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UPSIDE FINANCE upside)

= Upside Finangas Corporativas e Gestao de Recursos Ltda., com sede em Sao Paulo, é advisor
financeiro independente e gestor de recursos, com atuacao nacional e internacional. Nos
ultimos trés anos, a UPSIDE esta entre os primeiros lugares como advisor financeiro
independente no Ranking ANBIMA.

= A Upside Finangas Corporativas Ltda. foi fundada em Junho de 2000 pelo Sécio e Diretor
Executivo Humberto Bizerril Gargiulo, ex-diretor executivo de instituicdes como, Banco
Nacional, Unibanco e Santander.

= Em marco de 2014, a UPSIDE ampliou seu portfdlio de servicos com a Gestdo de Recursos,
tornando-se Upside Financas Corporativas e Gestao de Recursos Ltda.

= A UPSIDE é reconhecida por sua forte atuacdao em projetos de infraestrutura, principalmente
no setor de energia. Atuou em projetos de grande porte no Brasil, como a Estruturacao
Financeira da UHE Belo Monte, Usina Nuclear Angra 3 e das subestacdes e linha de
transmissao (2.300 km) do Complexo do Rio Madeira e do Primeiro Project Finance, no Brasil,
com o China Development Bank — CDB.
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UPSIDE FINANCE upside)

88 Negocios*

Advisor em Project Valuation & Assessoria em Leiloes
Finance Due Diligence Vencidos

R$ 32,35 R$ 11 bilhdes R$ 55,44
bilhdes bilhdes
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Analise de Viabilidade

upsid@

= Técnica

= EconOmica; e

" Financeira
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Analise de Viabilidade Técnica

= Cronograma Fisico-Financeiro

= Licencas Ambientais

= Contratacoes

= Operacional na capacidade prevista

" Preco da venda de energia
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Viabilidade Técnica upsidé

Cronograma Fisico-Financeiro

E 0 quadro de previsdo da execucdo fisico-financeira do
Projeto. Nele sao indicados e distribuidos os eventos e
os prazos de utilizacao dos recursos financeiros
necessarios a concretizacao de cada tarefa, tanto no
periodo pré-operacional quando no pés-operacional.
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Viabilidade Técnica upsidé

Legislacao

= lei Federal n? 6.938/81 — Dispde sobre a Politica
Nacional do Meio Ambiente, seus fins e mecanismos
formulacao e aplicacao

= Resolucao Conama n? 237/97 — Determina que os
empreendimentos e atividades utilizadoras de
recursos ambientais consideradas efetiva ou

potencialmente poluidoras dependerao de prévio
licenciamento do 6rgao ambiental competente

= |ejs estaduais
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Viabilidade Técnica upsidé

Licencas Ambientais

1.

Licenca Prévia (“LP”) — fase preliminar de
planejamento, momento em que se elaboram os
estudos de viabilidade do Projeto;

Licenca de Instalacao (“LI”) — autoriza o inicio da
implantacao do empreendimento; e

Licenca de Operagao (“LO”) — autoriza o inicio
efetivo das atividades
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Viabilidade Técnica :
Contrato entre o Empreendimento, as UpSId§

Comunidades Locais e a Sociedade Civil

1.

Estudos e acdes para dar suporte as comunidades
locais e ao meio ambiente nos processos de
implantacao e operacao da usina.
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Viabilidade Técnica upsidé

Contrato entre Empreendedores

1.

Memorando de Entendimento — estudos iniciais,
confidencialidade e exclusividade;

Consdrcio — estudos mais aprofundados, despesas
proporcionais, regras para a futura empresa e
dissolucao simples; e

Constituicao da Sociedade de Propodsito Especifico
(“SPE”) — exigéncia de orgaos reguladores e de
agentes financiadores.
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Viabilidade Técnica upsid@

Principais Contratos entre Empreendedores e

Fornecedores

1. Contrato de EPC (Engineering, Procurement and
Construction);

2. Contrato do Projeto de Engenharia (Owner’s
Engineering);

3. Contrato de Operacao e Manutencao
(Maintenance and Operation); e
Contrato de aquisicao de outros insumos;

5. Seguros e Garantias.
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Viabilidade Técnica upsid@

Preco da Venda de Energia

1. Contrato de PPA (Power Purchase Agreement);

e Mercado Livre

e Mercado Regulado

2. Contrato de venda de outros subprodutos; e

3. Seguros e Garantias.
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Analise de Viabilidade

upsid@

= Técnhica

= Economica; e

" Financeira
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Andlise de Viabilidade Econdmica UPS’.dQ

= Garantia de custo de cronograma do
empreendimento;

" Garantia de demanda e de preco do insumo;
= Fluxo de caixa rentavel; e

= VPL positivo.
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Analise de Viabilidade

upsid@

= Técnhica

= EconOmica; e

= Financeira
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Andlise de Viabilidade Financeira UPS’.dQ

= Solicitacao de Informacoes (Premissas/Variaveis);
= Fluxo de Caixa;

= Resultados (EBTIDA + TIR +DSCR);

= Garantia de terceiros;

= Valor dos Ativos; e

= Contratos Financeiros.
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Viabilidade Financeira

Solicitacao de Informacdes (Premissas/Variaveis)

Dados sobre a Usina

Nome da Usina;
Localizacdao/Municipio/Estado/Rio/Bacia;
Poténcia Instalada Nominal da Usina;
Fator de Capacidade;

Fator da TEO (Tarifa de Energia Otimizada);
Planilha de Custos;

Projeto Basico; e

Cronograma Fisico-Financeiro (aberto).
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Viabilidade Financeira upsid@

Solicitacao de Informacdes (Premissas/Variaveis)

Dados sobre o Empreendimento

= Descricao dos proprietarios/sponsors do
empreendimento;

= Organograma da empresa ou do grupo;

= Demonstrativos Contabeis, dos ultimos trés anos das
empresas ligadas ao empreendimento;

= Como sera o aporte de capital;
" Garantias da operacao, carta de intencao.
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Viabilidade Financeira upsid@

Solicitacao de Informacdes (Premissas/Variaveis)

Dados sobre o Empreendimento

= Da concessao/autorizacdo da ANEEL para o
empreendimento;

= Numero e a data da resolucao da ANEEL e qual a
Energia e a Poténcia Asseguradas;

= Referéncia do Projeto Basico apresentado e aprovado
pela ANEEL;

= Sjtuacao das Licencas Ambientais, LP e LI (numero,
data e orgao licenciador);
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Viabilidade Financeira upsid@

Solicitacao de Informacdes (Premissas/Variaveis)

Dados sobre o Empreendimento
= Copia do PPA (Contrato para Venda da Energia);

= Conexao a rede do empreendimento.
Concessionaria/Distribuidora cujo sistema a Usina serd
conectada. Subestacao, nivel de tensao e a forma de
conexao;

= Sjtuacao do Contrato de Conexao e Uso do Sistema de
Distribuicao com a Distribuidora;

= Sjtuacao do Contrato de Uso do Sistema de Transmissao
com o ONS;
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Viabilidade Financeira upsid@

Solicitacao de Informacdes (Premissas/Variaveis)

Dados sobre o Empreendimento
= Termo de Adesao ao MRE do MAE/ONS;

= No caso da operacao ser indireta, qual o Agente
Financeiro definido;

= Contratos de obras civis, de equipamentos e
montagem; e

" Lista de equipamentos nacionais, importados,
respectivos fornecedores e codigo Finame.
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Viabilidade Financeira upsid@

Solicitacao de Informacdes (Premissas/Variaveis)

Dados sobre a SPE

Ata de Constituicao da SPE;
Estatuto Social;

Acordo de Acionistas, e outros, devidamente
registrados;

Balanco Patrimonial da SPE;

Caracterizacao Juridica e de Cadastro da SPE e das
empresas constituidoras da SPE; e

A concessao/autorizacao em nome da SPE.
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Viabilidade Financeira upsia@

Solicitacao de Informacoes

Dados Financeiros: Quadro de Usos e Fontes

Quadro de Usos e Fontes 1997 1998 1999 2000 2001
Usos (R$ milhdes)
1 - Projetos e construcdes 14,10 102,1 138,69 229,9 148,43 27,36 660,58 65,4%
2 - Meio Ambiente 0,11 1,82 9,34 31,49 18,49 2,41 63,66 6,3%
3 - Juros e desp. Financeira durante a construcao 1,97 30,34 71,91 18,60 122,82 12,2%
4 - Itens ndo financiaveis 5,48 13,88 47,77 69,86 22,85 3,62 163,46 16,2%
Total de usos 19,69 117.,8 197,77 361,59 261,68 51,99 1.010,52 100,0%
Fontes (R$ milhdes)

1 - Empréstimo de matuo 163,02 -163,02 0,0%

2 - Capital préprio 19,68 117,8 197,77 4,55 339,8 33,6%

3 - Capital de terceiros 0,0%
3.1 - BNDES 170,53 79,37 90,39 340,29 33,7%
3.2 - Debéntures 320,00 320,00 31,7%
3.3 - Juros Capitalizados 23,49 24,04 -38,39 9,14 0,9%
3.4 - Receita financeira 1,30 1,30 0,1%
Total de usos 19,68 117.,8 197,77 361,59 261,69 52,00 1.010,53 100,0%
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Viabilidade Financeira
Fluxo de Caixa

Deve ser suficiente para garantir:
= Custos operacionais;
= Servicos da divida; e

= Remuneracao dos patrocinadores.
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Viabilidade Financeira
Contratos Financeiros

upsid@

= Contrato de Empréstimo (Loan Agreement);

= Contrato entre Credores (Inter-creditors Agreement);

= Contrato de Participacao (Participation Agreement);

= Contrato de Termos Comuns dos Financiamentos
(Common Terms Agreement);

WX
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Contratos Financeiros

Viabilidade Financeira upsia@

"= Contrato de Caucao de Acgoes (Share Pledge
Agreement);

= Contrato de Retencao de Agdes (Share Retention
Agreement);

= Contrato de Obrigacoes dos Acionistas (Sponsors
Agreement);

= Contrato de Cessao de Direitos de Concessao
(Concession Rights Assignment Agreement);
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Viabilidade Financeira upsia@

Contratos Financeiros

= Contrato de Penhor de Contas Bancarias (Escrow
Account Agreement);

"= Contrato de Terminag¢ao Antecipada (Termination
Agreement);

= Contrato de Cessao de Direitos Relacionados a
Seguros (/Insurance Assignment Agreement); e

= Contrato de Compra e Venda (Take or Pay);
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Fases de um Projeto Hidroelétrica UPSidQ

Pre-Licitacao

= Publicacao do edital de licitacao, com prazo de 30 a
90 dias para a habilitacao dos consorcios;

" |nicio das negociacoes para formacao de consorcios;
" Formacao dos consorcios;

" Entrega da documentacdao de habilitacao de
participacao dos consorcios;

= Participacao no leildo.
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Fases de um Projeto Hidroelétrica UPSidQ

PoOs-Licitacao (pré-obras)

= Os participantes do consorcio vencedor constituem a
SPE, tendo como prazo maximo, normalmente, 30 dias;

= Negociacoes para obtencao de funding — prazo: 9 meses
a 2 anos;

= Andlise do estudo de viabilidade pelos potenciais
credores; e

= Negociacao dos contratos que regem o financiamento.
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Fases de um Projeto Hidroelétrica UPSidQ

PoOs-Licitacao (pré-operacional)

" |niciam-se as obras, em caso de empreendimento
greenfield , ou inicia-se a operacao do servico
anteriormente prestado pelo poder concedente.
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Fases de um Projeto Hidroelétrica UPSidQ

Pos-Licitacao (operacional)

= Pagamento das dividas contratadas e de dividendos,
guando possiveis; e

= As concessdes sao normalmente outorgadas pelo
periodo de 20 a 35 anos. Caso nao haja a renovacao
da concessao pelo investidor que a obteve, esta é
devolvida ao poder concedente.
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Estruturacao da Operagao de upsidQ
Financiamento

= Elaborar uma completa avaliacao do Projeto;
= QOtimizar o pacote de riscos e garantias;
= Distribuir os riscos entre os envolvidos;

= Verificacao do fluxo de caixa para garantir seguranca
para o financiamento; e

= Reavaliar os recursos aportados a fim de obter
melhores rendimentos.
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Modelagem de um Project Finance upsid@

Setor Energético

ANEEL
Acionistas Poder Concedente
Construtores
Debéntures N
\ / Fornecedores
Credores >| SPE |< Operadores
/ \ Seguradoras
Trustee: Receitas / Servigos Pacote de Garantias
Recebiveis Produto Final Caucio de AcBes
+ Direitos
Conta Reserva Emergentes
Usuarios Penhor de Recebiveis
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Linhas de Financiamento UPS"dQ

BNDES

* Programa de Apoio Financeiro a Investimentos Prioritarios no
Setor Elétrico;

* Programa para Investimento em Conservacao e Fontes
Alternativas de Energia.

" International Finance Corporation (“IFC”);

= Agéncias de Fomento;

= Supplier’s credit;

= Fornecedores; e

= Mercado de Capitais / Debéntures de Infraestrutura.
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BNDES — Programa de Apoio Financeiro .
a Investimento Prioritarios no Setor UP5’d§
Elétrico

= Geracao Renovavel: financia até 70% do valor dos itens
financiaveis, podendo ser ampliada para até 80%.

= Geracao Nao-Renovavel: Até 80% dos itens financiaveis
para MPMEs. Para empresas de maior porte, a
participacao pode ser de até:

= 70% na geracao de energia elétrica nao renovavel a Gas Natural;

= 70% na geracao de energia elétrica nao renovavel, exceto Gas
Natural, em leilao no ambiente regulado; e

= 50% na geracao de energia elétrica nao renovavel, exceto Gas
Natural, fora de leilao no ambiente regulado.
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BNDES — Programa de Apoio Financeiro .
a Investimento Prioritarios no Setor UP5’d§
Elétrico

Renovavel Nao Renovavel

UHE, PCH, Micro,
EO'.'Ca’ ol Peql{epas € Médias e Grandes Empresas
Biomassa, Médias

entre outras empresas

Geracéao de energia nao renovavel
(exceto gas natural) fora de leildo, no
ambiente regulado: no maximo 50%
Custo Financeiro TILP TILP  de TJLP + minimo de 50% de

Cestaou IPCAou TS ouTJ30uTJ6
Demais casos: TILP

Remuneracao béasica do

i 0
BNDES A partir de 1,5% a.a.

_ o 1,0% a.a. para Estados, Municipios e Distrito Federal ou
Taxa de risco de crédito
até 4,18% a.a., conforme o risco de crédito do cliente
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Fluxo de Operacéo Direta - upSidQ
BNDES

Registro e Analise de Andlise de
Prioridade :) Enquadramento
Area de Planejamento Area de Crédito
Memorando de Enquadramento
Informacgoes Comité de Crédito
Liberacao dos Analise do Projeto
Recursos Area Operacional

- Aprovacao
Contratacdo K p. g-
Diretoria
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Debéntures de Infraestrutura UPSidQ

Como alternativa ao BNDES para financiamento dos investimentos de infraestrutura, o governo
federal, por meio da Lei n? 12.431 de 24 de junho de 2011, criou as Debéntures de Infraestrutura

com as seguintes caracteristicas:

Objetivo Rentabilidade

* Vinculada a indice de preco ou a taxa referencial (TR)
* Incentivar investimentos em infraestrutura que visem processos

) . ~ o N N Prazo Médio Ponderado
tais como a implantag¢do, ampliagdo, manutengdo, recuperagao,

adequagdo ou modernizagdo dos seguintes setores: * No minimo 4 anos
v’ Logistica e transporte v' TelecomunicagBes Resgate Antecipado
v Mobilidade urbana v Radiodifusdo * Vedado nos 2 primeiros anos
v Energia v' Saneamento basico Cupom
v’ Irrigagdo * Caso existente, com intervalos minimos de 180 dias

L Amortizagao
Beneficios Fiscais

e Livre
a. N3o ha incidéncia de IR nos rendimentos e no ganho de capital Emissdo
dos valores mobilidrios — os quais sejam objeto de distribuicdo
pUblica — por pessoas residentes ou domiciliadas no exterior e * Podem ser emitidas, somente, nos termos ICVM 400 (Emissdo
por pessoas fisicas; Publica) ou ICVM 476 (Emissdo com Esforgos Restritos)
b. Incidéncia de 15% sobre os rendimentos auferidos por pessoas Ofertas
juridicas, exclusivamente na fonte; e e Devem ser realizadas até 31/12/2030

c. Isengao de IOF para investidor estrangeiro.
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Debéntures IE e BNDES upsid@

Condicdes especiais para emissao de Debéntures IE

. ) * Os debenturistas tém asseguradas as mesmas
* Compartilhamento de garantias entre o

_ Mecanismos de garantias recebidas pelo BNDES quando do
BNDES e os debenturistas.
prote¢do para o financiamento para o projeto. Essas garantias
» Vencimento antecipado dos contratos de investidor incluem agdes da SPE, recebiveis e conta
financiamento com o BNDES em funcdo de reserva em banco.
inadimplemento de qualquer obrigacao

* Se a SPE ficar inadimplente com a debénture o

assumida nas debéntures (cross-default).

banco também declara a inadimpléncia do

financiamento.

Condlgogs — agosto dg 2013 (leildes de Impactos sobre o projeto
energia de fontes renovaveis de 2013)

* Reduc¢3o do ICSD de 1,3 para 1,2. * Maior alavancagem e menor
) _ o . Melhor estrutura , _ o
* Conversdo do sistema de amortizagdo da divida de comprometimento de capital préprio na fase
SAC para PRICE, de capital e inicial das concessdes.

* Aumento do prazo de amortizacdo: 16 anos (edlicas e
P ¢ ( ) rentabilidade

e até 20 anos (hidrelétricas, plantas solares e » Na tabela PRICE, as amortiza¢es s30 menores
termelétricas a biomassa). . . .
no comeco do financiamento, abrindo espaco
* Remuneragdo BNDES: 0,9% a.a. para todas as fontes.

no ICSD para emissao de debéntures.
* Taxa de Risco de Crédito: entre 0,4% e 2,87% a.a.
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Debéntures IE e BNDES upsia@
BNDESPar

Caracteristicas

As novas aplicacdes da BNDESPar, o braco de investimento do BNDES, estdao concentradas em infraestrutura.
O BNDES esta criando uma carteira de aplicacdao apenas para Debéntures de Infraestrutura.
A politica do BNDESPar permite o investimento em emissdes que se encaixem nas seguintes condic¢des:

e Volume: até RS 300 milhdes;
* Prazo Total: igual ou superior a 4 anos;
* Rating: Superior a ‘BB’ (SPE) ou superior a ‘BBB-’ (holding)

= O Banco pode aplicar no limite de:

*  50%, para emissdes com volume superior a RS 75 milhdes;
. 100%, para emissdes com volume inferior a RS 75 milhes.

Objetivos

= Apoiar investimentos de longo prazo, principalmente em infraestrutura;

= Desenvolver o mercado secundario de debéntures; e

= Diminuir o prazo de analise no BNDES, adequando-se as necessidades de mercado.
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Memorando de Informagées upsidé
Concelto

O Memorando de Informacdes, além de ser forte
instrumento de atracao de potenciais investidores,
detalha de forma minuciosa as informacoes necessarias
ao entendimento do Projeto, os objetivos, as
caracteristicas técnicas, operacionais, financeiras,
mercadoldgicas e fiscais permitindo a analise
economico-financeira da Empresa.

E,X _ Instrutor: Humberto Bizerril Gargiulo
VIEX Americas Curso: Analise de Viabilidade em Projetos de Energia Elétrica



Memorando de Informagées upsidé
Concelto

O sucesso do financiamento esta ligado a qualidade do
material apresentado, sua clareza, detalhamento e
precisao das informacdes nele contidas. Suas
recomendacdes, baseadas em analises e relatorios
completos, sao formatadas de modo a serem aceitas
mais favoravelmente pelo mercado.
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Memorando de Informacoes
Componentes

upsid@

1. Consideragoes Iniciais / Entendimento da
Transacgdo;

Descricao dos Sponsors;
O Projeto; e
Analise Econdmico-Financeira.

E,X _ Instrutor: Humberto Bizerril Gargiulo
VIEX Americas Curso: Analise de Viabilidade em Projetos de Energia Elétrica



Memorando de Informacoes
1. Consideracoes Iniciais

upsid@

" [ntencao do empreendimento;
= Estrutura societaria;

= Breve historico do Projeto; e

= Aspectos normativos.
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Memorando de Informacoes
Componentes

upsid@

1. Consideracoes Iniciais / Entendimento da
Transacao;

Descrigdo dos Sponsors;
3. O Projeto; e
Analise Econdmico-Financeira.
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Memorando de Informacoes
2. Descricao dos Sponsors

= Abrangéncia;

= Atuacao;

= Organograma;

= Controle do Capital Social;

= Contratos em curso; e

= Dados econdmico — financeiros.
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Memorando de Informacoes
Componentes

upsid@

1. Consideracoes Iniciais / Entendimento da
Transacao;

2. Descricao dos Sponsors;
O Projeto; e

4. Analise EconOmico-Financeira.
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Memorando de Informagées upsidé
3. O Projeto

= Objetivo ;

= Descricao do empreendimento;

"= Dados econdmico-financeiros do empreedimento;
= Conceituacao técnica;

" Ficha resumo e dados principais do Projeto;

= Descricao do arranjo técnico selecionado; e

= Cronograma.
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Memorando de Informacoes
Componentes

upsid@

1. Consideracoes Iniciais / Entendimento da
Transacao;

2. Descricao dos Sponsors;

3. O Projeto; e

4. Andlise Econémico-Financeira.
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Memorando de Informacoes
4.Analise Economico-Financeira

upsid@

4.1 Premissas e Variaveis;

4.2 Mitigacao de riscos;

4.3 Modelo Matematico;

4.4  Analise de sensibilidade; e

4.5 Garantias.
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Memorando de Informacoes

4.1

upsid@

Premissas e Variaveis

a)

b)

Premissa Nao Critica € aquela na qual pequenas
alteracdoes nao afetam o resultado da empresa e
seus indicadores ou aquela que, por qualquer
motivo, nao é passivel de variacoes; e

Premissa Critica € aquela na qual uma pequena
variacao afeta significativamente o fluxo de caixa
e/ou lucros e, portanto, os seus indicadores.
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Memorando de Informacoes
4.1 Premissas e Variaveis

upfsid@

inance

Monitorar

Administrar-Critico

>Alto

Baixo <

Influéncia-Administragao

Baixa Prioridade

Administrar

Baixo <

> Alto

Impacto no Valor

WX

VIEX Americas
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Memorando de Informacoes
4.1 Premissas e Variaveis

upsid@

a) Nao Criticas
= |mpostos;

= Taxas e encargos;

= Taxas de juros sobre a aplicacao financeira;

= (QOperacao

e manutencao;

= Depreciacao; e

= Poténcia / Energia Assegurada.

MX VIEX Americas
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Memorando de Informacoes

4.1

Premissas e Variaveis

b) Criticas

Precos do PPA;

Cambio;

Variacao de juros/TJLP;

Atraso no cronograma;

Preco do EPC; e

Sistema de calculo do imposto;
Projecao da Inflacao
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Memorando de Informacoes
4.Analise Economico-Financeira

upsid@

4.1 Premissas e Variaveis;

4.2 Mitigagdo de riscos;

4.3 Modelo Matematico;

4.4  Analise de sensibilidade; e

4.5 Garantias.
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Memorando de Informacoes
4.2 Analise e Mitigacao de Riscos

upsid@

Riscos Mitigantes
Mercado - Estudos de demanda; e
Associados a oscilagdo da demanda. - Contratos de Longo Prazo (PPA)
Operacao - Empresas com experiéncia comprovada;

Padrdo de desempenho em dissonancia com o contratado

- Consituicdo de garantias de performance operacional; e

- Planejamento conservador de custos.

Cambio

Exposicdao a moedas diferentes daquelas que sao geradas
através das receitas do Projeto.

- Constituicdo de conta-reserva de Hedge;

- DSCR *Debt Service Coverage Ratio* - modelo prevé uma
cobertura para o servigo da divida; e

- Clausulas de reajustes dos contratos compativeis com os riscos
assumidos.

Completion

Fatos ligados a implantacdo do Projeto que possam afetar seu
prazo de conclusdo

- Comprometimento do capital préprio por parte do sponsor;
- Contratacdo de um EPC Contractor com credibilidade
reconhecida; Preferéncia por utilizacdo de tecnologias
comprovadas;

- Contratacao pelo regime Turn Key; e

- Garantia de funding.
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Memorando de Informacoes
4.2 Analise e Mitigacao de Riscos

upsid@

Riscos
Incremento nos Custos de Suprimentos
Ocorréncia de aumentos que afetam diretamente o caixa

Mitigantes
- Contratos de fornecimento de longo-prazo; e
- MRE — Mecanismo de Realocagdo de Energia (PCH).

Flutuacdo nas Taxas de Juros

Elevacdo das taxas juros acima de um determinado patamar
afetado, dessa forma, a capacidade do Projeto em honrar seus
COMpPromissos.

- Constituicdo de garantias adicionais; e
- Utilizacdo de instrumentos financeiros com base em Hedge
para os fluxos de pagamento do Projeto.

Politico / Legislativo

Mudangas nas politicas do governo que possam afetar os fluxos
financeiros, como eventuais mudangas no quadro regulatério.

- BNDES — influéncia nas decisGes das autoridades;

- Utilizacdo de conta-reserva; e

- Retencgao de distribuicdo de lucros e obrigacdes de aporte de
recursos por parte dos Sponsors.

Formalizagao

Falha na elaboracdo de determinados contratos e/ou acordos, as
guais podem vir a comprometer toda a documentacdo da
transagao.

- Contratacdo de consultores com experiéncia comprovada em
transacdes similares; e

- Existéncia de agéncias regulatodrias.

MX VIEX Americas
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Memorando de Informacoes
4.2 Analise e Mitigacao de Riscos

upsid@

Riscos
Ambiental
Risco de impacto ambiental, ndo considerando adequadamente
no Projeto ou, quando da ocorréncia de desastre ambiental na
fase operacional do Projeto.

Mitigantes

- Obtencdo da licenca de operacgao do Projeto, assegurando
gue os 6rgdos governamentais competentes estdo de acordo
com o mesmo.

Preco do Produto

Risco de geracdo de caixa insuficiente por queda no prego do

produto

- Contrato de longo prazo (PPA), com pregos decrescentes, mas
reajustados; e

- Preco calculado de forma a permitir que o projeto seja
rentavel durante todo o tempo da concessao.

Obsolecéncia
Aparecimento de tecnologias revolucionarias que tomem o
Projeto inviavel ou menos competitivo.

- Contrato de longo prazo (PPA); e

- Ndo sdo empregadas tecnologias que passam por grandes
transformacdes.

Force Majeure Risk

Advindos de fatores externos e, portanto, incontrolaveis

- Contratacao de seguros de propriedade e sinistro, de
interrupcdo do negdcio, de eficdcia, de atraso no inicio das

operacdes do Projeto e de overrun.

MX VIEX Americas
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Memorando de Informacfes upsidé
4.2 Analise e Mitigacao de Riscos

Riscos Mitigantes

Performance Operacional - Contrato com fornecedores em regime de Turn Key; e
Produtividade ndo atinge os niveis previstos, comprometendo a

geracdo de caixa e o cumprimento de contratos - Constituicdo de garantias de performance operacional

- Formalizagdo juridica dos compromissos entre os
participantes do Projeto;

Falta de recursos para a implementacdo total ou parcial do - Formacao de reservas de contingéncia aceitaveis; e
Projeto na fase pré-completion ou para capital de giro no periodo
operacional na fase pds-completion.

Geoldgico

Encarecimento da construcdo das estruturas devido a presenca
de algum material ndo revelado pelas sondagens.

Relativo as Contra Partes

Possibilidade das contra-partes envolvidas no Projeto nao
honrarem com suas obrigacdes contratuais.

Liquidez

- Pacote de seguros

- Realizagdo de maiores investimentos em pesquisas e estudos
sobre a regido.

- A conta reserva (Escrow Account) assegura o pagamento das
obrigacdes financeiras durante alguns meses.
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Memorando de Informacoes
4.Analise Economico-Financeira

upsid@

4.1 Premissas e Variaveis;

4.2 Mitigacao de riscos;

4.3 Modelo Matematico;

4.4  Analise de sensibilidade; e

4.5 Garantias.
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4.3

Memorando de Informacdes upsidé

Modelo Matematico

Esse modelo trabalha o método das partidas dobradas,
simulando de fato a contabilizacao das premissas, descritas
acima, permitindo a construcao de diversos cenarios para a
elaboracao de uma analise de sensibilidade com a mudanca
das variaveis criticas.

Serao apresentados alguns indicadores de eficiéncia
operacional, financeira e contabil da empresa, tais como
EBITDA, VPL, TIR, DSCR entre outros, inseridos dentro de um
conjunto maior de instrumentos econdmicos.
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Memorando de Informacoes
4.Analise Economico-Financeira

upsid@

4.1 Premissas e Variaveis;

4.2 Mitigacao de riscos;

4.3 Modelo Matematico;

4.4 Anadlise de sensibilidade; e
4.5 Garantias.
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4.4

Memorando de Informacdes upsidé

Analise de Sensibilidade

Estimar a importancia de cada variavel critica e seu impacto
no fluxo de caixa do Projeto, na sua rentabilidade e em seus
principais indices;

Avaliar o nivel maximo que seria suportavel pelo fluxo de
caixa da Empresa;

Elabora-se, no minimo 3 cenarios:

Basico (considerado o mais provavel);
Otimista (projecoes mais favoraveis); e
Pessimista (projecdes menos favoraveis).
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Memorando de Informacoes
4.Analise Economico-Financeira

upsid@

4.1 Premissas e Variaveis;

4.2 Mitigacao de riscos;

4.3 Modelo Matematico;

4.4  Analise de sensibilidade; e

4.5 Garantias.
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Memorando de Informagées upsidé
4.5 Garantias

= Garantia de entrega da planta (completion);
= Seguro de completion;

= Contrato em regime de turn key;

=  Contratos Financeiros;

= Caucao do PPA e de seus recebiveis; e

= Garantias Reais / Fianca ou Seguro-Garantia até o
completion financeiro.
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Memorando de Informacoes
4.5 Garantias

upsid@

Garantia para colocacao de debéntures:

Fianca dos acionistas.

Garantias para o BNDES:

Constituicao de Conta Reserva;

Indice de Cobertura de Divida;

Notas Promissorias; e

Recebiveis do Projeto.

VIEX Americas
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