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Introdugao

O Consorcio CRH CELG ENERGIA foi contratado pela CELGPAR para execug¢do dos servigos técnicos
especializados de estruturag¢do da operagdo de alienagdo da CELG GT e suas participagoes

O Consorcio CRH CELG ENERGIA foi contratado pela CELGPAR, por meio de procedimento licitatério (PE n2 007/2020-
GT), para realizar os servigos técnicos servicos técnicos especializados de estruturacao da operacao de alienacdo da

CELG GT e suas participacoes.

O Consorcio CRH CELG ENERGIA é composto pelas empresas:
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* Rolim, Viotti, Goulart Cardoso Advogados
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 Hirashima & Associados

Com larga expertise em trabalhos desta natureza, o Consdrcio CRH CELG ENERGIA ird atuar em diversas frentes de

trabalho, com vistas a alcancar o objetivo de efetivacao da operacao.
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Contextualizagao da CELGPar

A CELGPar, por meio da CELG GT, possui concessoes e participacoes em SPEs de gerag¢do e de
transmissdo

Geracao Transmissao

* Dos empreendimentos de geragdo' a CELG GT possui o * A CELG GT possui participacgdo em sete contratos de
contrato de concessao de Rochedo e opera provisoriamente concessao de transmissdao, sendo 3 deles em sua
a Usina de Sao Domingos por for¢a de portaria. Nos demais totalidade. As linhas de transmissdao dos contratos somam
contratos de gera¢cdao a companhia participa como acionista. 1.014,2 km e representam uma RAP de RS 225,7 MM,
Os empreendimentos totalizam 127,1 MW de Poténcia ambos os numeros totais, nimeros nao proporcionalizados
Instalada e 70 MW de Garantia Fisica. a participacdo da empresa.

Contrato de Participacdo RAP 19/20 Extensdo LT

Instrumento/ Participacdo Poténcia Garantia Fisica

Geragdo Concessao CELG GT Instalada (MW) (MW) Vencimento EIRIECH Do concessao CELG GT (RS MM) (km) Vencimento
Rochedo 02/2016 100% 4 3 jan/46 Celg GT 63/2001 100% 141,7 755,50 jan/43
Sao Domingos 352/2013 100% 12 7,2 - Celg GT 03/2015 100% 2,2 11,30 jan/46
UHE Corumba 126/2001 15% 94,6 50,9 nov/36 Celg GT 04/2016 100% 22,4 - mar/45
Fazenda Velha 265/2014 20% 16,5 8,9 jun/49 Vale do S3o0 Bartolomeu 014/2013 10% 38,4 95,00 out/43
Planalto Solar - 49% - - - SPE Pantanal 018/2013 49% 8,9 - out/43
TOTAL 127,1 70 SPE Lago Azul 003/2014 50% 4,3 69,40 mai/44

Firminopolis 008/2016 49% 7,8 83,00 abr/46
TOTAL 225,70 1014,20

[1] A CGH Mambai foi extinta em fungdo do seu alagamento para construgdo da PCH Mambai Il. Em fungdo
disso, é disponibilizado energia pelo periodo integral de concessdo obtido pela exploragdo da citada Pequena
Central Hidrelétrica Mambai Il e de suas eventuais prorrogages, no montante mensal de 203,792 MWh, como
contraprestacdo ao bloco de energia que a CGH Mambai | deixou de produzir mensalmente a partir de sua
efetiva paralisagdo. A forma de pagamento se da através da entrega dos montantes descritos acima na Camara
de Comercializagdo de Energia Elétrica — CCEE.
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Contextualizagao da CELGPar

A CELGPar, por meio da CELG GT, possui concessoes e participacoes em SPEs de gerag¢do e de
transmissdo

* A estrutura de negdcios da CELG GT possui forte concentracdo em transmissao e mais especificamente em linhas
proprias. Tal posicionamento faz com que nao somente a receita da Companhia esteja concentrada na Holding,
sendo que os investimentos em participacdo sdo minoritarios. De um total de RS 1,531 bilhdo, RS 1,359 bi se

refere a ativos proprios da holding.

Valuation Consolidado 100% Participagéo % CELG GT
CELG GT 1.359.724,72 100,00% 1.359.724,72
EFV 21.047,38 20,00% 4.209,48
VSB 217.300,50 10,00% 21.730,05
ECIll 266.700,33 37,50% 100.012,62
Pantanal 50.009,00 49,00% 24.504,41
Lago Azul 22.292,00 50,10% 11.168,29
Firmindpolis 20.979,50 49,00% 10.279,96
Total 1.531.629,53
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Modelos em perspectiva

Os modelos de alienagdo estudados seqguem duas linhas principais: Leildo Especial na B3 e Follow On,
ambas permitindo variagoes ainda em segregagdo de ativos e venda parcial de agoes, se desejado

* As composicOes que refletirdao essas estruturas, basicamente, sao:
Venda de a¢oes da CELG PAR (Por Leildao Especial ou Oferta Publica Secundaria de A¢oes);
Venda de ag¢oes da CELG GT (Por Leilao Especial ou Abertura de capital — Initial Public Offering - IPO).

e Varia¢des dos Modelos:

Cisao ou Reducao de Capital da CELG Par, transferindo as acdoes da CELG GT para o Estado Goias;
Segregacao do ativo EC Ill, por sua relevancia;

Oferta parcial de agdes (51%) para alienagao futura do restante.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.1 Estado de Goids vende as acoes da CELGPAR em leilao especial na B3

:cEEG

CERACED | TRAAMISSAD

3759 10% ! 45% ! 1“055! 50,15 ‘ 459% } 49% %

Fonte: Consércio CRH CELG ENERGIA

* Nesta alternativa o Estado de Goias venderia a totalidade das acdes de emissao da CELGPAR, de sua propriedade
(99,90%), em leilao especial na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.1 Estado de Goias vende as acoes da CELGPAR em leildo especial na B3

4.1.1 Aspectos Juridicos

Licitagcao: A privatizacao da CELGPAR exigira autorizacao legislativa e licitacao.

Autorizagcao Legislativa: Para a privatizacao da CELGPAR sera necessaria a obtencao de autorizacao legislativa
especifica.

Leilao na B3: Para cumprir a exigéncia de licitacao, a totalidade das acdes de emissao da CELGPAR, de propriedade
do Estado de Goids, podera ser alienada em leildo especial na B3. O registro na CVM esta dispensado (art. 52 da
Instrucdo CVM 400/2003 c/c art. 72 da Instrucdo CVM 480/2009).

Direito de Recesso: Nao aplicavel, pois nao ha hipotese legal de recesso para venda de participacao societaria de
acionistas.

Pareceres de Orientacao CVM 34 e 35: Nao aplicaveis, pois a operacao envolve venda de participacao societaria.

OPA por Alienagao de Controle: Aplicavel por, no minimo, 80% (oitenta por cento) do pre¢o pago por acao do
bloco de controle (art. 254-A da Lei 6.404/76). Alternativamente, o adquirente do controle acionario podera
oferecer aos acionistas minoritarios a opcao de permanecer na CELGPAR, mediante pagamento de um prémio
equivalente a diferenca entre o valor de mercado das acdes e o valor pago por acao integrante do bloco de
controle.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.1 Estado de Goias vende as acoes da CELGPAR em leildo especial na B3

4.1.1 Aspectos Juridicos (cont.)

Acordo de Acionistas das Sociedades Investidas: A CELGPAR detém participacdo indireta (por intermédio da CELG
GT) nas seguintes sociedades: Energética Corumba IIl S.A., Energética Fazenda Velha S.A., Firmindpolis Transmissao
S.A., Lago Azul Transmissao S.A., Pantanal Transmissao S.A., Vale do Sao Bartolomeu Transmissora de Energia S.A. e

Planalto Solar Park S.A.

Alguns acordos de acionistas das referidas
sociedades asseguram aos demais acionistas
Direito de Preferéncia e/ou Tag Along, nos
casos de alienacdao direta ou indireta de
acoes, conforme quadro resumo:

Os demais acionistas das Sociedades
Investidas podem renunciar aos seus direitos
de preferéncia previamente a realizacdao da
desestatizacao.

Sociedade Direito de Preferéncia Tag Along
Energética Corumba Il S.A.
Energética Fazenda Velha 5.A
Firminopolis Transmissdo S.A Nao
Lago Azul Transmissao S.A. Nao
Pantanal Transmissdo 5.A. Nao
Vale do S3o Bartolomeu Nao
Transmissora de Energia 5.A
Planalto Solar Park S.A.* Nao Néo

*Conforme informado, a Planalto Solar Park S.A. ndo possui acordo de acionistas.

Fonte: Consorcio CRH CELG ENERGIA
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

* Contratos de Consorcio de empreendimentos da CELG GT e da Energética Corumba Ill S.A.: Do mesmo modo, 3
(trés) contratos de consércio de empreendimentos da CELG GT (Consdércio Meia Ponte e Consércio Rio Claro) e da
Energética Corumba 1l S.A. (Consércio Empreendedor Corumba Ill) asseguram as demais consorciadas o Direito de
Preferéncia, nas alienac¢Oes direta e indireta de participacdes no consorcio, conforme quadro resumo abaixo:

e Os demais consorciados dos Consorcios Meia Consércio Direito de Preferéncia Tag Along
Ponte e Rio Claro podem renunciar aos seus
Direitos de Preferéncia previamente 3 Meia Ponte Néo
realizagdao da desestatizagao. Rio Claro N&o
Médio Rio Claro Nao N&o
Mosquito Nao Nao
Empreendedor Corumba 1l Nao

Fonte: Consorcio CRH CELG ENERGIA

* Em relagdao ao Consércio Empreendedor Corumba lll, entendemos que os demais consorciados nao teriam direito
ao Direito de Preferéncia ou ao Direito de Primeira Oferta porque CELG GT é proprietaria de acdes ordinarias
representativas de 37,5% da Energética Corumba Ill S.A., que, por sua vez, é titular de participacao no Consaorcio
Empreendedor Corumba Ill correspondente a 40%. Portanto, a alienacdao do controle, direto ou indireto da CELG GT,
nao resultaria em alienacao, direta ou indireta, da participacdao da Energética Corumba Il S.A. no Consdrcio
Empreendedor Corumba Il porque CELG GT nao controla, isoladamente, a Energética Corumba Ill S.A. e, por
conseguinte, a participacao desta no Consdrcio Empreendedor Corumba Ill.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.1.1 Aspectos Juridicos (cont.)

Processo Competitivo: A venda de participagao societaria em leildao especial na B3 cumpre os requisitos para a
alienacao do controle de empresa publica e sociedade de economia mista, bem como de subsidiarias e controladas
de sociedades de economia mista impostos pelo STF: (a) competitividade entre os potenciais interessados; e (b)
observancia dos principios da legalidade, impessoalidade, moralidade, publicidade e eficiéncia.

Ganho de Capital do Estado de Goias: Eventual ganho de capital ndo estaria sujeito a tributagao na hipdtese de o
Estado de Goias alienar as acdes de emissdao da CELGPAR em razao da imunidade assegurada pelo art. 150, VI, “a”,
da Constituicao Federal.

Anuéncia Prévia da ANEEL: Aplicavel, por haver assung¢ao do controle indireto da CELG GT pelo terceiro.

CADE: Aplicavel, se preenchidos os parametros da legislagao competente.

Contratos Relevantes: Eventuais efeitos nos contratos relevantes celebrados pela CELGPAR, CELG GT e sociedades
investidas, sobretudo os contratos financeiros, como vencimentos antecipados, anuéncias prévias e comunicagoes

as contrapartes, devem ser observados.

Prazo Estimado para Realizacao da Operagao: até 18 meses.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.2 CELGPAR vende as a¢oes da CELG GT em leilao especial na B3

<
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Fonte: Consércio CRH CELG ENERGIA

7,5%

* Nesta alternativa a CELGPAR venderia a totalidade das acdes de emissao da CELG GT, de sua propriedade (100%), em
leilao especial na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao.

ROLIM av IRKO
4 CERES Rl Vicus, Govlar, "X HIRASHIMA

14



Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.2 CELGPAR vende as a¢oes da CELG GT em leilao especial na B3

4.2.1 Aspectos Juridicos

Autorizagao Legislativa: A Lei n? 20.762, de 30 de janeiro de 2020, autoriza o Estado de Goias a promover medidas
de desestatizacao da CELG GT e outras sociedades indicadas na referida Lei.

Direito de Preferéncia dos Acionistas Minoritarios da CELGPAR: Os acionistas da CELGPAR terao direito de
preferéncia, na proporcao das acoes que possuirem no capital da CELGPAR, para adquirir as acoes da CELG GT a
serem alienadas (art. 253 da Lei 6.404/1976). O direito de preferéncia deverad ser oferecido aos acionistas da
CELGPAR na assembleia geral que aprovar a alienacao das acdes da CELG GT, ndao podendo seu prazo de exercicio
ser inferior a 30 dias (art. 253, par. Unico ¢/c o art. 171 da Lei 6.404/1976). O Estado de Goids deverd renunciar ou
nao exercer o seu direito de preferéncia para viabilizar a alienacdao do controle da CELG GT.

Ganho de Capital da CELGPAR: CELGPAR alienaria suas acoes de CELG GT, resultando na apuracao de ganho de
capital incidente na operacdo. A alienacao de bem do ativo nao circulante classificado como investimento nao
integra a base de calculo do PIS/COFINS (art. 12, §39, Il, da Lei n? 10.833/2003 c/c art. 19, §39, VI, da Lei n®
10.637/2002).

Anuéncia Prévia da ANEEL: Aplicavel, por haver assuncao do controle indireto da CELG GT pelo terceiro.

Demais Condigoes: idem ao item 4.1 acima, conforme aplicavel.

Prazo Estimado para Realizacao da Operagao: até 12 meses.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.3 Estado de Goias vende as acoes da CELG GT em leilao especial na B3 com reestruturagao

Alternativa 1 Redugdo de Capital da CELGPAR Alternativa 2 Cisdo da CELGPAR

2* Etapa _ 3* Etapa
< ACIONIST, < ACIRERTL J :
Eletrpbrag s Eletrobras S [B] e
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Fonte: Consoércio CRH CELG ENERGIA

37,5% ! 0% ! 49% ! 20%

Nesta alternativa, o Estado de Goids venderia diretamente (e ndo por meio da CELGPAR) a totalidade das acdes da
CELG GT em leilao especial na B3. Antes do leildao seria implementada uma reestruturacao societaria, que podera
consistir (i) em uma reducao de capital da CELGPAR com a entrega da participacdo da CELGPAR na CELG GT para o
Estado de Goids e demais acionistas, ou (ii) na realizacdao de uma cisdo parcial da CELGPAR, com versao de parcela do
patrimonio da CELGPAR correspondente a participacdao na CELG GT para uma NewCo. No caso do item (ii), apds a
cisao parcial, a NewCo seria dissolvida, de modo que o Estado de Goias e os demais acionistas passem a deter
participacao direta na GELG GT e o Estado de Goias promova a venda das acoes da CELG GT em leildo especial na B3.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.3 Estado de Goias vende as acoes da CELG GT em leilao especial na B3 com reestruturagao

4.3.1 Aspectos Juridicos

Autorizagdo Legislativa: A Lei n2 20.762/2020, autoriza o Estado de Goiads a promover medidas de desestatizacdo
da CELG GT, incluindo a realizacdo de reestruturacao societaria (cisao e dissolucao), de modo que a venda das acdes
da CELG GT seja realizada diretamente pelo Estado de Goias. Embora a referida Lei ndo mencione expressamente a
reducao de capital, entendemos que esta operacdao também estaria nela contida, pois a reducao de capital produz
efeitos semelhantes as operacgdes por ela autorizadas, além de estar em linha com a finalidade da referida Lei, que
é a de autorizar o Estado de Goids a promover medidas para a desestatizacdo da CELG GT.

Cisao Parcial da CELGPAR: Aprovacao pela assembleia geral da CELGPAR. A CELGPAR subsistiria com os seus demais
ativos e passivos. Os acionistas dissidentes terao direito de recesso na hipdtese de a cisao implicar (i) mudanca do
objeto social, salvo quando o patrimoénio cindido for vertido para sociedade cuja atividade preponderante coincida
com a decorrente do objeto social da sociedade cindida; (ii) reducdo do dividendo obrigatdrio; ou (iii) participacao
em grupo de sociedades (arts. 136, IX, e 137, lll, da Lei 6.404/1976).

O reembolso podera ser realizado, conforme vontade do acionista dissidente, pelo critério previsto no estatuto
social, ndo podendo ser inferior ao patrimoénio liquido, exceto se calculado com base no valor econdmico (art. 45,
§19, da LSA). O Estatuto Social da CELGPAR é silente quanto ao critério de reembolso. O valor do reembolso pelo
patrimonio liquido ja foi discutido nos tribunais administrativos e judiciais, havendo decisdes contra o valor contabil
do STJ (STJ; RESP 1.572.648; 12/9/17) e favoravel ao valor contabil da CVM (CVM; PROC. 19957.003735/2017-71;
5/9/17). Uma alternativa para evitar questionamentos dos acionistas minoritarios seria conferir-lhes o reembolso
pelo valor de mercado de suas acoes.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.3 Estado de Goias vende as acoes da CELG GT em leilao especial na B3 com reestruturagao

4.3.1 Aspectos Juridicos (cont.)

Cisao Parcial da CELGPAR (cont.): Como a CELGPAR é uma companhia aberta, a NewCo também devera ser aberta,
devendo obter o respectivo registro e promover a admissao de negociacao de suas acdes no mercado secundario,
no prazo maximo de 120 dias, contados da data da assembleia geral que aprovar a operacao. O descumprimento
dessa obrigacdao dara ao acionista o direito de retirar-se da CELGPAR, mediante reembolso do valor suas acdes,
conforme detalhado acima. Caso os demais acionistas da CELGPAR nao exercam o direito de recesso, eles serdao
igualmente acionistas da NewCo, mantidas as mesmas participacdes que detém na CELGPAR.

Reducao de Capital da CELGPAR: Competéncia da assembleia geral da CELGPAR. O prazo decadencial para a
oposicao de credores é de 60 dias, contados da data da publicacdao da ata. Transcorrido o prazo decadencial sem
oposicao de credores, a ata podera ser arquivada na Junta Comercial e se tornara efetiva (efeitos perante terceiros).

Manifestada a oposicao, seja qual for o montante do crédito, a ata nao podera ser arquivada na Junta Comercial e
ndo se tornara efetiva (efeitos perante terceiros), salvo se a companhia demonstrar o pagamento do crédito ou
depositar a respectiva importancia em juizo.

Depois de arquivada a ata na Junta Comercial, basta a publicacao da certiddao do arquivamento, dispensando-se a
publicacdao, novamente, da propria ata.

Se houver debéntures emitidas pela CELGPAR em circulacao, a reducdao de capital ndao podera ser efetivada sem
prévia aprovacao pela maioria dos debenturistas, reunidos em assembleia especial.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.3 Estado de Goias vende as acoes da CELG GT em leilao especial na B3 com reestruturagao

4.3.1 Aspectos Juridicos (cont.)

Reducdo de Capital da CELGPAR (cont.): Por auséncia de previsao legal, a reducao do capital social ndo gera direito
de recesso aos acionistas dissidentes. Todavia, o acionista controlador podera responder por eventuais danos
causados aos acionistas minoritarios por atos praticados com abuso de poder, nos termos do art. 117 da Lei n2
6.404/76. Uma alternativa para evitar discussGes com os acionistas minoritarios seria conceder-lhes a op¢do de
receberem em dinheiro a restituicao de capital que |hes couber em decorréncia do cancelamento de suas acdes
pelo respectivo valor de mercado.

Liguidacao da NewCo: No caso de implementacao da cisao, a NewCo seria dissolvida, de modo que o Estado de
Goias passe a deter participacao direta na GELG GT e promova a venda das a¢oes da CELG GT em leilao especial na
B3.

No caso de implementacao da cisdao, a NewCo seria dissolvida, por deliberacdao da assembleia geral, de modo que o
Estado de Goids passe a deter participacao direta na GELG GT e promova a venda das acdes da CELG GT em leildo
especial na B3.

Considerando que a NewCo serd uma sociedade nova, com prazo curto de duracao (periodo entre a cisao parcial e
sua liquidacao), tendo por unico ativo a sua participacdao em CELG GT, a dissolucdo, liquidacdo e extincao da NewCo
poderiam ser aprovadas em uma mesma assembleia geral.

A dissolucao da companhia também confere aos acionistas dissidentes o direito de recesso (art. 136, inciso X, da Lei
6.404/1976).
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.3

Estado de Goias vende as a¢coes da CELG GT em leilao especial na B3 com reestruturagao

4.3.1 Aspectos Juridicos (cont.)

Cancelamento de Registro de Companhia Aberta (Fechamento de Capital) ou Aquisicao pelo Estado de Goias das
Acoes em Circulagdao: O Estado de Goids poderd tentar adquirir em bolsa de valores as acdes em circulagao da
CELGPAR ou o registro de companhia aberta da CELGPAR podera ser cancelado antes da privatizagdo com o intuito
de agilizar e/ou evitar a interferéncia dos acionistas minoritdrios na reestruturacdo societdria e/ou na
desestatizacao da CELGPAR.

A companhia emissora de a¢des, o acionista controlador ou a sociedade que a controle, direta ou indiretamente,
devera formular oferta publica para adquirir a totalidade das a¢cdes em circulacao no mercado, por preco justo, ao
menos igual ao valor de avaliacao da companhia, apurado com base nos critérios, adotados de forma isolada ou
combinada, de patrimoénio liquido contabil, de patrimoénio liquido avaliado a preco de mercado, de fluxo de caixa
descontado, de comparacao por multiplos, de cotacao das acdes no mercado de valores mobiliarios, ou com base
em outro critério aceito pela CVM.

Terminado o prazo da oferta publica, se remanescerem em circulacao menos de 5% do total das acdes emitidas
pela companhia, a assembleia geral podera deliberar o resgate dessas acdes pelo valor da oferta.

Os titulares de, no minimo, 10% das acdes em circulacdao no mercado poderao requerer aos administradores da
companhia que convoquem assembleia especial dos acionistas titulares de acdes em circulagcao no mercado, para
deliberar sobre a realizacdao de nova avaliacao pelo mesmo ou por outro critério, para efeito de determinacao do
valor de avaliacao da companhia.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.3

Estado de Goias vende as a¢coes da CELG GT em leilao especial na B3 com reestruturagao

4.3.1 Aspectos Juridicos (cont.)

Cancelamento de Registro de Companhia Aberta (Fechamento de Capital) ou Aquisi¢ao pelo Estado de Goias das
Acoes em Circulagao (cont.) : O pedido de convocacdao da assembleia especial devera ser fundamentado e
acompanhado de elementos de conviccao que demonstrem a falha ou imprecisao no emprego da metodologia de
calculo ou no critério de avaliacao adotado, podendo os acionistas minoritarios convocar a assembleia quando os
administradores ndo o fizerem. Os acionistas que requererem a realizacdao de nova avaliacdo e aqueles que votarem
a seu favor deverao ressarcir a companhia pelos custos incorridos, caso o novo valor seja inferior ou igual ao valor
inicial da oferta publica.

Anuéncia Prévia da ANEEL: N3o aplicavel no caso de realizacdao da reestruturacao societdria intragrupo. Aplicavel
em relacdao a venda das a¢des da CELG GT em leilao especial na B3 pelo Estado de Goias, com a aquisicao das acoes

da CELG GT em leilao especial na B3 por um terceiro, por haver assuncao do controle direto da CELG GT por parte
do terceiro.

Demais Condigdes: idem aos itens 4.1 e 4.2 acima, conforme aplicavel.

Prazo Estimado para Realiza¢ao da Operagao: até 18 meses.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.4 Distribuicao publica de agoes (Follow on) da CELGPAR

[B]

Follow-on

L:CELGrar- -~ _ _ ___

100% m m
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Energética
Fazenda
Velha
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Energética Vale do Sio
Corumba 111 Bartolomeu

L/

Fonte: Consércio CRH CELG ENERGIA

* Nesta alternativa o Estado de Goids realizaria uma oferta publica (secundaria) da totalidade das acdes de CELGPAR,
nos termos da Instru¢do CVM n2 400/2003 ou da Instrucdo CVM n2 476/2009 (esforcos restritos).
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.4

Distribuicao publica de a¢des (Follow on) da CELGPAR

4.4.1 Aspectos Juridicos

Procedimento de Distribuicao: Quanto ao procedimento de distribuicdo, nao sao aplicaveis as ofertas publicas com
esforcos restritos as normas da Instrucdo CVM 400/2003, exceto as regras referentes a distribuicdo parcial nas
ofertas publicas previstas nos arts. 30 e 31, que dispdem sobre o tratamento a ser dado no caso de nao haver a
distribuicdo total dos valores mobilidrios ou a captacdao do montante total, e as regras de conduta previstas no art.
48, todas da referida Instrucdo CVM 400/2003.

A oferta publica com esforgos restritos disciplinada pela Instrucao CVM 476 proporciona uma série de beneficios,
como tempo reduzido e custos menores, uma vez que esta dispensada de registro na CVM e, também, da
elaboracao de prospecto, que envolve processo minucioso e demorado.

Deste modo, na hipotese de a limitacao do numero de investidores a ser alcancado atender aos interesses da
CELGPAR, a oferta publica com esforcos restritos, regulada pela Instrucao CVM 476, se apresenta como forma
adequada de distribuicdo, ja que facilita o acesso ao mercado de capitais.

As ofertas publicas devem ser realizadas por intermédio de instituicOes integrantes do sistema de distribuicao de
valores mobilidrios, como os bancos de investimento, corretoras ou distribuidoras.

Registro na CVM: Aplicavel se o follow-on for realizado nos termos da Instrucdo n2 400/2003; e ndo aplicavel, se
consistir em oferta publica com esforcos restritos (Instrugdo CVM n2 476/2009).
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.4 Distribuicao publica de agoes (Follow on) da CELGPAR

4.4.1 Aspectos Juridicos (cont.)

Direito de Recesso: Nao aplicavel, pois envolve venda de participacao societaria de acionistas.

Pareceres de Orientagao CVM 34 e 35: Nao aplicaveis, pois a opera¢ao envolve venda de participacao societaria.

OPA por Alienagdo de Controle: Ndo aplicivel. Nos termos do art. 254-A da Lei 6.404/76 é necessario que ocorra a
efetiva alienacao do controle. A aquisicao do controle nao significa, necessariamente, que tenha havido a sua alienacgao.
O art. 254-A da LSA somente é aplicavel a aquisicOes derivadas; isto é, quando ha uma efetiva alienag¢ao do controle.
Processo Competitivo: O follow-on (i) é uma oferta publica realizada no mercado de capitais e em conformidade com
as suas normas e (ii) alcanca diversos tipos de investidores, inclusive no caso de oferta publica com esforcos restritos,
direcionada a até 75 investidores profissionais, possibilitando, assim, a maximizacao do preco. Deste modo, pode-se
sustentar que o follow-on é um processo competitivo, cumprindo os requisitos para a alienacao do controle de empresa
publica e sociedade de economia mista, bem como de subsidiarias e controladas de sociedades de economia mista
impostos pelo STF.

Anuéncia Prévia da ANEEL: N3o aplicavel, por ndo haver transferéncia de controle.

CADE: Aplicdvel, se preenchidos os parametros da legislacdo competente.

Demais Condigoes: idem aos itens 4.1 e 4.2 acima, conforme aplicavel.

Prazo Estimado para Realizacao da Operagao: até 18 meses.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.5 Registro de companhia aberta e distribuicao de a¢oes (IPO) da CELG GT

-
EletrTbras

0,03%

Energética Vale do Sio Planalto
Corumba I11 Bartolomeu Solar

Fonte: Consércio CRH CELG ENERGIA

* Nesta alternativa a CELG GT solicitaria o registro de companhia aberta a CVM, como emissora na categoria A, e faria
uma oferta publica inicial de distribuicao de acdes (IPO) primaria, a partir da emissao de novas acdes, e secundaria,
incluindo as acdes de titularidade da CELGPAR.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.5

Registro de companhia aberta e distribuicao de a¢oes (IPO) da CELG GT

4.5.1 Aspectos Juridicos

Procedimento de Registro de Companhia Aberta na categoria A na CVM: O registro na CVM na categoria A
autoriza o emissor a negociar quaisquer valores mobiliarios em mercados regulamentados de valores mobiliarios.
O pedido de registro de companhia aberta deve seguir os procedimentos previstos na Instru¢do CVM n2 480/2009 e
podera ser realizado de forma concomitante com o pedido de registro de oferta publica de distribuicdo de valores
mobilidrios, para que seja analisado conjuntamente pela Superintendéncia de Relagdes com Empresas (SEP) e
Superintendéncia de Registro de Valores Mobilidrios (SRE) da CVM.

Procedimento de Oferta Publica de Distribuigdao: Para o registro da Oferta Publica de Distribuicdo devem ser
elaborados e preparados os documentos exigidos para apresentacao do requerimento de registro na CVM,
conforme Instrucdo n2 400/2003.

As ofertas publicas devem ser realizadas por intermédio de instituicdes integrantes do sistema de
distribuicao de valores mobiliarios, como os bancos de investimento, corretoras ou distribuidoras.

Concomitante ao processo de registro da Oferta Publica de Distribuicdo e ao processo de registro de companhia
aberta, caso aplicavel, devem ser realizados os procedimentos de listagem da Companhia na B3 como emissora de
valores mobilidrios e admissao a negociacao de valores mobilidrios por ela emitidos. Além do segmento basico de
listagem, a B3 possui segmentos especiais relacionados a niveis diferenciados de governancga corporativa, tais como
o Novo Mercado, Nivel 1 e Nivel 2 de Governanca Corporativa, cuja adesao é facultativa.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.5 Registro de companhia aberta e distribuicao de a¢oes (IPO) da CELG GT
4.5.1 Aspectos Juridicos (cont.)
* Anuéncia Prévia da ANEEL: N3o aplicavel, por nao haver transferéncia de controle.
* CADE: Aplicavel, se preenchidos os parametros da legislacao competente.
* Demais Condig¢Oes: idem aos itens 4.1 e 4.2 acima, conforme aplicavel.

* Prazo Estimado para Realizagao da Operacao: até 24 meses.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.6 Segregacao dos Ativos e Sociedades Investidas de Gerag¢ao e Transmissao

Alternativa 1 com Reestruturacio Societana Alternativa 2 com Reestrutura¢do Societaria
< ESTADODE |

3
Eletrobras . Eletrobras
r 99,90%

0,03% i) ' ’9&90961\ 0,07% 2 2 Etapa 0,03%

Fonte: Consorcio CRH CELG ENERGIA
* Quaisquer das alternativas acima podem ser implementadas com a segregacao dos Ativos e das Sociedades

Investidas de Geracao e Transmissao, que seriam vertidos para uma ou mais sociedades a serem constituidas
(“NewCos”), de modo que a venda das acdes da NewCos seja realizada diretamente pela CELGPAR em leildo especial
na B3.

* Demais Condigoes: idem aos itens 4.1 e 4.2 acima, conforme aplicavel.

* Prazo Estimado para Realizagdao da Operagao: até 24 meses.
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Aspectos Juridicos e Rito Processual das Propostas de Modelagem

4.7 Alienacgao de participagao acionaria correspondente a 51% do capital votante da CELGPAR ou CELG
GT, conforme aplicavel

4.7.1 Aspectos Juridicos

* Governang¢a: Como nesse cenario a participagao acionaria do Estado de Goias na CELGPAR ou da CELGPAR na CELG
GT, conforme aplicavel, seria reduzida para 49% apds as Ofertas Publicas ou Leildes Especiais na B3, o Estado de
Goias, direta ou indiretamente, poderia o seu poder de controle. Nessa hipdtese, recomenda-se que o Estado de
Goias celebre acordo de acionista para proteger os seus interesses em CELGPAR e CELG GT (i.e. direito de veto,
direito de preferéncia, tag along, eleicdo de administradores, entre outras matérias) e/ou liste a CELGPAR em niveis
mais elevados de governanca corporativa da B3, como Novo Mercado, Nivel 1 ou Nivel 2.

* Demais Condigoes: idem aos itens 4.1 e 4.2 acima, conforme aplicavel.

* Prazo Estimado para Realizagao da Operag¢ao: conforme alternativas acima.
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Avaliagcao de Mercado de Processos Similares

Leiloes Especiais Recentes na B3

Alienagdo CEB Distribuigdo

* No dia 4 de dezembro de 2020 a Bahia Geracao de Energia, do Grupo Neoenergia, venceu o leildo de privatizacao da Companhia
Energética de Brasilia (CEB Distribuicdo). O leildo teve um preco minimo de RS 1,4 bilhdo, e o valor da aquisicdo foi de RS 2,515
bilhGes, representando um agio de 76,63%. O leildao contou com mais dois participantes. A CPFL terminou o leildo com uma
proposta de RS 2,508 bilhdes, um &agio de 76,14%, enquanto a Equatorial ParticipacBes e Investimentos ofereceu um lance

consideravelmente menor, de RS 1,485 bilhdo, representando um agio de apenas 4,29%.

* Para tornar a privatizacao atrativa, os limites regulatdrios para covenants financeiros e indicadores operacionais de 2018, 2019 e
2020 foram adiados para 2021, 2022 e 2023. Espera-se, de acordo com a Neoenergia, que a consolidacao total da transacao sera em

2022, quando a CEB passara a se beneficiar da nova gestao.

Alienagdo Copel Telecom

* A Copel Telecom, subsididria de telecomunica¢cdes da Companhia Paranaense de Energia (Copel), teve seu leildo de privatizacao
realizado no dia 9 de novembro de 2020. O pre¢o minimo estipulado foi de RS 1,4 bilhdo, por 100% das acdes da companhia. A
disputa pela empresa foi entre o Fundo Bordeaux e a Algar Solucdes, que oferecera, valores iniciais de mais de RS 2 bilhdes,
representando um agio de mais de 50%. Ao final da disputa, o Fundo Bordeaux venceu o leildo de privatizacao, adquirindo a Copel

Telecom por RS 2,39 bilhdes, um agio de 70,94%, quase RS 1 bilhdo a mais que o preco minimo.
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Avaliagao de Mercado de Processos Similares

As transagoes do mercado de transmissdo de energia elétrica resultaram em multiplo de 4,491 por RAP

* Foram levantadas as transagbes envolvendo ativos de especificos de transmissdao de energia elétrica nos ultimos anos. Os valores estimados de avaliagao dos

ativos foram comparados suas respectivas Receita Anual Permitida (RAP), resultando em um valor médio de 4,491 vezes o valor da RAP.

* Ao aplicar os pardmetros encontrados as concessdes de transmissdo da CELG GT resulta-se em RS 1.172.763 mil, valor RS 186.962 mil menor que o valor

apurado por meio do Fluxo de Caixa da Firma de RS 1.359.725 mil.

* Dentre as SPEs, somente a SPE Firmindpolis apresentou o valor apurado pela avaliacdo financeira pelo Fluxo de Caixa da Firma inferior ao valor apurado pelo
multiplo de transac¢des similares de RS 4,491 por RAP. No total a andlise por multiplo de transacbes similares de RAP resultou em RS 65.609 mil, valor RS 2.074

mil menor que o valor apurado que a avaliagdo por meio do Fluxo de Caixa da Firma de RS 67.683.

Analise CELG GT

Total RAP Ciclo 2020/21 CELG GT 261.146
Média de Mercado 4,491
Valor Estimado CELG GT 1.172.763
Diferenca 186.962
Valor Avaliacdo Financeira FCFF 1.359.725

FCFF Participagdo % CELG GT RAP Valor Multiplo Participago % CELG GT  Diferenga

VSB 217.300,50 10,00% 21.730,05 : 39.133,47 175.741,91 10,00% 17.574,19 : 4.155,86
Pantanal 50.009,00 49,00% 24.504,41 : 9.414,95 42.280,98 49,00% 20.717,68 : 3.786,73
Lago Azul 22.292,00 50,10% 11.168,29 E 4.354,66 19.556,07 50,10% 9.797,59 E 1.370,70
Firmindpolis 20.979,50 49,00% 10.279,96 : 7.961,46 35.753,62 49,00% 17.519,27 : (7.239,31)
Total 67.682,71 i 65.608,73 i 2.073,98
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Avaliagao de Mercado de Processos Similares

Os ultimos leiloes de transmissdo apresentaram desdgio superior a 50% na RAP

Leildo 01/2020

* O Leildo de Transmissdo n? 01/2020, marcado para 17/12/2020, tem previsdo de RS 7,4 bilhGes em investimentos e geracdo de
15.434 empregos diretos. Foram negociados no certame 11 lotes, com a contrata¢do de 1.958 km de novas linhas de transmissao e

6.420 megavolt-amperes (MVA) em capacidade de transformacao.

* O leildao apresentou interessados em todos os lotes e teve um desagio médio de 55,36%.

Leiléo 02/2019

* O Leildo de Transmissdo n2 03/2019, marcado para 19/12/2019, tem previsdo de RS 4,18 bilhdes em investimentos e geracdo de
8.782 empregos diretos. Foram negociados no certame 12 lotes de concessdes, com 17 linhas de transmissao e 16 subestacgdes,
contemplando os estados do Acre, Alagoas, Bahia, Ceara, Goids, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Pard, Rio de

Janeiro, Rio Grande do Sul e Sao Paulo.

* O leilao apresentou interessados em todos os lotes e teve um desagio médio de 60,30%.
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Ava

liagdo de Mercado de Processos Similares

Foram coletadas ofertas publicas de acoes de companhias de energia elétrica na B3 para os ultimos 5
anos, analisando o potencial de agio nos processos

IPOs e Follow-nos de Energia Elétrica na B3 — 2016 a 2020

As informacgdes relinem o preco estabelecido por a¢do, o dgio no dia do inicio das negocia¢des, 6 meses apds o inicio e 12 meses
apos o inicio. Sao calculados posteriormente os agios em relacdao ao Ibovespa dos respectivos periodos estudados. Os dados

analisados foram coletados por meio da B3 e do software Capital IQ e seus resultados estao dispostos na tabela a seguir:

Volume Oferta % do Preco/ Inicio ) ’ Agio 12 Agio x Ibov | Agio x Ibov
Empresa Transagao Agio D Agio 6 meses
(RS 000') total acao negociagao meses 6M 12M

TAESA Follow-on 1.291.049 0% 19,65 out/16 8,4% 11,8% 8,8% 2188,1% -54,1%
Omega IPO 789.176 100% 15,6 jul/17 5,8% 18,3% 3,1% -35,1% -86,7%
Eneva Follow-on 876.207 32% 11 out/17 13,5% 25,0% 20,9% 106,9% 131,6%
Eneva Follow-on 1.106.794 23% 18,25 abr/19 5,8% 60,3% 84,1% 778,0% -489,8%
CPFL Energia  Follow-on 3.694.342 13% 27,5 jun/19 8,5% 21,5% 17,5% 71,6% -429,5%
Neoenergia IPO 3.744.279 100% 15,65 jul/19 8,4% 57,2% 21,5% 299,0% -523,6%
Light Follow-on 2.500.000 49% 18,75 jul/19 5,5% 24,9% -2,2% 112,4% -32,5%
Omega Follow-on 830.769 20% 30 set/19 8,3% -6,1% 21,2% -79,7% -293,4%
Omega Follow-on 896.964 14% 38,25 set/20 4,1% - - - -
Média 7,6% 26,6% 21,9% 430,1% -222,3%
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Analise Econdmica e de Resultado dos Modelos Propostos

Foram analisadas as alternativas de venda dos ativos de diferentes maneiras, considerando os
contextos econémicos, tributdrios e estruturais

Andlise de alienag¢do das agcoes CELG Par

* A Celg Par é companhia aberta e detentora de 100% das acOes da Celg GT. Possui como acionista controlador em quase sua
totalidade o Estado de Goids (99,90%). A opcao seria a oferta das a¢des do estado por meio de leildao especial ou oferta secundaria

de ac¢des (follow on) no mercado acionario.

* As principais vantagens e desvantagens do modelo sao apresentadas a seguir

Vantagens Desvantagens
Isengdo tributdria no ganho de capital e economia Eliminagdo desse veiculo de participagdo do estado
estimada em torno de RS 169,4 milhdes para futuros projetos

Simplificagdo do processo de venda e das estruturas Requer processo de avaliagdo e diligéncias da CELG Par,
para a execugdo da oferta 0 que poderia durar em torno de mais 2 meses

Necessaria aprovagao de Lei Autorizativa no estado
para venda da CELG Par, o que requer a tramitagdo de
projeto de lei na Assembleia Legislativa.

Venda no pacote, agregando ativos pulverizados de
menor liquidez
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Analise Econdmica e de Resultado dos Modelos Propostos

Foram analisadas as alternativas de venda dos ativos de diferentes maneiras, considerando

contextos econémicos, tributdrios e estruturais

Andlise de alienagdo das agoes da CELG GT

As vantagens e desvantagens do modelo analisado sdao apresentadas a seguir:

Vantagens Desvantagens

Dispensa novo processo de avaliacdo e diligéncia da

CELG PAR. Perda tributaria significativa

Processo ja aprovado e possui Lei Autorizativa. No processo de IPO, custos de transacgdo e prazos

Imposto pode ser eliminado com transferéncias das
acGes da Celg GT da Celg Par para o Estado de Goias,
por meio de cisdo ou reducdo de capital, mas exigira

mais prazo para execugdo.

Direcionamento a investidores pulverizados em oferta
no IPO seria incompativel com as caracteristicas do
ativo.

Atrativos a investidor menores para valorizagdo do
ativo no IPO, gerando expectativa reduzida de
valorizagdo das a¢des

Necessidade de sdcio operador

CELG Par ja possui capital aberto e se a opgao for pela
pulverizagdo de ag¢des, faz mais sentido utilizar o
veiculo ja existente (oferta secundaria na CELG Par),
pois 0s custos e prazos serdo menores.

(01
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Analise Econdmica e de Resultado dos Modelos Propostos

Foram analisadas as alternativas de venda dos ativos de diferentes maneiras, considerando os
contextos econémicos, tributdrios e estruturais

Venda Parcial de A¢oes e Realizagdo Futura

A venda de 51% das agOes foi considerada como alternativa para venda em momento futuro do restante. Tal premissa se da pela

expectativa de usufruir de melhores condi¢cdes propostas pelo novo acionista.

No apanhado realizado no mercado de geracao e transmissao dos ultimos 5 anos, ndo houve evidéncia que esse entesouramento
possa garantir maior valor no futuro. A tendéncia é que o potencial comprador ndo incorpore toda sinergia na oferta de lote
parcial, por conviver com acionista relevante. Mesmo reduzindo os direitos de governanca para as a¢Oes faltantes, isso também
diminuiria o potencial dessas acdes restantes. Ou seja, expectativas de ganho em lotes futuros podem ser compensadas por ofertas

presentes e vice-versa.

Segregacgdo de Ativos para venda

Ao se segregar a avaliacao por ativo percebe-se que a Celg GT, sem as investidas, possui valor de 88,78% do negdcio, estimado em
RS 1.359.724,72. As investidas em geracdo representam apenas 6,8% da transacdo, sendo ECIIl sozinha 6,53% do negdcio,

estimado em RS 100.012,62.

E possivel que a alienacgdo isolada desse ativo atraia mais investidores, mas como se trata de participacdo minoritaria, também
haveria o risco de interesse somente dos acionistas atuais da ECIII, que ja sao acobertados pelo direito de preferéncia. H4 maior da

complexidade de cisdao do ativo para tal tratativa e ainda risco desse lote deserto, sem uso do direto de preferéncia.
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Recomendagao sobre os modelos

Foram considerados os modelos analisados ao longo dos estudos, bem como suas principais vantagens e
desvantagens

e As condigaes para os modelos propostos Atratividade Agdes Modelo Ponto Positivo Ponto Negativo Liquidez
. X . Leildo
sdao resumidas na tabela a seguir. A ibutari . jo Lei izati ireci i idor sinérgi
g {} ﬁ ﬁ Celg Par Especial Ganho tributario Prazo. Aprovacdo Lei autorizativa Direcionada a investidor sinérgico
alienacao da Celg Par por meio de leildo Direcionada a mercado
. . {}v i} Celg Par Ofert,a ) Ganho tributdrio  Prazo. Aprovagdo Lei autorizativa pulverizado. Reduz possibilidade
espeC|aI se mostra a mais oportuna e Secunddria de 4gio
econdmica. A Venda da Celg GT com a
ﬁ {} Celg Par Venda 51% Ganho tributario Prazo. Aprovacgao Lei autorizativa Risco de redugdo de interesse

reestruturacao societdria, transferindo suas
Perda Tributaria. Perde agilidade

acdes para o Estado Goids também se Transf. e , se realizada condigdo para isengdo ,
i} {? {? Celg GT Leildo Venda Mais &gil tributaria, mas equilibra o Direcionada a investidor sinérgico.
mostra oportuna. Como pontos negativos Especial econémico
Perda Tributaria. Perde agilidade
Sao 0 atraso em alguns meses. {} Celg GT Le|Ia9 Venda Mais 4gil se rea_llzad,a_condlgao p%;.ra isencdo Direcionada a investidor sinérgico.
Especial tributaria, mas equilibra o
econdémico
* A opcdo mais agil seria a venda das ac¢des Perda Tributdria. Perde agilidade Direcionada a mercado
Oferta s se realizada condi¢do para isengdo . I
e . Celg GT L. Venda Mais agil S I pulverizado. Reduz possibilidade
da Celg GT em leildo especial, com perda Secundéria tributdria, mas equilibra o de 4gio
econémico ’
tributdria estimada em RS 169,4 milhdes. A Perda Tributdria. Perde agilidade Custos elevados. CELG Par ja é de
. o Celg GT PO Venda Mais 4gil se rea.llzadla.condlgao p«j:ll.’a isencdo capital aberto. Processo levaria
segregacdo de EC Il pode otimizar o valor tributdria, mas equilibra o pelo menos 6 meses. Perda
econdmico tributaria
desse ativo, porem traz Incertezas e Perda Tributaria. Perde agilidade
. - . se realizada condigdo para isengdo
compllca(;oes a0 processo. Outras opgoes Cele GT Venda 51% Venda mais agil tributdria, mas equilibra o Posterga recebimento parcial, sem
. L {? g ’ g economico. Oferta parcial ndo garantia de performance
estudadas sdo menos indicadas. garante ganho posterior & pode
haver depreciagao da oferta inicial
Lote | CELG Maior chance de Complexidade de execugao com l\i::t?drsls\g::iltaod;s mr\s:(setrs:csi.a
{} Venda Segregada  GT, Lote 2 EC agregacdo de valor de P ¢ P

baixo ganho esperado para garantia do interesse dos

1 ECHI - .
socios atuais
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Recomendagao sobre os modelos

Foram considerados os modelos analisados ao longo dos estudos, bem como suas principais vantagens e
desvantagens

Andlise de VPL dos Modelos Propostos

Atratividade AcgoOes Modelo Prazo (Meses) VPL

7 Ty Celg Par Leil3o Especial 18 1.435.415

< ¥y Celg Par Oferta 18 1.435.415
Secundaria

7Sy Celg Par Venda51%  51% em 18 e 49% em 30 1.418.450

SRS Celg GT UENBAETEIE 18 1.435.415

Especial

fj Celg GT Leildo Especial 12 1.297.507

< Celg GT Oferta 18 1.276.689
Secundaria

o7 Celg GT IPO 24 1.259.141

o7 Celg GT Venda51%  51%em 18 e 49% em 30 1.278.474

Lote | CELG GT,
ke Venda Segregada ey oI 24 1.259.141
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Consideragdes Finais

O modelo recomendado de aliena¢do para a CELG GT é por meio de leildo especial

Foram analisadas diversas propostas para alienacao do negdcio que envolve a Celg GT. A proposta de maior valor

econdmico e indicada foi a alienagao das agoes da Celg Par por meio de leilao especial.

Todavia, sabe-se que tal proposta pressupoe a aprovacao de Lei Autorizativa no estado para alienacdao das acoes
da Celg Par e complemento do processo de diligéncias e avaliacdao da Celg Par. Como alternativa de equilibrio
econdmico se apresenta a restruturagao societaria com transferéncia das a¢coes da CELG GT para o estado de

Goias, hoje de titularidade da Celg Par.

A opc¢ao mais agil e aprovada é a alienagao direta das a¢oes da Celg GT, pois ja possui Lei Autorizativa do estado,

porém haverd perda tributaria estimada em RS 169,4 milhdes por essa opc¢io.

Ao se exercer os direitos de preferéncia é possivel que o comprador tenha incidéncia de impostos sobre ganho de
capital em EC Ill, estimados nos valores propostos pelo valuation de RS 15,795 milhdes. Tal valor por possuir baixa
representatividade na avaliacao e se encontrar dentro do intervalo de valor das avaliadoras para esse ativo, nao foi

diminuido do preco minimo global indicado para a transacao, nem do ativo em especifico.
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