de transporte

Ameacas

RestricAo de acesso a financiamentos

Descentralizacio do PTT(SP) e aumento de
CASH e CDN dos provedores de contetdo

Pressdo de preco decorrente da competicéo
com novos grandes players entrantes

Renovacao dos contratos de concessao

Expanséo da rede propria pelas cperadoras
(TAC)

N\

Descrigdo Impacto

« A Eletronet necessita de Caixa para
continuar crescendo e pagar as
dividas renegociadas

« As receitas de transporte podem
reduzir caso ocorra uma
descentralizagéo do contetido

+ Outros players de infragstrutura
podem pressionar 63 pregos do
setor e impactar a Eletronet

+ Conversio do saldo remanescente
da concessac em investimentos de

.../

expansao de backhaullbackbone
< Conversao de multas em ’ﬁ
investimentos em infraestrutura, N/

uma opcan é backhau/ proprio

Fonté: Eletronet; Analise Oliver Wyman
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Contexto inicial e avaliagdo da performance da Eletronet

A analise do inventario de redes solicitada para avaliar a potencial geracao de receita do
grupo Eletrobras com o ativo de fibras e a potencial sinergia com o grupo Telebras foi
impossibilitada de ser realizada pela nao disponibilizacdo dos dados de inventario pelas
empresas Cedentes.

Com este contratempo, a analise do inventario de redes foi substituida pelo estudo de
Benchmark de Pregos de Fibras Opticas Escuras para fins do objetivo deste relatério.

A Nlivenr WA himmnn N



Avaliacdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

2. Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Mapeamos os 5 principais componentes que impactam a competitividade da Eletronet: (1)
Mercado geral de Telecomunicagdes, (2) Segmentos chave e demanda, (3) Competigio, (4)

Tecnologia e (5) Regulagao.

Para cada componente fizemos uma andlise detalhada que nos permitiu entender com
clareza o histérico, tendéncias e como isso impacta futuro da Eletronet.

1. Mercado geral de Telecom

» Aumento na penetracdo do uso de banda
larga fixa por domicllios e links dedicados por
empresas

+ Maior utilizacdo de dados vs voz demandar@o
maiores capacidades de rede

o3

. Analise competiliva

+ Concentragédo do maior nimero de
operadores nas regides Sul e Sudeste

« Investimentos visando expanséo de rede,
mix de produtos e aumento da capacidade

+ M&As como estratégia de crescimento

5. Regulacéo

+ Obrigacdes de investimento as grandes
operadoras em rede de BL em locais de baixa
competicéo!

« Aumento do nivel de concorréncia do
atacado em termos de precos devido ao
PGMC

Nota: (1) Areas 3 e 4 da Anatel - PGMC.

© Oliver Wyman

2. Segmentos chave e demanda
+ Detalhamento da demanda do mercado para
0s segmentos chave

- ISPs alavancam a partir de gaps de
cobertura de Operadoras tradicionais

- Operadoras passam por declinio de
crescimento e margens

~ B2ZB sera impulsionado pelo aumento de
share de empresas que contratam link
dedicado

4. Tecnologia

» Internet mével ganhando espaco vs conexdes
fixas

» Dados capturando mercado e receita de voz

» Fibra cresce globalmente, impulsionada pela
maior demanda de velocidade, principalmente

11



Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet est4 inserida

2.1. Mercado geral de Telecom

A industria de Telecom atravessa um periodo cujo crescimento é apoiado na demanda por
dados, independente do contexto de desenvolvimento do pais.

O quadro abaixo evidencia o crescimento esperado das receitas de dados para as
empresas de telecomunicacdes no grafico da esquerda. Na direita, prova que ndo ha
correlag&o entre o crescimento percentual da demanda por dados com o desenvolvimento
do pais. O que suporta a tese do aumento da demanda global por dados

Receltas mundiais por servigo de Telecom Top 20 paises par crescimento de uso de dados
UsD Bi PO —— s ) »
39 @ R? =0,0013
) na Pre > cresc. BL |
I 1 | mowl em palses
os § Tailandia emergentes,
@ fis africanos e do |
ad Oriente Médio |
3 4. Gana o MRS s
7
da
g2 31 Chile N
~ Noruega
3 A Oma Katar
1S 7% 21% ; | Colombia
S 20% )
. : 22%  ( +4°/D 31+ Jordania Kuwait*
o . 1 ' 2
. : 5% & México
L - o | {Indonésia
‘q | | . - 4% . * Arabia Saudita
: 2% o . . 5 1 @ Brasil Emirados Arabes Unidos
¥ Uganda ¢ Austria
1 Bahrein
s‘"\aﬁ 5
5 T

Notas: (1) Inclui receitas totais de SMS, voz e dados méveis; (2) CAGR — Compound Average Growth Rate (taxa de
crescimento médio ponderada). Fonte: Ovum; World Bank; Analise Oliver Wyman

A transformagéo na composigao da receita de telecomunicagdes certamente ira requerer os
investimentos necessarios para as empresas se adaptarem a demanda.

A necessidade de investir intensamente € algo recorrente na industria de telecomunicagdes.
Observamos que Telecomunicagdes é uma das industrias que mais demandam
investimentos, atras apenas de Utilities.

Em paises desenvolvidos a razéo entre o CapEx e as receitas é ainda maior quando
comparado com paises desenvolvidos, em partes explicado pelo custo cambial adicional
aos investimentos realizados contra as receitas sdo em moeda local.

A Nliviar \Ahimman An



Avaliagao do Mercado em que a Eletronet esta inserida

o, 2 .
CapEx/ Receita R CapEx/ Receita de felcos
Por inddstaa, 2016 Todos servigos, em %, paises selecionados

—e— Gjobal @~ Developed ——¢— Developing

32% couniries countries
Utlliies | & 40%
28% //”‘\
' . / \
i = B 0,
Mineragéo | 16% e \
»
Aviagdo | 12%
206%
Varejo 9%
E
; g 16% R
Servigos £ 7% e “ T,
" . o e g
Financeiros X ety
0% T T

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2018

Fonte: CapiEX por banco de dados de cada setor; Ovum; Andlise Oliver Wyman

Simultaneamente as receitas de servigos de Telecom vem apresentando redugao ou
crescimentos muito pequenos, principalmente devido a erosdo das receitas de servigos de

voz e migracao de valor para as OTTs.

Crescimento dareceita de servigcosem Telecom
Em % YoY!

» Substituicdo de telefones fixos
e competicdode OTTscomo
fatores importantes da
reducdo

Migrag&o de voz para dados e
convergéncia, com clientes
comprando pacotes com
desconto e menos produtos

Comoditizacao dos servigos
de Telecomresultandoem um
ARPU menor

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017E 2018E

Nota: (1) Ano-a-ano - Em moeda local e excluindo paises com inflagdo alta (>10%). Fonte: BofA Merrill Lynch

E acirrando ainda mais a capacidade de geragao de caixa do setor, as margens EBITDA
das Telcos vem apresentando redugdo em paises em desenvolvimento. Cenario que
comegou a ser revertido nos Ultimos anos com a digitalizagéo de canais e venda de mais

servigos de valor agregado.

© Oliver Wyman 13



Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Margem EBITDA de telcos
2018, paises selecionados, %

®

1

r"wﬂmw

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017E 2018E

Nota: (1) Ano-a-ano - Em moeda local e excluindo paises com inflagao alta (>10%). Fonte:

Digitalizag&o de canais e
processos gerando reducéo
de custos e ganho de
eficiéncia

Restricdes de receita
resultando na melhora de
programas para manutencéo
de margens

Operadoresem paisesem
desenvalvimento ainda estéo
atras em ganhos de eficiéncia

BofA Merrill Lync

O resultado dessas movimentagdes do setor € uma constante reducdo do retorno sobre
capital empregado, que se mostra uma tendéncia comum em todos os mercados e reforca a

teoria de comoditizagao dos servigos de Telecomunicagdes.

‘gem NUFAI (%)

20 -
& 2013
18

) 2014
e &
2016 €5 5015

G

@ 2015
#®

@ 2016

@ 2013

/
. 2014
/

, ® -0
@:/ 2014 ]

/ 2015

2016

O

0 T T T T T T T T T T T T t T
0 5 10 15 20 25 30 35 4

Daraita /| Canital amnramada (0L)

T v Y T

0 45 50 55 60 65 70 75 B8O 85 90 95 100 105 110

Notas: NOPAT = EBIT menos impostos sobre a receita; Capital empregado = Todos ativos — passive circulante excluindo
divida de curto prazo — Caixa, equivalentes e investimentos de curto prazo - investimento de longo prazo. Fonte: Reportes
anuais e factiva. Empresas selecionadas: TEF - Espanha, Cellnex - Espanha, Verizon - EUA, AT&T - EUA, Orange - Franga,

SFR Franga, Turkcell - Turquia, Turk Telekom - Turquia, MegaFon - Russia, MTS - Russia,

Mobile - China, Vivo - Brasil, TIM — Brasil e Qi - Brasil

China, Unicorn - China, China

Como resultado, vemos no quadro a seguir que em valor de Mercado, as Telcos nao tém
apresentado crescimento expressivo. Ao mesmo tempo, as as OTTs (Over the top —

© Oliver \WArman



Avaliagao do Mercado em que a Eletronet esta inserida

empresas que vendem servigos utilizando-se gratuitamente das redes de dados de
telecomunicacgdées) continuam capturando o valor deixado na mesa.

Valor de Mercadoparatelcos e OTTs selecionados
Index =1 (100%), em Jan/2013

85 4 13-17

TNETFLIX ~ +53%

80

7.5

~
oo

=]

facebook  *43%

(=]

- -
2] (=] o

5 . +30%
3¢ +24%
23
20 -

+8%
e +1%
10 +1%
0,5 -2%
0.0 7 7
Jan/13 Jan/14 Jan/15 Jan/16 Jan/17

Fonte: Bloomberg/Yahoo finangas — Dezembro 2017

Em termos de penetragao dos servigos oferecidos, vemos que o Brasil tem é um mercado
saturado em termos de voz movel, porém ainda existe muita oportunidade de crescimento
nos demais servigos, principalmente no acesso a banda larga e TV por assinatura.

Penetracdo dos servigos felecom por pais/ regido

2016 _
[ Tetefonia Movel & Voz fixa
141 38
~ 118 118 144 "
P : 107
. o 102 %9 (: 54
. 75 . 21
' ’ L
s 8
i 3 : SLH 1
CIS' Europa Brasil AméricasOriente Mundo Asia- Africa EuropaAméricas CIS! Brasil Mundo Asia- Oriente Africa
taédio Pacifico Pacifico #édio
" Banda larga v "1 TV por assinatura v
30 37
19
- 21
s 18 7 47
12 11
: ' 12
5 . : .
EuropaAméricas CIS! Brasl Mundo Asia- Orlente Africa EuropaAmericashundo CIS' Asia- Oriente Brasil Africa
Pacifico Médio Pacifico Médio

Nota: (1) CIS significa Commonwealth of Independent States (Belarus, Russia, Kazakhstan, Moldova, Azerbaijao, Ucrania,
Arménia, Georgia, Quirguistdo, Uzbesquistao, Turcomenistéo). Fonte: ITU; OVUM,; Analise Oliver Wyman
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Por esta raz&o, se espera que no Brasil a Banda Larga fixa e a TV sejam os responsaveis
pelo crescimento da industria de telecomunicagdes, que faturou R$ 137 Bi em 2016. Hoje,
estes dois servigos representam juntos 32% do total do faturamento do da industria.

Receitas Liquidas - Telecom Brasil 2016

R$ Bi - receitas das operadoras (%_> CAGR 2016-21

Total = R$137 Bi (2% )

R$61 Bi (45%) R$32 Bi (23%) R$27 Bi (20%)  R$16 Bi(12%)
VolIP 7% (3% >

Dados
42% 1
5 Cabo e Fibra
Q%> 50%

Bandalarga TV-paga?
% 7

Notas: (1) Tecnologias restantes agrupadas no mesmo cluster; (2) Dados da TV-paga de dezembro 2016 nao disponiveis
dados usados de setembro 2016. Fonte: Pyramid Research; Anélise Oliver Wyman

i

Especificamente em banda larga fixa, o crescimento podera ser direcionado tanto pela

ativagéo de novos usuarios como pelo aumento das velocidades, como evidenciam as
figuras abaixo:

Domicifios classificados por uso de BL Domicilios BL fixa por faixa de velocidade?
Em% Em %
Total = 68 MM domicilios

< 2 Mbps

59% dos
damicilios |
ndc possuvem
Bi fixa

12 - 34 Mbps J[{10%

R (24%)

2 -12 Mbps

B N3o possuem BL Apenas BL mével* il Possuem BL fixa

Notas: (1) Domicilios somente com BL Fixa = 11.860.000; (2) Analise base SCM Anatel (Dez/16) Fonte: IBGE PNAD 2014
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet estd inserida

TR 6,3
8,1

Fonte: Akamai

Em comparagéo com outros paises o Brasil possui velocidade média abaixo da média
global e distante da realidade atual de paises mais desenvolvidos, conformando as
oportunidades de aumento de demanda por maior capacidade.

© Oliver Wyman 17



2.2,

Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Segmentos chave e demanda

Este capitulo trata de segmentar a industria de telecomunicacdes nos potenciais mercados
alvo para negdcios da Eletronet, conforme o tamanho da oportunidade.

O exercicio a seguir ird detalhar os segmentos chave de Operadoras, ISPs e B2B, além de
determinar a demanda e receita gerada para a Eletronet por de cada um dos segmentos.

N Segmentos detalhados nos

;\SVS Meyeatios nédo contempiados CIORNOS ShicEs
e— Provedorinfraestruturafisica/ rede ° 0 Operadoraderede ——
Conexio \ \ S s \
Sihternacional oy Transporte local \y Rede de aproximagéo \
/4 (backbone e backhaul) / (last mile) /

(submarino/ intern 1)/

/
/
/

! Internacional ( Atacado (Operadoras)
+ Cabos de conexdo.

internacional com através de pacotes de dados:

+ Comereiglizagdo de uso da infraestrutura de rede

I

= Ry

ISP

« Pequenos provedores locais que atendem
clientes corporativos e consumidores finais

»se;vidore.s P — Ponto-a-ponto (VPN) Exemplos:
estrangeiros dentre _ e
0s quais: : P e i Lrisanet fol=e)
: o — ELT
—.Cabos .
submarinos - Colocation B2B
~ Consxdes em ~ Cloud e armazenamento
3 fronteiras « Comercializa¢do de conexdes dedicadas para
Streston clientes corporativos publicos e privados
Exemplos: Exemplos:
" . , 1 it
cleenel Leveld pace || CAIXA | Z I
» B —————————
Ly Tadnia Gy etobener || B2C : TN
: v @@ A (” 2 + Mercado de dados de varejo' para consumidor
Nido possui atuacdo BREflra Algaf*r Embratel MG final X
| LR s Embratel ? \ > ) > .
SN Eleane — Nao possui atuagio da Eletronet
2.2.1. Segmento de ISPs
Alto crescimento impulsionado por baixos
Provedores de fo e
. precose alta capilaridade
internet de pequeno

e médio porte

Carriers tradicionais >
e regionais

Alavanca-se em gaps de cobertura das
Operadoras tradicionais

Crescimento e margens em declinio

Altonivel deincertezadecorrente de impasse
regulatério

Empresas publicas
ou privadas >

Aumento do share deempresascom link
dedicado impulsionando crescimento

Alto CapEx comolimitante de entradano
segmenio

© Oliver Wvman
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Observa-se nos ultimos 5 anos o aumento do niimero de acessos de banda larga,
principalmente devido ao crescimento de ISPs, os quais tiveram crescimento anual médio
aproximadamente 5 vezes maior do que as grandes operadoras.

Overviewdo mercado delSPs

# Provedores

# Acessos MktShare Net Adds CAGR
(Dez/17) (Dez/17) (2013-17) (2013-17)

NZ=T %% vivo
Operadoras . COPEL
(>100k el -
acessos) %ﬁw - TiM
 Algar:
Telecoty
I o o e
i
i
H
isPs
{<100k
acessos)
i
i
i
1

Fonte: Anatel: Analise Oliver Wyman

48k 53u 18% 3,7m +24%

7 244w 82% 3,7m +5%

A Eletronet esta presente nos estados brasileiros com maior histérico de crescimento de acessos dos
ISPs e, portanto, tem a oportunidade de absorver parte significativa desse crescimento.

Crescimento do niimero de acessos de pequenosiSPs’

Entre Dez/15-Dez/16

Mediana dos estados

90 - ,
80 - 4 Pl
70 - E
1 o60- ® ALE & PE
r e
: W g
L 0 :
i . PB € BA
P 301 AM.pF‘f\oeo
: 20 - AC oJ AP RO RN E’R
10 - TOepai @cE & RJ
. o® ES i
MS 1
R :
-10 Q; S‘ : :

i ¥ ¥ T T T T f Y 1

20 15 10 -5 0 65 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 8t

Net adds (milhares)

@ Atuacéo Eletronet

& Qutros estados

Nota: (1) Provedores com menos de 101k acessos (ou seja, desconsidera Vivo, Claro, Tim, Oi, Sky, Algar e Copel). Fonte:

Anatel; IBGE; Andlise Oliver Wyman

Na modelagem de demanda de ISPs, aplicamos algumas mecanicas para refletir as
principais tendéncias vistas no mercado de banda larga. As mais importantes sao: correcao

© Oliver Wyman

19



Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

da base de acessos reportada pela Anatel (que contem flutuagées derivada de periodos nao
reportados por alguns ISPs), a replicagéo do crescimento histérico de acessos dos ISPs nos
proximos 5 anos com desaceleragao gradual, a estabilizacdo do mercado total atual em
fung&o da principalmente dos impactos regulatérios nas grandes operadoras.

Metodologia aplicada Hustrativo
. g e
Limpeza da base de dados Anatel i

« A pariir de métedos estatisticos, retiramos eperadores que tiveram sua
[ atividade cessada (auséncia de reportes) por longos periodos de lempo

- Extrapolamos 0s cases de reporte interrompido por pericdos menores - I RE SRR

Crescimento do mercade impulsionado per ISPs

= Crescimento do mercado consistente com CAGRs dos Hitimos anos

= Crescimento de Operadoras alinhado com historico recente, sendo iISPs
responsavels pelos novos acesses, devido alta capiaridade

Penetragdo municipic a municipio

= Penetracdo de banda larga por municipio fol normalizada corrigir
s - N AR b
extrapolagbes de crescimento de acessos por municipio que apontavam
para nivels de penelragio muito acima da média nadional

Atlas de telecomunicages

« A partir da base Anatel corrigida & do fostprint de compelidoras enconirado

1o Allas de telecomunicagtes, mapeamos os competidores de todas as
cidades do pals, evidenciando o panorama competitive Eletronet

As projegdes de mercado mostram que acessos de banda larga via ISPs devem continuar
crescendo e ritmo acelerado em sua totalidade por ao menos mais 5 anos. A principal
premissa que sustenta este crescimento se apoia na atuacao dos ISPs em locais onde as
grandes operadoras nao priorizam investimentos em rede de acesso e sdo capazes de
oferecer apenas velocidades abaixo do esperado pelos consumidores.

Mercado enderegavel de banda larga - I1SPs Consideragbes
Acessos, MM ¥
™ / . .
damr | /\/‘ Mercado pulverizado e com forte crescimento
o _1) 114 118 | ‘ ] l previsto para 0s proximoes anos
i 10,1
-~ 8.8
. Oportunidade de aumento da receila Eletronet
72 72 78 com entrada do nova produto 1P

6,6

f (53’— LimitacGes no aumanin da base de clientes alg
| % 30 Km do PGP, por auséncia de acesso ao
Mot CheNe final (fasi mile)

. Principais drivers
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Demanda por velocidade crescente e operadoras B20

Mercado ISP [ iercado enderecavel Eletranet - o ; )
NA0 possuem Capkx para investir na rede de acesse

[y de diversos municipios
) —— ; ‘ ‘ \ ) o - ’
i Mercado de i Cidadescom | i Mercado oy Redugao do custo da fibra Slica permite [SPs blindarem
banda 8¢ . presenca | == onderecével | mercados fora das capiters antes das operadosas
a : . C | enderecavel |
farga I1SPs . FEletronet . Eletronet

Presenca da Eletronst? am 7558 municipios do pais, que
somam ~48% da populago

Nota: (1) Cidades dentro de um raio de 30km de POPs Eletronet Fonte: Base Anatel de acessos de banda larga (modificada)
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Avaliagao do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Atualmente a Eletronet detém apenas 64% do fair share nas cidades em que atua, assim

existe uma receita significativa a ser capturada nos préximos anos até que a Eletronet atinja

seu fair share em todos os municipios.

- Panorama de competidores . Market Share

Fair Share médio Eletronet

Juiz de Fora

Sao Paulo

Competidores

Compendures

Fair Share EN  10%

Fair ShareEN  25%
capturado

Dez/17j4 apresenta captura de ~85% do fair share

N

2017 2018 2019 2020 2021 2022

............................................................. % média do P =y
i 7

Fair Share K64% \Qo%>( 0a% ;[ 95% ‘(ga% V¢ 100% )

anual S’ S el S oo Sa s

Fonte: Mapa de cidades Eletronet; Atlas de Teleecomunicagdes; Base Anatel de acessos de banda larga (modificada); Analise

Oliver Wyman

O ticket médio pago pelos ISPs é composto por 2 principais fatores: a queda do valor médio

do Mbps vendido por empresas de atacado e o aumento da necessidade de capacidade
devido ao crescimento das velocidades vendidas no varejo.

Histérico de Pregos e Demanda Eletronet Ticket médio por cliente vargjo’ - Forecast

Ticket Médio, por Mb ; Gbps R&/Acesso provido pelo cliente
1.102 Gbps
i
/
R$39,9 ;
. / ~ RS 164
RS 28,7
R$S239
RS 16.2 373 Gbps
. R$118
204 Gbps &
134 Gops.~" 244 Gbps RS &7
91 Gbpswwf
2012 2013 2014 2018 2016 2017 LU0 2047 2018 2019 2020 2021 2022
-« Pregopor Mb Demanda de dados === Ticket Médio Eletronel

Nota: (1) Ticket médio por cliente varejo reflete o custo dos ISPs com compra de capacidade para cada cliente final que
vendem no varejo, ou seja, a receita da Eletronet por cliente final de varejo atendido em sua rede

© Oliver Wyman
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Sendo assim, o crescimento da receita da Eletronet, mantendo a operagéo como esta hoje,
sera direcionado principalmente por receitas de transporte e receitas do “bundle IP” (venda

conjunta do transporte mais conexao IP).

Premissas do modelo

Mercado total
« Continuidade no crescimento acelerado de

acessos vendidos por ISPs

Concorréncia

= Nimero de competidores em cada cidade devera
permanecer inalterado durante o periodo do
exercicio

Fair Share
= Crescimento gradual Markef Share da Eletronet até

atingir o fair share em 2022

Ticket médio

« Ticket médiofacesso da Eletronet decresce na
mesma velocidade histérica do ticket médio/acesso
de banda larga no varejo

2.2.2. Segmento de Operadoras

ISP
Provedores de
@ internet de pequeno >
\ A e médio porte

Carriers tradicionais >
e regionais

Empresas publicas
ou privadas >

Receitatotal ISPs -
R$ MM e
.»/k/
W
/s
/ £90
S
.//
% 209
// =
//' 178 45%
v 45%
S e

52

100%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Alto crescimento impulsionadopor baixos
precose alta capilaridade

« Alavanca-se em gaps de coberturadas

Operadoras tradicionais

Crescimento e margens em declinio

Alto nivel de incerteza decorrente de impasse
regulatorio

Aumento do share de empresas com link
dedicado impulsionando crescimento

Alto CapEx comolimitante de entradano
segmento

A modelagem de demanda de Operadoras, uma vez determinada a quantidade de acessos
totais de banda larga no brasil, € complementar aos acessos de ISPs. Em razao disso,
usamos mecanicas similares as descritas para a modelagem de ISPs para o exercicio de

demanda das Operadoras

A Nliviar \Aiman



Avaliacdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Melodologia aplicada llustrativo

Limpeza da base de dados Anatel

> A partir de matodos estatisticos, reliramos operadores que tiveram sua
atividade cessada (auséncla de reportes) por ongos periodos de tempo

= Exirapolanos os casos de reporie interrompido por periodos menoras

- Crescimento de Operadoras alinhado com histérice recente, sendo 153Ps
responsavels pelos novos acessos, devido alla capilaridade

Expectativa de estabilizagio do mercado

- No longo prazo, & esperada uma retomada de crescimenic de acessos a
handa larga pelas Grandes operadoras, seja pela aquisigéo de ISP
consolidados, seja por aumento do foorpnt e crescimento organico

Tratamento diferenciado entre Operadoras médias e Grande Operadoras

» Consideramos que as Grandes Operadoras deverfio investr na expansio da
propria rede nos proximoes anos, absorvendo parte significativa da demanda

« Crescimento do mercado consistente com CAGRs dos tilimos anos >

= Para as demais Operadoras foi mantide, em alinhamenio com as expectalivas o,
do setor Comernial Eleironet o crescimento de demanda hisidrico

Com crescimento timido de acessos nos ultimos anos, demanda de grandes operadoras
devera manter o ritmo de crescimento nos préximos 5 anos com leve aceleragao através de
consolidacdo de mercado.

Mercado de Operadoras Consideragoes
Acessas, MM

/J Aumento ro uso de dados &
‘ crescimento do mercado de |

Menor capilaridade e presen
municipics de alta penetraca

Principais drivers

Penetragdo de banda larga do brasil ainda esta
i abaixo da média das americas. o gue evidencia
espago para crescimenio de acessos

) Grandes Operadoras de varejo devem investir nos
& proximos anos na rede core e na rede acesso apenas
das capitais

2017 2018 2019 2020 2021

Reversao de saldo da concessao e eventuais TACs
e podem permitir que as operadoras melhorem a
qualidade de servico em muitcs municipios

Nota: (1) Grandes Operadoras: Vivo, Tim, Oi e Claro Fonte: Base Anatel de acessos de banda-larga (modificada), Analise
Oliver Wyman
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet est4 inserida

Com mudangas iminentes em foco, variagées do mercado podem ter impacto significativo
na receita gerada pela carteira de operadoras.

Operadoras

Cenarios futuros do mercado’ Consideragées Probabilidade Impacto
de Operadoras até 2021

+ Custode oportunidade de troca de
g fornecedor de rede e / ou melhoria de
Business tecnologia desestimula investimento

m as usual em construgdo de rede prépria em
locais ja consolidados

P o

™
‘\\ <& /
Mo

+ Consolidacéo de grandes
operadoras, reduzindo necessidade
Reducéao do de expansao organica de rede

; Ve .
' ! ! L
mercado » TAC das empresas exige que haja ! '\D L
construgéo de backbone e backhaul ! !
para atendimento da populagdo

+ Aumento do uso de small-cellse
femto-cells em redes moéveis

Crescimento impulsionam mercado de circuitos
do mercado de internet

« TAC exige apenas construgdo de
last-mile, fomentando uso da rede da
Eletronet

Nota: (1) Apenas nos municipios em que ha potencial de venda atualmente

~
N 4
@

Os Planos de movimentagdes das grandes operadoras para de ampliagéo de redes proprias
s&o publicados na midia com frequéncia. Tais movimentagdes podem impactar
negativamente a receita da carteira de operadoras da Eletronet

Operadoras

Movimentos recentes

Oie T I assinam a:.jorda para compé_r?ilhax -mfmestrufuré

==TIM

Com plano zero leasing, TIM

: . querreduzir dependéncia de
Oa mmpe ccniram com CEMI"‘ Teiewm g : g rede de terceiros

‘O| e TIM-anunciaram: hOJE que estéo estudando a possnbxlldade de fazer niovas | 3_'
parcenaspara rompammm mfrae&truzum no Bra i’ -

O Gioho, Fevereir 2018

'A Ox que usawa a rede HFC da CEMIGTeIecom pam atender cllentes em seis c:dades
) rompouo commw pois. decndnu usarasolugao satelne ; b “Por trés estd uma estratégia de
: cortes que sera mantida ao longo
dos - proximos trés anos. [..] Este |
plano [...) pretende substituir parte
das redes alugadas por fibra- |
optica propria.
. i 5o “Tiramos - ja 30% das linhas que :
4 ATe!efo rasil ésta aberfaaaqwszcoes de redes de fibra onra[ }anuncnou[ ] i tinhamos - alugadas -~ da Ol E ./
'25lnlhoespara|nvestlrespec1ﬁcamente em "des de fibra otica. © . '. s | . estamos estudando o
: L %1 desligamento de até 72% de todos
os circuitos alugados”, revelou
Stefano de Angelis.” 1

-Te:’és/nrééé ffevéré}'ro"’z'()'m el

-Telesintese, Fevereiro 2017 |

: k '2017 ampllando o numero de c:dades atendldas[ ]de 7 para: 15, alérn de 'Sz0 Paulo' ol
v : i NN - =Vaior Fz,cr’f“rma, fev 2007

Porém na mesma carteira existem diversas operadoras médias que ndo se sujeitam as
mesmas pressdes regulatorias para ampliagao de backbone/backhaul de fibra. Esses



Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

players representam mais da metade da receita operacional da Eletronet com Operadores,
e provavelmente continuardo crescendo e demandando cada vez mais capacidade.

Receita total  Grandes Operadoras
de Operadoras (sujeitas a mudancas requlatérias)
R$ MM

44,00

Outros players de Operadoras

SWAP com TIM e
Cemig Telecom

Total @,?ij% vivo EETIM  SWAP! Level(3) "ﬂ‘:},’/w B‘r@; SercomreL

Premissas

do madelo mudangas regulatérias e

investimentoe em rede prépria

« Crescimento desacelerado devido a

» Continuidade de crescimento histérico, impulsionada por
menor susceptibilidade a variacdes regulatérias

Nota: (1) Receita proveniente da troca do direito de uso de infraestrutura Fonte: Base de clientes Eletronet

Consequentemente o crescimento projetado da Eletronet no segmento de operadoras é
puxado pelas operadoras médias que apresentam uma taxa de crescimento anual de
aproximadamente 18%, enquanto as grandes apresentam decréscimo anual de 16%.

Operadoras

Premissasdo modelo

Mercado total

« Crescimento desacelerado ate 2022
principalmente pela desaceleragéo de grandes
operadoras

Projecio de receitas existentes

Grandes Operadoras

« Uso de laxa de crescimento (negativa) historico
usada entre 18 e 20

Queda de receita mais acentuada a partir de 2020
dado investimentos em infraestrutura decorrentes
do TAC?

Qutras operadoras

+ Crescimento assumido como o triplo da taxa
histérica das Grandes Operadoras
— Novos contratos assinados
— Menor impacto regulatorio

Receita total Operadoras

R$ MM
/)//V
/,/
/’/,"’ —
e 46,1 M7 - 122
(¥13%
=
L 38,2
L 36,2
32,9
245 ‘ _—
95% 18%
. 93% =
91%
5% 88% :
78%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Outras Operadoras
B Grandes Operadoras

Nota: (1) Acordo tem como objetivo converter multas da Anatel em investimentos em infraestrutura. Fonte: Base de clientes

Eletronet; Analise Oliver Wyman

© Oliver Wyman
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet est4 inserida

2.2.3. Segmento B2B

ISP o d d + Alto crescimento impulsionadopor baixos
‘ . I;ove tocr!es e > pregose alta capilaridade

( ) internet ae pequeno

2 & médin por’:eq « Alavanca-se em gaps de coberturadas

Operadoras tradicionais

. . . + Crescimento e margens em declinio
Carriers tradicionais >

e regionais + Alto nivel de incerteza decorrente deimpasse

regulatorio

« Aumento do sharede empresascom link
Empresas publicas > dedicado impulsionando crescimento

ou privadas * Alto CapEx comolimitante de entradano
segmento

Nao considerado no baseline —~anenas no cendrio de expansiio para o B2B

No segmento de B2B partimos de uma base de empresas por municipio do IPC e de tickets
meédios do mercado B2B baseado em experiéncias passadas da Oliver Wyman. Os valores
totais de mercado foram ajustados para acompanhar as projegées de mercado publicadas
pelo GlobalData. Por fim cruzamos os segmentos alvo da Eletronet por municipio com o
numero de competidores presentes em cada municipio para chegar ao fair share da
Eletronet nesses segmentos.

Metodologia aplicada flustrativo

Base IPC de empresas por namero de funciondrios

1
« Apartir da base de empresa IPC (Serasa), dimensionamas a quantidade de et
potenciais clienies B2B por tamanho e segmento,

Ticket médio B2B Oliver Wyman,

« Uliizamos valores de licket médio com base em nossa experidéncia na
indastria, diferenciados por segmento e tamanho das empresas/clientes
relacianados

Dimensionamento do mercadoe e projegdo GlobalDaia

+ Calculamos o tamanha do mercado polencial total a partir do ntrmers de
empresas poer segmento e tamanho e seus respactives tickets médios

Calibramos o mercado total com projegtes de casas especializadas e

« Uma vez dimenstonado o B2B de cada um dos segmentos, selecionamos os
mercados alvo Eletronef visanda segmentos/ dimensio de empresas
condizentes com 0 modelo de negécio desejado (alto ARPL)

A Nliviar \Ahimman fa¥al



Avaliacao do Mercado em que a Eletronet esta inserida

O mercado total de B2B apresenta um crescimento timido de 1,5% ao ano, e a Eletronet
tem potencial de absorver essa demanda nos 755 municipios que esta presente, que
representam aproximadamente 56% do mercado total

Mercado de banda larga B2B Consideracoes
RS, Bi
e
85 8.8 9.0 91 4 Mz 0\ R wemesemee
Estratégia de minimizar capex
37 38 3.9 39 3,9 3.9 last mile de parceiros requer vé

acordos de uso - que pode atrz

Grande dependéncia da forga ¢
consistente no nove mercado

Principais drivers

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Mercado néo enderecavel A4 Crescimento da penetragéo de empresas com fink
I Mercado enderegawel p/ Eletronet dedicado
| Mercadode Cidades com | . Mercado i Presenca Eletronet em 755 cidades e niimero de
banda . piesenca | wmm o endersgavel o competidores em cada municipic
larga ISPs . Eletronet | . Eletronet

T ) B #  Aumente no nimero de empresas seguinde projeces
do PIB

Nota: (1) Mercado enderegavel Eletronet inclui apenas empresas com mais de 100 funcionarios de Servigos Financeiros,
Servigos de TI, Servigos Publicos e Educagéo. Fonte: GlobalData; Base IPC de empresas; Andlise Oliver Wyman

Os mercados alvo da Eletronet, no B2B, por limitagdo operacional e de forga de vendas,
devem ser apenas setores com alta demanda de dados e empresas com mais de cem
funcionarios, para otimizar o retorno do esforco comercial e operacional investido no

segmento.

© Oliver Wyman
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Mercado enderegavel ¥
" Seg. . 5C
i Agribus.
Mercado i
enderegavel I Extracao
Eletronet p
| S
e iy . 5 %
/)Mercado 828 : ! R X/“ \"f
fair share I . i
Eletronet d ! gegﬁggs v" %f »
(Potencial) 4 | uplicos i
' ——— | Senvicos ;
0 e Ds 08 B4 & JdeT v Vv I
Mercado-alvo | Senvicos H
absorvido gFinan(f; v VO
Eletronet! i . S S -
— 4 A Vo
2017 2018 2019 2020 2021 2022 5 \
L Comérgio

Nota: (1) Considerando a absorgéo do Fair Share nos segmentos selecionados Fonte: Mapa de cidades Eletronet; Atlas de
Telecomunicagdes; Base Anatel de acessos de banda larga; Andlise Oliver Wyman

Em crescimento estavel nos préximos anos, mercado B2B tem como caracteristica alto
investimento em rede de acesso como principal barreira de entrada.

Em alinhamento com a diretoria da Eletronet concluimos que a melhor forma da empresa
entrar nesse segmento é através do aluguel de rede de acesso de terceiros (principalmente
ISPs parceiros)

Tal estratégia, se bem implementada, diminui muito o risco do negdcio e o CapEx
necessario para a entrada no segmento B2B, porém exigira muito esforgo para negociagdes
individuais de aluguel da rede de acesso com cada ISP.

A infraestrutura da Eletronet é naturalmente integrada as das distribuidoras de eletricidade,
fornecendo uma vantagem competitiva nesse mercado-alvo. O segmento de utilities deve
passar por uma grande expansao de demanda por capacidade de transmisséo e
processamento de dados associada ao processo de digitalizagédo das redes elétricas que se
encontra em curso no setor elétrico mundial.

A Aome VAR e



Premissas do modelo

Mercado total

- Considera apenas rotas existentes hoje como
mercado de atuacéo

+ Assumindo que o mix de empresas por segmento
nao sofrera alteragéo

Mercado-alvo

+ Para aumentar a viabilidade do segmento, opta-
se pelos 5 segmentos-alvo com alto potencial de
receita e rentabilidade

Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Receita total B2B
R$ MM

ntrada no

srcado B2B |
2018 atravgs |
=z parcenas |

4,0

2018 2019 2020 2021 2022
are o e

& N . » N TN Frmemsy
o (55, ) -\/35% v (% ) (1o0% ) (100% )
HE N N N A

Uma vez estudados os 3 segmentos alvo (ISPs, Operadoras e B2B) vemos abaixo a
consolidacédo das oportunidades encontradas para a Eletronet ampliar suas receitas nos

proximos anos.

Observa-se que ha potencial nestes 3 segmentos para se alcancas um patamar de receita
anual de aproximadamente 375 milhdes de reais em 2022.

Oportunidades

Produto IP

. Aumento de Market Share

Novos produtos

| Novos players internacionais

Operadoras médias sem
backbone de alcance nacional

Venda de rotas para
redundancia de rede

Entrada em segmentosde alta
demanda de dados

Aluguel de rede de acesso de
|SPs para acelerar crescimento
e evitar CapEx

© Oliver Wyman

Receita liquida potencial por segmento
R$ MM

376
|
341 ;
T 2%
!
I [ :
124% |
! . 2%
o |
201
1 14% .
¥1% 63%
128 : 61%
3% 63%
. . 67%
71%
68%

% 2%

2017 2018 2019 2020 2021 2022
I _1B2B - fora do baseline ISP
' Nnwne nradiitne (IQP) - fara An hacalina w Nneradnras
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

2.3. Analise competitiva

Como ponto de partida da andlise da competi¢do do mercado em que atua a Eletronet,
mapeamos o grau de concorréncia do mercado desse setor para cada um dos ~5.600
municipios brasileiros, verificando a quantidade de operadores de atacado est&o presentes

em cada municipio.

164
BB%...

Até 2 3 4 5
# de provedores de banda larga para Operadoras, ISPs e B2B

Slatranet nneeiii atiiacAn em minicining ~am dictinfne niveie da ~amnel

Fonte: Atlas de Telecomunicagdes; Sites corporativos; Anatel

Nota-se que a Eletronet oferece seus servigos em 9 dos 10 estados com maior nimero de

operadoras de atacado (Transporte / IP), ficando de fora apenas o Espirito Santo.
Média de players por cidade

Nivel de competicéo de players de atacado
10 estaclos com maiormédia

Visao Brasil
:] 8,0 n sy LIeuunet
& .} Auséncia Eletionet

[EUOIOEN EIPS

Nota: (1) Brasilia Fonte: Atlas de Telecomunicagées; Sites corporativos; Anatel

lelal

© Nlivier \AArman



Avaliagéo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Apesar da ampla cobertura territorial, a auséncia de rede de acesso faz com que a Eletronet
tenha extensao de rede menor que a maior parte de seus pares.

No entanto, o servigo ofertado com a rede de acesso desses players nao concorre
diretamente com os servigos oferecidos hoje pela Eletronet.

Payer  QEIONEL i@“ﬁvcg BREbra ‘§% CoPEL — Pa ALOO . (53 6lobeNet

Yatainn gf@’i‘ Telecom

Abertura’ 1999 2015° 1991 1972 2003 1998
8, 3
L % o ~ e v
Ag L ¥ 4 w iy, & ]
Cobertura oy gg. %’g@ s @@, o
& ) @ >
et 16,0 21,0 23,0 32,3 29,0 23,54
g pm 76,9 50,6 86,3

46,8 835,6

v

Operadoras v/ \,/
v v

v
B2B X v’ v
B2C v

v
v

Notas: Todas e quaisguer informagdes relacionadas a outras operadoras foram baseadas exclusivamente em fontes publicas;
(1) Abertura da empresa ou data da aquisigéo da licenga SCM junto a Anatel; (2) Receita Operacional Liquida; (3) 2015 ano da
fusdo entre Southtech (2007) e a Avvio (2003); (4) Inclui cabos submarinos

: , v, ; CEMIG
Player S&@m A{g%{:)mm W TELECOM
Abertura’ 1999 1985 2009 1998 2008° 1999
“ﬁ; @3 el ‘é
Cobertura gg g@ ‘{& ﬁf 5@ ‘@'@’
& @ & &
m de fore 16,0 29,0 6,8 31,0 6,9 11,6
ted 76,9 784,7 66,5 - 4832 989 102,4

Operadoras %/ \/ J \// J \/
B2B X v v v’ v v’
B2C %/

Notas: Todas e quaisquer informagédes relacionadas a outras operadoras foram baseadas exclusivamente em fontes publicas;
(1) Abertura da empresa ou data da aquisi¢édo da licenga SCM junto a Anatel; (2) Receita Operacional Liquida; (3) Fundagao
do escritério brasileiro.
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

Apenas com noticias e informagdes publicas é possivel identificar diversos movimentos e
investimentos dos competidores, como expansao de footprint, aumento da capacidade de
rede e investimentos em servigos de valor agregado.

Tipo de
investimento Empresa Investimento Highlights

., « Recentemente, concluiu expansées na rede global IP e
Leve’ (3) nia metropolitana nas cidades de Belo Horizonte, Brasilia, Curitiba.
T Porte Alegre, Salvador, S&o Paulo e Rio de Janeiro

B, « Construgao de rede optica / infraestrutura (MG, SP, RJ, Sul e DF),
Algaw';im R 482MM modernizagéo rede de dados, BL fixa e movel

Cobertura + N
ca ' Surge da aquisicéo e fuséo de 3 empresas®
~} . " " . ~
%/vogel R$ 170 MM + Construcae de +3 mil kr de fibra (560 km em MG ¢f terminacdes em

R Bele Horizonte outros municipios)

Construgéo de +10 mil km de fibra até 2018

‘Ef%’ ALOQ n[a « Alé 2018, plano de 4 Tbps no anel dtico em Natal
'7@’(,76’][&1 R$ 24 bi + Investimentos em expansdo do 4G e ampliacéo da rede de fibra
cobertura ’ e i
E-E Tl M R$ 14 bi + Investimento em infraestrutura até 2018
o « Ofertade Cloud Serviceb(‘armazen. e seguranga)
Embfafei n/a + Langamento do satélite destinado 4 ampliagdo de cobertura mével e

disseminacéo da BL

Notas: Todas e quaisquer informagdes relacionadas a outras operadoras foram baseadas exclusivamente em fontes publicas;
(1) SouthTech Telecom, Smart Brasil e Avvio Telecom.

Na ética de produtos e servigos, os pares da Eletronet oferecem solugées mais sofisticadas
e integradas de TI-Telecom como diferencial competitivo.

Tal constatacéo reforca a hipétese de que a venda de outros produtos de Tl-Telecom é uma
oportunidade para a Eletronet expandir seus negécios.

@ - — Grau de sofisticagdo de servigos @

@
e p ~
£ Conectividade "/ e o +f o %@/ %/ «J/ o +f %/
R— ¢ SEC T—— e
4
s v v v v v 4 4 4 ¥ %
@
- - MPLS » Teleloria : - MRS + Viien © VoziVRN
H Qutros ., PRRVI-V] - Fitra apag " Teletonia .VRN conl. . IMPLS
% Datacenter + e e e v v v
Cloud e v ¥ e v
Anti DDoS v v e ¥ «
) -+ Co-lacation ~+ Ca-bcation « Quisourcing - Gesiag reds
Qutros - Co-location + Ca -Lacation- Co-location » Co-incalion
= NPV « Quisourcing » Firew all
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

O recente histérico de transagdes no segmento de atacado indica que a busca por ganhos
de escala e sinergias devera continuar nos préximos anos. Sendo assim esses proprios
players de atacado ou seus investidores podem inicialmente ser considerados como
potenciais compradores da Eletronet.

Segmento / Compradora

=
L1y

RA L

‘ CenturyLink:

a
3
o

Alg

Adquirida

Level(3)

OptiTel

Descricdo

Operadora norte-americana CenturyLink adquiriu Level 3
por USS 34 Bi

A estimativa & que as empresas, juntas, gerem USS 24
bilhGes de receitas anuais

¢« Algar Telecom concluiu a aquisicao da Optitel Redes e
Telecomunicagbes por ~R$ 57 mithdbes em 2015

s ALOO

w i

ol |
 telbrax
globemeg)

» Private Equity americado ird aportar R$ 230 MM na Aloo até
2021

Ja foram injetados R$ 67 MM o que tornou o fundo de
investimento um dos sdcios minoritarios da operadora

Patria Investimentos adquire Awio em 2014, Smart Brasil e
SouthTech em 2015 e, no mesmo ano, c¢ria a Vogel Telecom

* + Em2016, visando complementar a rede, a empresa adquire

a Telbrax

Oi vende participacao total na GlobeNet para BTG Pactual
pelo valor de R$ 1,7 bilhdio em 2013~ foco agora € na
expansdo do negocio

Nota: Todas e quaisquer informagdes relacionadas a outras operadoras foram baseadas exclusivamente em

fontes publicas

© Oliver Wyman
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

24. Tecnologia

Nos ultimos anos temos observado uma mudanga no comportamento do consumidor de
telecomunicagdes referente a tecnologia. Internet fixa esté perdendo espaco para a movel,
que se consolida como importante meio de download de informagéo e principal fonte de
receita das empresas de Telecomunicagoes.

Um ponto forte da operacéo da Eletronet é que independente da tecnologia de acesso de
dados predominante a demanda por transporte de longa distancia nao sofre alteracéo.

Trafego glohal de internet consumido por ano Receitas mundiais par servigo de dados
Exabytes USD B

Y U 319} e8]

LSRR 2 S %

b36 buy 651 06 160

03 Q
| Intemet
mével

e

43%  M%  40% 38% 3% 35% 339, Intemet
fixa

Fixo por
Wifi

2015 2016 2017E 2018E 2019E 2020E 2021E

Assinaturas mundiais por servigo de dados

e 1 #8i
SO 4,5 o1 2,6 0,9 1,2 5,4
63% | s
o b > ¢
f € Intemet
9 1X0 mével
S Cabeado

o

o ’;‘-.:":;v Intemet
15%  14%  13%/fxa
2015 2016 2017E  2018E 2019E 2020E 2021E

18% 17% 16%

Fonte: Ovum; Cisco VNI; Andlise Oliver Wyman

Dentro de tecnologias fixas, o uso de fibra cresce globalmente, impulsionada pela maior
demanda de velocidade, metas de governo e objetivos comerciais.

Nos graficos apresentados a seguir, é possivel notar o avango do percentual de acessos
por Fibra no mundo e na América Latina, em substituicdo do xDSL.

E esperado que o crescimento global médio acumulado desde 2014 para o uso de fibra seja
de 14% ao ano no mundo e 25% ao ano na América Latina.

A Nliviar \Ahimaan 2A



Acessos de banda larga por tecnologia (em MM)

ybb 9/ or/
2% 2% 2%

1.018 1.04Z 1.U65 1.UB1
2 2% 2% 2% (D

52%  53%

2014 2015 2016 2017e 2018e 2019e 2020e 2021e 2022e

39%

13%

Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet esta inserida

0% 24% 25% 407 v

21%
19%

e 52 549 512 5%

10% 446
298
201
2014 2015 2016 2017e 2018e 2019e 2020e 2021e 2022¢

2014 2015 2016 2017e 2018e 2019e 2020e 2021e 2022e

= Penetragao Nimero de assinantes

Fibra, por outro lado, continuara ganhando espacgo na
América Latina e mundo nos préoximos anos

A evolucao tecnoldgica de acesso é um dos fatores determinantes na velocidade fornecida
aos usuarios finais, e exatamente essa velocidade final de acesso é o que determina qual a
capacidade de transporte que os provedores precisaram contratar para por oferecer um

servico de qualidade.

Como vemos na figura abaixo, no brasil, a adogao de tecnologias 4G em telefonia mével e
Fibra em tecnologia fixa crescem em ritmo acelerado.

Acessos moveis por tecnologia de acesso
2017, Bi

2009 2016

Fonte: Ovum, Manson, Akamai
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Avaliagdo do Mercado em que a Eletronet estd inserida

2.5.

Para avaliar o impacto da regulagdo nos negdcios da Eletronet, mapeamos na tabela abaixo
as principais questdes regulatérias que podem afetar negativamente a demanda de
Operadoras por capacidade e aumentar a competigdo no segmento de vendas de
transporte e IP para ISPs.

Regulacao

Mudanga

Concessédo pf
Autorizagio

Termo de
Ajustamento de
Conduta (TAC)

Plano Geral de Metas
de Competigdo
{PGMC)

implicacdes Eletrdnet

Descrigio
18Ps,

Opsradoras
Em discussao projeto de fet que altera regime de concessio de telefonia fixa
para autorizacio ¥ '\‘
* Obrigacoes das concessionarias (i.e. universalizacio dos servicos) ‘\Ww‘
serdo revertidas em compromissos de investimentos em BL
Acordos entre Analel & operadoras que permitem converséo de mullas e
regulatorias em compromissos de investimentos que visam beneficiar ¢ E\« ‘**‘,}
usudrio e desenvolvar o setor i
= O PGKMC visa regular o funcicnamento do mercado de atacado

« Precificagdo controlada para empresas com PMS e detenminadas
regites

Regime tributario dos
pequenos provedores

Estimulos aos
pequenocs provedores

Ern discussan, medida de suavizagdo da ransiclio do Simples pam o ; %
Presumido/Real de modo a nio inviabilizar crescimento dos 18Ps, %
minimizando o risco da rmudanga brusca de carga {ributdria

Anatel ve ISPs como motor da expanséc de BL no Brasil e néo indica que

cessardo as assimetrias regulatorias que atualmente favorecem os i8Ps

» PGMQ: ISPs ndo necessitam cumprir e teportar KPls de gualidade (~20
KPls no SCM)

* RGCY: Obtigactes menos onervsas dos I3Ps ¢f consumidores {ex; SAC

das 8-20endo 24 bs, ..)

Nota: (1) Regulamento Geral de Direitos do Consumidor (RGC)

Neste cenario competitivo, percebemos 4 tendéncias relevantes para a Eletronet que
podem influenciar as decisdes estratégicas futuras, descritas no quadro a seguir:

Areas ainda n#o saturadas em termos de competitividade

& odem apresentar atratividade de expanséo de rede
<y Crescimento acelerado E ® P

L4 em ISPs

S
&

« Regides Norte, Centro-Oeste e parte do Nordeste apresentam
poucos competidores e podem representar oportunidade de
crescimento do negocio

Tendéncia das grandes operadoras é reduzir OpEx de aluguel
de infraestrutura e investir em rede prépria.

Junias, TIM e Vivo investirdo R$ 38 Bi até 2019

Operadoras focadas
em rede propria @ .
« TIM revela plano de "zero leasing” até 2019

Convergéncia do mercado p/ integracdo de servigos de
- ~ Telecome Tl
Crescente sofisticacéo

de servigos oferecidos + 7 das 10 empresas analisadas ja oferecem senigo de Data

Center, 3 delas também disponibilizam solugdes de outsourcing
e co-focation

Diversas empresas apostam no crescimento inorgéanico como
Sl estratégia de expansédo no Brasil e mundo
M&A como estratégia

- « Compra da Level 3 por CenturyLink revela uma tendéncia global
de crescimento 5 g 5 ¢

+ Diversas fusdes e aquisicbes aqueceram o mercado brasileiro
nos utltimos anos
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3.

Cenarios estratégicos e Valuation

Cendrios estratégicos e Valuation

Nos capitulos anteriores, observamos que a Eletronet possui caminhos estratégicos para
aumentar seu valor que sao dependentes de da renovagéo de seu contrato de cesséo do
direito de uso das fibras pertencentes as Empresas Cedentes.

A seguir, detalhamos a arvore de decisbes estratégicas a serem feitas pela Eletronet:

-Arvore de decisées estratégicas para Eletronet

Cenario atual
{i’rodutos:
Transporte

P

. EBITDA"18:
RS 60MM

4

1

|
dos contratos

_,i
{

L dos contrato

N\

Com renovacgao

e € e ren 1y

i
-/

Alavancas de valor

rotas no contrato atual

Baseline: expansdo em

| Explorar mercado B2B

Expandir a rede

Langar novos produtos

Liquidacéo dos Ativos

S
b1

Consideragoes

+ Abertura de novos POPs

« Expansao de rotas previstas no contrato

« Entrada nc segmento de B2B atravas do
aluguel de redes de terceiros € em nichos
specificos

soa trechos de rede das cedentes
ndo contemplados no contrato atual para
abertura de novas rotas

« Oferecimento de produtoes /7 servigos de Ti
(ex. Cloud.Firewali, Data Center, Anti-
DDoS) atraves de parcerias

» Venda de Ativos
+ Crédito tributario (~R$500 M)

Baseados nisso, estruturamos o valuation da Eletronet em 3 partes:

1- Valor presente liquido do plano de negdcios atual (baseline);

2- Valor presente liquido dos cenarios estratégicos de crescimento;

3- Valor presente liquido dos créditos fiscais

A seguir, ilustramos como cada uma dessas partes de relaciona na composi¢ao do valor da
empresa, compondo o Valuation Full Potential com a adicdo do NVP dos créditos fiscais:

© Oliver Wyman

37



Cendrios estratégicos e Valuation

Analise e composicao do valuation da Eletronet
Gréfico ilustrativo

Valuation NPV

: Full crédit
Valuation Explorar Expandir  Langarnovos potential fiscas
Baseline mercadoB28 arede produtos

A quantificagdo do fluxo de caixa dos cenarios estratégicos passou pela modelagem de
alavancas e definicdo de premissas que iriam estruturar os cenarios desejados.

O quadro s seguir detalha as alavancas utilizadas na modelagem financeira:

—[Demanda transporte ISP}

[ Receita ——{Demanda transporte Op.}

transporte x

; [ Market share/Municipio |
Receitas

Receita IP Penetracéo sobre base |

Preco venda P }t

OpEX T {
\F Transporte

ROW de acesso |

Qutros custos variéveis%

ECF E OpEx IP —’——[ Demanda capacidade }
- ¢ S——— [ :

1 Projeco custo/Gbps }:

Juros
IRICS e Res. .
financeiro ) :
IReCS | { IReCSsobre lucro |
e —
= |

|_ Credito fiscal usado |

N

Renovagido da

\ rede foténicaJ
N ———————————

Outros e'—{Transponders p/ vendas |

m—

{ Novas rotas: Infra + Ele.]

Foram necessarias algumas premissas, sustentadas por projetos semelhantes e com base
em nossa experiéncia no mercado, para realizar a valorizagao da Eletronet.

Abaixo estdo listadas as premissas mais relevantes:
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Cendrios estratégicos e Valuation

+ ISPs: Projecéao de acessos no varejo com ISPs pela base Anatel

,__‘ Receitas J » Grandes Operadoras: Impactada por mudancas regulatorias

p— » [P: Penetracio do I sobre base exisiente e escoamento PTT

EBITDA] -

S

———— * ROW de acesso: Apds 2019 baseado higher end do benchmark
""""""""" i OpEx L « Custos com pessoal: Atrelado ao crescimento receita Transporte
"« IP: Projecdo da capacidade de IP necessario, fator estatistico de
y uso e projecédo de preco unitdrio por Ghps
FCF }~— i

+ WACC real de 10,8% .
"""""""""""""""""""""""""" N+ Resultado Financeiro: Projecdo de pagamentio de dividas conforme

usando estrutura de Ba ¢ P
it es. Fmancelrof :
capital élima da Anatel —‘R e IRICSLL prazos e taxas negaciadas
» IR Abatimento de 30% do IR com o crédito Fiscal acumulado

+ Renovacéao da fotdnica: Fluxe de pagamento negociado com Ciena

------------------ { CapEx F » Transponders: Em funcdo do volume de vendas anual
R » Novas rotas: Valor de infraestrutura e eletrnica por PoP adicional

Uma vez feita a modelagem do Valuation da Eletronet em seu plano de negécios atual e
nos cenarios estratégicos de crescimento, identificamos que a maior parte do valor para a
Eletronet se concentra no core do negécio atual.

Sendo assim, entendemos que o foco operacional adiante deve ser em executar o business
plan baseline.

Valuation Eletronet de acordo com os cendrios estratégicos estipulados — Enferprise Value
R MM

1a empresa de ~R$

audo pa

2830 mithgas de luoro anual

Cendrios incrernentais \
adicionam juntos R$ 185
iithAes + sinergias?

429

Novoes || Sinergia entre | Valor dos
produtos|:  cenaries créditos fiscais

Expandir
arede

! Mercado
@ Bassfine |
! 828

Os cenarios ndo possuem dependéncia entre eles e foram modelados sobre o baseline

Nota: (1) Sinergias entre cenarios ndo foram modeladas, conforme definido no escopo da proposta
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Cendrios estratégicos e Valuation

3.1. Detalhamento de cenarios
O quadro a seguir apresenta o detalhamento dos resultados dos cenarios modelados para a

Eletronet: Os cenarios positivos possuem Enterprise Value de R$429 MM (baseline) a
R$ 512 MM (cenario de expansio da rede).

jo_jlo o o

WACC 10,8% 10,8% 10,8% 10,8%
314 314 . B .
491 | 512 || i
Resultados . ‘m
EV  Divida Equity BV Divida Equity EV  Divida Equity EV  Divida Equity EV  Divida Equity
Liquida value Liquida value Liquida value Liquida value Liguida value
EVIEBITDA 18 7,2x 8,1x 8,6x 7,8x N/A
EVIEBITDA 18 ' Fara qtar )
b 5,9x 6,8x 7.0x 6,5% N/A [“ ﬂ*’LJ
Aporte requerido? 28 MM 28 MM 51 MM 28 MM 27 MM
‘ Oferta de nows A ndo renovesas go
Crescimento s.obre Considers Britala it Ampliagao de predutos de Ti que contrato de uso de rede
rede alual, projetando: _10“5‘99;“ ;‘Ba 410 obertura para rotas n&o fazem parte Go invabiliza a
Descrigéo + Nows POPs FRUMPING Bt e das cedentes que nao  portiolio atual, contintidade da
ainda néo € exploradc = i exemplos ie dewvers
Expansao para Lok Srprasa estdo praustas no exemplos. empresa, que deverd
novas rotas i coniralo inicial < Cloud. Anti- liguidar seus ativos

DDoS. £aso isso ocora

13" milhodes e sdo

Nota: (1) Valor dos créditos fiscais variam em fungo do lucro e do WACC da empresa, R$ 283 maximo assumindo que
nenhuma empresa com lucro maior que R$200 Mn anual vai se reestruturar para virar subsidiaria da Eletronet e ndo
aceitariam WACC menor que o da propria Eletronet (premium pelo trabalho da reestruturagao societdria) (2) valor total
requerido para suplementar o caixa da Eletronet - aporte deve ser dividido entre os sécios

Analisando-os mais profundamente, identificamos a dificuldade/risco de implementacéo
sera fator decisivo na priorizacao de cenarios pela Eletronet, sendo B2B o de maior risco

@ Crescer na rede atual @ Mercado B2B @ Expandir a rede @ Langar novos
produtos

8 50 8 0 50 4 i i
CapEx 33 33 33
(R$ Mwv)) 25 25 25
e o ; et s iy e s..%
g 30% 4% 4% 45% 36% 37% 36% 38% 30% 41% 45% A e
Margem - ' | .
EBITDA
339
276 258 292
" 216 222 o
Receita 124 170 o o
(R$ MMV)
18 19 20 21 ‘22 18 "9 '20 ‘21 '22 18 19 '20 '21 '22
Fa h {/ .
(\_,/ . \,_ 7 (
Dificuldade de + Business as usual *  Modelo de aluguel de »  Obtencdo de novos + Equipe de vendas
implementagio acesso depende de cada mercados/clientes altamente qualificada
ISP individ
P divididaimentia »  Aumento de CapEx + Modelo de revenue
Baixo CapExAito OpEx sharing
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Cendrios estratégicos e Valuation

3.2. Comparacao com o mercado

Abaixo, ja com o valuation calculado, comparamos deals de operagdes semelhantes, que
resultaram em muiltiplos de EBITDA de 5,5x - 6,5x, corroborando o valor estimado no DCF.

Ano Comprador Adquirida Participacdo (R$E?\//IM) (ERI;nr\./?N/; (EV“’}u'éigll'(l)':DA) e{eﬁ@'ﬁ‘@t
2015 Algar: OptiTel  100% E 66 9 @(// Sidh prinn
6.2x descontando (R$ MM): 6 O

efeito sinergias

> Maitiplo EV(RSE_MM)

min.: 5, 6x - 330
pcr:5,9x — 356
@ wsx6,5x — 390

A Ay rlaernntandn

2013 C;Bmhmm; globe,ce?)‘. 100% ' 1.750 271 6,5x\\-

2011 =TIM 9 100% 1600

AES At

Notas: Todas e quaisquer informac&es relacionadas a outras operadoras foram baseadas exclusivamente em
fontes plblicas; (1) Mdiltiplos envolvendo as transagdes Optitel — Algar e Atimos. Fonte: Andlise Oliver Wyman;
Telesintese; EMIS; Rl Atimus

Analisamos também a sensibilidade das principais variaveis utilizadas no modelo financeiro.
O ticket médio e a margem operacional sdo as variaveis com maior impacto no valor do

negocio.

sarae e tew s mremabe Ay e eesem s S aeeieny

+10%

-10%

-1N%
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Cenarios estratégicos e Valuation

Por fim, identificamos diferentes grupos que podem ter alinhamento estratégico com a
operagao da Eletronet e podem ter maior interesse na aquisigdo, apontados abaixo:

Operadoras de Telecom

« Expans@o de
hackbone préprio

» Diminuiggo de OpEx

.

Criacdo de “rota
expressa’ com
transporte de baixa
laténcia

Motivacdes para
investimento

Exemplosde
plavers

« Ampliacdc geografica
de atuacao

» Reducao da
concorréncia

+ Compatibilidade de
segm. de atuacéo

“% Telecom

+ Expansdo de rede via

footprint
complementar

» Integracéo de

senigos oferecidos

« Captura de clientes

+ Sinergia de
investimentos no
mercado de Telecom

Wefg‘}ﬂ(ﬂw . 75'..%% TELXIUS Tre CARLYLE GROUP
e . Algar 5 globenet KKR
2% con Level(3) /NCCIN

Dentre os potenciais parceiros de Telecom para a Eletronet identificamos os que
possivelmente teriam maior interesse em uma aquisigdo, com base em overlap de rede,

capacidade financeira e alinhamento estratégico:

& .
? oy tyo— «'rsnst@
m £cC E
Alto & Samm Alg ’ - globenety
% Grpel Tedexnme (BTG)
- Level(3)
5 s ALOO S ¥ 4 &
@ S COPEL -
§ ”? R Telecom o Tl M
2
g g“‘:‘\\ 7
g .\ vogel 75/ ;
o (Patriz efonica
g m atria) ’ ﬁ/ﬂ d
G TELECOM
o
Baixo
EANVIERr ez R 2 ,
LE2} SR
Baixo Alto

Potencial alinhamento de estratégias / capacidade financeira

Nota: Avaliagao preliminar baseada em informacgdes publicas
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Maximizagéo de valor do ecossistema

4. Maximizacao de valor do ecossistema

Para compreender como se maximiza o retorno ao Ecossistema da Eletrobras € preciso
inicialmente entender como flui o valor entre as companhias envolvidas na
operacionalizagao do contrato de uso da rede pela Eletronet.

Séo 3 as possiveis transacdes decorrentes da cessdo do uso das fibras que geram fluxo de
caixa para a Eletrobras:

1. Pagamento pela cesséo do direito de uso da fibra as cedentes
2. Pagamento, por parte da Eletronet, a Eletropar, pela cessao do uso da fibra
3. Repasse de receita feito pela Eletropar as cedentes.

A Eletropar &, assim, responsavel apenas pelo intermédio do valor acordado entre as
partes.

Transferéncias de valor do ecossistema

Outros compradores
de fibra apagada
Imisores  Level(@
==TIM

Exempics J

ROW: Receita das
cedentes pela cesséo
do uso das fipras

Eletropar -« Sedentes
ROW!: Despesa da M Repasse do ROW: Receita
Sletronet com direito ¢ T das Cedentes com cessao
do uso das fibras Eletropar intermedia o do ROW para Eletronet,
pagamento do ROW considerando repasse via
as cedentes Eletropar

Nota: (1) ROW: Right of way - valor atribuido & cess&o do direito de uso das fibras.

A seguir iremos detalhar cada uma dessas transacoes, afim de destacar quais sio as
transferéncias de valor de cada uma, evidenciando as alavancas de geragao e reducgao do
valor capturado pela Eletrobras.
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Maximizagéao de valor do ecossistema

4.1. Receita das cedentes pela cessiao do uso das fibras

O Valor gerado para a Eletrobras a partir da receita gerada pela cessao do direito de uso da
fibra pelas cedentes para terceiros requer considerar duas importantes despesas:

1. Impostos devidos pela locagéo das fibras
2. Modicidade tarifaria

A aplicagdo dos impostos é possivel ser observada no quadro a abaixo com a cascata de
valor para a Eletrobras.

O quadro também ilustra o calculo e abatimento da modicidade tarifaria, que envolve em
seu calculo a consideragdo de 50% da receita liquida como uma despesa estimada para
manutencgao dos ativos. Feito isso e abatidos os impostos pertinentes, metade do lucro
liquido da cedente é destinado ao Fundo de Modicidade Tarifaria.

E importante ressaltar que a despesa de 50% da receita liquida é uma despesa contabil,
sugerida pelo regulador, que existe apenas para fins de calculo da modicidade tarifaria.

Esta despesa existe para descontar do lucro decorrente da cesséo do uso da fibra os custos
de manuteng&o da rede. Estes custos por sua vez incorrem independente da geracéo da
receita da cessao do uso (custos afundados).

Por esta razédo consideramos impacto final no caixa das cedentes inclui o lucro liquido da
operacao de cessao do uso da fibra descontado da modicidade tarifaria e somado a
despesa estimada pelo regulador, conforme figura abaixo:

Cascata de valor para a Eletrobras na cessiio de uso para terceiros

Despesaja incorrida: ndo gera
saida d2 caixa adicional

Consideratia apenas para fins
| contabeis no calculo de modicidade

W ~ <

ROW (Rec. Bruta) PIS/ COFINS Rec. Lig. Despesa estimada iR tL Cedente Modicidade FCL Eletrocbras
£188

Assim, para cada R$1 recebido como Receita de Cesséo do uso de fibra para terceiros a
Eletrobras captura R$0.58.
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4.2,
da Eletronet

Maximizagao de valor do ecossistema

Receita pela intermediacdo do pagamento do ROW

No cenério em que a Eletropar faz o intermédio da receita de aluguel das fibras paga pela
Eletronet, encontramos os mesmos elementos da transferéncia de valor ilustrados

anteriormente (impostos e modicidade), acrescido da possibilidade de retengao, por parte
da Eletropar de parte da receita intermediada.

Cascatas de valor para £letrobras em alugyel da rede para Eletronet pagos via Eletropar

2% ROW

como Reveita

EletrobrasCedentes

0.87

receia —

ROW Impostos’ FCL RepasseimpostosDespesa® IR Modicidade? FCL

Eletrobras

« Apds Renovagéo do
Contrato, Eletropar
deixara de fazer
intermediacéo das
Receitas de ROW

« Cendrio de pagamento
direto Eletronet p/
Cedentes equivale ao
‘Repassae Total

|
; 10,43, ,58
100% 1o Lo

Repasse S §
P 0,15 0,28 s
014 |

ROW  Impostos RL Despesa? IR L Modicidade? FCL

Cedente® Cedente Eletrobras

Notas: (1) Impostos = PIS / COFINS / ISS; (2) Repasse ao fundo de modicidade tarifaria, conforme exigido pela
Aneel; (3) RL = Receita Liguida, RB = Receita Bruta; (4) Despesa contabil aceita pelo regulador — n&o gera
saida de Caixa adicional

Até o término do contrato atual, Eletropar devera reconhecer 2% do montante pago pelas
fibras como receita de intermediacao.

Esta receita de intermediacido se da em troca de beneficios intangiveis proporcionados pela
estrutura adotada com a Eletropar a frente do negdcio, tal qual, por exemplo, a integragcéo
da infraestrutura das quatro empresas Cedentes em um Unico contrato de cessao de uso da
rede, a fim de facilitar ao contratante.

A decisao de eliminar a intermediacao da Eletropar, que esta em discussao, dependera de
um balanco entre os custos gerados ao ecossistema e os referidos beneficios.
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Maximizac¢ao de valor do ecossistema

4.3. Despesa da Eletronet com direito do uso das fibras

Ao mesmo tempo que alugar as fibras para a Eletronet gera valor para a Eletrobras por
meio das Cedentes, esta operacdo também consome o Fluxo de caixa liquido gerado pela
Eletronet para a Eletrobras (acionista da empresa por intermédio da Eletropar).

Este impacto é ilustrado no quadro abaixo, que descreve a composicao da despesa paga
pela Eletronet as Cedentes. Destacam-se as divisdes societarias da Eletronet e da Eletropar
e o abatimento do imposto pago pelo aumento de OpEx inerente a despesa de uso da fibra.

Ambos elementos resultam na redugéo da parcela paga pela Eletrobras pelo direito de uso

de fibra.

Cascata de valor para a Eletrobras pela variacdo do FCL da Eletronet

0,24

« Eletropar: 51%

« Socios Bletronst: 48%

Estrutura Eletronet:

Estrutura Blevopan

« Eletrobras: B7%

impacts indyete no

FCL da Eletrobras
decorrente do A
Resl Operacionat
da Elefronet

ROW

EBITDA

IR

FCL Elefronet

Sécic Eletronet

FCL Eletrapar

Sdacia Efetropar

FCL Eletrabras

Notas: Sécio Eletronet refere-se ao acionista da Eletronet em conjunto com a Eletropar. Sécio Eletropar refere-
se a todos os acionistas da Eletropar que nao a Eletrobras

Assim, para cada Real de ROW cobrado da Eletronet, a Eletrobras é responsavel pelo

desembolso de 0,31 Real.
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Maximizagéao de valor do ecossistema

Desta forma, a agregacéo de todas as transagdes supracitadas resulta em uma captura
liquida pela Eletrobras é de R$0,27 para cada R$1 de ROW cobrado da Eletronet.

Cascata completa de valor do ROW para Eletrobras na cessdo de fibras para Eletronet

Desposa jawncornids

{100%
Repasse}

FCL Seeio 8ocio Deita IR ROW Retengdo Repasse Impostos! Despesa R LL Modicidade? FCL

Elelrobras Eletropar  Eletronet Eletropar para contabi Cedentes Eletrobras
Cedentes ]
Elstronet Eletropar Cedentes (Mediculade?}
ROW = -1 ROW = ]
Cedentes = 058 - e Cedentes = +0,58
Elet =031 Bltronat = -0,34
Eletrobras = - 0,27 ROW Elotrobras = +0,27

Notas: (1) Impostos = PIS / COFINS / ISS; (2) Repasse ao fundo de modicidade tarifaria, conforme exigido pela Aneel

Fica evidente, portanto, que o modelo atual de cessao do uso das fibras gera maior valor
para a Eletrobras na cesséo para empresas de telecom fora do grupo, sendo esta a melhor
forma de rentabilizar as fibras das cedentes.

Valor capturado pela Eletrobras por cada K$ pago pelo dirgite do uso as fibras

A FCL s Melhor forma de rentabilizar
Cesséo para outras Q@ ”é“@, 58 as fibras das cedentes
empresas
~ : A FCL } o 5
Cedentes < AFC « No methor dos cendrios, néo
© intermediacdo R$O ~ (.01 x aTrS} ale ’
g estrdl valor
{Eletrobras) Elatropar ’
AFCL « Ha formas de adicionar mais
<j Cesséo para R$ “?f},;?_? valor a¢ ecossistema
‘ Eletronet Cedantes: 40 48

Eletronet. 3,31

Existem alavancas que permitem a Eletrobras maximizar o valor capturado

A tabela abaixo apresenta mecanismos que a Eletrobras pode utilizar a fim de maximizar o
valor capturado dos seus ativos de telecomunicagédes:
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Maximizagao de valor do ecossistema

@ Exclusividade p Nio Permite capturar ROW de terceiros
_,,_,J : (0,58 / R$ de ROW no FCL Eletrobras)

Alavancas de valor Eletrobras Recomendagao Resultado
- . = val
1 Henbuatio doiconfrate . Sim ; Enabler da geracgao de valor para
Eletrobras das alavancas a seguir
&
) ‘ e
Y Preco do ROW Aumentar . Adiciona 0,27 ~ 0,58 { RY z&im
Stifi
YLM valuation
3 %%%5 Acesso Novas Rotas 7 Aumentar Adiciona RS de ROW
N % Elimina os 0,31 pagos pela Eletrobras para
4 % Vender Eletronet Sim ! cada R$ de ROW
(+ 6,31 f R% no FCL Eletrobras)

Vale ressaltar que, para renovagao dos contratos, quanto maior o prego aplicado pelo direito
de uso das fibras, maior o valor gerado para a Eletrobras, desde que FCL da Eletronet se

mantenha saudavel.

@ Benchmark de pregos (~20empresas) iﬁi Sensibilidade do EBITDA
5 <2 do impacto o 3
a l; do o :mpacto no 2, 3 prazo por ki de fibea sugerda éca
e e < Haegeon smedie 6o weriadosn 2918

YR ERITOS  Frai0 o o

Lt g i

(um::u:x #w;0 04 ton l
8 Toe

« Alta volatilidade nos pregos: R$17- R$300 + Se o prego atual (R$16) for corrigido em 3.5x (para
R$54) 0 EBITDAY% projetado da Eletronet se aproxima
da média mercado (45%)

» Lucra liguido € nulo se precotkm de fibra for R$ 224!

« Variagao de precgos de fibra/km se da pela distancia
contratada, prazo, e concentracdo de players

AR, A

. — N\
& % g Maximizacao financeira Eletrobras >
Prego? / km de fibra: R$ = ‘¢R$ f v

RS 36 / par/ km % Maximizagdo valuation Eletronet l

%
@

Notas: (1) Considerando o forecast Eletronet para 2018; (2) prego considera aluguel da fibra, do espago fisico de POP, custo
de energia e custo de passagem sobre torres Fonte: Benchmark Oliver Wyman; Eletronet
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Maximizagao de valor do ecossistema

Com isso em mente, identificamos que a Eletronet continua com margens e geracio de

caixa saudavel, comparavel a média de mercado, em um valor contratual de R$ 67 por fibra

(R$134 por par/km).

Neste cenario, o valor presente liquido incremental para o ecossistema Eletrobras é de
aproximadamente R$ 56 milhdes.

53% e 54'% 53%

4am* 48%
83 78
64 59
28 25 33 28
& 15
2018E 2019E 2020E 2021E 2022E 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E
Valuation Var. Valor p/
579 > 42 9 Eletrobras

Equity Value p/
Eletroq:ra}; (ig$u:ﬂ;) 114 = 49
NPV do ROW 48 » 169 | +121

(R$ MM)

Premissa de que a renovagéo do contrato sera concluida ao final de 2018 de forma
a impactar o OpEx da Eletronet a partir de 2019

Notas: (1) Conforme figura de comparativo de performance na pag 4 deste documento

Apesar do valor para o ecossistema crescer com o aumento do ROW, pregos muito altos
vao diminuir a demanda de fibras e atratividade Eletronet, colocando o ativo em alto risco
operacional no caso de ROW demasiadamente elevado.

Em contrapartida, a reducéo exacerbada do ROW resultaria em perdas significativas de
valor por parte da Eletrobras, como podemos ver na figura a seguir:

© Oliver Wyman
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Maximizagéo de valor do ecossistema

Prego ROW {par}! Margem EBITDA? Impacto pro ecossistema
ito ri de né .
Alto valor mas muito risco 'ao Alto Risco
encontrar comprader - Equity valug menar oberacional bl
~ (UL Zers, Menores margens do mercado ¢ pEEetronet p

provave! reducio de demanda de fibras
Bom valor mas risco de ndo encontrar Risco
comprader - Equity value zero e provavel operacional pf
reducio de demands de fibras Eletronet
Bom valor para v ecossistema - Maigens
alinhadas com mercado, eguily value Faixa de
positiva @ provavel crescimento na seguranca
demanda de fibras

erdendo valor - Margens altas porém
iz‘m maximiza cvrwaimia rg;«;g 2) b‘,éodfiictew:a Pesita de Vally

e i o e pela Eletrobras,

Yalor minimo ~ Margens s2 aproximam
das maiores do mercado e adianta cash
flow com a venda, porém & o plor cenario
sm vaiol para o ecossistema Elplrobras

Perda de muito
valor pela
Eletrobras

Notas: (1) preco em R$ pelo km do par de fibra acesa (2) Média 2018 a 2022; (3) Para chegar a margem da Samm (66%) o
valor do ROW seria abaixo de zero.

Por fim, identificamos 11 pontos que necessitam ser esclarecidos na renovacgéo do contrato
para reduzir o risco percebido por um possivel comprador e consequentemente maximizar o
Valuation:

Pre¢o e corregdo monetaria - Definir preco e mecanismo de correcdo monetaria para os préoximos 20
anos. Deixar claro se a remuneragéo € apenas sobre as fibras em uso

Renovacdo

g

Custo de energia - Definir se custo de energia ulilizada nas subestagfes das cedentes esta incluso ou
néo no contrato. Caso ndo esleja é necessario definir a tarifa cobrado

Aluguel de facilities - Definir se custo de aluguel de facilities nas subestagbes das cedentes esta
incluso ou ndo no contrato. Caso ndo esteja é necessario definir a valor cobrado

Prazos para liberar fibras - Definir regra clara para liberacédo de pares de fibras adicionais ¢ SLAs de
resposta

Permiss&o para obras - Permitir construir caixa de emenda na saida da subestacdo, evitando entrar
efou realizar obras nas subestagbes toda vez que for ativar um cliente. Definir SLA de resposta

Fibras no contrato - Ampliar o escopo do contrato para todas as linhas de transmissdo com OPGW e
aguelas que venham a se construidas

Entrada de técnicos EN - Definir e cumprir SLAs para liberar a entrada de técnicos Eletronet nas
subestacdes das cedentes, inclusive para acesso de finais de semana e fora do horario comercial

Comunicagédo manutencdo - Definir prazo que obrigue as cedentes a comunicar a Eletronet com
antecedéncia para manutencdes preventivas

W 00 N O O b WIN =

Horarioc manutencdo programada - Definir SLA para comunicagdo de manutencdo corretiva
programada e priorizar horarios fora do horario comercial

Recuperacdo de cabos - Criar comité conjunto para o plano de recuperacgéo de cabos opticos e
comunicar o estoque de cabos e ferramentas com as cedentes

= -
- O

Utilizac@o de fibras - Comunicar a quantidade de fibras ociosas por trecho e regra de priorizacdo

® Nliviar \Ahiman EN



Maximizagéao de valor do ecossistema

Resultado destas analises, recomendamos as seguintes agdes a serem executadas pela
Eletrobras para aumentar o valor para o Ecossistema enquanto a Eletronet executa o
Business Plan atual:

Alternativas Estratégicas para Eletrobras 4 primeiras recomendactes devem ser
| execuladas imediatamente, para garantic

|« Seguranga a possiveis comptadaes

. = Deal enquanto mercado de b
Recomendagéo Impacto /  Telecom ests aquecida e an
// '/t possiveis mudangas regulalénas

v Enabler: Renovar contrato e garantir a manutengao da
‘i Renovar contrato operacao da Eletronet

g : 5 g *x Aumentar receila de ROW das cedentes por maior ocupacio
2 Extinguir exclusividade i Har paga

3 Atualizaro preco do ROW ¥ Definir o prego do ROW como R$ 134 /par km

4 Escfarecer pOﬂtOS de v Definir em contrato as regras para reduzir riscos operacionais
conflito do contrato atuais e maximizar valuation {gera seguranga p/ comprador!)
5 Garantir execugdo do ¥ Focar no plano de negécios atual com aumenio de
“base; ine Operac!oﬂa{n penetrac;ao do iP & novas rotas VPL R$ 428 m:ihoes
6 Iniciar implementacgéo de ‘/Amph& 0 acesso a rede de fransmissgo, B2B e novos

cenarios incrementais predutos juntos tem VPL : R$ 185 milhdes + sinergias

¥ Range de valuation : R$ 429 - 614 milhées + créd. fiscal +
? Vender ELETRONET sinergias (enferprise valug)
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5.

Apéndice

Apéndice

Cada linha de receita, OpEx e CapEx foi modelada separadamente em fungéo do driver que
melhor dita o comportamento da mesma, como descrito a seguir:

Receitas

Custos

Despesas

Despesas

CapEx

Linha

Driver

Receitas ISP transparte

Receitas ISP [P
Receitas Operadoras

Outras receitas

Depreciacao

Crescimento do wlume de acessos Bl em ISPs

Ramp-up de penetragéo sobre base alual @ novas wendas
Percentual de escoamenic de trafego no PTT

Crescimento de receitas de operadoras médias
Decréscimo das Grandes devdo a construcao de rede propria —
prncipalmente apos 2020, dewdo a impactos equtatdrios

Projecdes de mercados e tickets médios para segmentos alw do B2B e
nows produtos

Movmentagao de ativos imebilizados em funcéo do tempo de depreciacac
e forecast de investimentos

ROW de acesso OPGW

ROW de aéesso MAN

Outros custos

Custos com pessoal

Custos do link IP

Despesas comerciais

Despesas com pessoal

Consultoria/asse. empresarial, aluguel
imowis, condominio, publicidade, fradutores,
sindico, provstes para ctg fisicas e oulras
despesas

Linha

Valor do MOU corrigido (IPCA) para 2018 e apds renegociacdo (2019)
assumido wvalor de R$ 134 por km/par

Flat, conforme n

Principalmente energia e aluguel — crescimento proporcional a receita

Crescimento atrelado ao crescimento de receitas de Transporte (IP nao
deweria demandar mais HC)

Prejecdo da demanda de IP necessario, fator estatistico de usoe e projecao
do prego unitaro por Gbps

Em razfo do wiume de wendas anuais

Atrelado ao crescimento de receitas, assumindo ganho de escala

Valores reais flat

Driver

Provsdes para perdas estimadas, adwcacia.
locagdo de wiculos, manutencédo de

informatica, senigos gerais e adm, telephone,

contabilidade, informatica e outras des. adm.

ICMS -~ CIAP
Valor recuperavel de créditc de ICMS

Multas de atuacoes fiscais
Renovacao da rede fotdnica
Transponders para nows clientes
Infraestrutura de novas rotas

Eletronica de novas rotas

Fonte: Analise Oliver Wyman

© Olivier \AArman

Atrelado ao crescimento de receitas

Write-off de créditos de ICMS ndo utilizados no periodo obrigaidrio
Percentual do ICMS pago sobre ativos comprados (CapEx)

One-off. Sem valor prevsto apds 2018
Valores reais negociados com Ciena

Em razdo da quantidade de vendas no ano
Proporcional ao ndmero de PoPs necessérios

Proporcional ao ntmero de PoPs necessarios
Projegdes de vendas anuais

B2



Apéndice

O WACC real usado para descontar o fluxo de Caixa da Eletronet foi calculado com base na
estrutura de capital 6tima sugerida pela Anatel, com Ke real de 13,9% e Kd real (post tax)

de 3,6%.

Tais valores resultaram em um WACC de 10,80%, condizente com as condicdes da
empresa e do mercado.

28%
4,0%
e PL / Ativos
5,8% { I
24%
Prénie Premo de Spread Ke nominal  inflagdo LP e re;
de nsce Mercadox inflagdaiP projetaca

snxii cap Beta'

Eo
4,0%
} 8,7% - 11% Divida / Ativos
164 &
(71%) 2. l 30% l
Dividas Custo flagdo LP i reat Tax shizid Re reat
tGwvida projetada pre-tax postiax

Notas: Asset Beta = 0,55; Equity Beta = 0,73; (1) Market risk premium (Brasil) x Equity Beta. Fontes: Dados coletados em
13/03/18; US Risk-free rate (Fred Economic Data); Country Risk premium (EMBI + BR); Asset Beta (Anatel); Spread inflagéo
(BACEN); Market risk premium (KPMG); Size Premium (Ibbotson SBBI Valuation Yearbook); Bradesco; Anatel; Andlise Oliver

Wyman
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5.1. Baseline

Apéndice

Detalhamos a seguir o cenério Baseline do Valuation Eletronet:

o 44% 44% 45%
5 o
e 34% %% =
250 —— 7
216 1 2 .
- ‘ > 67
w L
B 2017 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E
124 ~
, . CapEx
- . B4%TY | R MM
. . o - S
N ] > L .
2017 2018E  2019E  2020E  2021E  2022E 2017 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E
Premissas
¥ ROW de acesso iS5 ROW de acesso @ pastir do inicic de 2020 por RF 134 per km por par

% Custo link IP
#% Outros custos dos servigos

Dési; I
§# Desp.operacionais 103

i-8 N B

2017 2018E  2019E

»  AdicZo do pradute 1P absorve paite das

+ Renowacdc darede engloba camada fotdnic

«  Grandes cperadoras em: decréscimo até 201¢. acelerado apés 219
i, ke

Dios até

Eletrenet alinge 100% do fair share de (SP's em 2022 nes muni
30 kin dos PcPs & acompanha crescimenic organico des 1SPs

aceitas do fransporte

»  Aberiura de 7 novas rolas, 6 previsias ne contralo e 1 SWAP Taesa

aira & transponders
apenas para clienles atuais, wndas adicionais demandarm CapEx

AmiinA A Gaeanatan cam il

Nota: (1) CAGR calculado a partir de 2018, primeiro ano com valor indicado

Projecdo de fluxo de caixa livre
R$ MM —
[

15

5

2019E 2020E 2021E 2022E

v 1
§ i
H H
H :

Equity Value

Enterprise Value Divida Liquida

Premissas

» Utilizando o saldo de prejuizos acumulz
dos periodos com lucro

« Fluxo de caixa descontado até 2039 (fit

+ EV néo considera valoracéo dos prejuiz
possam a ser usados pelo comprador

« Necessario aporte de ~28 MM até 202(

Y vahiiatinn Aa Flatranat nna randrin haca raciilta am 11im Eaitv \ahia r

© Oliver Wvman



5.2. Explorar mercado B2B

Apéndice

Detalhamos a seguir o cenario de exploragdo do mercado B2B do Valuation Eletronet:

2018E 2019E 2020E

2017

2021E

% Custolink IP

{## Outros custosdos servigos
[ Despesasoperacionais

[ Aluguelredeacesso

2017

2018E 2019E 2020E  2021E 2022E

Nota: (1) CAGR a partir do primeiro ano com valor maior que zero

Projecéo de fluxo de caixa livre
R$ MM

47%

2018E 2020E

2021E

2022E

502

2017 2018E 2019E 2020E

2021E

2022E

Premissas

Todas a premissas dc baseline

Premissas compiementares:

Eletronst
CapE
Rede de acesso para chegar acs clientes B2B sera alugada de
terceires, de forma a gerar OpEx

constrigfc de rede de acesso devide ae montante de

Segmentos foco de B25: (1), Servos de Ti (2. Saniges nanceiros
i%.8endons nihlicns 14) Eg

2019E 2020E 2021E 2022E

Enterprise Value Divida Liquida Equity Value

Premissas

« Todas as premissas do baseline.
« Premissas complementares:

— Curva de fake-up de B2B iniciando
100% do fair share em 2021 (apen
alvo)

) valuation da Eletronet ho cenario de exnandir rede resultaem um E

© Oliver Wyman
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Apéndice

5.3. Expandir a rede

Detalhamos a seguir o cenario do Valuation Eletronet que inclui a expanséo da rede atual
para as redes ja existentes que pertencem as cedentes porém ndo compde o contrato atual:

339

276

216

2017 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E

2022E 2017 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E

2017 2018E  2019E  2020E  2021E

Premissas

+ Todes 2 premissas do baseline
! ROW de acesso

4 Custolink IP

##% Outros custos dos servigos
£ Desp.operacionais

+  Premissas complementares:

-~ Renovagae do contrate a partir do final de 2018 6 incluinde todas as
fotas adicicnais de QPGW construidas pelas cedentes

— Carstrugac de 11 novas raias necessitando de investimentas adicionais
de ~20,5 MM em 2020

— Novas rotas somam ~4k de kms adicionais de fibra acessa, gerando
mais ~6,5 Mn de receitas adicionais para as cedenies atraves do ROW
de acesso

— Permissao pelas cedantes para construcdn de PoPs nas subestasdes

2017 2018E 2019 2020E  2021E 2022E

Nota: (1) CAGR calculado a partir de 2018, primeiro ano com valor indicado

Projegéo de fluxo de caixa livre
R$ MM

-8

2018E 2019E 2020E 2021E 2022E Enterprise Value Divida Liquida Equity Value

Premissas

- Todas as premissas do baseline.
+ Premissas complementares:

— Necessario aporte adicional de ~2i
construcéio das 11 rotas adicionais

) valuation da Fletronetf no cenario de exnandir rede restilta em uum E
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Apéndice

5.4. Lancar novos produtos

Detalhamos a seguir o cenario de langamento de novos produtos do Valuation Eletronet:

010 45% 45% 46%
40%
34% -

258

222

2017 2018E 2019E 2020E 2021E 2022E

172
124

77

2017 2018E 2019E 2020E  2021E

o R 52

2017 2018E 2019E 2020 2021E 2022E

Premissas
158 ' ~ i+ Todas apremissas do bhaseline

% Custolink IP
§{## Outros custosdos servigos
% Despesas operacionais

« Prernissas compiementares:
— Acorde de revenue shanng com fornecedores de servgos ¢/ou softwars
com 35% de receita para Eietronat
— OpEx adisional € muwlo pequenc dado que com mecanismo de revenue
sharing z parte referente 2o fommecedor vai direto para ¢ masmo

— Novos produtes considerados:
- Cloud

. Dintorantar

o 8

2017 2018E

2019E 2020E 2021E 2022E

Projecéo de fluxo de caixa livie
R$ MM -
|

2018E 2019E 2020E 2021E 2022E Enterprise Value Divida Liquida Equity Value

Premissas

= Todas as premissas do baseline.
i ie s e ! » Premissas complementares:

— Curvas de take-up individual por p
necessidade dos ISPs

— Curvas iniciando em 2019

) valuation da Eletronet no cenario de exnandir rede resultaem um E
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6.5. Liquidagao de ativos

Apéndice

Detalhamos a seguir o cenario de liquidacdo de ativos do Valuation Eletronet:

2017 2018E

2019E

2017

110

4 Custolink IP
4 Outros custos dos servigos

[ Despesas operacionais
Il Encargos p/demissées 64

2019E

2018E

2017

Todas a prernissas do baseline até final de 2618

Premi
-~ Opsracic encemado ao final de 2018 e todos cs encargos e
pagamentos feilos imediatamente

ssas complementares:

- lzncargos trabalhisias caleulados a partir média de tempo de trabatho 2
saldnio medio

npactop
-~ conside

NPV do

Enterprise Divida Equity Equity dos Impacto
Value Liquida Value sécios ROW ecosistema
Ente rpriseﬂVaIue -EV(RSMM) 1541 fo_‘ig: o flft_rffr_ai i
| BV /Receital'18) Premissas
" SURBAGISL. — » Todas as premissas do baseline até 2
Divida Liquida (RS MM) 314,5 L. - 5
; T T RO T R F e e Lt — Necessario aporte de ~27 Mn ate !
pRuyValis(le W) L i 9 giro
wacc 10,80% - Fluxo de caixa do ROW para as ce¢
Crescimento perpetuidade n/a com mesmo WACC de 10,8%
% Perpetuidade (>10anos) / EV n/a
) cenario de nao renovar o contrato custa ~160.4 MM (~79 MM bara
Nota: (1). Utilizando o WACC real do setor de energia calculado pela ANEEL (8,09%)
[
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Apéndice

5.6. Analises de sensibilidade e Miiltiplos do mercado

Adicionalmente, incluimos abaixo analises de sensibilidade de variaveis WACC e
perpetuidade, adicionais as sensibilidades mostradas no capitulo 3 deste documento.

A seguir esta a tabela de sensibilidade do Enterprise Value, variando o WACC e a
perpetuidade:

@ VARIACAO DO ENTERPRISE VALUE COM O WACC E PERPETUIDADE (a partir do ano 10)

WACC

10.30% 10.55% 10.80% 11.05% 11.30% 11.55% 11.80% 12.05% 12.30% 12.55%
448Mn 439 Mn 429 Mn . 420 Mn . 402Mn 394
448 M 427 Mn_ 418 Mn i

| a43mn | 425Mn_ 415Mn

_441Mn  432Mn | 422Mn  413Mn
439Mn | 429Mn  420Mn . 411Mn

| 436Mn  427Mn | A1BMn 409 Mn
434Mn . 425Mn | 416Mn 407 Mn
432 Mn - 423Mn 414 Mn 405 Mn

: 412Mn 403 Mn

Perpetuidade

@ VARIAGAO DO MULTIPLO EBITDA '18 COM O WACC E PERPETUIDADE (a partir do ano 10)

WACC

9.05% 9.30% 9.55% 10.05% 10.55%  10.80% 11.05% 11.30% 11.55% 11.80% 12.05% 12.30%
7.5 8 A 89 . .
74 T3 ; 0. ... 88
7.4, 2. ....88 1 68

Perpetuidade .32% - s 7T 7.3
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Apéndice

A seguir, detalhamos os muliltiplos de empresas de telecom nos ultimos anos:

e EV/EBITDA (capital aberto e transagées):

Evolugdo de maltiplo EVIEBITDA de transagdes

12_5 11,7 Range entre
- 10,7 - 2014116
9,7 ! % 9,4
- i i T o 9.4
6,4 i » .
T 5:4
* X *x
4,6 5.2 4,7

4,0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Evolugao de multiplc EV/EBITDA de empresas de capital
aberto g

' 78 Empresas analisadas

Range entre

2014/16
8.7
¥ g I
'T~x B g
55

48 47 46 5,0 ' 5,0

¥ 1

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

= Percentil 75% =—— Mediana X Percentil 25%

Comentérios

+ Multiplos EV/EBITDA de transz
oscilagdo anual em relacdo aos
de capital aberto

» Os Ultimos anos apontam uma
alta nos mdultiplos de empresas

« Historicamente, os mdltiplos de
aberio e de fransacdes aprese

Notas: Foram levadas em conta somente transagdes anunciadas ou concretizadas, classificadas como Fusées/ Aquisigées e
cujo valor da transagao estava entre USD 1000 MM — 5 Bi; Outliers de EV/Receita: inferior a zero e superior a 20; Outliers de

EV/EBITDA: inferior a zero e superior a 10

e EV/Receita (capital aberto e transagdes):

Evolucdo de maitiplo EV/Receita de transacgées

¢

[ —9u { nasoyuss anums .
3‘7 P w - L
- 34 ]
: - Range entre
28 L2014/
= 2,6
H 26
i2,1 A
1 '7 1.1
\/ * )
4 B 1.5
Ed
1.4 N
1.0 1,0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Evolucdo de maltiplo EV/Receita de empresas de capital

aberto L78 :Empresas analisadas

e Range entre
3.0 ' 2014/16

2,7 ' o 28

24 25 25 - - -

T El H : go. : 2,2
T g2 TR0
. X % X X x X ¢

1,5 1,5 14 15 1.6 1,5 1.6

r T T T —

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

- —_ X

Fonte: Capital I1Q; Analise Oliver Wyman

Comentarios

* Recente queda no valor dos mdltiplos nos Uitimos 2
anos, com excegdo de transagdes de 2016

» Historicamente. os miuiltiplos de empresas de capital
aherto e de transactes apresentaram valores
similares

+ O valor pago varia com alguns fatores principais:
— Natureza da empresa (publica ou privada)
— Existéncia de elementos de diferenciacdo da
empresa adquirida

- Margem bruta interfere positiva ou negativamente
na valoracdo, dependendo da quantidade e
crescimento histérico

Nota: Foram levadas em conta somente transagdes anunciadas ou concretizadas, classificadas como Fusdes/ Aquisi¢des e
cujo valor da transagéo estava entre USD 1000 MM — 5 Bi; Outliers de EV/Receita: inferior a zero e superior a 20; Outliers de

EV/EBITDA: inferior a zero e superior a 10

© Oliver Wyman
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5.7.

Apéndice

Lista de documentos publicos anexados em meio eletronico

_Indice de arquivos

#  Pasta Arquivo Fonte
ar2014 ompany i tor

1 0. Annualreports\ 1. China Mobile Co'm:,z:my mves.io:
ar2016 relations website
2014 vz_annual_report i p

2 0. Annual reports\ 2. Verizon et =[¢P C()m;?any mves'io;
Verizon-AnnualReport2016 relations website
2013-annual-report
2014-annual-report v i

3 0. Annual reports\ 3. Bell Canada E Comgan\, mves‘tor
2015-hce-annual-report relations website
2016-hce-annual-report
2013_AR . o

4 0. Annual reports\ 4. Bharti-Airtel  2014_AR ompany investor

- relations website
2016_AR
Consolidated_Annual_Accounts_ f )
<l /e

5 0. Annual reports\ 5. TEF 2016 rzg}tf;:: :,La;;ior
Integrado 2014 en e
felekom_arld_complete . .

o .

& 0. Annual reports\ 6. DT telekom_arlé _complete mpany mvesfior
s o relations website
lelekomi_arl6_important_tables
TURKCELL_letisim_A.csv Company investor

7 0. Annual reports\ 8. Turkeell = = e

nnual reports\ TURKCELL_letisim_H.csv relations website

8 0. Annual reports\ 8. MTS russia Balance sheet Comgany mves.?tor

relations website
Orange_BS.csv C i tor
5 0. Annual reports\ 10. Orange e - om;?any mves.toz
Orange_Sl.csv relations website
s & y inves
10 0. Annual reports\ 11, AT ATT, Inc BS.csv ompan,/ enxeq?tor
relations website
China_Unicom_{Hong_.csv Company i
11 0. Annualreportsy 12. China Unicorn i _(Hong.. p ¥ mves"{or
Pesquisa_v3 relations website
Company i
12 0. Annual reports\ 13. MegaFon RS p ey mves?or
relations website
Pesquisa_v3 Company investor
13 0. Annual reports\ 14. SFR france = , ;
Anualrer \ SFR_Group_SA.csv relations website
14 0. Annual reports\ 15. Turk Telecom  Pesquisa_v3 Compan\/ mves.i:or
relations website
c -
15 0. Annual reports\ 16. CellNex Cellnex_Telecom_SA.csv om;?any mves.‘{or
relations website
o SBIE0A An;’stlel website
16 1. Bases Anatel e projecdes L and Oliver Wyman
Bases_anatel_e_projegBes_vF .
Analysis
PGMC - Anatel )
17 2. Regulamentos Anatel website

RGC - Anatel

© Oliver Wyman
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5.8. Lista de acronimos

Glossario de acronimos

# Termo Descricio

Optical ground wire - Um tipo de cabo usado sobre as linhas de transmisséo de
energia elétrica. Um cabo OPGW possui uma estrutura tubular com uma ou mais
fibras na parte interna, rodeadas por camadas de fios de aluminio e aco. O cabo
OPGW é langado entre os pilGes no topo de linhas elétricas de alta voltagem
All-dielectric self-supporting (ADSS) - Um tipo de cabo de fibra dptica que é forte o
suficiente para se suportar entre estruturas sem usar metais condutivos. E usado
por companhias elétricas como meio de comunicagdo, instalado junto com linhas de
transmissdo de energia e geralmente dividindo as mesmas estruturas de apoio que
os condutores elétricos. O ADSS é uma alternativa ao OPGW com menor custo de
instalagdo.

Metropolitan Area Network - € a rede de transporte metropolitana das empresas de
Telecomunicaces.

Point of presence - Pontos de presenca nas cidades de atuacdo dos provedores,
onde ficai concentrados os equipamentos eletrdnicos e servidores

5 BL Banda larga

Internet service provider - Provedores de internet (para analises considerados os

1 OPGW

2 ADSS

3 MAN

4 pPOP

6 ISP

grandes operadores em outro grupo)
7 B2B Business to Business - segmento de internet para empresas

8 CAGR Compounded annual growth rate - taxa composta de crescimento anual

9 PTT Ponto de troca de trafego

10 SWAP Acordo onde duas ou mais partes compartilham partes de suas infraestruturas,
podendo envolver ou ndo figuras financeiras

11 Produto Produto internet protocol - Nome dado ao servigo de venda de capacidade para

IP safda internacional

12 CDN Content Delivery Network - Rede de Distribuicdo de Contetdo

13 DDoS Distributed Denial of Service - Um atague de negacdo de servico, é uma tentativa de
tornar os recursos de um sistema indisponiveis para os seus utilizadores

14 RU Indefeasible rights of use - E um contrato entre partes permanente, que nio pode
ser desfeito

15 TAC Termo de ajuste de conduta - acordo entre orgdos reguladores e empresas do setor
para trocar multas por investimentos

16 PGMC Plano geral de metas de competicdo

17 pPGMQ Plano geral de metas de qualidade

18  RGC Regulamento geral das competicdes

19  ARPU Average revenue per user - receita média por usudrio

50 OTT Over the top - E como se denominam os servicos de dudio e video pela internet,
dos quais os mais conhecidos no Brasil sdo Netflix e iTunes

21 FTE Full time employee - empregado em tempo integral

27 MPLS Mutlti-Protocol Label Switching - definido pela RFC 3031 é uma tecnologia de
encaminhamento de pacotes baseada em rétulos ou labels

23 NFV Network function virtualization -

IO g HUPNERY ¥ an
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Hybrid Fiber Coax - Uma Rede hibrida, como a HFC utiliza simultaneamente Fibra

o4 ek optica e Cabos Metélicos,

25 DSt Digital Subscriber Line - Uma rede de cobre que permite a passagem de voz e dados

26 CDMA Code Division Multiple Access - Um dos tipos de tecnolégia de dados mével 2G

27  RoW Right of way - direito de passagem de cahos sobre infraestrutura

28 SCM Servico de comunicacdo multimidia

29  PMS Poder de mercado significativo

30 MOU Memorandum of understanding - acordo formalizado entre duas ou mais partes
através de um contrato.

31 M&A Mergers and acquisitions - Termo usado para compras e aguisicBes de empresas

32 P&L Profits & loss statement - Demonstrative de resultados

33  DCF Discounted cash flow - Fluxo de caixa descontado

34 FCL Fluxo de caixa livre

35 EBITDA Earnings before interests, taxes, depreciation and amortization - Ganhos antes de
jures, taxas, depreciacéo e amortizacio

36  Capkx Capital expenditure - investimentos

37 ROCE Return on capital employed - Razdo financeira que mensura a rentabilidade de uma
empresa e a eficiencia com gue o capital é aplicado.

38  Opkx Operational expenditure - custos e despesas operacionais

39 NPV Net present value - valor presente liguido

40 Re(SLL Imposto de renda e contribuicdo social sobre lucro liquido

41 FCF Free cash flow - fluxo de caixa livre

4 WACE Weighted average cost of capital - Custo médio ponderado do capital de uma ‘
empresa. £ 2 media ponderada dos custos de capital proprio (Ke) e de terceiros (Ki)
Enterprise value - Valor da Emipresa é a medida, dada pelo mercado, do valor de

43 BV uma empresa, considerando-se o0 agregado de todas as suas fontes de
financiamento

44 SLA Service level agreement - nivel de servico acordado

45  HC Head count - nimero de funcionérios

46  CIAP Controle de crédito de ICMS

© Oliver Wyman
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Qualificagdes, premissas e condigdes restritivas

Este relatorio é de uso exclusivo dos clientes da Oliver Wyman aqui identificados. Este
relatério nao é destinado a divulgagao publica ou publicagédo, nem devera ser reproduzido,
citado ou distribuido para qualquer finalidade, sem a prévia e expressa autorizagdo da
Oliver Wyman. Nao ha terceiros beneficiarios deste relatério, e Oliver Wyman néo se
responsabiliza perante quaisquer terceiros.

As informacgdes fornecidas por terceiros, sobre as quais o inteiro teor deste relatério ou
parte dele estdo baseados, sdo consideradas confiaveis, porém nio foram verificadas de
forma independente, salvo indicagdo expressa em contrario. Informagdes publicas e dados
da industria e estatisticos sdo de fontes que julgamos serem idéneas, no entanto, ndo
prestamos qualquer declaracédo quanto a exatiddo ou completude dessas informacdes. Os
resultados contidos neste relatério podem conter previses baseadas em dados atuais e
tendéncias histdricas. Todas essas previses estdo sujeitas a riscos e incertezas inerentes.
Oliver Wyman nao se responsabiliza pelos resultados efetivos ou eventos futuros.

As opinides contidas neste relatério sdo validas apenas para os fins aqui indicados e na
data deste relatério. Nenhuma obrigacao € assumida no sentido de revisar este relatério a
fim de refletir as mudangas, eventos ou condi¢gdes que vierem a ocorrer apds a presente
data.

Todas as decisdes relacionadas com a implementacéo ou utilizagio dos pareceres ou
recomendacgdes contidas neste relatério sdo de responsabilidade exclusiva do cliente. Este
relatério ndo representa consultoria de investimento nem contém parecer sobre o equilibrio
de qualquer transagado com relagdo a quaisquer e todas as partes.
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Bocater, Camargo, Costa e Silva,
Rodrigues Advagados

As
Centrais Elétricas Brasileiras S.A. - ELETROBRAS
Att. Drs. Mauricio Mazzini e André de Avellar Torres

Via email: mauriciomazzini@eletrobras.com // andre.torres@eletrobras.com

Rio de Janeiro, 16 de agosto de 2019.

Ref.. Parecer sobre a viabilidade juridica de operacao societaria e contratual a ser
executada no ambito do Projeto Eletronet (Novo Projeto Eletronet).

L CONTEXTUALIZACAO

1. Em 29.06.1999, Companhia Hidro Elétrica de Sao Francisco (“CHESF”), Centrais
Elétricas do Norte do Brasil S.A. (“Eletronorte”), Empresa Transmissora de Energia
Elétrica do Sul do Brasil S.A. (“Eletrosul”) e Furnas Centrais Elétricas S.A. ("Furnas” e,
em conjunto com CHESF, Eletronorte e Eletrosul, “Cedentes”), de um lado, e a
Eletrobras Participagdes S.A. (“Eletropar”), de outro, com interveniéncia e anuéncia das
Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (“Eletrobras”), controladora das Cedentes e da

Eletropar, celebraram documento denominado Protocolo de Intencdes (“Protocolo de

Intencdes”).

2. Por meio de tal instrumento, os contratantes disciplinaram as agbes necessérias a
utilizagao, por meio da Eletropar — “sociedade empresarial mais adequada” — , da
infraestrutura associada aos sistemas de transmissao de energia elétrica € aos cabos de
fibra optica de propriedade das Cedentes, o que, a época, identificou-se como “novo

campo de negécio”, com “ganhos que a utilizagdo conjunta a todos propicia”.

3. Tal proposito veio a ser formalizado, em 29.06.1999, por meio da celebragao do
“Contrato de Cessédo do Direito de Uso da Infraestrutura do Sistema de Transmissdo de
Energia Elétrica ¢ de Fibras Opticas, a Serem Disponibilizadas, e Outras Avengas’
(Contrato n° ECE-1166/99), tendo por objeto “..a cessdo do direifo de uso, a titulo

oneroso, da infra-estrutura do sistema de transmissdo de energia elétrica, bem como

)
N
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das fibras opticas a serem disponibilizadas, contidas nos cabos instalados na
mencionadas infraestrutura, de propriedade das CEDENTES (“Infraestrutura®), a
LIGHTPAR [antiga denominagéo da Eletropar], com o fim exclusivo de celebrar ajuste
com empresa, doravante denominada simplesmente TERCEIRO, visando a exploragéo
do uso dos referidos ativos, na prestagéo de servigos de telecomunicagées”, com prazo
de vigéncia de 20 (vinte) anos, prorrogaveis por igual periodo, conforme aditado em
20.08.1999, 20.12.2000, 20.12.2000, 18.12.2002, 22.12.2004 e 25.10.2006 e 27.06.2019

(“Contrato de Cesséao”).

4. Registre-se que o Contrato de Cessao previa a instalagdo de um comité, a ser
composto por 06 (seis) integrantes’, ao qual competiria competiria “...deliberar acerca de
todas as matérias de interesse das CEDENTES, relacionadas ao presente negécio,
ainda que tais interesses digam respeito a uma das CEDENTES, constituindo-se no

unico forum para manifestagdo da vontade das mesmas” (“Comité Diretor”).

5. Com vistas a dar cumprimento as disposigoes do Contrato de Cessao, sobretudo
guanto aos deveres assumidos, por parte da Eletropar e da propria Eletrobras (conforme
visto acima), de realizar ajuste com o Terceiro, é que houve a constituicdo da Eletronet
S.A. ("Eletronet”, “Companhia” ou “Sociedade”), nos termos contratuais estabelecidos.

Em 01.07.1989, a Eletropar, com apoio da Eletrobras, tornou publico edital para “selegéo
de socio estratégico para associar-se a LIGHTPAR [antiga denominacdo da Eletropar]

na Eletronet S.A.” (“Edital” e “Projeto Eletronet", respectivamente).

6. Em 10.08.1999, realizou-se o leildo para a selegao do “sacio estratégico”, nos
moldes acima relatados, tendo sido vencedora a AES Bandeirante Empreendimentos
Ltda. (antiga denominacdo da LT Bandeirante Empreendimentos LTDA. — “LT
Bandeirante”), passando, apds a realizacdo de aumento de capital da Eletronet, a
Eletropar a ser titular de agbes representativas de 49% (quarenta e nove por cento) do
capital social da Eletronet e a LT Bandeirante titular de acdes representativas de 51%

(cinquenta e um por cento) do referido capital social.

' O Comité Diretor deveria ser composto por 05 (cinco) integrantes com direito a voto, sendo 04 (quatro)
indicados pelas Cedentes e 01 {um) indicado pela Eletrobras. A Eletropar também participaria do Comité

Diretor, porém sem direijto a voto . éq
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7. Em 20.08.1999, Eletropar e Eletronet celebraram, com a interveniéncia e
anuéncia da Eletrobras, o “Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso a Infra-
estrutura do Sistema de Transmissdo de Energia Elétrica e as Fibras Opticas a Serem
Disponibilizadas”, também com prazo de vigéncia de 20 (vinte) anos, tendo como objeto
a constituicao, em favor da Eletronet, do direito de acesso a infraestrutura do sistema de
transmissao de energia elétrica e as fibras dpticas, cujo uso foi inicialmente cedido a
Eletropar por meio do Contrato de Cessdo, conforme aditado em 20.12.2000 e

18.12.2002 (“Contrato de Constituicao do Direito de Acesso” e, em conjunto com o

Contrato de Cessao, “Contratos de Compartilhamento”).

8. Em 23.08.1999, Eletropar e LT Bandeirante celebraram, com a interveniéncia da
Eletronet, conforme previsto no Edital, acordo de acionistas visando a disciplinar o
relacionamento das contratantes, enquanto titulares da totalidade do capital social da
Eletronet ("Acordo de Acionistas”). O Acordo de Acionistas teve o seu prazo de vigéncia

fixado em 20 (vinte) anos, haja vista estar atrelado aos prazos de vigéncia dos Contratos

de Compartilhamento?.

9. Adicionalmente, o Acordo de Acionistas prevé, de forma expressa, que “Na
hipotese de término dos contratos acima referidos [Contratos de Compartithamento],
seja qual for o motivo, as partes obrigam-se a promover e a votar na Assembléia Geral
no sentido da aprovagdo da liquidagdo da Companhia, nos termos estabelecidos no
Estatuto Social, com o pagamento de suas obrigagbes e a distribuigdo aos acionistas
dos haveres sociais remanescentes, se houver, ressalvado acordo diverso enire as

partes”.

10. Em 29.04.2003, a Eletronet ajuizou pedido de autofaléncia perante o Poder
Judiciario do Estado do Rio de Janeiro3. Em 16.05.2003, o Juizo da 52 Vara Empresarial

2ltem 12.1. do Acordo de Acionistas: “O presente Acordo terd validade por um periodo inicial de 20 (vinte)
anos a contar de sua assinatura, livremente convencionado entre as partes como suficiente a execugéo do
Projeto e & maturagdo dos objetivos pretendidos com o presente acordo, tendo em vista que leva em
consideragdo o prazo de vigéncia do Contrato de Cessdo do Direito de Uso e do Contrato de Constituicdo
do Direito de Acesso.”,

* Registre-se que a LT Bandeirante deixou de integralizar R$13.000.000,00 (treze milhdes de reais)
relativos a atualizagdo monetaria da Gitima parcela de integralizagdo do aumento de capital social por ela

O
) \_) é;\
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da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro decretou a faléncia da Eletronet,
com continuidade dos negécios, inclusive com a manutengao da vigéncia do Contrato de

Cessao e do Contrato de Constituicao do Direito de Acesso.

11. Em 15.12.2009, por forga de “Mandado de Imiss&o na Posse, com Clausula de
Arrombamento” expedido pela 42 Camara Civel do Tribunal de Justica do Estado do Rio
de Janeiro, as Cedentes (depois de realizado deposito judicial de caucdo pelas
Cedentes, com recursos da Eletrobras — “Caugac™) se imitiram na posse de bens da
massa falida da Eletronet, mais especificamente “cabos de fibra 6tica da Massa Falida
de Eletronet S/A [...] que ndo comprometem o funcionamento da Massa, isto é, as 'fibras
apagadas’ (juntamente com o0s equipamentos necessarios ao funcionamento das

mesmas)”, ficando tais fibras oOpticas, desde aquela data até o presente momento, em

posse das Cedentes.

12, As Cedentes, com a referida imissdo na posse autorizada judicialmente,
utilizaram e ainda se utilizam de bens de sua propriedade que haviam sido cedidos a
Eletronet e de bens integrantes da entdo massa falida da Eletronet para exploracdo de

servigos de telecomunicagao, mantendo relacionamento contratual junto a terceiros para

tal fim.

13. Em 05.11.2015, Eletropar e LT Bandeirante celebraram, junto a 02 (dois) credores

subscrito na Assembleia Geral Extraordinaria da Eletronet realizada em 23.08.1999, no valor total de
R$290.000.000,00 (duzentos e noventa milhdes de reais), conforme detalhado acima. De acordo com
parecer emitido pelo escritério Moreira Menezes, Martins, Miranda Advogados, e subscrito pelo Dr.
Mauricio Moreira Menezes, em 03.11.2015 ("Parecer Moreira Menezes”), as divergéncias envolvendo a
referida integralizagdo resultaram na suspenséo dos direitos politicos da LT Bandeirante nas assembieias
gerais da Eletronet realizadas em 20.09.2002 e 24.04.2003. Assim, a autorizacéo para o ajuizamento do
pedido de autofaléncia, conferida na Assembleia Geral da Eletronet realizada em 24.04.2003, foi
deliberada com voto exclusivo da Eletropar.

4 Em 2013, a Eletrobras celebrou contratos de financiamento individuais junto a Eletronorte, Eletrosul e
Furnas, sendo o objeto de cada um deles a abertura de crédito com a finalidade de “oferecimento de
garantias na agéo judicial da ELETRONET (Processo n° 0047311-77.2003.8.19.0001) [processo falimentar
da Eletronet]” . Os créditos dos 03 (trés) contratos de financiamento celebrados somam o valor historico
de RS 252.034.241,60 (duzentos e cinquenta e dois milhdes, trinta & quatro mil, duzentos e quarenta e um
reais e sessenta centavos). A época do levantamento da faléncia da Eletronet, o valor atuailzado do
crédito era de, aproximadamente, R$ 500.000.000,00 (quinhentos mithGes de reais).
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relevantes da Eletronet (“Credores Estratégicos”), com a interveniéncia e anuéncia da

Eletrobras®, documento denominado “Memorando de Entendimentos”, tendo por objeto
“...formalizar, de forma inequivoca, os entendimentos havidos com o intuito de viabilizar
0 encerramento do Processo Falimentar mediante a utilizagdo, pela Eletronet da
Receita Acumulada e dos Recebiveis Operacionais para o pagamento de seu passivo e,
assim, poder retomar as suas atividades empresariais...” (“1°_ Memorando de

Entendimentos”).

14. Por meio do 1° Memorando de Entendimentos, Eletropar e LT Bandeirante
ajustaram com os Credores Estratégicos, em beneficio de todos os credores do
processo de faléncia da Eletronet, em condigées de igualdade’, proposta financeira
contemplando o pagamento parcial do passivo no dmbito do referido processo falimentar

(“Proposta”) 8. A Proposta somente produziria efeitos se aprovada em sede de

® Os 02 (dois) credores que celebraram o referido instrumento contratual foram (i) Furuwaka Industrial S.A.
Produtos Elétricos ("Furuwaka’) e (i) Alcatel-Lucent Brasil S.A. (“Alcatel”).

® As Cedentes nédo sdo partes e, tampouco, intervenientes do memorando em questao. Nao temos noticia
de ter sido realizada reunido do Comité Diretor para tratar da matéria objeto dessa avenca. Temos noticia
de que as Cedentes teriam acompanhado as tratativas que resultaram na celebracdo dos Memorandos de
Entendimentos celebrado em 05.11.2015 e 27.11.2015, bem como que seu advogado, Dr. Marcio André
Mendes Costa, teria comparecido & Assembleia Geral de Credores da Eletronet realizada em 15.12.2015,
na qual foi aprovada a Proposta, assinando a sua ata.

” De acordo com o ltem 1 do 1° Memorando de Entendimentos, “as condigdes aqui estabelecidas, uma
vez aprovadas em AGC, serdo aplicadas a todos os credores do Processo Falimentar em condigdo de
igualdade, sem qualquer privilégio para a Furuwaka e Alcatel-Lucent”.

8 (i) creditos trabalhistas e fiscais, no valor de R$ 2.224.469,99 (dois milhes, duzentos e vinte e quatro
mil, quatrocentos e sessenta e nove reais e noventa e nove centavos), a serem pagos a vista; (ii) créditos
com privilegio especial, no valor de R$ 117.923,99 (cento e dezessete mil, novecentos e vinte e trés reais
e noventa e nove centavos), a ser pago & vista; (iii) créditos quirografarios em valor inferior a R$
100.000,00 (cem mil reais), no valor de R$ 1.513.659,00 (um milhdo, quinhentos e treze mil e seiscentos e
cinquenta e nove reais), a serem pagos & vista; e (iv) créditos quirografarios em valor superior a R$
100.000,00 (cem mil reais), que seriam submetidos a um desagio equivalente a 76,74% e seriam pagos da
seguinte forma: (iv.1) um terco do total seria pago & vista, utilizando-se da receita acumulada pela massa
falida no &mbito da continuidade de negécios, totalizando R$ 90.317,704,03 (noventa mithdes, trezentos e
dezessete mil, setecentos e quatro reais e trés centavos); e (iv.2) os dois tercos restantes seriam objeto de
novagado, com garantia real, nos termos técita ou expressamente manifestados em assembleia geral de
credores, sendo substituido por divida de igual valor, com relagéo & qual: (iv.2.1) o valor correspondente a
1/3 (um tergo) seria pago em uma primeira parcela 12 (doze) meses apos a data da homologagao da
assembleia geral de credores, corrigida pelo IGP-M, (iv.2.2) o valor correspondente a 2/3 (dois tergos)
seria pago em 24 parcelas mensais e sucessivas, no valor individual de R$1.135.738,85 (um milh&o, cento
e trinta e cinco mil, setecentos e trinta e oito reais e oitenta e cinco centavos) cada, corrigidas pelo IGP-M
desde a data da homologagéo da deliberagdo tomada em assembleia geral de credores, sendo que a
primeira dessas parcelas sera devida 30 (trinta) dias ap6s o pagamento da parcela prevista no item 'iv.2.1'
acima; e (iv.2.3) na hipotese de ocorrer a prorrogagéo do Contrato de Cessao de Ust? ol por qualquer
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assembleia geral de credores e homologada a deliberagdo em Juizo, como veio, de fato,

a ocorrer?,

15, Dentre os pagamentos disciplinados na Proposta, destaca-se o fato de terem
sido previstas condigdes especificas de satisfagdo de determinados créditos
quirografarios na hipotese de haver a prorrogagéo do Contrato de Cessao para além de

seu termo final de vigéncia, isto é, 20.08.2019"C.

16. Em 27.11.2015, Eletropar, LT Bandeirante e Eletrobras firmaram outro
memorando de entendimentos, tendo como objetivo “formalizar [...] os entendimentos
havidos com o intuito de viabilizar o encerramento do Processo Falimentar...” e fazendo
referéncia a “reabilitagdo empresarial [da Eletronet] por meio do Contrato de Cessédo de

29.06.1999 e do Contrato de Constituigdo do Direito de Acesso de 20.08.1999.” (“2°

outro meio, da autorizagéo da Eletronet para continuar a explorar os ativos e bens objeto da cessao, serdo
pagos aos quirografarios R$ 6.560.215,14 (seis milhdes, quinhentos e sessenta mil, duzentos e quinze
reais e catorze centavos), por cada ano adicional de prazo contratual, limitados a R$ 131.204.302,93
{(cento e trinta e um milhGes, duzentos e quatro mil, trezentos e dois reais e noventa e trés centavos).
Caso a prorrogagdo seja por pericdo inferior a 20 {vinte) anos e ocorra nova prorrogagéo apés este
periodo, sera pago o valor residual necessario para completar R$ 131.204.302,93 (cente e trinta & um
milhdes, duzentos e quatro mil, trezentos e dois reais e noventa e trés centavos); e (v) ©0s pagamentos
previstos nos itens iv.2.1. e iv.2.2. acima seriam garantidos por cessdo fiduciaria de recebiveis
operacionais da Eletronet ("Contrato de Cessdo Fiduciaria de Recebiveis") , a ser compartilhada pelos
respectivos credores, com lastro nos contratos em vigor e com prazo até final do ano de 2018, bem como
qualquer novo contrato ou aditamento assinado até o final de 2018, por meio da ceiebragéo de
insirumento proprio, a ser formalizado em até 60 (sessenta) dias do encerramento da faléncia da
Eletronet.

9 A Proposta foi aprovada na Assembleia Geral de Credores realizada em 15.12,2015 e homologada na
sentenga proferida nos autos do processo falimentar da Eletronet, em 18.12.2015, conforme
complementada em 24.02.2016

0 jtem 2.1(v). do 1° Memorando de Entendimentos: "Na hipétese de a Eletronet, ou sua sucessora, obter a
prorrogacdo do Contrato de Cessédo de Uso para além da sua data de vencimento, que se daréd em 22 de
agosto de 2019, ou autorizagdo, sob qualquer forma, para continuar a explorar os ativos e bens cedidos
por meio daquele contrato, a Eletronet pagaré ainda acs Credores Quirograférios que houverem optado
pela novagdo com constituicdo de garantia, em Valor Superior a R$ 100.000,00 (cem mif reais) listados
neste item 2.1.0v), o valor equivalente a R$ 6.560.215,14 (seis milhbes, quinhenfos e sessenta mil,
duzentos e quinze reais e quatorze centavos) por cada periodo de 1 (um) ano adicional que o Contrato de
Cessédo de Uso tiver sido prorrogado ou que a Eletronet tiver autorizacdo para continuar a explorar os
ativos e bens cedidos por meio de tal contralo, limitados ao valor de R$131.204.302,93 (cento e trinta e
um milhdes, duzentos e qualro mil, trezenlos e dois reais e noventa e trés centavos) (“Valor de
Prorrogagao’j. O Valor de Prorrogagdo serd pago na melade do periodo de prorrogagédo, ou em até 10
{dez) prestagbes anuais, o que for menor, corrigidas anualmente pelo IGP-M a partir da homologagéo da
deliberagdo da AGC. Cada prestagéo, corrigida anualmente pelo IGP-M, deverd ser paga até o dia 31 de
janeiro de cada ano, a partir do ano de 2020 para os Credores Quirografarios que houverem optado pela
novacdo com constituicdo de garantia em valor superior a R$ 100.000,00 (cem mil reais) listados neste
item 2.1.0v), de forma proporcional aos seus respectivos créditos detidos contra a Eletronet...” { o
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Memorando de Entendimentos”).

17. Alem de disciplinar as relagdes especificas das partes com base no que havia
sido pactuado no 1° Memorando de Entendimentos, o 2° Memorando de Entendimentos
determinou, dentre outras obrigagdes, que LT Bandeirante, Eletropar e Eletrobras
deveriam, em até 30 (trinta) dias apos a aprovagdo do encerramento do Processo
Falimentar'', envidar os melhores esforgcos para que fossem celebrados novos aditivos

ao Contrato de Cesséo e ao Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso’2.

18. Embora ndo constem, formalmente, como partes dos 1° e 2° Memorandos de
Entendimentos, verifica-se a assinatura de representante das Cedentes na assembleia
geral de credores que aprovou a proposta, conforme previsto no 1° Memorando de

Entendimentos.

19. A faléncia da Eletronet foi levantada em virtude de decisdo judicial proferida pela
5% Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, em
18.12.2015, e complementada em 24.02.2016, tendo como consequéncias a entrega
das chaves aos seus acionistas e respectivos administradores e o levantamento da

Caugao em favor da Eletrobras.

20. Tal decisdo determinou, ainda, que ‘“como consequéncia natural do
levantamento ora concedido, deverdo retornar a plena disponibilidade da Eletronet S.A.
as fibras oticas as quais a caugdo encontra-se vinculada”. No entanto, considerando-se
que as fibras opticas de propriedade da Eletronet relativas a imissao na posse ocorrida

em 15.12.2009 - e, assim, vinculadas a Caugédo — foram e estdo atualmente cedidas

" Em 18.12.2015, foi decretado o encerramento da faléncia da Eletronet ¢, em 25.04.2017, foram
declaradas extintas as obrigagdes da Eletronet no ambito do processo falimentar. Conservadoramente, os
30 dias devem ser contados a partir da publicagéo da decisdo de encerramento da faléncia de 18.12.2015,
momento em que ocorreu o denominado “levantamento da faléncia”. Com base em parecer fundamentado
por especialista em procedimento falimentar, poder-se-ia sustentar que o inicio do prazo de 30 dias devera
ocorrer a partir da decisdo que declarou extintas as obrigages da Eletronet no a@mbito do processo
falimentar.

12 De acordo com o 2° Memorando de Entendimentos, as partes deveriam empreender os seus melhores
esforgos para que os referidos aditivos promovessem, além da prorrogacdo dos respectivos prazos de
vigéncia por mais 20 (vinte) anos, a adog&o de novas condigdes contratuais (remuneragdo do direto de
uso por par de fibra efetivamente em uso, direito de preferéncia para o uso das fibras, a formalizagéo da

concessao do direito de uso de bens de propriedade da Eletronet em favor da Eletropar etc.). e
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pelas Cedentes em favor de terceiros, dentre eles a Telecomunicagbes Brasileiras S.A.
("Telebras")'3, quer nos parecer que ndo houve, até a presente data, cumprimento da
referida decisdo judicial, com retorno das fibras dpticas em comento “@ plena
disponibilidade da Eletronet S.A.”,

21. Destaque-se que, em virtude do processo falimentar da Eletronet e de seu
respectivo levantamento, na forma determinada pelo Poder Judiciario, foi reconhecida a
existéncia de créditos quirografarios de titularidade da Eletropar, em face da Eletronet,
hoje no valor total de aproximadamente R$16.500.000,00 (dezesseis milhdes e
quinhentos mil reais)'4, os quais, segundo nos foi informado, ainda nao foram adimplidos

pela Eletronet até a presente data (“Créditos Quirografarios da Eletropar”).

22. Ademais, Eletronet e Eletropar celebraram, em 19.02.2018, “/nstrumento

Particular de Confissdo de Divida", em carater provisério, formalizando créditc de

titularidade da Eletropar em face da Eletronet relativamente “..a cesséo do direito de uso

' Cada uma das Cedentes celebrou, em fevereiro de 2011, instrumentos contratuais junto a Telebras.
Referidos contratos tém como objeto, em suma, a cessdo onerosa de infraestrutura do sistema de energia
elétrica, bem como de fibras épticas contidas nos chamados “Cabos OPGW'’ instalados nas linhas de
transmissao de propriedade de cada uma das Cedentes, em favor da Telebras, com a finalidade de
implementar o Programa Nacional de Banda Larga, nos termos do Decreto n® 7.175/2010. Em 13.11.2018,
a Eletrobras enviou as Cedentes a CTA-PR-3775/2018 - Circular, por meio da qual formulou
questionamentos relativos a eventual cessdo de bens de propriedade da Eletronet a Telebras ou a
terceiros. As Cedentes responderam a CTA-PR-3775/2018 da seguinte forma: (i) a CHESF enviou 2
Eletrobras a CE-DO-132/2018, em 19.11.2018, reconhecendo que “Um par de fibras foi cedido & Telebras,
a litulo oneroso, nos trechos implantados pela Eletronet...”. A CHESF disse, porém, que “a partir da
Decisdo Liminar de Segunda Insténcia, publicada em 24/06/2008, da Quarta Camara Civel do TJRJ, a
propriedade das fibras cedidas passou a ser da Chesf e ndo mais da Eletronet”, (ii) a Eletronorte enviou 2
Eletrobras a CE-DE-0055/2018, em 19.11.2018, por meio da qual declarou que “a Eletronet ndo implantou
nenhum cabo opticoffibra oplica na Infraestrutura de Transmissdo da Eletronorte e, portanto, todos os
cabos/fibras Opticas existentes foram implantados pela prépria Eletronorte”: (iii) Furnas enviou a Eletrobras
a DN.E.028.2018, em 19.11.2018, afirmando que “..a posse dos bens de propriedade da Eletronet, objeto
de imissdo ocorrida em dezembro de 2009, néo foi transferida de forma onerosa a ouiros cedentes além
da Telebras”, e (iv) a Eletrosul enviou a Eletrobras a CE DO-0069/2018, em 21.11.2018, por meio da qual
declarou que “ndo ha bens de infraestrutura de propriedade/titularidade da Eletronet cuja posse tenha sido
cedida para a Telebras”, porém afirma, no item 3 da referida missiva, que permitiu & Telebras, de forma
onerosa, o uso de fibras Opticas de propriedade da Eletronet. No que diz respeito a missiva enviada pela
CHESF, cumpre ressaltar que o Poder Judiciario ndo determinou a transferéncia da propriedade dos bens
em favor das Cedentes, mas tdo somente a transferéncia de sua posse. N3o temos elementos para
compartithar do entendimento da CHESF no sentido de que ela teria adquirido, por decisdo judicial, bens
de titularidade da Eletronet. Assim, nos termos expostos, & possivel concluir que a CHESF, Furnas e
Eletrosul realmente cederam & Telebras bens de propriedade da Eletronet.

** Segundo nos foi informado, tais valores estao contabilizados nos demonstrativos contabeis da Eletronet,
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das fibras que estdo em poder daquela, decorrente do contrato ECE-1165/99, em razéo
de sua utilizagdo e o dever estabelecido anteriormente em favor das empresas
Cedentes, Chesf, Eletronorte, Eletrosul e Furnas (contrato ECE-11 66/99), referente ao
periodo de janeiro de 2016 a dezembro de 2017..", com fixagdo do valor historico
provisorio de R$12.659.388,90 (doze milhées, seiscentos e cinquenta e nove mil,
trezentos e oitenta e oito reais e noventa centavos). Pelo que somos informados, as

Cedentes nao compactuam com o conteddo deste contrato.

23 Por fim, LT Bandeirante e Eletronet celebraram, em 08.02.2017, “Instrumento
Particular de Confissdo de Divida e Outras Avengas”, tendo por objetivo formalizar a
existéncia de crédito de titularidade da Eletronet em face da LT Bandeirante, no valor de
R$13.000.000,00 (treze milhGes de reais — “Divida de Integralizacdo de Aumento de
Capital”) ', bem como disciplinar os termos e condicées para a sua respectiva

quitagao'®.

24. Adicionalmente aos Créditos Quirografarios e a Divida de Integralizagdo de
Aumento de Capital, somos informados de que, desde o levantamento da faléncia da
Eletronet ate a presente data, existem uma série de pleitos, ainda ndo formalizados,
pendéncias, débitos e créditos muatuos envolvendo Eletropar, Eletronet e Cedentes,
inclusive por forca: (i) da utilizagao, pela Cedentes, de bens de sua titularidade, mas
cedidos a Eletronet por meio dos Contratos de Compartilhamento e nao retornados a
Companhia, cohtrariamente ao determinado pelo Juizo do processo falimentar; (ii) do
alegado nao atendimento, pelas Cedentes, a solicitagées formuladas pela Eletronet para
acesso e utilizagdo de fibras opticas, tendo por objetivo a execugio de atividades
diversas e especificas'’; e (iii) da execugdo dos Contratos de Compartilhamento desde o

levantamento da faléncia até a presente data sem o pagamento, pela Eletronet, do preco

1> Vide nota de rodapé n° 3 acima.

6 N&o temos conhecimento quanto ao adimplemento do valor previsto em tal documento.

7 Em 2017 e 2018, a Eletronet enviou a Eletropar uma série de missivas para solicitar a liberagdo, em
favor da Companhia, de fibras épticas objeto dos Contratos de Compartilhamento, tendo por objetivo a sua
utilizagdo na execugdo de atividades diversas e especificas, incluindo a necessidade de ampliacdo da sua
capacidade de transmissdo e de cumprimento de obrigagbes junto aos seus clientes (e.g., Carta n°
222017, de 15.09.2017; Carta n° 004/2018, de 08.02.2018; Carta n°® 028/2018, de 24.05.2018; Carta n°
026/2018, de 14.08.2018; Carta n® 027/2018, de 27.08.2018; Carta n® 028/2018, de 27.08.2018; Carta ne.
030/2018, de 10.09.2018; Carta n° 031/2018, de 10.09.2018; e Carta n° 032/2018, de 10.09.2018). }/j@)
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contratado nos referidos instrumentos.

25. Ocorre que a situagdo econdmico-financeira da Eletronet é assaz sensivel,
conforme se detalhara a seguir. Segundo alega a Companhia, a sensibilidade de sua
situagao econdmico-financeira teria relagao direta com a auséncia de celebragao de
aditivos contratuais aos Contratos de Compartilhamento, com prorrogagédo de seus
prazos de vigéncia'®, bem como com a auséncia de atendimento, pelas Cedentes, as

solicitagdes formuladas pela Eletronet para acesso e utilizacao de fibras opticas’®,

26. De acordo com as apuragbes mais recentes de suas informagoes
financeiras ?° - 2' | a Eletronet apresenta um patriménio liquido negativo de
R$50.120.000,00 (cinquenta milhdes e cento e vinte mil reais) e um passivo circulante
de R$145.535.000,00 (cento e quarenta e cinco milhdes e quinhentos e trinta e cinco mil
reais), tendo, de outro lado, um ativo circulante de R$19.181.000,00 (dezenove milhdes
e cento e oitenta e um mil reais)??. Nesse contexto, encontra-se em curso, atualmente,
um processo de reestruturagao da Companhia, que tem como pressuposio a renovacgao

dos Contratos de Compartilhamento?®, com vistas a busca de novo sécio controlador

18 Manifestacdes nesse sentido podem ser observadas, por exemplo, nas seguintes missivas: Carta n°
010/2017, de 20.04.2017, enviada pela Eletronet a Eletropar, com copia para Eletrobras, LT Bandeirante e
Conselho de Administragdo da Eletronet;, Carta n® 08/2017, enviada pela Eletronet a Eletropar, em
20.03.2017, e Carta n® 028/2017, enviada pela Eletronet a Eletropar, em 29.11.2017, com coépia para
Eletrobras, LT Bandeirante e Conselho de Administracdo da Eletronet. O capitulo lll.V. deste Parecer
abordara tal circunstancia com maiores detalhes.

W Em 19.10.2018, por meio de correspondéncia enviada a Eletropar (Carta n® 035/2018), a Eletronet
sintetizou todas as solicitagbes de acesso e utilizagdo de fibras opticas que teria formulado junto as
Cedentes, por intermédio da Eletropar, aduzindo que “..excefo pelos 3 (trés) atendimenios da
ELETROSUL, sendo 2(dois) com condicionantes, todas as demais 13 (lreze) solicitagbes néo
apresentaram qualquer evolugdo até o presente momento”. Registrou, ainda, que “a inag¢édo das Cedentes
guanto as nossas soficitagbes, ocasionaram e estdo ocasionando prejuizos financeiros vultosos para a
Eletronel.”.

20 Informe Trimestral da Eletronet relativo ao trimestre encerrado em 31.03.2019.

21 Segundo nos foi comunicado, as informacdes financeiras da Eletronet serdo revistas em
demonstrativos financeiros da Companhia relativos a junho de 2019, que se encontram em processo de
elaboracao, inclusive com provaveis ajustes em informacgdes relativas ao seu capital de giro (passivo e
ativo circulantes). Contudo, nédo temos conhecimento da data prevista para disponibilizacéo do referido
documento e para o seu exame pelos auditores independentes contratados pela Companhia.

22 O grédito de titularidade da Eletropar em face da Eletronet, objeto pendente de negocia¢do, na ordem
de R$130.000.000,00 {(cento e trinta milhdes), ndo estd refietido nas demonstragbes contabeis da
Companhia.

23 De acordo com 0 Relatdrio dos Auditores Independentes sobre o 1° Informe Trimestral da Eletronet
relativo ao trimestre encerrado em 31.03,2019. “Conforme mencionado na Nota n° 1 as fnformagées
trimestrais, a Companhia possui capital circulante liquido negativo e patriménio liquido negat:vo (passn@
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estratégico, em substituicdo a LT Bandeirante (“Novo Projeto Eletronet”).

2r. Adicionalmente as informagbes acima apuradas, a Eletronet tera que dispor de
recursos para atender as seguintes obrigagdes®: (i) pagamentos devidos a Eletropar,
em decorréncia de negociagdes junto ao acionista majoritario da Eletronet, para
viabilizar sua continuidade, por meio da prorrogacdo desejada do Contrato de
Constituicao do Direito de Acesso até o dia 20.02.2020, conforme sera detalhado abaixo:
(i) regularizagéo fiscal da Eletronet de modo a atender exigéncia regulatéria da Agéncia
Nacional de Telecomunicacées (“ANATEL") para a aprovagdo da transferéncia de
controle acionario, caso a Companhia se mantenha titular de licenga regulatoria para a
prestacdo de “Servico Limitado Especializado de interesse coletive”25: (i) valores
adicionais devidos aos credores quirografarios do processo falimentar da Eletronet em
caso de prorrogacao dos Contratos de Compartilhamento, nos termos avengados no 1°
Memorando de Entendimentos; (iv) pagamentos devidos a Eletropar em decorréncia da
execugdo do Contrato de Constituicao do Direito de Acesso até 20.08.2039, caso tal
prorrogagao venha efetivamente a ocorrer, e (v) débito para com a Eletropar na ordem
de R$130.000.000,00 (centro e trinta milhGes de reais)?®, decorrente de acerto de contas

(transagao de composicdo de débitos e créditos reciprocos — “Transacéo”), cujo valor

descoberto) em 31 de margo de 2019, nos montantes de R$126.354 mil e R$50.120 mil, respectivamente.
Os planos da Administragéo para a liquidagdo das dividas de curto prazo, bem como para a manulengéo
do equilibrio econémico-financeiro e a continuidade normal de suas operagdes dependerdo do sucesso do
referido processo de reestruturagdo, que inclui a renovagdo do contrato de concesséo para a utilizagdo da
infraestrutura de transmissdo de energia elétrica das empresas do Sistema Eletrobrés. Nossa concluséo
néo foi modificada em relagdo a esse assunto.”.

4 Além das obrigagdes acima mencionadas, fomos informados de que, em 09.05.2019, patrono da Lucent
Technologies do Brasil Industria e Comércio Ltda. — credora relevante da Eletronet que é parte do 1°
Memorando de Entendimentos — apresentou peticdo, nos autos do processo falimentar da Eletronet,
requerendo ao Juizo da 5* Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro a
expedicdo de mandado de pagamento, no valor atualizado de R$31.680.859,58 (trinta e um milhdes,
seiscentos e oitenta mil, oitocentos e cinquenta e nove reais e cinquenta e oito centavos), em virtude de
credito de sua titularidade em face da Companhia, o qual diria respeito ao pagamento de custas
processuais e honorarios advocaticios no ambito de processo de habilitagdo de crédito que tramitou em
apenso ao processo falimentar (Processo n® 0084303-37.2003.8.19.0001). De acordo com o alegado na
aludida peticéo, o referido crédito j& haveria sido reconhecido pelo compente Juizo e incluido nos autos do
processo falimentar, com transito em julgado da decisdo. Nesse contexto, a depender da confirmacac das
alegagées do credor em comento, com o respectivo deferimento de expedicdo de mandado de
pagamento, a exequibilidade do valor acima mencionado podera se conslituir como obrigagéo adicional as
ja mencionadas no decorrer deste Parecer. {7

25 Vide item 88 deste Parecer. \Q
6 Segundo nos foi informado, referido valor estaria referenciado a data base de 01.01.2019 ( <.
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final vem sendo, nos ultimos meses, objeto de apuracdo e negociacdo pelas partes

envolvidas.

28. Registre-se que o processo de reestruturacao da Eletronet, com continuidade
operacional da Sociedade, contempla a busca da satisfagdo de tais créditos de

titularidade da Eletropar em face da Companhia.

29. Ainda no contexto de reestruturacdo e recuperagao da Companhia, cumpre
registrar que a Eletrobras promoveu, em 18.12.2017%7, a reorganizagido do Comité
Diretor, para maior efetividade da sua atuacdo. No mesmo sentido, reinstalou, em
09.07.2018%, o “Grupo de Trabalho Eletronet”, que, desde entdo, segundo nos consta,
vem atuando intensamente com o objetivo especifico de atender a demandas relativas
ao Projeto Eletronet, inclusive no que diz respeito ao processo de adequacdo dos
Contratos de Compartilhamento e do equacionamento dos valores devidos pela

Eletronet a Eletropar.

30. Nao obstante exista, entre as partes envolvidas, inequivoco espirito de
transacao e cooperacao, verifica-se que a Eletronet nao possui, atualmente, condictes
econdmico-financeiras para cumprir as suas obrigacdes, especialmente quanto aos
créditos de titularidade da Eletropar?®-*°, bem como — na forma indicada pelo seu auditor
independente — a liquidagdo de suas dividas de curto prazo, de modo a possibilitar a
regular continuidade de suas operagdes. Ademais, nos foi informado que a LT
Bandeirante e seus controladores ndo possuem patriménio, crédito ou garantias que
possam viabilizar o aporte dos recursos necessarios para a restauragdo da higidez

patrimonial e financeira da Eletronet.

27 RES-824/2017.

28 RES-480/2017.

29 O crédito da Eletropar face & Eletronet, computando no acerto de contas — na Transacdo — os débitos e
créditos das Cedentes, € na ordem de R$130.000.000,00 {centro e trinta milhdes de reais) (data base de
01.01.2019), cujo valor final ainda esté sendo objeto de acertamento.

%9 Tal constatacado pode ser considerada um dos diversos fundamentos que indicam necessidade de se
proceder a um acordo capaz de, dentre outras finalidades, reconstituir na Eletronet (Novo Projeto
Eletronet) as mesmas caracteristicas e atributos almejados pelo Sistema Eletrobras quande da concepgéo

originaria do Projeto Eletronet. .
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31. Nesse sentido, as partes vém exaustivamente negociando, nos ultimos meses,
nao somente a composi¢do dos débitos e créditos reciprocos, mas também a fixacao
das regras contratuais e os documentos necessarios a criar uma situagdo juridica
favoravel ao ingresso de um novo terceiro investidor, que, substituindo a LT Bandeirante
como acionista controladora estratégica, possa aportar os recursos necessarios a
continuidade regular das atividades empresariais da Eletronet e ao devido adimplemento

de suas obrigacées.

32. Em 27.06.2019, as competentes partes celebraram o 7° Termo Aditivo do
Contrato de Cessé&o, com o exclusivo objetivo de alinhar @ mesma data (20.08.2019) os
termos finais dos prazos de vigéncia dos Contratos de Compartilhamento. Contudo, a
despeito dos intensos esforgos despendidos por todas as partes envolvidas na
concepgao do Novo Projeto Eletronet para atingir tal finalidade, ndo se verifica, até a
presente data, a celebragdo de outros termos aditivos do Contrato de Cesséo ou do

Contrato de Constituicao do Direito de Acesso.

33. Neste ambiente, os interessados estao premidos pelo tempo: no dia 20.08.2019
encerram-se os prazos de vigéncia dos Contratos de Compartilhamento e do Acordo de
Acionistas. Além da negociagdo ainda em curso, no intuito de permitir a conclusao das
negociagdes e providéncias que poderdo viabilizar a renovagédo do prazo de vigéncia
dos contratos por mais 20 (vinte) anos, faz-se necessario submeter o Novo Projeto
Eletronet ao Comité Diretor, aos 6rgdos de governanga das partes envolvidas, obter
anuéncia prévia do Ministério de Economia e da Secretaria de Coordenacdo e
Governanga das Empresas Estatais (“SEST"), bem como dar ciéncia da operagdo ao
Conselho do Programa de Parcerias de Investimento da Presidéncia da Republica

("CPPI"), consoante se detalhara adiante.

34. E do interesse dos contratantes dos Contratos de Compartithamento examinar
as alternativas viaveis para a manutengdo das atividades da Eletronet, mesmo porque a
sua perpetuidade parece ser a melhor forma de dar utilidadade econémica aos bens de

propriedade das Cedentes objeto do Contrato de Cessdo, bem como de buscar
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satisfazer os créditos hoje existentes®’.

35. A alternativa litigiosa resultaria na judicializagao dos diversos pleitos existentes
por parte de todos os interessados, submetendo-se novamente ao Poder Judiciario o
exame da pertinéncia da faléncia da Eletronet e deletérias consequéncias juridicas dai

advindas.

36. De acordo com a “Nota Técnica ~ Divida x Créditos Eletronet”, elaborada pela
Eletropar, em 17.07.2019, com validagdo do Grupo de Trabalho Eletronet, a Eletronet
possuiria, além de créditos potenciais no valor de R$587.000.000,00 (quinhentos e
oitenta e sete milhGes de reais), pleitos potenciais em face do Sistema Eletrobras na
ordem de R$1.454.000.000,00 (um bilhdo e quatrocentos e cinquenta e quatro milhdes
de reais). Ainda nos termos da referida nota técnica, “a hipofese de liquidagao implicaréa
num contencioso multimifionario visto como controverso quer nos seus créditos quanto

nos seus debitos...”
il. CONSULTA

37. Considerando as peculiarides do contexto fatico acima descrito e as diversas
questoes juridicas nele envolvidas, idealizaram as partes contratantes uma alternativa —
Novo Projeto Eletronet — visando @ manutengéo das atividades da Eletronet: prorrogar
os termos finais dos Contratos de Compartilhamento para 20.11.2018, facultando ainda
nova prorroga¢ao até 20.02.2020, de modo que a LT Bandeirante possa identificar e
indicar um novo terceiro investidor, o qual, aprovado pela Eletropar e pelos 6rgaos
reguladores competentes, devera, até o dia 20.11.19 (ou 19.02.2020, se houver
prorrogacao adicional de outros 3 (irés) meses apds 20.11.2019), adquirir o controle

acionario direto ou indireto da Eletronet e, ainda, subscrever e integralizar aumento de

capital da Companhia.

38. Caso esse novo terceiro investidor ndo se torne acionista controlador da

®t Segundo nos ¢ informado, o prego auferido pelas Cedente na prestagdo de servicos de
telecomunicagéo tem ou terdo beneficio financeiro muito reduzido, porquanio 85% (oitenta e cinco por
cento) do valor auferido deve ser utilizado como redutor do prego da prestacéo do serxgi;;a}ie transmisséo
de energia elétrica (modicidade). \N}(\J
I &
A
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Eletronet até 19.02.2020, a Eletropar devera, em 20.02.2020, subscrever aumento de
capital na Eletronet, integralizando-o com o crédito de sua titularidade em face da
Companhia na ordem de R$130.000.000,00 (cento e trinta milhdes de reais)®?, cujo valor
final vem sendo, nos Ultimos meses, objeto de apuragdo e negociacdo pelas partes
envolvidas. Se a Eletropar ndo se tornar acionista controladora da Eletronet, a LT
Bandeirante e a Eletropar, sob lideranga desta ultima, terdo a obrigacao de vender, em
conjunto, 100% (cem por cento) das agdes de emissdo da Eletronet (vide item 42

abaixo).

39. Com a aludida subscri¢ao e integralizagdo de aumento de capital pela Eletropar,
esta devera possuir, em 20.02.2020, a situagéo juridica de acionista controladora da
Eletronet, passando a comandar a Sociedade, de modo que esta desenvolva,
regularmente, suas atividades empresariais e a novel controladora possa programar seu
desinvestimento, com a alienagdo das acGes de emissdo da Eletronet de sua

titularidade.

40. Nao temos clareza, neste momento, se havera necessidade de aportes
adicionais aos acima previstos, de modo a conferir exequibilidade (solvéncia) ao Novo
Projeto Eletronet. No caso de sucesso do ingresso de novo acionista controlador
estratégico na Eletronet, pode-se ter a expectativa de que este possa, oportunamente,
enderecar tal questdo, inclusive com a implementacdo dos ajustes que se fizerem
necessarios no Plano de Negécios da Companhia. De qualquer sorte, dever-se-ia, desde
ja, verificar a real necessidade de recursos para que a Eletronet seja solvavel, inclusive
porque, diante da necessidade de um futuro aumento de capital da Companhia, sera
exigida a participagdo da Eletropar, sob pena de esta suportar uma diluicdo da sua
participacao acionaria, na hipotese desta ndo exercer seu direito de preferéncia nesse

eventual aumento de capital.

41. Paralelamente, considerando a hipotese de a propria Eletropar vir a subscrever,
isoladamente, acbes a serem emitidas em aumento de capital na Eletronet,

integralizando o prego de subscricdo com seu crédito no valor de R$130.000.000,00

2 Data base 01.01.2019. (

(O
A
iy
RIO DE JANEIRO $AG PAULO ™ :
Avenida Rio Brance, 10 39% e 40° andares Centro Rua Jeaquim Floriano, 100 16° andar ftaim Bibi
CER 20040-001 Tel: 21 38615800 Fax: 21 38615861 CEP: 04534-000 Tel.: 11 2198.2800 Fax: i1 2%9823«@



Bocater, Camargo, Costa e Silva,
Rodrigues Advogados

(cento e trinta milhdes de reais) nos termos abaixo indicados, dever-se-ia, desde ja,
examinar criticamente a necessidade de se realizar aportes adicionais de recursos para
manter a solvéncia da Companhia. Nesse contexto, entendemos que esse aspecto deva
ser considerado neste momento, tendo em vista tratar-se um elemento essencial na

busca da reconstrugado do Novo Projeto Eletronet.

42. Para alcangar a mecénica exposta acima, negociou-se a pratica dos seguintes

atos (entendidos, em conjunto, como “Operacéo”):

o Até 20.08.2019, serao celebrados:

(i) Termo Aditivo n® 08 do Contrato de Cesséo, com interveniéncia e
anuéncia da LT Bandeirante®, além da propria Eletrobras, fixando regras
relativas ao compromisso da LT Bandeirante de buscar a identificacao de
novo terceiro investidor, a aprovagdo desse novo terceiro investidor pela
Eletropar e ao exercicio dos direitos de preferéncia e de venda conjunta
(tag along), a serem observadas por Eletropar e LT Bandeirante (“Termo
Aditivo n° 08 do Contrato de Cesséo”). Referido termo aditivo prorrogara o

prazo de vigéncia do Contrato de Cesséo até 20.11.2019, o qual sera
novamente prorrogado até 20.02.2020, por meio de novo aditivo (“10°

Termo Aditivo do Conirato de Cessao”), se (a) até 20.11.2019, nos termos

previstos no CCD (conforme definido adiante), nenhum terceiro investidor
aprovado pela Eletropar houver adquirido o controle acionario direto ou
indireto da Eletronet e, ainda, subscrito e integralizado aumento de capital
da Companhia, bem como, cumulativamente, se (b) até 20.11.2019, houver
sido obtida a autorizagao prévia de que trata o art. 59, §1°, IV, do Decreto
n® 2594/98, para prorrogacao até 20.02.2010; e

3 A participagdo da LT Bandeirante como interveniente e anuente do 8° Termo Aditiva do Contrato de
Cesséo podera ser dispensada na hipotese de, concomitantemente a celebragéo do referido termo aditivo,
ser celebrado, entre Eletropar e LT Bandeirante, instrumento autdnomo e apartado que estabeleca — em
carater definitivo, irrevogavel e irretratavel — regras relativas ao seu compromisso de buscar a identificacéo
de terceiro investidor, a aprovacdo desse novo terceiro investidor e ao exerciciio /dﬁ)s direjtos de

preferéncia e de venda conjunta (tag along). \{
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(if) Termo Aditivo n® 03 do Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso,
com interveniéncia e anuéncia da LT Bandeirante®, além da propria
Eletrobras, fixando regras relativas aoc compromisso da LT Bandeirante de
buscar a identificagdo de novo terceiro investidor, a aprovagdo desse novo
terceiro investidor pela Eletropar e ao exercicio dos direitos de preferéncia
e de venda conjunta (tag along), a serem observadas por Eletropar e LT
Bandeirante (“Termo Aditivo n°® 03 do Contrato de Constituicdo do Direito

de Acesso”). Referido termo aditivo prorrogard o prazo de vigéncia do
Contrato de Constituicao do Direito de Acesso até 20.11.2019, o qual sera
novamente prorrogado até 20.02.2020, por meio de novo aditivo (“5° Termo
Aditivo do Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso”), se (a) até
20.11.2019, nos termos previstos no CCD (conforme definido adiante),

nenhum terceiro investidor aprovado pela Eletropar houver adquirido o
controle acionério direto ou indireto da Eletronet e, ainda, subscrito e
integralizado aumento de capital da Companhia, bem como,
cumulativamente, se (b) até 20.11.2019, houver sido obtida a autorizacdo
prévia de que trata o art. 59, §1° IV, do Decreto n® 2594/98, para
prorrogacao até 20.02.2010.

Registre-se que, de acordo com a clausula 12.2. do Acordo de Acionistas,
‘o presente Acordo ficard automaticamente prorrogado na hipétese de
prorrogagdo do prazo de vigéncia dos contratos referidos no item anterior
[Contratos de Compartilhamento], pelo mesmo periodo, de modo gue o
prazo de vigéncia do presente Acordo seja, no minimo, igual ao dos
referidos conlratos, podendo ser maior”. Assim sendo, ndo ha necessidade

de celebracao de termo(s) aditivo(s) de prorrogacao de prazo do Acordo de

3 A participagdo da LT Bandeirante como interveniente e anuente do 3° Termo Aditivo do Contrato de
Constituido do Direito de Acesso podera ser dispensada na hipotese de, concomitantemente a
celebragéo do referido termo aditivo, ser celebrado, entre Eletropar e LT Bandeirante, instrumento
auténomo e apartado que estabeleca — em carater definitivo, irrevogave! e irretratavel —regras relativas ao
seu compromisso de buscar a identificagéo de terceiro investidor, a aprovagao desseﬁvo terceiro

investidor e ao exercicio dos direitos de preferéncia e de venda conjunta (tag along). § Aj
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Acionistas ate 20.11.2019 e/ou, conforme o caso, 20.02.2020, uma vez que

tal prorrogagao ocorreré de forma automatica, nos termos da clausula

acima transcrita.

Ademais, cumpre destacar que, nas atuais circunstancias, a prorrogacao
dos Contratos de Compartilhamento até 20.11.2019 - a ser formalizada
pelo 8° Termo Aditivo do Contrato de Cessédo e pelo 3° Termo Aditivo do
Contrato de Constituigdo do Direito de Acesso —, além de juridicamente
viavel, revela-se medida premente e necesséria para viabilizar a
continuidade das negociacbes e a desejada consecucdo do Novo Projeto
Eletronet, uma vez que os prazos de vigéncia dos Confratos de

Compartilhamento se encerrarao em apenas alguns dias (20.08.2019).

Ate 30.09.2019, serdo, simultaneamente, celebrados ou realizados os

seguintes atos:

1) Instrumento Particular de Confissdao de Divida e Outras Avencas,

sob condi¢cao resolutiva, com quitacdo reciproca ampla e irrevogavel em
relagao a todo e a qualquer pleito relativo a ato ou fato ocorrido no passado,
alcangando Cedentes, Eletropar, Eletrobras, Eletronet e LT Bandeirante
("CCD"). A condicdo resolutiva ajustada refere-se & eventual nao
prorrogacao dos Contratos de Compartilhamento até 20.08.2039 (vide
subitem "4” abaixo), hipdtese em que o CCD sera resolvido de pleno direito
e, portanto, perderao validade e eficacia a confissdo dos valores devidos
pela Eletronet a Eletropar € a ampla quitagdo alcangando Cedentes,
Eletropar, Eletrobras, Eletronet e LT Bandeirante. Registre-se, ademais, que
o valor do crédito da Eletropar, quando recebido da Eletronet, devera, com
as devidas reducgdes, ser repassado as Cedentes. Caso a Eletropar venha a
integralizar o seu crédito em aumento de capital da Eletronet, as agdes

subscritas serao titularizadas pela Eletropar em beneficio das Cedentes,
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podendo as mesmas ser entregues a estas em dagdao em pagamento, em

liguidagéo do débito da Eletropar para com as Cedentes®.

2) Assinatura do 9° Termo Aditivo do Contrato de Cessdo e do 4°

Termo Aditivo do Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso3®, sob

condicao suspensiva, prorrogando 0s seus prazos de vigéncia até
20.08.2039, caso seja satisfeita uma das seguintes condigdes suspensivas,
nos termos dos artigos 121 e 125 do Caodigo Civil, a partir da data de sua
efetiva satisfagdo (“9° Termo Aditivo do Contrato de Cessdo” e "4° Termo

Aditivo do Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso”, respectivamente):

(i) até 19.02.2020, um novo terceiro investidor tenha, cumulativamente,
mediante a obten¢ao das anuéncias necessarias, (i.1.) sido previamente
aprovado pela ELETROPAR, nos termos do CCD, (i.2.) adquirido o controle
acionario direto ou indireto da Eletronet e (i.3.) subscrito aumento de capital
da Eletronet e integralizado o referido aumento de capital com valor
correspondente a divida da Companhia em favor da Eletropar, em moeda
corrente nacional, por meio de pagamento direto & Eletropar, na forma

avencada no CCD;

(i) até 20.02.2020, a Eletropar tenha, mediante a obtengéo das anuéncias
necessarias, subscrito aumento de capital da Eletronet e integralizado o
referido aumento de capital com o crédito de sua titularidade em face da

3 A ideia € que a Eletropar passe a ser titular dessas novas agdes, em representagio dos interesses das
Cedentes, aplicando-se a essas agbes as mesmas regras previstas no Contrato de Cessédo para a
quitagdo dos créditos constituidos em 1999, quando as Cedentes transferiram a Eletropar os recursos
necessarios & aquisicao de 49% (quarenta e nove por cento) do capital social da Eletronet. De acordo com
essas regras, o crédito serd quitado mediante a entrega das agbes de emissdo da Eletronet e de
titularidade da Eletropar as Cedentes nos seguintes momentos: ou (i) obrigatoriamente, ao final da
vigéncia do contrato, ou (ii) a qualquer momento durante a2 vigéncia do contrato, desde que as Cedentes
assim requeiram. A nosso ver, faria sentido aplicar esse mesmo tratamento as novas agbes, em caso de
capitalizagdo do crédito pela Eletropar. Ressaltamos que a minuta do Contrato de Confissdo de Divida

precisara contemplar essa mecénica. | e~
% Resultado do cumprimento dos Memorandos de Entendimentos. %
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Companhia, com a respectiva diluicao da LT Bandeirante, na forma

avengada no CCD; ou

(iii) até 20.02.2020, haja entendimento por escrito entre Eletropar E LT
Bandeirante, com formalizagdo no Acordo de Acionistas da Eletronet e seu
respectivo arquivamento na sede da Companhia, na forma do art. 118 da Lei
n°® 6.404/1976, para a venda conjunta da totalidade das acées de emissao
da Eletronet (tanto as de titularidade da Eletropar quanto as de titularidade
da LT Bandeirante), em processo de venda a ser conduzido pela Eletropar,
nos termos do Decreto n°® 9.188/2017 ou, alternativamente, no ambito de
oportunidade de negdcio prevista na Lei n® 13.303/2016, sendo certo que em
ambos os casos o valor de alienacdo das acbes de emissao da Eletronet
devera ser atestado por instituicao financeira especializada independente a
ser oportunamente contratada por seus acionistas, na forma dos

entendimentos que vierem a formalizar.

3) Realizacao de Assembleia Geral Extraordindria de aumento de

capital da Eletronet, com (i) rentncia de direito de preferéncia, (iiy definigéo
do valor do aumento de capital de R$130.000.000,00 (cento e trinta milhdes

de reais)3’ , (iii) definicdo do preco de emissdo das agdes, cuja subscricdo
devera ocorrer até (jii.1.) 19.02.2020 pelo novo controlador indicado pela LT
e aprovado pela ANATEL e pela Eletropar, hipétese em que o novo
investidor ira aderir e suceder LT Bandeirante no 1° Termo Aditivo do Acordo
de Acionistas (conforme abaixo definido), ou (iii.2.) em 20.02.2002, pela
Eletropar, caso a hipotese mencionada no item “(ii.1.)” acima néo se
verifique até 20.02.2020 (nessa hipotese tera vigéncia o 2° Termo Aditivo do

Acordo de Acionistas, consoante abaixo detalhado).

A Assembleia Geral Extraordinaria de aumento de capital da Eletronet acima

referida sera antecedida de (i) Reunido da Diretoria Executiva da Eletronet e

37 Atualizado pelo mesmo indice do CCD. '
1
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(i) Reunidgo do Conselho de Administracdo da Eletronet, ambas com o

objetivo de apreciar e propor o aumento de capital e seus respectivos
fundamentos, culminando em Proposta da Administragdo que apresente
detalhadamente o(s) critério(s) adotados para a fixagdo do preco de emissédo
das acdes e explicite a viabilidade econdmica e financeira da Eletronet,

evitando situacdo de insolvéncia®®, bem como (iii) Reunido do Conselho

Fiscal da Eletronet, para apreciar a Proposta da Administragdo e emitir

Parecer a esse respeito.

e Entre 30.09.2019 e 19.02.2020, serdo celebrados o0s seguintes

instrumentos;

1) Assinatura do 1° Termo Aditivo do Acordo de Acionistas entre LT e

Eletropar, sob condigao suspensiva, para ter vigéncia a partir de 19.02.2020,
caso, nessa data, o novo terceiro investidor seja controlador da Eletronet (“1°
Termo_Aditivo do Acordo de Acionistas”). O 1° Termo Aditivo do Acordo de

Acionistas, que tera validade condicionada a prévia anuéncia do Ministro da

Economia, disciplinara as novas bases do relacionamento entre Eletropar e
LT Bandeirante (que sera sucedida, no mesmo ato, pelo novo terceiro
investidor, consoante regras de sucessdo ja dispostas no Acordo de
Acionistas atualmente vigente e a serem mantidas no 1° Termo Aditivo do
Acordo de Acionistas) e incluira, dentre outros ajustes, a prorrogacdo de

prazo de vigéncia até 20.08.2039; e

2) Assinatura do 2° Termo Aditivo do Acordo de Acionistas entre LT e

Eletropar, sob condicdo suspensiva, para ter vigéncia a partir de 20.02.2020,
caso, nessa data, a Eletropar seja a controladora da Eletronet (“2° Termo
Aditivo do Acordo _de Acionistas”). O 2° Termo Aditivo do Acordo de

Acionistas, que também tera validade condicionada a prévia anuéncia do

. N
38 Art. 170 da Lei n® 6.404/1976. /
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Ministro da Economia e da SEST, incluird, dentre outros ajustes, a
prorrogacéo de prazo de vigéncia até 20.08.2039.

43. Os  referidos instrumentos contemplardo, ainda, possibilidade de
desinvestimento das acdes de emissdo da Eletronet de titularidade da Eletropar, que
podera ocorrer por meio (i) de exercicio do direito de venda conjunta (tag along) pela
Eletropar, na hipotese de alienagdo de controle da Eletronet pela LT Bandeirante, nos
termos do 3° Termo Aditivo do Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso e do 1°
Termo Aditivo do Acordo de Acionistas a serem celebrados; ou, (i) caso a Eletropar se
torne controladora da Eletronet, da alienacao na forma do Decreto n°® 9.188/2017; e (iii)
caso Eletropar e LT Bandeirante formalizem entendimento, nos termos a serem fixados
no 9° Termo Aditivo do Contrato de Cessdo e no 4° Termo Aditivo do Contrato de
Constituicao do Direito de Acesso®, tendo por objeto a venda conjunta da totalidade das
acoes de emissao da Eletronet (tanto as de titularidade da Eletropar quanto as de
titularidade da LT Bandeirante), em processo de venda a ser conduzido pela Eletropar,
nos termos do Decreto n° 9.188/2017 ou, alternativamente, no ambito de oportunidade

de negocio prevista na Lei n® 13.303/20164%°,

44, A luz do desenho acima concebido, foi-nos solicitado examinar a legalidade dos
diversos atos a serem praticados, razédo pela qual emitimos o presente parecer juridico

(“Parecer”).

45. Nosso exame considerara as seguintes reflexdes ou diretrizes: (i) dever
fiducidrio dos administradores das sociedades empresarias integrantes do Sistema
Eletrobras e dever do agente publico no cumprimento das regras de probidade
administrativa, de modo a néo causar prejuizo ao Erario; (ii) dever da Eletrobras
engquanto acionista controladora das Cedentes e da Eletropar; (iii); comutatividade dos
valores de transacao e prego a serem praticados nos Contratos de Compartilhamento;

(iv) autorizagbes administrativas necessarias; e (vi) desinvestimento das acgées de

%% Vide item 42 acima.
“0 Ainda que continue como acionista minoritaria, a Eletropar também podera se utilizar da sistematica do
Decreto n° 8.188/2017 para realizar a alienagao de sua participagio na Eletronet, ‘\
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emisséo da Eletronet pela Eletropar.

fll. Exame

fl.1. DEVERES FIDUCIARIOS E COMUTATIVIDADE DA OPERAGAO

46. Consoante detalhado nos capitulos anteriores, com a execugédo da Operagéo
deseja-se viabilizar a continuidade regular das atividades empresariais da Eletronet e o
devido adimplemento de suas obrigagoes, em especial, dos valores devidos a Eletropar,
tendo este Parecer como objeto o exame juridico do Novo Projeto Eletronet, de modo a

orientar a conduta dos administradores das sociedades envolvidas.

47, Ressaltamos que este Parecer tem escopo exclusivamente juridico, nao
contemplando, em nenhuma medida, qualquer juizo de valor relativo as decisdes

gerenciais, técnicas e negociais a serem tomadas no ambito do Novo Projeto Eletronet.
Deveres Fiduciarios

48. A premissa fundamental que deve orientar a adequada execugao da Operagao €
que todas as decisbes tomadas no bojo do Novo Projeto Eletronet devem observar os
deveres fiduciarios a que estao obrigados os administradores das empresas do Sistema

Eletrobras na condugao dos negocios de cada companhia®!.

49. Nesse sentido, os atos de gestdo devem ser devidamente fundamentados, em
atendimento a “regra da decisdo negocial”’. Assim, os administradores deliberardo de
modo (i) informado (mediante obtencdo de todas as informacdes necessarias as
tomadas de decisao, inclusive estudos e analises dos valores envolvidos, quer precos
das cessoes, quer créditos existentes), (ii) refletido (com exame de todas as alternativas
negociais e dos respectivos riscos envolvidos, indicando-se as premissas utilizadas e
criticando, de forma fundamentada, os documentos técnicos recebidos de consultores) e

(i) desinteressado (em beneficio exclusivo do interesse social de cada uma das

empresas integrantes do Sistema Eletrobras participantes da Operagdo e do melhor

O

! Em atendimento a disciplina da Lei n® 6.404/1976 (“LSA") /»Q
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aproveitamento possivel dos bens e direitos de suas respectivas titularidades), tudo isso

a luz de todas as informagées faticas e juridicas disponiveis no caso concreto®?,

50. Como resultado de tal diretriz, os administradores devem amparar suas
condutas e decisbes em exames satisfatoriamente robustos e consistentes, levando em
consideracé@o, em especial, a viabilidade econémico-financeira da Eletronet, com vista a
regular continuidade de suas atividades operacionais e o devido adimplemento de suas
obrigacbes financeiras, algumas das quais, como j& mencionado, sdo devidas as
proprias empresas do Sistema Eletrobras em decorréncia da execugéo dos Contratos de

Compartilhamento.

81, O exame da viabilidade econdmico-financeira da Eletronet deve compreender
nao apenas a situacao atual da Companhia, mas, ainda, o conjunto completo de suas
obrigacbes atuais (e.g., débito para com a Eletropar, cujo valor final vem sendo, nos
ultimos meses, objeto de apuragao e negociagao pelas partes envolvidas) e futuras (e.g.,
valores adicionais devidos aos credores quirografarios do processo falimentar da

4 A decisdo da Comissdo de Valores Mobilarios no Processo Administrativo Sancionador CVM n°
RJ2005/1443, nos termos do voto condutor exarado pelo entdo Diretor Pedro Oliva Marcilio de Sousa,
assim esclarece: 371. Para evitar os efeitos prejudiciais da reviséo judicial, o Poder Judiciario americano
criou a chamada ‘regra da decisdo negocial” (business judgement rule), segundo a qual, desde que
alguns cuidados sejam observados, o Poder Judicidrio ndo iré rever o mérito da decis&o negocial em
razdo do dever de diligéncia. A protegédoc especial garantida pela regra da decisdo negocial também tem
por intengdo encorajar 0s administradores a servir @ companhia, garantindo-lhes um tratamento justo, que
limita a possibilidade de revisdo judicial de decisGes negociais privadas (e que possa impor
responsabilidade aos administradores), uma vez que a possibilidade de revisdo ex post pelo Poder
Judiciario aumenta significativamente o risco a que o administrador fica exposto, podendo fazer com que
ele deixe de tomar decisdes mais arriscadas, inovadoras e criativas (que podem trazer muitos beneficios
para a companhia), apenas para evitar o risco de revisdo judicial posterior. Em razédo da regra da decisgo
negocial, 0 Poder Judiciario americano preocupa-se apenas com 0 processo que levou a decisdo e néo
com o seu meérito. Para utilizar a regra da decisdo negocial, o administrador deve seguir os seguintes
principios: (i) Deciséo informada: A decisdo informada é aquela na qual os administradores basearam-se
nas informagbes razoavelmente necessarias para toma-la. Podem os administradores, nesses casos,
utilizar, como informagoes, analises e memorandos dos diretores e outros funciondrios, bem como de
terceiros contratados. Ndo € necesséria a conlratagdo de um banco de investimento para a avaliagdo de
uma operagdo, (i) Decisao refletida: A decisdo refletida é aquela tomada depois da anélise das diferentes
alternativas ou possiveis conseqiéncias ou, ainda, em cotejo com a documentagdo que fundamenta o
negocio. Mesmo que deixe de analisar um negdcio, a decisdo negocial que a ele levou pode ser
considerada refletida, caso, informadamente, tenha o administrador decidido ndo analisar esse negécio; e

(i) Decisdo desinteressada: A decisdo desinteressada é aquela que néo resulta em beneficio pecuniario
ao adminisirador. Esse conceito vem sendo expandido para incluir beneficios que néc sejam diretos para
o administrador ou para instituicdes e empresas ligadas a ele. Quando o adm:mstrqd em interesse na
decisdo, aplicam-se 0s standards do dever de Jealdade (duty of loyally).
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Eletronet em caso de prorrogacdo dos Contratos de Compartilhamento ou, ainda, os
valores que seréo devidos a propria Eletropar, pelo prazo adicional de vinte anos, caso
ocorra a referida prorrogagéo) vis-a-vis os distintos cenarios e serem considerados para

as perspectivas futuras do Novo Projeto Eletronet.

52. Em termos de qualidade de conduta, configuram-se como pressupostos do
devido cumprimento dos deveres fiduciarios dos administradores: (i) elaboracdo de
analises e exame critico e fundamentado de todos os estudos e pareceres técnicos e
comerciais que se fizerem pertinentes, inclusive, quando necessario, mediante a
contratagao de opinido terceiros especializados; (i) identificacdo e andlise de diversos
potenciais cenarios e alternativas, avaliando-se os respectivos riscos e vantagens para o
Sistema Eletrobras; (i) registro claro e adequado dos atos e eventos ocorridos no
ambito do processo de negociagdo e tomada de decisdes, incluindo a competente
elaboragdo de memoarias de calculo e a indicagdo expressa das premissas utilizadas
para orientar as condutas; (iv) atendimento as regras de governanga corporativa do
Sistema Eletrobras, assegurando a eficiéncia e economicidade das decisées; e (v)
adogao de graus de cautela compativel com a complexidade das questées faticas e

juridicas envolvidas no caso concreto.

53. Em relagdo a materialidade das condutas e decisées, certo é que todos os
negocios juridicos a serem celebrados no ambito da Operagdo — e, naturalmente, no
Novo Projeto Eletronet em carater amplo — devem se dar em bases equitativas de
mercado (at arm’s lenght) e em bases comutativas (com prestages equivalentes ou
com pagamento compensatorioc adequado), preservando, assim, o interesse social da

companhia e evitando o favorecimento indevido de qualquer das partes contratantes da

Operagao.
Comutatividade

54, A execugdo da Operagdo exigira cuidado adicional dos administradores
envolvidos em relagédo & comutatividade das prestagées, uma vez que diversos de seus
atos envolvem transag¢des com partes relacionadas, conforme dispdem o art. 245 da
LSA e o art. 8° VI, da Lei n® 13.303/2016, além das pertinentes regras,_internas
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aplicaveis as empresas do Sistema Eletrobras, em especial a “Politica de Transagdes

com Partes Relacionadas das Empresas Eletrobras” atualmente vigente.

55, Diz o art. 245 da LSA:

Os administradores ndo podem, em prejuizo da companhia, favorecer sociedade
coligada, controladora ou controlada, cumprindo-lhes zelar para que as operacdes
entre as sociedades, se houver, observem condigbes estritamente comutativas, ou
com pagamento compensatorio adequado; e respondem perante a companhia pelas
perdas e danos resultantes de atos praticados com infragdo ao disposto neste artigo.

56. Note-se que esse dispositivo tem como destinatarios os administradores das
companhias, que, na condigdo de gestores fiduciarios dos negdcios sociais, tém a

competéncia para firmar contratos, quer negociando ou fixando as condigdes para a sua

celebragdo, quer fiscalizando-os.

5. O descumprimento do art. 245 da LSA pode implicar responsabilizacao civil e
administrativa dos administradores, sem prejuizo de caracterizar, se for o caso de
envolver a participagaéo do acionista controlador, eventual abuso do poder de controle,

advindo dai o dever de reparagéo previsto no art. 246 da LSA*,

58. Como ensina Modesto Carvalhosa®t, nem sempre é facil encontrar o critério
adequado a observancia de condigées comutativas. Recomenda-se, de antemao, a
comparagdo do negocio celebrado com outros similares, realizados no mercado. Sendo
possivel a comparagéao, torna-se mais facil concluir se a operagao pode ser considerada
legal ou ilegal, tendo em vista que a similaridade com operagbes de mesma natureza
efetivadas pela companhia com terceiros, ou entre terceiros, serve como parametro
seguro, possibilitando eventuais corregbes nas condicdes do negdcio, visando a adequa-

las ao padrao adotado pelo mercado.

59. Nem sempre, no entanto, € possivel identificar contratos ou operagées similares,

43 "Art. 246. A sociedade controladora sera obrigada a reparar 0S8 danos que causar a companhia por
atos praticados com infragédo ao disposto nos artigos 116 e 117.”

O art. 117, § 1°, f, da LSA estabelece que constitui modalidade de exercicio abusivo do poder de controle
“contratar com a companhia, direfamente ou através de outrem, ou de sociedade na qual tenha interesse,
em condigdes de favorecimento ou néo equitativas”.

4“4 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., pp. 32-33. / {m\
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o que dificulta sobremaneira a tarefa dos administradores quando da negociacéo e da
contratagao com partes relacionadas. Como a lei ndo minudencia os critérios de afericdo
da legitimidade da contratagdo, os administradores devem se cercar de cuidados
especiais, calcados nas previsdes pertinentes aos seus deveres fiduciarios, em especial
os de lealdade e diligéncia, preconizados pela lei societaria, agindo com cuidado

“redobrado”, de forma a equilibrar os interesses em jogo*®.

60. No ambito da Operacao, possuem especial énfase e relevancia, sob o ponto de
vista da comutatividade, os seguintes atos: (i) transagéo e composigéo entre as partes
envolvidas para a quitagdo do crédito de titularidade da Eletropar em face da Eletronet*®,
alcancando Cedentes, Eletropar, Eletrobras, Eletronet e LT Bandeirante, a luz dos
diversos pleitos, pendéncias, débitos e créditos mutuos evocades pelos envolvidos e (ii)
pregos a serem pactuados, nos aditivos contratuais dos Contratos de Compartilhamento,
em decorréncia cessao de infraestrutura de titularidade das Cedentes e das respectivas

fibras opticas nela instaladas até 20.08.2039:.

61. Ainda no que diz respeito a comutatividade, € pertinente rememorar o que restou
consignado em atas de reunibes realizadas entre assessores e membros dos
departamentos juridicos das Cedentes, da Eletropar e da Eletrobras, com a participagéo
deste Escritério, em 29.01.2019 e 25.06.2019 (Anexos 01 e 02):

29.01.2019
[]

% “Todo o cuidado e diligéncia que se exige dos administradores em condi¢des normais deve ser
redobrado em negdcios entre partes relacionadas, como 0 de que aqui tratamos. O administrador
da companhia controlada deve ser ainda mais diligente na defesa dos interesses da companhia
que dirige, pois do outro lado esta o acionista que, no limite, tera o poder de aprovar a transagao
nas duas pontas. Ndo haverd, portanto, duas maiorias a Se contraporem na decisdo e cabe assim aos
administradores negociar e obter o melhor prego para a empresa gue representam. Em empresas do
mesmo grupo, frequentemente, (...) ha adminisiradores que atuam nas duas companhias envolvidas e
recai sobre eles, nesse caso, a obrigagdo de atuar buscando uma decisdo que equilibre os interesses
de ambas. E tarefa delicada e muito relevante no caso de que estamos tratando, considerando que as
duas companhias contavam com grande numero de acionistas minoritarios”. (Processo Administrativo
Sancionador n°® 25/03, julgado em 25.03.2008. Grifou-se).

% Segundo nos foi informado, referido crédito residiria na ordem de R$130.000.000,00 (cento e trinta
milhdes de reais), cujo valor final vem sendo, nos Ultimos meses, objeto de apuragédo e negociacao pelas

partes envolvidas g
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Considerando a complexidade das discussfes acerca do alcance Juridico dos
Memorandos de Entendimentos, os participantes concordaram que a melhor alternativa
juridica residiria em buscar uma composigdo de interesses para:

(1) equacionamento dos valores devidos pela Eletronet desde o levantamento da
faléncia até o presente momento; e

(i) aditamento ou celebragédo de novos contratos de compartilhamento;

levando em consideragéo, em ambas as hipoteses (itens “(i)” e “(ii)” acima), precos que
nac sejam necessariamente os previamente definidos nos Memorandos de
Entendimentos ou nos Contratos de Compartilhamento, mas sim pregos compativeis
com os praticados no mercado, parametrizados pelo que dispéem a ANEEL, em sua
resolugdo 699/2016, e o art. 245 da Lei no 6.404/76, que tratam de operagées entre
partes relacionadas.

A utilizagédo desses criterios visa a propiciar aos administradores maior seguranca
Jjuridica para a tomada de decisGes relativas ao Projeto Eletronetl, guardando a
razoabilidade necessaria ao prosseguimento das negociagbes que buscardo preservar
0s interesses legitimos das diversas partes envolvidas.

A apuragdo dos pregos a serem adotados e das quantias devidas caberd as areas
tecnicas competentes, de acordo com as diretrizes acima [...]

25.06.2018

[.]

2.2. Os participantes expuseram 03 (irés) questbes de extrema relevancia, cujas
resolugbes devem ser consideradas condicionantes e precedentes a celebragdo de
aditivos aos contratos/novos contratos:

(i) E absolutamente indispensavel que os aditivos/novos contratos sejam
celebrados em bases comutativas, devidamente justificadas e
fundamentadas em todos os seus aspectos;

(i)~ Considerando a existéncia de divida entre a Eletronet (devedora) e a
Eletropar/Cedentes (credoras), seré necessario prever a forma de seu
efetivo pagamento e as suas respectivas garantias anteriormente a
celebragéo de qualquer aditivo/novo contrato, e

(i)  Faz-se conveniente e necessario, sob o ponlo de vista regulatério, que
haja interlocugdo com a ANEEL anteriormente & celebracdo dos aditivos
contratuais/novos contratos.

Prego de Emissao das Acgodes da Eletronet

82, A respeito das agdes da Eletronet a serem emitidas no aumento de capital da

Companhia, seja para subscricdo por novo terceiro investidor, seja para subscrigio pela

Eletropar, a fixagao do preco de emissdo merece atencao. \ (\j
\
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63. De acordo com o art. 170, §1°, da LSA, o pregco de emissdo de acdes em
aumento de capital deve ser fixado, alternativa ou cumulativamente, com base nos
seguintes critérios: (1) ‘perspectiva de rentabilidade da companhia” (2) “valor do
patrimonio liquido da agdo” efou (3) “a cotagdo de suas agbes em Bolsa de Valores ou
no mercado de balcdo organizado, admitido agio ou deséagio em fungéo das condigées
do mercado”. Considerando-se que a Eletronet € companhia fechada (as acoes nao tém
cotagdo) e possui, atualmente, patriménio liquido negativo, de acordo com as suas
informagdes financeiras mais recentemente apuradas, os métodos e critérios
explicitados nos itens “(2)" e “(3)" ndo se aplicam ao caso concreto, 0 que acarreta a
necessidade de se proceder a avaliagdo da Eletronet com base no critério de

“perspectiva de rentabilidade da companhia”.

64. Nesse sentido, a avaliagdo deve levar em conta os diversos aspectos
econdmicos, gerais e especificos para o segmento da Companhia, utilizando técnica e
premissas consistentes, de modo a atender ao disposto no §7° do art. 170 da LSA,
justificando-se pormenorizadamente os aspectos econémicos que determinaram a

escolha dos critérios utilizados na avaliagao.
Improbidade Administrativa

65. Adicionalmente as diretrizes acima expostas, € necessario observar, ainda, as
regras pertinentes a atuagao dos administradores de sociedade de economia mista, na
qualidade de agentes publicos, de modo a se assegurar a probidade administrativa que
deve estar presente em todos os atos por eles praticados, consoante a disciplina da Lei

n°® 8.429/1992.

66. Segundo esse diploma legal, caracteriza conduta ilicita praticada por agente
publico, no exercicio de fungado, cargo, mandato, ou emprego publico, com participacées
de terceiros ou ndo, de ato que (1) lhe gere enriquecimento ilicito, (2) cause lesdo ao
erario, (3) importe em concesséo ou aplicagao indevida de beneficio financeiro ou
tributario e/ou (4) ofenda qualquer principio constitucional da Administragdo Publica

(principios principios do planejamento, eficiéncia, economicidade, proporcionalidade e

da motivacio). LO
it ™
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67. Assim, o ato de improbidade administrativa causar lesdo ao erario, em
decorréncia da pratica de acdo, culposa ou dolosa, que acarrete perda patrimonial,
desvio, apropriagdo, malbaratamento ou dilapidagdo dos bens ou haveres da

administracao publica e demais entidades que a ela se relacionam?’.

68. O pressuposto principal para a tipificagdo do ato de improbidade é a ocorréncia
da leséo aoc erario, sendo irrelevante, para fins de caracterizacéo do ilicito, o fato de ter
havido — ou ndo - enriquecimento ilicito de agente puUblico ou de terceiros atrelado a

lesdo.

69. O art. 10 da Lei de Improbidade Administrativa traz um rol exemplificativo de
atos que podem se caracterizar como lesao ao erario. Assim, também sob a perspectiva
do agente publico, os atos e negoécios juridicos integrantes da Operag¢édo nao deverao
representar, em nenhuma medida, ato de liberalidade em desfavor de qualquer das
empresas integrantes do Sistema Eletrobras, mas sim respeitar irrestritamente o
interesse publico envolvido no caso concreto, de modo a afastar, com seguranga, risco
de configuracdo de favorecimento a qualquer dos envolvidos, lesdo ao Erario ou
desrespeito a qualquer principio da Administracdo Publica, na forma prescrita pela

referida lei.
1.2, DEVERES DA ELETROBRAS

70. Conforme mencionado anteriormente, a Eletrobras participa do Projeto Eletronet
na qualidade de acionista controladora direta das Cedentes e da Eletropar, razao pela
qual figura em diversos de seus instrumentos contratuais na qualidade de interveniente-

anuente.

71. A despeito da existéncia de situagdes juridicas distintas e peculiares em relagao
cada uma das empresas, as decisoes a serem tomadas devem se justificar como as que
melhor atendem, imparcial e indistintamente, ao interesse de todas as empresas do

Sistema Eletrobras. Nesse contexto, evidencia-se o papel central da Eletrobras, na
/
[
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47 Art, 10 da lei 8.429/1992.
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qualidade de controladora direta das Cedentes e da Eletropar, de coordenar e promover

as orientagbes necessarias as suas controladas para a boa consecugao de tal propésito.

72. Considerando-se, mais uma vez, as diversas peculiaridades faticas e juridicas
do caso concreto, assim como a sua sensibilidade, a Eletrobras tem o dever de exercer
ativamente o seu poder de controle e comando sobre as sociedades por ela controladas,
na forma prevista na LSA, de modo que a darem o devido cumprimento aos seus

deveres juridicos, em atendimento aos respectivos interesses sociais.

.3,  AUTORIZACOES ADMINISTRATIVAS

ANEEL

73. Adicionalmente as diretrizes acima enunciadas, a Operagio devera atender as
exigéncias regulatorias pertinentes para a celebracao de determinados atos, consoante

se passa a expor.

74. A esse proposito, cumpre recordar que ‘a eficdcia do contrato de
compartilhamento de infra-estrutura condiciona-se & sua homologacéo pela Agéncia
reguladora do setor de atuagdo do Detentor’”, conforme disposto pelo art. 16 da
Resolugdo Conjunta n° 001 da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (“ANEEL"),
ANATEL e Agéncia Nacional do Petréleo, de 24.11.1999 (“Resolucéo Conjunta 001/99").

O proprio Contrato de Cessao, por sua vez, prevé que “suas disposigbes somente terdo

eficacia apos aprovados seus termos pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica —
ANEEL, em atendimento ao que preconiza o art. 73, paragrafo tnico, da Lei 9.472/97".

75, Assim foi que a Resolugdo ANEEL n® 239, de 04.08.1999, concedeu autorizagédo
superveniente para as Cedentes e a Eletropar celebrarem o Contrato de Cessao, o que
ja havia ocorrido em 29.06.1999. Os termos aditivos n°s 2 a 6 do Contratos de Cessao

foram regularmente apresentados a ANEEL, que a eles ndo se opos.

76. Em 06.04.2010, contudo, por meio da Resolugdo Autorizativa n°® 2.354
(Processo n°® 48500.003324/1999-16), a ANEEL revogou a referida Resolugao ANEEL n°

/
{ 0

7oA

Avenida Rio Branco, 110 39° e 40° andares Centro Rua Joaquim Floriane, 100 167gndar itaim E\Sibi
CEPR: 20040-0M Tel: 21 3861.5800 Fax: 21 38615861 CEP: 04534-000 Tel: 11 2198.2800 Faxi Bl 2198,2%99



Bocater, Camargo, Costa e Silva,
Rodrigues Advogados

239/1999.

7. Embora tenhamos a convicgdo de que o ato administrativo que revogou a
Resolugdo ANEEL n° 239/1999 seja nulo, conforme ja formalmente exposto 3
Eletrobras*®, as partes do Contrato de Cessao devem buscar restaurar junto &8 ANEEL a
eficacia formal dessa Resolugdo, mantendo-se o principio da boa-fé que envolve todos
os contratos. Adicionalmente, conforme igualmente exposto, “..embora o Contrato de
Constituigdo do Direito de Acesso ndo esteja sob a competéncia da ANEEL, este
contrato deve igualmente ser submetido a ANEEL para apreciagdo conjunta com o

Contrato de Cesséo, por se tratar de contratos coligados.”™?.

78. Assim sendo, todos os termos aditivos dos Contratos de Compartilhamento a
serem celebrados no @mbito da Operagdo™ deverao ser submetidos a homologagéo da
ANEEL, embora as regras regulatorias ndo exijam a anuéncia prévia da ANEEL para fins
de vigéncia e validade contratual. O que a norma preconiza é€ a necessidade de
submissao dos contratos para fins de homologagao, posteriormente & celebracao dos
aditivos em comento, nos termos do art. 16 da Resolu¢ao Conjunta 001/99.

79. N&o obstante, dada a atipicidade da situacéo juridica em analise, conforme
acima detalhado, entendemos adequado realizar uma aproximagdo com a ANEEL
anteriormente a celebracdo dos aditivos dos Contratos de Compartilhamento até
20.08.2039%' de modo que essa agéncia reguladora seja informada das circunstancias

sob as quais ocorreram os entendimentos de todos os interessados.

Ministério da Economia

80. Adicionalmente ao dever de regularizagéo perante a ANEEL, a celebracao dos

% Manifestagbes e respectivas fundamentagdes nesse sentido constam, dentre outros, do Parecer
Juridico subscrito em 06.12.2019, do Sumario Executivo subscrito em 28.10.2018 e do Memorando
subscrito em 13.08.2019, todos submetidos a Eletrobras nas referidas datas.

% lter 195 do Parecer Juridico subscrito em 06.12.2019.

%0 8° Termo Aditive do Contrato de Cesséo, 3° Termo Aditivo do Contrato de Constituicdo do Direito de
Acesso, 9° Termo Aditivo do Contrato de Cesséo e 4° Termo Aditivo do Contrato de Constituicao do

Direito de Acesso.
5tisto &, 9° Termo Aditivo do Contrato de Cessédo e 3° Termo Aditivo do Contrato de Constituigdo do

Direito de Acesso.
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1° e 2° Termos Aditivos do Acordo de Acionistas depende de prévia anuéncia do
Ministério da Economia, nos termos do art. 59, §1°, 1ll, do Decreto n° 2.594/1997, que

assim dispoe:

Art. 59. Sem prejuizo da vinculagdo técnica prevista no Decreto n° 1.361, de 1° de
janeiro de 1995, as empresas incluidas no PND, bem como as empresas titulares de
participagbes acionarias incluids no referido Programa ficardo administrativamente
Subordinadas ao Ministério da Fazenda que, no dmbito de sua competéncia, tomara
todas as medidas necessarias a efetivagéo dos processos de desestatizagado.

§ 1° A partir de sua inclusdo no PND a sociedade ndo podera praticar os seguintes atos,
sem a autorizagdo prévia do Ministro de Estado da Fazenda:

[.]

Il - firmar acordos de acionistas ou quaisquer compromissos de natureza secretaria ou
renunciar a direitos neles previstos;

81. Além disso, conforme detalhado acima, o 8° Termo Aditivo do Contrato de
Cessédo e o 3° Termo Aditivo do Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso

prorrogarac os respectivos prazos de vigéncia desses instrumentos até 20.11.2019.

82. Referidos prazos poderdo ser novamente prorrogados até 20.02.2020, por meio
do 10° Termo Aditivo do Contrato de Cessdo e do 5° Termo Aditivo do Contrato de
Constituicao do Direito de Acesso, respectivamente, se (a) até 20.11.2019, nos termos
previstos no CCD, nenhum terceiro investidor aprovado pela Eletropar houver adquirido
o controle acionario direto ou indireto da Eletronet e, ainda, subscrito e integralizado
aumento de capital da Companhia, bem como, cumulativamente, se (b) até 20.11.2019,
houver sido obtida a autorizagdo prévia de que trata o art. 59, §1°, IV, do Decreto n°

2594/98, in verbis, para prorrogacéo até 20.02.2010:

Arl. 59. Sem prejuizo da vinculagdo técnica prevista no Decreto n® 1.361, de 1° de
Janeiro de 1995, as empresas incluidas no PND, bem como as empresas titulares de
participagdes acionarias incluids no referido Programa ficardo administrativamente
subordinadas ao Ministério da Fazenda que, no dmbito de sua competéncia, tomara
todas as medidas necessarias a efetivagéo dos processos de desestatizagdo.

§ 1° A partir de sua inclusdo no PND a sociedade nado podera praticar os sequintes atos,
sem a autorizagao previa do Ministro de Estado da Fazenda:

ld

IV — firmar ou repactuar contratlos de financiamentos ou, de acordos comerciais, por
prazo superior a trés meses, ou quaisquer outras transagées que IJE?O orrespondam a

operagOes e giro normal dos negdcios da empresa; \M?
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83. Assim sendo, quer nos parecer que a prorrogacao dos referidos prazos de
vigéncia até 20.11.2019 ndo exigird anuéncia prévia do Ministério da Economia, posto
que nao superior a 03 (trés) meses. No entanto, eventual prorrogacéo adicional até
20.02.2019, nos termos acima descritos, somente podera ocorrer mediante anuéncia
prévia desse ministério, tendo em vista que tornara superior a 03 (trés) meses o prazo

total de prorrogacéo formalizado pelos aditivos em comento.

84. Por fim, a celebragéo do 9° Termo Aditivo do Contrato de Cessdo e do 4° Termo
Aditivo do Contrato de Constituigdo do Direito de Acesso também depende de prévia
anuéncia do Ministério de Economia, nos termos do mesmo art. 59, §1°, IV, do Decreto
n® 2.594/1998, haja vista que tais aditivos promoverdo, dentre outros ajustes, a
prorrogagéo dos respectivos prazos de vigéncia dos Contratos de Compartilhamento por

prazos superiores a 03 (trés) meses.

85. Em sintese, deverdo ser submetidos previamente ac Ministério da Economia os
seguintes documentos: (i) 1° Termo Aditivo do Acordo de Acionistas (até 20.08.2039); (ii)
2° Termo Aditivo do Acordo de Acionistas (até 20.08.2039); (iii) 9° Termo Aditivo do
Contrato de Cesséao (20.08.2039); (iv) 4° Termo Aditivo do Contrato de Constituicdo do
Direito de Acesso (20.08.2039); (v) 10° Termo Aditivo do Contrato de Cessao (de
20.11.2019 ateé 20.02.2020); e 5° Termo Aditivo do Contrato de Constituicao do Direito
de Acesso (20.08.2039).

86. Ressalte-se, por fim, que a viabilidade e o cronograma de execugdo da
Operacdo deverao levar em consideragdo (i) as respectivas datas de vigéncia
pretendidas para cada um dos termos aditivos, (ii) a data de término da vigéncia dos
Contratos de Compartilhamento (20.08.2019) e, ainda, (iii) a data de término da vigéncia

do Acordo de Acionistas.
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ANATEL

87. Considerando que a Operagéo contempla a transferéncia do controle acionario
direto ou indireto da Eletronet — seja por meio do ingresso de novo socio estratético
controlador, seja pela subscricdo de aumento de capital pela Eletropar —, tal
transferéncia devera ser objeto de anuéncia prévia pela ANATEL, consoante exigido
pelos artigos 56 a 60 do Decreto n°® 2.197/1997, pelos itens 13.5., II, "I", ¢/c 12.1.1 da
Norma n® 13/1997 do Ministério das Comunicagées, art. 6° da Resolugdo ANATEL n°
101/1999%2,

88. Cumpre recordar que, a partir de 2004, no ambito do Processo n°
53500.006321/1999-67, a LT Bandeirante enderegou a ANATEL pedido de autorizagao
para transferéncia indireta de controle da Eletronet, tendo o Conselho Diretor da Agéncia
decidido, em novembro de 2016, em sede de reconsideragédo, que (1) a transferéncia
(direta ou indireta) de controle acionario de empresa que detenha autorizacéo regulatoria
para prestar “Servigo Limitado Especializado de interesse coletivo”, nos termos da
Resolugdo ANATEL n°® 617/2013, esta condicionada a anuéncia prévia da ANATEL, bem
como que (2) o deferimento de tal anuéncia, por sua vez, esta condicionado a
comprovacao da regularidade fiscal da companhia prestadora de “Servigo Limitado

Especializado” de interesse coletivo®.

89. Assim, como de acordo com a referida decisdo do Conselho Diretor a Eletronet
detém autorizagdo regulatéria para prestar “Servigo Limitado Especializado” de interesse

coletivo®, eventual hipotese de aumento de capital com transferéncia de controle

52 Vide, ainda, a Stmula n° 19 da ANATEL, de 01.12.2016.

53 Tal entendimento vem sendo corroborado pela ANATEL em julgados recentes de seu Conselho Diretor,
com destaque para o Acordao n® 138, de 26 de margo de 2019 (Processo n® 53500.047905/2018-14),
Acordao n°® 442, de 03.10.2017 (Processo n® 53500.063685/2017-87), e Acdrddo n°® 03, de 06.01.2017
{Processo n® 53508.003900/2016-30).

5 Além da informagdo constante da referida decisdo, obtivemos acesso aos seguintes documentos, os
quais, segundo informado, seriam as atuais licencas em vigor da Eletronet: (i) Ato n® 9.255 da ANATEL, de
15 de junho de 2000; (ii} Ato n® 9.256 da ANATEL, de 15 de junho de 2000 e (iii) Ato n° 644 da ANATEL,
de 25 de janeiro de 2018. De acordo com o registrado nos documentos * e “(ii)" acima qualificados, o
Conselho Diretor da ANATEL decidiu conceder autorizagdo a Eletronet para explorar jerwgo Limitado

RIC DE JANEIRO sA0 pauLO
Averide Rio Brance, 110 357 e 40° andares Cantro Rua Joaquim Fioriang, 100 16% andar {dm Biti
CEF 20040-001 Tel: 21 38615800 Fax: 21 3861.5861 CEP: 04534-000 Tel: 171 2198,2800 Fax: 11 2198, 2§<§



Bocater, Camargo, Costa ¢ Silva,
Rodrigues Advogados

implicara a necessidade de se proceder a devida interagdo com a ANATEL, para fins de

obtencao de anuéncia prévia, com a devida comprovacio de reqularidade fiscal da

Eletronet. Nesse sentido, recorda-se que, segundo o Informe Trimestral da Eletronet
relativo ao trimestre encerrado em 31.03.2019, a Companhia possui “obrigagdes
tributarias” em passivo circulante na ordem de aproximadamente R$37.263.000,00

(trinta e sete mithées e duzentos e sessenta e trés mil reais.

90. Além disso, assim como salientado guanto aos termos aditivos do Acordo de
Acionistas, a viabilidade e o cronograma de execugéo da Operagao deverdo levar em
consideracao a necessidade de anuéncia prévia pela ANATEL anteriormente a qualquer
ato juridico que acarrete transferéncia do controle acionario direto ou indireto da

Eletronet.

SEST

91. Na hipotese especifica de assungdo do controle acionario da Eletronet pela
Eletropar, nos termos descritos neste Parecer, tal transferéncia de controle devers,
ainda, ser previamente anuida pela SEST, nos termos dispostos no art. 98, VI, "a)”, do
Decreto n°® 9.475/2019, in verbis:

Art. 98. A Secretaria de Coordenagédo e Governanga das Empresas Estatais compete:

[-]

VI - manifestar-se sobre 08 sequintes assuntos relacionados as empresas estatais:
a) criagdo de empresa estatal ou assungdo, pela Unido ou por empresa estatal, do
controle acionario de empresas;

92. Dependera de prévia anuéncia da SEST, igualmente, a celebragao do 2° Termo
Aditivo do Acordo de Acionistas, o qual contemplara eventual sifuagédo juridica de
controle acionario da Eletronet pela Eletropar. Veja-se o que reza o art. 98, VI, “k)”, do
mesmo Decreto n® 9.475/2019:

Especializado [...] em ambito interior e internacional, de interesse coletivo, por prazo indeterminado, sem
carater de exclusividade e tendo com area de presta¢do de servigo todo o territorio nacléonglis
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Art. 98. A Secretaria de Coordenagéo e Governanga das Empresas Estatais compete:

[.]

VI - manifestar-se sobre os seguintes assuntos relacionados as empresas estatais:

k) celebragdo de acordo de acionistas que contenha clausulas que permitam, de
qualquer forma, a assungédo da maioria do capital votante por empresas estatais;

CPPI

93. Cabe examinar se algum dos atos envolvidos na Operacdo deveria ser
precedido de prévia autorizagdo do CPPI, considerando a participagédo da Eletropar no
Programa Nacional de Desestatizacéao, na forma do Decreto n® 2.594/1998. O art. 47, Ii,

do referido diploma assim reza:

Art. 47. A partir de sua incluséo no PND, a sociedade ndo podera:

[-]

It - contrair obrigagbes financeiras sem prévia autorizagdo do CND, exceto aquelas
necessarias a manutengdo e operagdo da empresa.

[]

94. Contudo, conforme ja exposto formalmente a Eletrobras 55 | temos o
entendimento de que a Eletropar atua no Projeto Eletronet na qualidade de comissaria,

gerenciando os interesses das Cedentes, as quais, por sua vez, sao comitentes da

% Manifestagbes e respectivas fundamentagbes nesse sentido constam, dentre outros, do Parecer
Juridico subscrito em 06.12.2019, do Sumario Executivo subscrito em 29.10.2018. No referido Parecer
Juridico, expusemos, dentre outras consideracoes, que (i) “...quando da concepgdo do Projeto Eletronet e
da celebragdo dos Contratos de Compartithamento (em 1999), o objeto social das Cedentes néo
comportava a prestagdo de servigos de telecomunicagdes, seja diretamente, seja indiretamente (p. ex, por
meio de participagdo em sociedade cujo objeto fosse a prestagdo de tais servigos). Naguela época, havia
a necessidade de constituicdo de uma nova sociedade (que veio a ser a Eletronet) e as Cedentes
identificaram a Eletropar como “a estrutura empresarial mais adequada para a atuagdo nesse novo carmpo
de negocio” . O objeto social da Eletropar envolve a participac&o no capital de outras sociedades . Assim,
a participagdo no capital da Eletronet foi concebida por meio de um negécio de comissdo mercantil,
instituto vigente a data da celebragdo dos Contratos de Compartithamento. A comisséria (Eletropar)
passou a deter, em nome préprio, a participagdo minoritéria na Eletronet, em beneficio das Cedentes.
Para tanto, a Eletropar faz jus ao recebimento da comissdo pactuada e, por forga do contratado, repassa
as Cedentes a renda auferida com o investimento, ndo sob a forma de dividendo, mas como pagamento
da prestagéo derivada do negécio de comissédo. Esse servigo de intermediacdo é compativel, a nosso ver,
corn 0 objelo social da Eletropar, ndo colidindo com o seu interesse social, porquanto se trata de atividade
acessoria ou secunddria & realizagdo de suas atividades empresariais, com o escopo de maximizar a
utilizagdo da infraestrutura do sistema de transmissdo de energia elétrica das Transmissoras.” e (ii)
“Conforme se depreende da leitura dos dispositivos acima, a solidariedade da Eletropar se resume téo
somente ao inadimplemento da Eletronet perante o proprio Contrato de Cessdo. Portanto, a nosso ver,
essa solidariedade ndo esta vinculada &s obrigagdes relativas ao Contrato de Constituicdo, a exemplo da

obrigacdo de pagamento da Eletronet a Eletropar pelo uso da Infraestrutura.”. { %
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relagdo de comissdo juridica. Em decorréncia de tal atuagdo, nos termos contratuais
avengados, a Eletropar devera repassar as Cedentes as quantias efetivamente
recebidas da Eletronet, deduzindo de tais quantias, a titulo de remuneracao pela
comiss@o, quantia correspondente a 2% (dois por cento) do referido valor, além de

outros énus e encargos previstos no Contrato de Cesséo.

9%. Ademais, no ambito da comissao mercantil contratada, a Eletropar nao responde
perante as Cedentes pela solvéncia da Eletronet em relacdo aos pagamentos
pecuniarios previstos nos Contratos de Compartilhamento. Em outras palavras, a
obrigagao de repasse as Cedentes somente se constitui quando do efetive pagamento

dos respectivos valores pela Eletronet e posterior efetivo recebimento pela Eletropar.

96. Assim sendo, quer nos parecer que a exigéncia de anuéncia prévia do CPPI
nao se aplica no presente caso, haja vista que a Eletropar, enquanto comissaria, é parte
dos Contratos de Compartilhamento e do Projeto Eletronet apenas como prestadora de
servigos em beneficio das Cedentes, nao sendo titular, portanto, de obrigacéo financeira

auténoma que lhe importe em qualquer tipo de oneragao pecuniaria.

97. No entanto, tem sido veiculado, na midia, que a Eletropar podera ser o veiculo
de desestatizacao da Eletrobras. Se assim for, um contato prévio com o CPPI a respeito

da execugédo do Novo Projeto Eletronet pode ser uma iniciativa politicamente adequada.
il.4. CONSOLIDAGAC CONTABIL DE INVESTIMENTOS

98. Caso a Eletropar subscreva aumento de capital da Eletronet e se torne, portanto,
acionista controladora da Companhia, na forma indicada neste Parecer, a Eletropar
devera proceder a consolidagdo de seus demonstrativos contabeis a partir da data em
que houver assuncao do controle acionario da Eletronet, em observancia ao disposto no

Pronunciamento Técnico do Comité de Pronunciamento Contabeis 36 (R3)%6.

i
¥ Correlato as Normas Internacionais de Contabilidade — IFRS 10 (IASB - BV 2012}{@
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HI.5. PROCESSO DE DESINVESTIMENTO DA PARTICIPACAO NA ELETRONET

99. Conforme explicitado anteriormente, o objetivo de todas as tratativas
entabuladas entre Cedentes, Eletropar e LT Bandeirante é buscar uma solugéo que
melhor atenda os seus interesses sociais, 0 que ndo afasta, no ambito da estrutura da
Operacéo, a possibilidade, oportunamente, de realizar o desinvestimento da participacao

acionaria de titularidade da Eletropar na Eletronet.

100. Referido desinvestimento podera ocorrer: (i) pelo exercicio do direito de venda
conjunta (fag along), na hipétese de alienacdo de controle da Eletronet pela LT
Bandeirante, nos termos do 8° Termo Aditivo do Contrato de Cessdo e do 3° Termo
Aditivo do Contrato de Constituicdo do Direito de Acesso a serem celebrados; (ii) caso a
Eletropar se torne controladora da Eletronet, por meio da alienagéo das agdes de sua
titularidade, na forma do Decreto n°® 9.188/2017, se for o caso; (jii) caso Eletropar e LT
Bandeirante formalizem entendimento, nos termos a serem fixados no 9° Termo Aditivo
do Contrato de Cessao e no 4° Termo Aditivo do Contrato de Constituicao do Direito de
Acesso (vide item 42 acima), tendo por objeto a venda conjunta da totalidade das agdes
de emissdo da Eletronet (tanto as de titularidade da Eletropar quanto as de titularidade
da LT Bandeirante), em processo de venda a ser conduzido pela Eletropar, nos termos
do Decreto n® 9.188/2017 ou, alternativamente, no ambito de oportunidade de negdcio
prevista na Lei n® 13.303/20186; ou, ainda, (iii) por qualquer outro meio que a Eletropar e

as Cedentes entenderem adequado.

101. Antes de analisar o processo de desinvestimento, & necessario ter em mente
que a Eletronet, mesmo na hipétese de a Eletropar assumir o seu controle acionario,
ainda assim devera ser considerada uma sociedade privada, ja que a aquisi¢do
transitoria de seu controle nao altera a sua natureza juridica para sociedade de
economia mista, que, por forga do art. 37, XIX da Constituicdo Federal, somente pode
ser instituida por meio de autorizagéo legislativa. Assim, o processo de desinvestimento
em comento devera, a nosso ver, observar os mesmos preceitos preconizados a

alienacao de partipagdo em sociedades, dentre elas as regras da Lei n® 13.303/2016.

102. O exercicio do direito de venda conjunta (tag along) pela Eletropar, em analise

(\ \} &
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preliminar, pode ser considerado uma oportunidade de negdcio, nos termos do art. 28,
§3° Il e §4°, da Lei n° 13.303/2016, e, portanto nao se exige a realizacdo de um
procedimento licitatorio, pois a alienagao se daria em virtude do exercicio de direito,
previsto em acordo de acionistas, de compelir que o adquirente do controle da Eletronet
ofereca os mesmos termos e condigbes & Eletropar. Nessa hipotese, cabera aos
administradores aferir se o preco oferecido ¢ justo e se o exercicio de tal direito &, de

fato, uma oportunidade alinhada ao interesse social da Eletropar e das Cedentes.

103. Cabe ressaltar que, na hipotese de adesdo a disciplina do Decreto n°
9.188/2017, conforme abaixo recomendado, o procedimento competitivo previsto na
referida norma nao se aplica a hipdteses de inviabilidade de competicéo, inclusive as
que decorram de direitos previstos em acordos de acionistas. Veja-se, nesse sentido, o

que preconiza o decreto em comento:

Art. 6° O procedimento competitivo de alienagdo de que trata este Decreto ndo se aplica
as seguintes hipoteses:

[.]

il - a dacdo em pagamento, a permuta e outras hipdteses de inviabilidade de
competi¢do, inclusive aquelas decorrentes de direitos previstos em acordos de
acionistas; e

104. A respeito da utilizagdo da faculdade de venda fundada em “oportunidade de

negocio”, & preciso ter presente recente decisao do TCU:

9.1.2.1. que, nas situagbes que venham a ser enquadradas como oportunidade de
negocio, somente deixe de promover processos competitivos apos restar justificada a
inviabilidade desses procedimentos, tendo em vista o disposto no art. 28, § 4°, da Lej
13.303/2016;

9.1.2.2. que a estipulagdo do prego minimo nas vendas de participagées em SPE seja
utilizada ndo apenas no caso de leildo, mas também em vendas caracterizadas como
opoitunidade de negocio, de modo que a venda so ocorra se ulfrapassado ou igualado
o prego minimo, evitando-se destruicdo de valor, tendo em vista os principios da
economicidade e da vantajosidade econdmica; ...

9.2.1. nos casos de venda de participagbes em SPE sem ser pelo formato do leiléo,
como no caso das chamadas oportunidades de negdcio, proceda com a contratagdo de
fairness opinion junto ao assessor ou consultor financeiro;
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9.2.2. inclua nos normativos dos seus desinvestimentos previsées de modo a ndo haver
subordinagdo de quem faz a avaliagdo do ativo a comissdo de alienagdo para evitar
vieses na condugao do processo;

105. Embora o inciso XVIIl do art. 29 da Lei 13.303/16 dispense a realizagdo de
procedimento licitatorio, tal questao foi posta a debate, tanto no ambito administrativo
(TCU), quanto no ambito judicial, quando da consecuc¢éo do plano de desinvestimento
da Petrobras, tendo em vista 0s diversos aspectos que permeiam a decisdo de
desinvestimento no ambito das sociedades de economia mista, 0 que cirscuncrevia
desde as obrigac¢oes fiduciarias previstas nos normativos societarios até a probidade no

trato da coisa publica que deve nortear os agentes publicos.

106. No ambito do TCU, a representagdo promovida pela SeinfraPetréleo resultou na
concessao de uma medida cautelar, por parte do Pleno do TCU%, no dia 06.12.2016,
para suspender os processos de desinvestimento, até ulterior analise, tendo a decisao
sido revogada em margo de 2017, quando da aprovagdo de uma nova sistematica de

desinvestimento.

107. Toda a celeuma gerada em torno dos desinvestimentos a serem realizados por
sociedades de economia mista resultou na edigdo do Decreto 9.188/2017, que tem como
escopo, segundo a propria lei, estabelecer ‘regras de govemanga, transparéncia e boas
praticas de mercado para a adogédo de regime especial de desinvestimenio de alivos
pelas sociedades de economia mistas federais”, quando utilizado o permissivo da

dispensa de licitagao preconizado no art. 29, XVIil, da Lei n® 13.303/16.

108. Claramente, a edigdo do Decreto n° 9.188/2017 e a fixacdo de uma sistematica
de boas praticas tém como objetivo dar maior seguranga juridica as sociedades de
economia mista, quando da realizagdo dos seus desinvestimentos, em ambiente

judicialmente beligerante vis-a-vis as complexas questdes juridicas.

109.  Adicionalmente, no dia 06.06.2019, o Supremo Tribunal Federal julgou medida
cautelar no ambito da Ac¢do Direta de Inconstitucionalidade n.° 5.624, que tinha como
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objetivo decretar a inconstitucionalidade do disposto no art. 29, caput, inc. XVIll, da Lei
n® 13.303/16, o qual, por sua vez, dispensa a licitacdo na hipétese de alienacdo de

acoes de propriedade de sociedade de economia mista.

110.  Apesar de ainda nao ter sido publicado o Acérddo na integra, pelo extrato da
decisdo o pleito foi rechacado. No entanto, fixaram-se duas diretrizes para a
interpretagdo do referido dispositivo & luz da Constituicdo Federal: ) a alienacdo do
controle acionario de empresas publicas e sociedades de economia mista exige
autorizagéo legislativa e licitagdo, e ii) a exigéncia de autorizagdo legislativa, todavia,
nao se aplica a alienagdo do controle de suas subsidiarias e controladas. Nesse caso, a
operagdo pode ser realizada sem a necessidade de licitagdo, desde que siga
procedimentos que observem os principios da administragcdo publica inscritos no art. 37

da Constituigdo, respeitada, sempre, a exigéncia de necessaria competitividade.”

111.  Assim, reconheceu a decisdo a constitucionalidade do art. 29, XVIIl, da Lei n°
13.303/16, enunciando que a alienagao de sociedades de economia mista esta sujeita a
autorizagao legislativa, enquanto a alienagdo de participagdo ou controle de suas
subsidiarias deve respeitar os principios contidos no art. 37 da Constituicdo Federal e,

ainda, as pertinentes regras de competitividade.

112.  Portanto, os principios do art. 37 da Constituicao Federal — legalidade,
impessoalidade, moralidade, publicidade, eficiéncia — devem ser observados, sendo o

respeito & competitividade um corolério do principio da impessoalidade.

113.  Nesse contexto, considerando-se que, na hipotese de realizagdo do
desinvestimento com base no art. 29, XVIlI, da Lei n® 13.303/16, é obrigatorio promover
procedimento que assegure o atendimento aos preceitos enunciados no paragrafo
anterior, entendemos ser recomendavel, em exame preliminar, aderir as regras
preconizadas no Decreto n® 9.188/2017, na forma do disposto no art. 3°, §1° do referido
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diploma, de forma a conferir maior seguranga juridica ao procedimento de alienagao%®.

114. Caso a Eletropar ndo adira ac Decreto n° 9.188/2017, ainda assim devera
observar procedimento analogo que observe os preceitos preconizados na decisdo da

referida Agao Direta de Inconstitucionalidade n.° 5.624.

115. A matéria acima posta é apresentada em carater preliminar, devendo a mesma,
no momento oportuno, ser revisitada e aprofundada, a luz inclusive das regras

contratuais existentes no Projeto Eletronet ou no Novo Projeto Eletronet.
ll.6.  BENEFiciOos DA OPERAGAO

116. Em um cenario mais adverso, poder-se-ia entender, a primeira vista, que a
precaria situagao econdmico-financeira da Eletronet, associada a auséncia de condi¢cdes
patrimoniais da LT Bandeirante para aportar recursos na Companhia, propiciaria a
possibilidade de nao se renovarem os Contratos de Compartilhamento, frustrando a
expectativa da sua acionista controladora e dos seus credores quirografarios, o que
provavelmente resuitaria na liquidagdo da Companhia, quer em razdo da sua aparente
inviabilidade financeira, quer em razdo da aplicacdo da regra contida no art. 9.1. do
Acordo de Acionistas atualmente vigente®. Nessa hipotese, inclusive, havera a reversao

dos cabos de fibra optica implantados pela Eletronet a propriedade das Cedentes®’.

117.  Nessa alternativa, as consequéncias juridicas sao deletérias, havendo a

convicgao, no entanto, de que as sociedades integrantes do Sistema Eletrobras serdo

%9 Em caso de adesao ao Decreto n® 9.188/2017, o procedimento competitivo de que trata o decreto néo
se aplica aos casos de exercicio de direitos previstos em acordo de acionistas, consoante disposto em seu
art. 6°, 1. Vide item 103 deste Parecer.
8 “As partes obrigam-se a promver a realizagdo e a votar em Assembléia Geral no sentido da aprovagédo
da liquidagdo da Companhia, nos termos estabelecidos no Estatuto Social, com o pagamento de suas
obrigages e a distribuicdo aos acionistas dos haveres sociais remanescentes, nas seguintes hipoteses:
(a) término, por qualquer motivo, do Contrato de Cessdo do Direito de Uso e/ou do Contrato de
Constituigédo do Direito de Acesso; ou {b) término do presente Acordo.”.
8 ltem 8.1. do Contrato de Cess&o: “Ao término da vigéncia deste CONTRATO, para garantir a
continuidade dos servigos de transmissdo de energia elétrica, passardo a propriedade das CEDENTES,
ndo cabendo ao TERCEIRO, a nenhum titulo, qualquer indenizagdo, os cabos de fibras opticas,
implantados pelo TERCEIRO”, ltem 7.1. do Contrato de Constituic&o do Direito de Acesso: “Ao término da
vigéncia deste CONTRATO os cabos de fibras Opticas, implantados pela ELETRONET, passardo a
propriedade das CONCESSIONARIAS, ndo cabendo & ELETRONET, a nenhum tiufp, qualquer
indenizacdo.". N )
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alvo de demandas judiciais, quer da parte da LT Bandeirante, quer dos credores
quirografarios da entdo massa falida da Eletronet, que tém a lidima expectativa de que
os Contratos de Compartilhamento possam ser renovados®, permitindo a continuidade

operacional da Companhia e o pagamento dos seus respectivos créditos.

118. A época do processo falimentar da Eletronet, as credoras Furukawa S/A e
Lucent Network Systems do Brasil Ltda. obtiveram parecer juridico da Prof. Maria Sylvia
Zanella Di Pietro®?, que, analisando, em maio de 2003, o histérico e a situagao juridica
da Eletronet, e entendendo ser a Eletronet uma empresa estatal (por estar, a seu ver,
sob controle da Eletropar) vinculada a prestagdo de servigo plblico, concluiu que ela no

poderia se sujeitar a faléncia.

118. Alem disso, mencionou a parecerista que a constituicdo da Eletronet seria
irregular “porque feita sem autorizagéo legislativa por empresa estatal que atua na area
de energia elétrica e ndo poderia criar subsidiaria para atuar na é&rea de

telecomunicagdes, caracterizando desvio de poder contrario aos principios da legalidade

e da moralidade”.
120.  No entender da douta parecerista:

As CEDENTES sdo responsaveis pelos prejuizos de qualquer natureza causados &
FISA e a LUCENT, ja que estabeleceram, no contrato de cessdo de direito de uso todos
os direitos e obrigagées a serem suportados pelas empresas contratadas [ilegivel]
sucessivas subconiratagbes, e tambem com base no principio que veda o
enriquecimento ilicito (ja que os bens instalados por essas empresas serdo agregados a
infraestrulura das concessionarias de energia elétrica, proporcionando-lhes receita

complementar).

[.d

A ELETROBRAS, na qualidade de autora do “projeto” de que resultou a celebragéo dos
sucessivos contratos que visavam a obtencdo de receitas complementares para as
concessionarias de energia elétrica (CEDENTES), e na qualidade de controladora,
direta ou indiretamente, da LIGHTPAR e da ELETRONET, também é responsavel pela
liquidacéo dos débitos em que todas as empresas envolvidas incorreram, com base no
artigo 37, §6° da Constituigdo e com base no principio que veda o enriquecimento

ilicito.

62 \Vide nota de rodapé n° 8 deste Parecer.
83 Registre-se que, em virtude da qualidade precaria da copia do referido parecer a quz«i\jemos acesso,

algumas de suas palavras encontram-se omitidas e/ou ilegiveis.
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121.  Recentemente, a respeito da execugao do 2° Memorando de Entendimentos, por
Eletrobras, Eletropar e LT Bandeirante, a Eletronet contratou parecer juridico da lavra do

Prof. José Alexandre Tavares Guerreiro, que concluiu o seguinte:

O Memorando de Entendimentos reflete alcance de consentimento entre as partes
signatarias sobre a assungdo de deveres e obrigagGes reciprocos. Configura, portanto,
um contrato atipico cuja eficacia vinculante & reconhecida pelo ordenamento juridico

(CC, art. 425).”
[.]

O Memorando de Entendimentos obriga os contratantes que o firmaram a cumprir as
obrigagbes que assumiram, e

[.]

Tendo sido adotados atos de execugdo material do Memorando de Entendimentos que
as beneficiavam, ndo podem as Cedentes pretender ignorar a existéncia do Memorando
de Entendimentos recusando-se a cumprir a determinagao de celebrar a renovagéo dos
contratos emanada pela sua controladora, Eletrobras.

122. Existem diversos registros, realizados no ambito da Eletronet, quer em
correspondéncias, quer em atas de reunides do Conselho de Administragéo, indicando a
inadimpléncia das contratantes do 2° Memorando de Entendimentos, integrantes do
Sistema Eletrobras, na renovagéoe dos Contratos de Compartilhamento, o que teria ou
estaria causando prejuizo a Eletronet, além de situagbes outras em que as Cedentes

nao atenderam as solicitagdes operacionais da Companbhia.

123.  Assim, na ata da Reunido do Conselho de Administragao da Eletronet realizada
em 15.02.2018 ha o registro de ressalva, de autoria do contador da Companhia, do
seguinte teor: “Todavia, eventos ou condigbes futuras podem levar a Companhia a ndo
mais se manter em continuidade operacional”. De acordo com o que consta da ata,
ainda, a assertiva acima transcrita “..esta vinculada ao descumprimento da decisédo
judicial, consubstanciado também, no Memorando de Entendimento (MOU) celebrados
enlre os acionistas, que permitiram o entendimenfo com credores e assim levantar a
faléncia da Companhia, e que até o presente momento, ndo cumprido pela Elefropar e
seus acionistas envolvidos a totalidade das obrigagdes...”. As atas das Reunides do
Conselho de Administracéo realizadas em 24.03.2017 e 20.04.2017 fazem registros

semelhantes.

124. Na mesma linha, diversas missivas foram enviadas pela Eletronet & Eletropar e
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a Eletrobras, pontuando os prejuizos causados pela nao prorrogagao dos Contratos de

Compartilhamento:

Nao obstante, até a presente data, os Contratos Fundamentais naoc foram
renovados, nao tendo sido celebrados os aditivos a que se refere & clausula 3.1
do MOU. Tal situagao estd prejudicando as operagdes e colocandc em risco a
viabilidade econémico-financeira da Companhia. Ha que se destacar que sdo muitas
e relevantes as consequérncias ja experimentadas pela Companhia devido ao atraso na
renovagéo dos Contratos Fundamentais.

Do ponto de vista comercial, como a atividade econémica explorada pela Companhia
tem perfil de longo prazo e a capacidade da Companhia de fornecer seus servigos esta
atrelada ao prazo de vigéncia dos Contratos Fundamentais, a auséncia da renovagao
tem impedido que a Companhia possa atender clientes em contratos com prazo igual ou
superior a 36 (trinta e seis} meses. Considerando, ainda, que o ciclo de venda da
Companhia (assinatura dos contratos com nossos clientes, elaboracdo do projeto,
obtengao de autorizagbes necessérias, realizagéo das instalagbes e posterior entrega e
aceitagdo dos circuitos) pode demorar até 120 (cento e vinte) dias, nos préximos 60
(sessenta) dias, a Companhia se vera impedida de assinar contratos com vigéncia igual
ou superior a 24 (vinte e quatro) meses.

A incerteza sobre a renovacdo dos Contratos Fundamentais e o inadimplemento das
obrigagdes do MOU tém causado um obstaculo comercial relevante para a Companhia,
ja que potenciais clientes perdem interesse em contratar com ela por auséncia de
garantia de que a Companhia podera entregar 0s Servigos.

Além disso, a ndo renovagdo também pode impactar os contratos existentes. Caso a
Companhia tenha que interromper a prestagdo dos servicos ja contratados, inadimplira
tais contratos, e seus clientes, bem como os clientes dos seus clientes, poderéo buscar
reparacdo de eventuais perdas junto a Companhia, com consequéncias adversas
também para 0s seus acionistas e respectivas administragées.

Por esses motivos, caso a renovagao dos Contratos Fundamentais ndo se efetive
até maio de 2017, as operagédes e o fluxo de caixa da Companhia serdo seriamente
comprometidos, havendo risco substancial quanto & sua prépria continuidade,
além de poder criar responsabilidades e passivos adicionais para a prépria
Companhia e seus acionistas. (grifos nossos)

Como é de seu conhecimento, pela natureza de seu negécio, a Companhia faz uso
intensivo de capital para operar. Do ponto de vista financeiro, a demora na renovagéo
dos Contratos Fundamentais impede a Companhia de obter crédito. Como a prestagdo
de servigos pela Companhia e, portanto, sua capacidade de gerar receita, esta atrelada
aos Contratos Fundamentals, a sua nédo renovagdo impede a Companhia de acessar o
sistera financeiro para obter financiamento essencial para realizagdo de novas vendas
e sustentagéo do plano de negocios.®

&4 Carta n® 010/2017, de 20.04.2017, enviada pela Eletronet & Eletropar, com copia para Eletrobras, LT
Bandeirante e Conselho de Administrag&o da Eletronet. Na mesma linhas, outras de 20.03.2017 (Carta n°
08/2017, enviada pela Eletronet a Eletropar) e 29.11.2017 (Carta n°® 028/2017, enviada pela\ffj}%)net a
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125.  Mais recentemente, em missiva enviada a Eletropar®, a LT Bandeirante voltou a

invocar a obrigatoriedade e o carater vinculante do 2° Memorando de Entendimentos:

Por fim, gostariamos de expor um desconforto com trecho da redagdo constante da
Correspondéncia quando V. Sas. dizem que “no caso de serem formalizados novos
instrumentos contratuais com prazo de vigéncia de mais 20 (vinte) anos”. A utilizagdo da
conjungdo condicional “caso” na frase acima destacada poderia dar a entender que,
apesar de todos os elementos juridicos demonstrativos do cumprimento do Memorando
pela Eletronet, a Eletropar estaria considerando a possibilidade de ndo admitir a efetiva
prorrogagdo dos Contratos 1165/99 e 1166/99. Acreditamos que essa néo tenha sido a
intengdo de V.Sas. com a utilizagdo do referido vocabulo, tendo em vista que a relagdo
contratual entre as partes deve ser pautada pela observancia da boa-fé objetiva.

De todo modo, ressaltamos que os referidos aditivos sdo de assinatura obrigatoria,
conforme previsto no Memorando, que € um documento vinculante, irrevogavel e
irretratavel.

126. De outro lado, ha registro da Eletronet a respeito do nao atendimento a
determinadas demandas operacionais por parte das Cedentes, o que também estaria

causando prejuizos 4 Companhia®®:

(2) CHESF alegou nédo haver recebido da Eletropar a referida correspondéncia.
Conforme pode-se concluir, exceto pelos 3 (trés) atendimentos da ELLETROSUL, sendo
2(dois) com condicionantes, todas as demais 13 (treze) solicitagdes ndo apresentaram

qualquer evolugdo até o presente momento.

A inagdo das Cedentes quanto as nossas solicitagbes, ocasionaram e estdo
ocasionando prejuizos financeiros vultosos para a Eletronet.

Considerando a gravidade da situagdo e, a necessidade urgente de resolvermos as
pendéncias, novamente apelamos pelas providéncias da ELETROPAR junto a
ELETROSUL, FURNAS, ELETRONORTE ¢ CHESF.

127.  Além desses aspectos, registre-se que as Cedentes, desde 15.12.2009, quando
foram imitidas na posse de bens integrantes da massa falida, (i) utilizam fibras dticas de
sua propriedade que originalmente haviam sido cedidas a Eletropar e cujo acesso havia

sido autorizado a Eletronet por forga dos Contratos de Compartilhamento, bem como (ii)

Eletropar, com copia para Eletrobras, LT Bandeirante e Conselho de Administracdo da Eletronet), bem
como correspondéncia enviada em 27.09.2017 pela LT Bandeirante a Eletrobras.

85 Missiva enviada pela LT Bandeirante a Eletropar, em 08.07.2019, em referéncia & CTA-ELETROPAR-
125/2018, enviada pela Eletropar & LT Bandeirante em 02.07.2019. KE;)\

¥ Carta n® 035/2018, de 09 de outubro de 2018, enviada pela Eletronet a Eletropar. =
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utilizam fibras épticas de propriedade da Eletronet, inclusive no ambito da prestacédo de
servicos a terceiros. Essas situagdes juridicas podem dar ensejo a pleitos,
aparentemente legitimos, da Eletronet, quer em face da Eletropar (subtracéo de fibras
Opticas objeto do Contrato de Constituigdo do Direito de Acesso), quer em face das

Cedentes (pelo uso indevido de bens de sua propriedade).

128.  De outro lado, as Cedentes nao tém recebido da Eletropar — ja que esta nao tem
recebido da Eletronet — os valores relativos ao prego de cessao pactuado nos Contratos

de Compartilhamento.

129. Esse contexto, potencialimente conflituoso, indica haver um cenério
juridicamente favoravel a busca de um entendimento que evite a judicializacdo das
questdes juridicas existentes, consubstanciadas em pretensbées, aparente e

reciprocamente legitimas, de todas as partes envolvidas.

130. Havendo substéncia financeira e econdmica, devidamente evidenciadas e
documentadas, a respeito do valor prospectivo da Eletronet e de sua sustentabilidade e
perpetuidade, a opgdo da transagdo, com a adogdo do desenho estrutural do Novo
Projeto Eletronet acima descrito, apresenta-se, a nosso ver, sob o enfogue juridico,
benéfica ou vantajosa a todas as partes interessadas, vis-a-vis a alternativa da
judicializacdo dos contratos em exame associada a uma possivel nova faléncia da
Eletronet. A despeito das dificuldades de, neste momento, anteciparem-se a dimensao e
a proporcao dos efeitos dessa iniciativa, € inconteste que as perdas repercutem em

diversas esferas, inclusive sociais.

131.  Pressupomos, outrossim, que da concretizacdo do Novo Projeto Eletronet
resultara agregacao de valor a participagao acionaria da Eletropar na Eletronet, em
beneficio de todos, cuja valorizagéo justificara a colaboragdo que as Cedentes e a

Eletropar estéo prestando para o bom resultade da operagao.

iV, CONCLUSAO

132. A luz do exposto, entendememos que, com a conformidade as diretrizes antes
indicadas, a Operagéo podera ser executada, de modo a transformar em realjdade o
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Novo Projeto Eletronet.

133.  Finalizando, vale registrar que a regularidade de condutas de agentes publicos e
a validade de seus atos deverdo ser examinadas, pelos entes competentes, a luz do que
dispdem o Decreto-Lei n® 4.657/1942 (Lei de Introdugdo as Normas do Direito Brasileiro)
e o Decreto n° 9.830/2019, inclusive levando-se em consideracdo “...0s obstaculos e as
dificuldades reais do gestor e as exigéncias das politicas publicas a seu cargo, sem
prejuizo dos direitos dos administrados.””, bem como “...as circunsténcias praticas que

houverem imposto, limitado ou condicionado a agdo do agente."®.

KA

Colocando-nos a disposigcao de V. Sas. para prestar quaisquer esclarecimentos

adicionais, subscrevemo-nos.

Cordialmente,

JOAO LAUDO DE AfiGO MARIA ISABEL DO PRADO BOCATER

. \ won, Ok Noon s (x% PAACDGSD
FABIO LLEMOS DE OLIVEIRA VITOR DE ANDRADE SZMARAGD ‘

87 Art. 22, caput, do Decreto-Lei n® 4.657/1942.
58 Art. 22, §1° do Decreto-Lei n° 4.657/1942.
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