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2 CONTEXTO REGULATÓRIO E OPERACIONAL1 
 

2.1 ASPECTOS REGULATÓRIOS 

2.1.1 VISÃO GERAL 

 
1 Vide item 3.2.7, alínea a) do Termo de Referência, que integra o Contrato. 
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2.1.2 ÓRGÃOS REGULATÓRIOS E SUAS ATRIBUIÇÕES 

 
2 Fator X – percentual calculado por metodologia especifica que tem objetivo de compartilhamento 
ganho de produtividade, metas de custos operacionais e de qualidade, para modicidade tarifária. 
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2.1.3 AMBIENTES DE CONTRATAÇÃO 



 

 

2.1.4 DISTRIBUIÇÃO DE ENERGIA ELÉTRICA NO BRASIL 



 

 

2.1.5 CENÁRIO REGULATÓRIO DA COMPANHIA 



 

 



 

 

2.2 ASPECTOS OPERACIONAIS 

2.2.1 VISÃO GERAL 



 

 

2.2.2 CARACTERÍSTICAS DA CONCESSÃO 



 

 



 

 

2.2.3 ESTRUTURA SOCIETÁRIA E GOVERNANÇA 

 



 

 

GRÁFICO 1 – ESTRUTURA SOCIETÁRIA
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3 RESULTADOS DAS AVALIAÇÕES ECONÔMICO-
FINANCEIRAS E PREÇO MÍNIMO3 

 

3.1 Resultados dos Valuations 

 

 
3 Vide item 3.2.7, alínea b) do Termo de Referência, que integra o Contrato. 



 

 

3.2 Determinação de um Preço Único de Referência 

 



 

 

 

 

 



 

 

4 NECESSIDADE DE APORTES4 

 

  

 
4 Vide item 3.2.7, alínea c) do Termo de Referência, que integra o Contrato. 



 

 

5 PONTOS CRÍTICOS5 

 

5.1 ASPECTOS SOCIETÁRIOS 

5.1.1 CISÃO E REDUÇÃO DE CAPITAL 

 
5 Vide o Item 3.2.7, alínea d), bem como o item 3.2.7.1, alíneas a), b), c) e d) do Termo de Referência, 
que integra o Contrato. 



 

 

GRÁFICO 2 – ESTRUTURA ATUAL

Gráfico 3 – Estrutura após a cisão parcial 



 

 



 

 



 

 

5.2 ASPECTOS OPERACIONAIS 

5.2.1 PDV 

5.2.2 RISCOS DE DESCUMPRIMENTO DE COVENANTS 



 

 

5.3 ASPECTOS FINANCEIROS 

5.3.1 DÉBITOS DE ICMS 



 

 

5.4 ALTERAÇÕES LEGISLATIVAS RECENTES 
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5.5 RECOMENDAÇÕES 



 

 



 

 

  



 

 

6 SISTEMÁTICA DE DESESTATIZAÇÃO6 

 
6 Vide item 3.2.7, alínea e) do Termo de Referência, que integra o Contrato. 



 

 

6.1 VENDA DE 100% 

6.1.1 FUNDAMENTOS TEÓRICOS – CONCEITOS 

▪ 

▪ 

 
7 Fonte: The Value of Control: Implications for Control Premia, Minority Discounts and Voting Share 
Differentials – Stern School of Business, junho de 2005 



 

 

6.1.2 FUNDAMENTOS TEÓRICOS – APLICAÇÃO AO CASO DA COMPANHIA 

 



 

 

6.1.3 EVIDÊNCIAS ESTATÍSTICAS SOBRE PRÊMIO DE CONTROLE 



 

 

6.1.4 MARKET SOUNDING 

6.1.5 CAPTURA DE VALOR NO LEILÃO 

Gráfico 4 – Variação do ágio em relação ao número de participantes



 

 

6.2 TIMING DA OPERAÇÃO 

6.2.1 VISÃO GERAL DO MOMENTO DE MERCADO 

 

 

 



 

 

Gráfico 5 – Retomada dos principais índices nessa pandemia



 

 

Gráfico 6 - Respostas econômicas anunciadas durante a pandemia X crise financeira de 2008

Gráfico 7 – Valorização dos principais índices Americanos



 

 

Gráfico 8 – Captação Líquida dos FIAs

Gráfico 9 – Evolução das pessoas físicas na Bolsa



 

 

Gráfico 10 – Trajetória da Inflação

Gráfico 11 – Trajetória dos juros (SELIC)

  



 

 

Gráfico 12 – Curva DI

Gráfico 13 – Curva NTN-B

 



 

 

Gráfico 14 – Volume Líquido por tipo de investidor na Bolsa

  



 

 

Gráfico 15 – Valores acumulados por tipo de investidor na bolsa

 



 

 

 



 

 

6.2.2 RESILIÊNCIA DO SETOR ELÉTRICO 

  



 

 

Gráfico 16 – Evolução dos índices setoriais

 

 

6.2.3 IMPACTOS DA NÃO REALIZAÇÃO DA OPERAÇÃO 
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EVOLUÇÃO DOS ÍNDICES (base 100 – Jan/2020)

SETOR ELÉTRICO (IEE) (-3,88%) BOLSA (IBOV) (-13,3%) SETOR FINANCEIRO (IFNC) (-21,7%)

SETOR INDUSTRIAL (INDX) (-9,39%) SETOR IMOBILIÁRIO (IMOB) (-26,67%) SETOR DE CONSUMO (ICON) (-7,6%)



 

 

6.3 SISTEMÁTICA DO LEILÃO 



 

 



 

 



 

 

6.4 PRAZO AOS INVESTIDORES PARA ANÁLISE E FORMALIZAÇÃO DE 

PROPOSTAS NO LEILÃO 



 

 

6.5 SISTEMÁTICA DO PERÍODO DE TRANSIÇÃO 



 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

6.6 CONSIDERAÇÕES FINAIS 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 



 

 

7 FORMA DE PAGAMENTO8 

  

 
8 Vide item 3.2.7, alínea f) do Termo de Referência, que integra o Contrato. 



 

 

8 OBRIGAÇÕES / GRAVAMES9 

 

 
9 Vide item 3.2.7, alínea g) do Termo de Referência, que integra o Contrato. 



 

 

9 OFERTA AOS EMPREGADOS10 

 

 
10 Vide item 3.2.7, alínea h) do Termo de Referência, que integra o Contrato. 



 

 

10 QUALIFICAÇÃO DE PROPONENTES11 
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11 

Vide item 3.2.7, alínea i) do Termo de Referência, que integra o Contrato. 



 

 



 

 



 

 

  



 

 

11  CRONOGRAMA12 

 

 
12 

Vide item 3.2.7, alínea j) do Termo de Referência, que integra o Contrato. 

 



 

 

12 PRINCÍPIOS E RESSALVAS 
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