PIRAPORA ENERGIA S.A.

REUNIAO ORDINARIA DE DIRETORIA
RESOLUGAO DE DIRETORIA

Numero: A/001/01/402
Data: 06/01/2016
Relator: Carlos Alberto Marques da Silva

Assunto:  Repactuagdo do Risco Hidroloégico — Lei n® 13.203/2015

Com base na exposigao de motivos contida no Relatério n® A/001/2016, apresentado pelo
Senhor Diretor Administrativo e Financeiro, a Diretoria resolve:

» Recomendar a adesao a Repactuacdo do risco Hidrolégicos nos termos da Lei
n°13.203/2015;

« Recomendar a contratagdo do produto SP100;

+ Efetuar a analise periddica dos cenarios hidrolégicos e do comportamento operativo

da Usina, para avaliar a conveniéncia da manutengdo da participagdao da PCH
Pirapora no MRE e,

« Encaminhar as recomendagdes a analise e deliberagago do Conselho de
Administracado, nos termos do inciso X, do artigo 6°, do Estatuto Social da Pirapora
Energia S.A.

CERTIFICO a aproyagio d) \ [/
Presente Resolucdo de Diretoria
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Paulo Sérgio Silva
Secretario das Reunides de Diretoria
06/01/2016



PIRAPORA ENERGIA S.A.

RELATORIO A DIRETORIA

Numero: A/001/2016

Data: 06/01/2016

Relator: Carlos Alberto Marques da Silva

Assunto:  Repactuagao do Risco Hidrolégico — Lei n® 13.203/2015

| = Historico

O MRE foi concebido para compartilhar entre seus integrantes os riscos financeiros
associados a comercializacdo de energia, transferindo, a um prego menor do que praticado
no mercado de curto prazo, o excedente daqueles que geraram além de suas garantias
fisicas para aqueles que geraram abaixo.

No entanto, caso a producgao total de energia elétrica dentro do MRE seja maior do
que a soma das garantias fisicas de todas as usinas participantes, esses integrantes
possuirao o direito de receber uma parte desse excedente. Esse excedente € chamado
“Energia Secundaria” e € alocado a todas as usinas participantes do MRE, na proporg¢ao de
suas garantias fisicas.

Por outro lado, quando a geragéo total fica abaixo da soma das garantias fisicas de
todos os participantes, o déficit & partilhado na mesma proporgao entre esses integrantes,
que sao forgados a comprar no mercado de curto prazo, a pre¢gos maiores, 0os montantes
de energia necessarios para cobrir essa diferenga. A determinacdo de qual dessas

situagdes o mercado se encontra em determinado momento é feita por meio do calculo do
GSF (Generation Scaling Factor).

Em razao da crise hidrolégica ocorrida ao longo de 2014 e 2015, as usinas
hidroelétricas participantes do Mecanismo de Realocacao de Energia — MRE tiveram suas
garantias fisicas ajustadas pelo GSF, implicando em desequilibrio econédmico-financeiro,
inadimpléncia no processo de contabilizagao da CCEE e judicializagao no setor elétrico.

Visando resolver o problema causado por essa crise hidrologica, foi editada a
Medida Proviséria — 688, em 18 de agosto de 2015, convertida na Lei n° 13.203 de 08 de
dezembro de 2015, a qual dispde sobre os critérios para anuéncia e as demais condi¢des
de repactuagao do risco hidrolégico suportado pelos agentes de geracao hidrelétrica
participantes do MRE, com efeitos retroagindo a partir de 1° de janeiro de 2015.
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A Lei, em sintese, estabelece a repactuagdo do risco hidrologico, por meio da
transferéncia desse risco ao consumidor, mediante o pagamento de um prémio de risco
pelo gerador. No caso dos empreendimentos com contratos de venda de energia no
Ambiente de Contratacdo Regulada — ACR foram oferecidas opgdes para a transferéncia
total ou parcial do risco ao consumidor, com trés classes divididas em 25 diferentes
prémios de risco, implicando em igual numero de graus de protegdo. A tabela abaixo
resume os 25 produtos oferecidos para repactuacao do risco:

St Ef?ltos b . Resultado pela Nivel de VaIer fio
do Reducdao da Garantia E R Protecio Prémio
Produto Fisica nes ¢ (R$/MWh)
0 -
2 Gerador Gerador 180%0/;}“, 413a12,76
o/ _
s Gerador Consumidor 180%0/2{1, 0,68 a 9,31
SPR Consumidor Consumidor 100% 20,90@

(1) Doze niveis variando em escala de 1%
(2) Valor referente a 10% da média de precos do CCEARs da Pirapora Energia

Il — Relatdrio

Andlise Juridica

A Lei n° 13.203/2015 nao trata explicitamente das questdes financeiras pendentes
na CCEE decorrentes das agdes judiciais, assim, o aderente pode ser obrigado a assumir
obrigagdes financeiras de outros agentes, pois a medida impde ao aderente a desisténcia e
a renuncia as ac¢des judiciais em curso, o que corresponde ao reconhecimento do direito do

Poder Concedente em impor esse custo aos aderentes a repactuacgdo, independentemente
da redistribuicao dos valores pendentes.

Como a Lei ndo estipulou um percentual minimo de agentes a aderir para tornar
economicamente viavel o acordo, parte da conta em disputa podera ser carregada pelo
aderente (falha do mercado suportada pelo aderente, gerando distorgdes que vém sendo
corrigidas por essas mesmas agoes).

Analise Técnica

A PCH Pirapora é participante do MRE desde 1/1/2015 e, de acordo com a
regulamentacdo, nele deve permanecer no minimo por 12 meses para poder fazer jus a
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opcao de saida do mecanismo. Essa condi¢do implica na possibilidade de adesdo aos

termos da Lei, hipétese objeto de estudos baseados em cenarios hidrol6gicos elaborados
pela consultoria Thymos Energia.

Com base nesses cenarios e pelas carateristicas da classe SPR, chegou-se a
conclusao de que essa classe pode ser desconsiderada neste estudo.

A classe SPR oferece como diferencial, além da protecéao pelos efeitos dos riscos
hidrolégicos, a protegao integral dos efeitos de eventuais reducdes de Garantia Fisica e,
em contrapartida, o pre¢o do prémio a ser pago é de 10% do valor dos contratos da PCH
Pirapora o que equivale a R$ 2.929 mil/ano, utilizando como referéncia os precos médios
praticados em outubro 2015.

Entretanto, a protecéo oferecida é inferior ao risco de redugao de garantia fisica que
a PCH Pirapora esta exposta, pois conforme legislacao vigente, a perda maxima de
Garantia Fisica esta limitada a 10% da garantia fisica inicial ao longo do horizonte
contratual, caso a usina nao atenda aos indices de desempenho.

Analise Econémico-Financeira

As projegbes do comportamento hidrolégico apresentadas pela Thymos Energia
para o horizonte até 2044 levaram em conta as seguintes premissas:

» Programa Mensal da Operagédo — PMO de novembro 2015:

e Cenario Seco que considera apenas os 5% mais secos das 2000 séries
hidrolégicas sintéticas;

e Cenario Médio de 2000 séries hidrolégicas sintéticas

» Cenario Umido que considera apenas os 5% mais Gmidos das 2000 séries
hidroldgicas sintéticas;

» Valor pago em fungéo do GSF e a falta de produgdo de energia na PCH
Pirapora no ano 2015, estimado em R$ 4.702 mil.

A partir desses dados, foram elaboradas projecées de fluxo de caixa com a
finalidade de identificar a diferenga entre o Fluxo de Caixa do Cenario Base, sem efeitos da
repactuacao, e o Fluxo de Caixa pelo pagamento de cada um dos prémios de risco das
classes P e SP, considerando o horizonte de 2015 a 2044. As analises indicaram que o
produto que oferece maior atratividade € o SP100 no horizonte de 2015 a 2021, periodo de
maior consisténcias das séries hidrolégicas, o qual garante o atendimento as obrigacdes
especiais definidas no Contrato de Financiamento junto ao BNDES.

Adicionalmente, verifica-se por meio das informagées disponibilizadas pela Agéncia
Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, que até a data deste relatério a Diretoria, 06 de
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janeiro de 2016, 28 usinas obtiveram a anuéncia a repactuag&o do risco hidrolégico, sendo
que dentre essas, 17 usinas optaram por contratar o produto SP100.

Il — Conclusao

Por todo o exposto, propde-se a Diretoria Colegiada:

Recomendar a adesdo a Repactuagdo do risco hidrolégico nos termos da Lei
n°13.203/2015;

Considerando o resultado das analises de fluxo de caixa incremental, os indicios de
baixa probabilidade de incidéncia de energia secundaria no médio prazo e o alto
comprometimento da garantia fisica com contatos do CCEAR, recomendar a
contratagao do produto SP100;

Efetuar a analise periodica dos cenarios hidrolégicos e do comportamento operativo
da Usina, para avaliar a conveniéncia da manutengdo da participacdo da PCH
Pirapora no MRE eg;

Encaminhar as recomendagdgs—a andlise e deliberagdo do Conselho de
Administragéos de inciso X, do artigo 6°, do Estatuto Social da Pirapora

Energia S.A.
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