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1. ABERTURA

Presidente do CNPE

Ministro de Estado de Minas e Energia



2. MATERIAS PARA APRECIACAO

. Apresentacdao do Relatorio do Grupo de
Trabalho instituido pela Resolugcao CNPE n°
7/2018, intitulado “Medidas para a Viabilizacao
da Usina Nuclear Angra 3”

» Assessoria Especial de Assuntos Econbmicos



Resolucao CNPE n° 7/2018, de 5 de
junho de 2018

v Objetivo: realizar estudos e apresentar proposicoes ao CNPE
acerca da viabilidade econémica da Usina Angra 3, bem como
sugerir outras medidas necessarias para a viabilizacao do
empreendimento

v Integrantes:

v' Ministério de Minas e Energia - MME
Ministério da Fazenda - MF
Ministério do Planejamento - MPDG
Gabinete de Segurancga Institucional — GSI/PR
Secretaria Especial do PPl — SPPI/PR
Eletrobras

Eletronuclear

NSNS NS 9 S

Empresa de Pesquisa Energética - EPE

v Prazo: 60 dias — 16 de setembro de 2018



Constatacoes

v Preco da energia em R$ 243/MWh (nov/2017) é
insuficiente para concluir a obra

v'Diante da falta de recursos proprios da Eletrobras e
da Eletronuclear, ha necessidade de se definir um
arranjo onde o parceiro conclua a obra e traga os

recursos necessarios



Caracteristicas principais

v Valor do investimento direto até agora: R$ 6,6 bilhoes
v Saldo Devedor de dividas contraidas data base Dez/17:
v BNDES: R$ 3,6 bilhoes
v CEF: R$ 3,2 bilhoes
v Eletrobras/RGR: R$ 1,1 bilhao

v Investimento direto adicional para completar a obra: R$
15 bilhoes (estudo elaborado por Alvarez & Marsal
contratado pela Eletronuclear)

v'Usina entra em operacdao em 1° de janeiro de 2026
(Plano Decenal de Expansao de Energia 2026)

v 35 anos de vigéncia do Contrato de Energia de Reserva
v Vida util: 40 anos i



e . Para trazer um parceiro privado

v GT estudou dois modelos: com e sem participacao
societaria e concluiu pela necessidade de
amadurecimento da modelagem, ou seja, definicao do
modelo de contratacao até junho de 2019

v' Cada modelo apresenta vantagens, bem como questoes
em aberto



Com participagao societdria, mantendo
controle minimo pela Uniao

*Modelo com estudo mais detalhado nas
analises feitas pela Eletronuclear

eParceiro privado agrega expertise a
Eletronuclear

*Socio participa de resultados e recebe
dividendos

*Existéncia de interesse de potenciais
parceiros privados no modelo, com
expectativa de construcao de novas
usinas

Sem participagao societdria

*N3o ha necessidade de garantia da Uniao,
acordos internacionais e/ou atendimento
da expectativa de Novos
empreendimentos

*Incentivos para cumprimento de prazos e
custos estimados da obra

*Ativo regulatério se constitui em garantia
robusta para remuneracao do parceiro
privado

*Existéncia de interesse de potenciais
parceiros privados no modelo



Questoes em Aberto

* Gestao sob controle da Eletronuclear
*Risco de aporte do Tesouro decorrente de atrasos
(risco fiscal)
*Condicionantes apresentadas por potenciais
parceiros privados!:
e acordo internacional
e garantia de participagdo em projetos
futuros
* garantia da Unido
*Questionamento pelos 6rgaos de controle quanto
a selecao do parceiro para projetos futuros (Lei n2
13.303/16)
* Gestdo mais burocratica (Lei n? 8.666/93)

*Necessidade de garantia regulatéria robusta (visto
auséncia de outras garantias): vinculacdo de parte
da receita do Contrato de Energia de Reserva

*Recebimento pela energia gerada: Unica fonte de
receita do parceiro, a partir de 12 jan/26

*Divisao de risco: parcela ja construida e conclusao
pelo parceiro privado

L EDF - Francga, Rosaton — Russia, USA Consortium — EUA, SPIC e CNNC — China, Salini-Impregilio — Italia.




Medidas de medio prazo

v CNPE deve determinar ao Ministério de Minas e Energia
que proponha ao Conselho do Programa de Parcerias
de Investimentos - CPPl o apoio no processo de
governanca das acoes necessarias a viabilizacao do
empreendimento, bem como a avaliacao sobre a
possibilidade de qualificacao de Angra 3 no Programa.

v Os trabalhos a serem desenvolvidos sob coordenacao
do PPI seriam:

v  Constituicdo de grupo de governangca com a
participacao dos bancos financiadores;

v Definicao do melhor modelo de parceria com privado;




Medidas de medio prazo

(continuagao)

v Avaliacdo de modalidades de contratacdo e legislacao
aplicavel;

v Avaliacao de viabilidade de captura de beneficio da
competicao para modicidade tarifaria;

v’ Definicao de diretrizes e do responsavel pelos estudos;

v Determinacdao das diretrizes para implementacao do
modelo; e

v Estabelecimento do cronograma com acompanhamento
de marcos intermediarios.




Medida de curto prazo

v'Adotar como referéncia para o novo preco de
venda da energia de Angra 3 o valor indicado pela
EPE (R$ 480/MWh) que possibilite iniciar as
tratativas de negociacao com os agentes
financiadores, bem como para dar inicio a selecao
de um novo parceiro para conclusao da obra.
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Preco de referéncia para Angra 3

Metodologia

TEQ* (Tarifa de Equilibrio) para Unico empreendimento, tendo como referéncia uma estruturacao

financeira similar a um Project Finance. Fluxos em termos reais, moeda constante.

* Desconsidera-se questdes de contabilidade societdria e receitas de outros empreendimentos
(desconsiderados fluxos das usinas de Angra 1 e 2).

Premissas

Dados de investimento, despesas operacionais, financiamento, custos de capital préprio (TIR) e de

terceiros, bem como tributos/encargos baseados em:

 estudos da EPE (Notas Técnicas EPE/PRE 01/17 e EPE/PRE 02/17), incluindo referencias
internacionais;

» estudos da Alvarez & Marsal/Eletronuclear (e.g. investimento, cronograma de desembolso,
O&M).

Sensibilidades
Cambio, cronograma de desembolso, estrutura de capital, sistema de amortizacdo, capex, O&M.
Também foram avaliados os Indices de Cobertura do Servico da Divida.

Resultados para a TEQ * TEQ: valor da energia, que ao
compor a receita de venda, iguala o
valor presente do investimento ao

RS 400/MWh RS 480/MWh RS 560/MWh valor presente do fluxo do resultado
liquido.
Recomenda-se adotar como referéncia para (Angra 3 - Preco de Referéncia)

o preco de energia (referido a julho/2018) 14



Cronograma de Execucao

Reunido extraordinaria do CNPE - 09/10/2018

Publicacdo da Resolugdo CNPE com o Preco de Referéncia - 19/10/2018
Publicacdo da Resolugdo CPPI com a estrutura de governanca - 26/10/2018
Definicdo do Modelo e Preco teto - 01/07/2019

Publicacdo do Edital - 18/03/2020

Homologacdo do resultado da selecdo - 26/08/2020

Reinicio das obras - 01/06/2021

1
2
3
4
5
6
7
8

Operag¢do comercial - 01/01/2026

Pré-aprovacao de um waiver mediante a publicacao da
Resolucao do CNPE com preco de referéncia, mantidas as
condicoes de pagamento atuais até a publicacao do Edital.




. MATERIAS PARA APRECIACAO

bl ll. Apresentacao da metodologia adotada no
P calculo do preco de referéncia de Angra 3

(Avaliagdes para Calculo de Tarifa de Equilibrio — TEQ)

 Empresa de Pesquisa Energética - EPE



AGENDA

Metodologia da Tarifa de Equilibrio - TEQ

Premissas utilizadas
Sensibilidades realizadas

Resultados dos calculos da TEQ (Preco de Referéncia)

0 0000

Consideracoes Finais e Recomendacoes



Metodologia de Tarifa de Equilibrio (TEQ)

Tarifa de Equilibrio (TEQ): valor da energia (em R$/MWh), que ao compor a receita de venda,
iguala o valor presente do investimento ao valor presente do fluxo do resultado liquido. Modelo
utilizado pela EPE nos calculos dos precos-tetos dos leildes de energia;

Fluxos em termos reais;

Moeda constante;

 Modelo para unico
empreendimento, tendo como
referéncia uma estruturacao
financeira similar a um Project
Finance;

Angra 3: Representa o Prego de Referéncia;

Desconsidera-se questdoes de contabilidade societaria e receitas de outros empreendimentos
(desconsiderados fluxos das usinas de Angra 1 e 2).



Premissas utilizadas

* Principais fontes:

Estudos realizados pela EPE em 2017, a pedido do MME (Notas Técnicas EPE/PRE 01/17 e
EPE/PRE 02/17), incluindo referéncias internacionais;

Estudos da Alvarez & Marsal/Eletronuclear (e.g. investimento, cronograma de desembolso,
O&M).

* Premissas a serem adotadas:

Dados de investimento (CAPEX), incluindo efeito da taxa de cambio, cronograma de
desembolso, fundo de descomissionamento;

Despesas operacionais (O&M), incluindo Custo de Combustivel,;

Dados Energéticos (capacidade instalada, geragdo, consumo interno, disponibilidade da
usina);

Estrutura de Capital (% de financiamento);

Custo de Capital Proprio (TIR) e de Terceiros (Taxas de Juros);

Periodo contratual e vida util econbmica;

Tributos/encargos/seguros aplicaveis, incluindo eventuais beneficios (ex: REIDI);



Sensibilidades realizadas

« Com base nos estudos realizados pela EPE em 2017, realizou-se sensibilidades, considerando
especialmente os estudos da Alvarez & Marsal/Eletronuclear:

« Taxa de cambio;

» Cronograma de Desembolso de Angra 3;

« CAPEX de Angra 3;

* Parametros de Financiamento;

« Sistemas de Amortizagao;

* Aumento do CAPEX (CAPEX atual de Angra 3, incluindo saldo devedor);
« O&M de Angra 3;

« Crédito de PIS/COFINS;

- Avaliou-se também, em cada cenario e caso utilizados, o resultado do indice de Cobertura do
Servico da Divida — ICSD (capacidade de pagamento da divida da empresa, considerando a
geracao de caixa operacional liquida);

 Foram considerados, para fins de definicao do preco de referéncia, cenarios com ICSD >
1,2.



Resultados dos calculos da TEQ (Preco de Referéncia)

» Considerando todas as premissas apresentadas, foi
elaborado um quadro resumo de valores da Tarifa de
Equilibrio - TEQ, considerando uma variacdo do
Custo de Capital Préprio (TIR), em termos reais, o
percentual de Capital de Terceiros (em %) e o
resultado do indice de Cobertura do Servico da
Divida — ICSD.

« Os cenarios considerados factiveis variaram de R$ 400/MWh a R$ 560/MWh.

r——

.

Recomenda-se adotar como referéncia para o preco de
energia (referido a julho/2018)

O cenario de R$ 480/MWh
considera uma TIR de 11% a.a.
(em termos reais), 65% de
Capital de Terceiros (35%
préprio) e um ICSD resultante
maior que 1,3.



Consideracoes Finais e Recomendacoes

Existem diversas incertezas associadas as definicbes das premissas a serem
adotadas no calculo da TEQ (ou preco de referéncia);

A definicdo das premissas altera substancialmente o valor TEQ (ou valor da geracao
de energia), especialmente diante do alto CAPEX de usinas nucleares;

Além de CAPEX, TIR (ou custo de capital proprio), financiamento, desembolso, O&M,
impostos e tributos/encargos, sao os principais fatores no calculo da TEQ;

Valores inferiores de TEQ podem inviabilizar a decisdao de investimento no
empreendimento, resultando em um cenario de abandono do projeto, bem como
valores superiores de TEQ podem onerar em demasia o consumidor de energia
elétrica;

Necessidade de realizar um processo de selecao de empresa para viabilizar a
conclusao do empreendimento, de modo a revelar precos de mercado;

Considerando os objetivos expostos na Resolucdo CNPE n2 07/2018, recomenda-se

adotar como referéncia para o preco de energia de Angra 3 o valor de R$
480/MWh, referido a julho de 2018.



2. MATERIAS PARA APRECIACAO

lll. Apresentacao sobre os aspectos economicos
e financeiros do projeto Angra 3

» Centrais Elétricas Brasileiras S.A - ELETROBRAS






Em 2017 a ONS emitiu um relatorio técnico onde elenca a importancia de Angra 3
no Sistema Integrado Nacional.

Por nao depender de vazao de rios, ventos e sol, a Usina de Angra 3

Alta disponibilidade e confiabilidade:
se torna um dos principais recursos do subsistema SE/CO

Producao Energética: .
Produzindo 1.405 MW,,.4 @ uma disponibilidade de aproximadamente 90%,

Angra 3 supre a necessidade de cerca de 5 milhdes de residéncias, além de
acrescentar 7,2% na energia armazenavel maxima do sistema

Como esta usina disponibiliza a sua energia diretamente no subsistema
SE/CO, que possui a maior carga do pais, ela contribui para evitar

Proximidade com centros de consumo:
congestionamentos nas interligacdes entre subsistemas

Sua alta capacidade de producao energética e disponibilidade aumentam a
seguranca do Sistema Integrado Nacional, o que diminui as chances de queda,
como os “apagoes”.

Seguranca Energética:



Se Angra 3 estivesse no sistema em 2017, ja com a tarifa
revisada, reduziria o custo ao consumidor nos periodos de seca,
visto que evitaria despacho de fontes mais caras

Custo do Despacho de Térmicas: Impacto de Angra 3

RS 1.000,00

R$ 900,00

ECONOMIA

R$57,98
R$138,49 =
|

MAI JUN JUL AGO SET ouT

R$186,20
\

Milhes

R$115,89

RS 800,00

RS$ 700,00
RS$ 600,00
R$ 500,00
RS$ 400,00
RS 300,00
RS$ 200,00
RS$ 100,00

RS -

B DESPACHO SEM ANGRA 3

Legenda

Economia

Gasto Extra

* Durante o periodo seco, Angra 3 teria economizado ao
sistema cerca d :m







2010 2018

32% 62%

Avanco Fisico Avanco Fisico

‘I RS 9,9 Bit

1. Valores histaricos, custos diretos e indiretos

2. custos diretos

2026

100%

Avanco Fisico




Para que Angra 3 possa operar em 2026 é necessario readequar a tarifa atual e
equacionar o endividamento, de modo a viabilizar um investimento adicional de
R$15Bi

CAPEX Projeto Angra 3 - RSMM? Pré-CondigGes para Viabilizar o Projeto

Conselho Nacional de Politica Energética

= Readequacdo da Tarifa

° Credores

= Reestruturacdo + Nova divida

° Acionista Privado

= Fquity + Expertise



A necessidade de uma tarifa maior se da pela mudanca de condicoes de mercado e
pela necessidade de atracao de capital novo para concluir a usina

Recalculo da Tarifa de Transagao

i Estrutura de capital maxima em uso hoje é i
! 70%|30%, remunerando cerca de RS 6,5 !
! Bilhées a mais de capital préprio a mesma !
| taxa de retorno*

____________________

Cambio Curva
BACEN Jul/2018 !
© TILP para TLP
. Custo Extra de até 2,5%
' Efeito da Divida Existente

————————————————————————————————

- . . | Tarifa teto, podendo sofrer
Condigoes Anteriores — Projeto em 2010

i desagio no processo '
. . . . . . competitivo de selegdo de |
A tarifa base de Angra 3 foi proposta considerando as seguintes premissas: ; parcgiro ¢ .

* Cambio em 1USS equivalente a RS 2,00 (Cambio médio de 2010) :L
* Projeto sem dividas passadas

* Relacdo de Divida no projeto em 92% || ----------------------------------------- ,

| *Estrutura nova é obrigada a remunerar |

cerca de 4x mais capital préprio !



A tarifa proposta pela EPE para viabilizacao de Angra 3 esta dentro de estimativas
de precos de equilibrio para energia nuclear e benchmark global

Legenda
Preco Estimado de Energia — MWh'? &
Hinkley Point C (R$ 491/MWh)

‘ Akkuyu (R$ 471/MWHh)

—> Tarifa EPE RS 480/MWh

A tarifa proposta pela EPE se encontra dentro dos intervalos de tarifa de equilibrio propostas pela metodologia LCOE (“Levelized Cost of
Energy”) para usinas nucleares.

Novas usinas em constru¢do possuem preco na faixa superior das tarifas de energia, como o caso de Hinkley Point C (RS 491/MWHh) na
Inglaterra e Akkuyu (RS 471/MWh) na Turquia.

1. Valores em USS convertidos em RS a PTAX de RS$3,45 / USS de 26/04/18



Atrasos na definicao da tarifa implicam em possivelmente levar a tarifa de Angra 3 a valores superiores aos de Akkuyu
e Hinkley Point C

Custo da Indecisao - Atraso de entrada em Operacao versus Tarifa de Equilibrio

....................................................................

| Caso a decisdo sobre a tarifa demore a acontecer e
atrase a entrada em operagao prevista para 2026 a
: tarifa sera superior a Hinkley Point C e Akkuyu :



A empresa esta em processo de reestruturacao e vem trabalhando em acgoes para
melhorar seu EBITDA para honrar seus compromissos junto aos credores

Evolugdo de Custos com Pessoal, Materiais, Servigos e Outros (PMSQO) — RS MM

J—' Reducdo de RS 117 MM

A

* A Eletronuclear encontra-se em processo de reestruturacdo organizacional ja tendo feito reducdes de custo de pessoal ao
longo dos ultimos anos por meio de PDVs
* Ha outras iniciativas para serem implementadas na companhia tais como :

* criacdo de centro de servicos compartilhados,

* Sucessivos PDVs

* Reducao de custos de aluguéis

* Programas de reducdo de custos e etc.



A companhia nao gera caixa suficiente para honrar o servico da divida sem obter
um waiver de seus credores e condicao basica para isso € a alteracao tarifaria

Fluxo de Caixa Mensal Eletronuclear - RS MM

A geracao de caixa de Angra 1 e 2 ndo é suficiente para pagar o servico da divida atual
Obtendo waiver de BNDES e CEF ja seria possivel a empresa honrar seus compromissos de caixa

A Eletrobras também trabalhard para conseguir waiver em sua parcela de divida para dar
conforto aos outros credores

* A aprovagao de uma nova tarifa é condicao basica de qualquer negociagdao com os

Composicao do
credores

Servigo da Divida



Op¢ao 1 (Societdrio) — Modelo proposto pela ETN
N,

aoa
Sdcio Privado Outros
*ON<= 49%
*ON>=51% | |o: 99,9% 0,01% |
PN: 0,01% 1
Eletrobras
Eletronuclear
I
| I |
Angra l Angra 2 Angra 3

*Respeitando a restricdo constitucional de energia nuclear



Opc¢ao 2 (Modelo Turn Key) — Modelo Proposto pelo MF/MPDG

Construcao por EPC
<€
Turn Key

Nova
Empresa

Eletrobras
Eletronuclear

' 1) Necessidade de alteragdo legislativa: somente |

Eletronuclear pode vender energia de fonte !
nuclear |

2) Aumento do or¢amento: Contratos de EPC/Turn

Key demandam prémio de risco que:
aumentariam o calculo de CAPEX to complete
elevando a tarifa

3) Dificuldade maior para waiver: Credores ser3o |

expostos a um devedor com menor capacidade '
de repagamento devido a reducdao de fluxo de
caixa da ETN

4) Dificuldade de novas dividas: Credores |

demandariam divida/garantia corporativa do :
EPCista dada a falta de ativos a serem |
alavancados e ele cobrara mais por isso

5) Risco de Constru¢dao: Modalidade sé despertou

interesse. de empresas sem experiéncia em !
construcao de usinas nucleares '



Opcao 3 (Angra 3 em SPE) — Op¢ao nao consta no Relatério do GT

Outros

I |
l

f.'- )
Eletrobras

Fletronuclear Sécio Privado
| SPE |
Angra 1/2 Angra 3

________________________________________________

Aporte de Capital na SPE
Ativos Angra 3: RS 9 BilhGes
Eletrobras: RS 3 Bilhdes
Sécio Privado: RS 10 Bilhdes
Divida nova: RS 2 bilhdes

_______________________________________________



Os principais players internacionais do setor de geragao nuclear tém demonstrado
interesse em uma parceria com a Eletronuclear.

US CONSORTIUM






2. MATERIAS PARA APRECIACAO

IV. Proposta de Resolucao

» Assessoria Especial de Assuntos Econbmicos



Art. 12 Aprovar o Relatério elaborado pelo GT, que recomenda,
considerando os objetivos expostos na Resolucao CNPE n2 07, de 05
de junho de 2018, adotar como referéncia para o preco de energia
de Angra 3 o valor de RS 480,00 / MWh (quatrocentos e oitenta
Reais por Megawatt-hora), a valores de julho de 2018.

Art. 22 Determinar ao Ministério de Minas e Energia - MME que
proponha ao Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos -
CPPI, criado pela Lei n2 13.334, de 13 de setembro de 2016:

| — 0 apoio, no que couber, a governanca das acdes necessarias a
viabilizacao de ANGRA 3;

I — a avaliacdo sobre a possibilidade de qualificacao do
empreendimento no Programa de Parceria de Investimentos — PPI,
apos a conclusao dos estudos que indicarem o eventual modelo
aplicavel



-----

§ 12 Apds a conclusao do processo licitatério a ser estabelecido no
ambito do PPI para selecao de parceiro para a viabilizacao da Usina
Termonuclear Angra 3, devera ser celebrado, por autorizacao do
MME, Termo Aditivo ao CER.

§ 22 O processo licitatorio de que trata o § 12 podera ensejar
alteracao da parcela energia elétrica do preco de venda a constar do
Termo Aditivo ao CER, observado o preco de referéncia de que trata
o art. 12.



3. ASSUNTOS GERAIS

v Comunicados da Secretaria-Executiva do CNPE

» Secretario-Executivo do CNPE



3. ASSUNTOS GERAIS

e v'  Dar ciéncia aos Conselheiros do contetuido do
' seguinte processo:
Y

. Acodrdao n2 2199/2018-TCU-Plenario (Aviso n2 541-
Seses-TCU-Plenario, de 21/9/2018)

« TC 015.400/2018-2, que trata da Quinta Rodada de
Licitacbes para outorga de blocos, em areas do
Pré-Sal, para exploracao e producao de petrdleo e
gas natural em Regime de Partilha de Producao,
realizada pela Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas

Natural e Biocombustiveis.




4. ENCERRAMENTO

Presidente do CNPE

Ministro de Estado de Minas e Energia



