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Missao
Elevar a credibilidade do Estado por meio da participacao social, do controle
interno governamental e do combate a corrupcao em defesa da sociedade.

Avaliagao

O trabalho de avaliagdao, como parte da atividade de auditoria interna, consiste
na obtencao e na analise de evidéncias com o objetivo de fornecer opinides ou
conclusdes independentes sobre um objeto de auditoria. Objetiva também
avaliar a eficacia dos processos de governanga, de gerenciamento de riscos e de
controles internos relativos ao objeto e a Unidade Auditada, e contribuir para o
seu aprimoramento.



QUAL FOI O
TRABALHO
REALIZADO
PELA CGU?

O presente trabalho refere-se
a auditoria sobre a Prestacao
de Contas Extraordindria das
Centrais Elétricas Brasileiras
S.A. (Eletrobras), dada sua
desestatizacdo em 2022.

Avaliou-se se 0s
procedimentos previstos
pelos normativos e pela
modelagem do processo de
desestatizacao foram
observados, inclusive no que
tange aos atos necessarios a
concretizagdo da operagao
realizados apdés o evento
modificador.

Além disso, foi realizada
analise das recomendacgoes
emitidas pela CGU sobre as
empresas do Grupo
Eletrobras e das decorrentes
das auditorias realizadas ao
longo do processo de
desestatizacao.

Ndo compuseram escopo da
auditoria a avaliacdo do
cumprimento das
recomendacdes e
determinacdes emitidas pelo
TCU.

POR QUE A CGU REALIZOU ESSE
TRABALHO?

Os trabalhos foram realizados em cumprimento ao que
determina o inciso IV do art. 74 da Constituicao Federal
de 1988, que fundamenta a atribuicdo da CGU de apoiar
o TCU no exercicio de suas competéncias institucionais,
entre as quais se destaca a de julgar as contas dos
administradores publicos. O art. 35 da Instrucao
Normativa TCU n2 84/2020 determina a constitui¢do do
processo de contas extraordindrias quando ha unidade
submetida a processo de desestatiza¢dao, como é o caso
da Eletrobras, ocorrida no exercicio de 2022.

QUAIS AS CONCLUSOES ALCANCADAS
PELA CGU? QUAIS AS RECOMENDAGCOES
QUE DEVERAO SER ADOTADAS?

O processo de desestatizacdo da Companhia, conduzido
pelo BNDES, nos aspectos mais relevantes, foi realizado
de acordo com as disposicdes legais, normativas, além
da modelagem estabelecida. Contudo, foram
identificadas as seguintes excecdes:

i) Alteracdo de competéncia para coordenar a
contratacdo de financiamentos para conclusao da Usina
Termonuclear de Angra 3;

ii) Risco de supressdo de alcada e esvaziamento do
colegiado de assessoramento quanto ao projeto de
conclusdo de Angra 3 (COANGRA);

iii) Alteracdo na forma de indicacdo dos conselheiros de
administracdo da Eletronuclear, com garantia a
Eletrobras, em caso de reducdo de sua participacao no
capital votante da Eletronuclear, de direito de indica¢ao
de numero superior ao previsto no Acordo de Acionistas
e garantido por Lei;

iv) Ndo previsdo de apoio de Comités da ENBPar ao
Conselho de Administracdo da Eletronuclear.

Foi expedida recomendacdo a Eletronuclear, a fim de
sanar tais impropriedades.

Quanto as recomendacOes emitidas em trabalhos
anteriores pela CGU, tiveram seu acompanhamento
descontinuado em funcdo da repercussio da
desestatizacdo na competéncia dos drgdos de controle.
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DEFINICOES

Processo de contas extraordindrias': processo de contas constituido por ocasido da extingdo,
liquidagdo, dissolugao, transformacao, fusdo, incorporacdo ou desestatizacdo de unidades
prestadoras de contas, cujos responsaveis estejam alcangados pela obriga¢do prevista no art.
70, paragrafo Unico, da Constituicdo Federal, para apreciagao do Tribunal nos termos do art.
15 da Lei n° 8.443, de 1992.

Processo modificador’: conjunto de atos e procedimentos adotados para determinar a
completa liquidacao ou transferéncia dos direitos e deveres de uma UPC que, a partir de
determinacdo normativa ou legal, sera submetida a processo de extincdo, liquidacao,
dissolucdo, transformacdo, fusdo, incorporacao ou desestatizacao.

! Instrugdo Normativa TCU n2 84, de 22.04.2020, disponivel no site: _https://www.in.gov.br/en/web/dou/-
/instrucao-normativa-n-84-de-22-de-abril-de-2020-254756795. Acesso em 10.03.2023.



https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/instrucao-normativa-n-84-de-22-de-abril-de-2020-254756795
https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/instrucao-normativa-n-84-de-22-de-abril-de-2020-254756795
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INTRODUCAO

Este relatério apresenta os resultados da avaliagdo da Prestagdo de Contas Extraordinaria
apresentada pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES)
decorrente do processo modificador que resultou na desestatizacao das Centrais Elétricas
Brasileiras S.A. (Eletrobras), em atendimento as normas do Tribunal de Contas da Unido
(TCU)?, para fins de julgamento pelo Tribunal.

A Eletrobras, a maior empresa de geracdo e transmissdao de energia elétrica do pais, tinha
natureza juridica de sociedade de economia mista federal, vinculada ao Ministério de Minas
e Energia (MME). Sua desestatizacdo® ocorreu em 13 de junho de 2022 na modalidade de
aumento de capital social, por meio de oferta publica de a¢Ges ordinarias da companhia, sem
subscricdo por parte da Unido, que perderia assim seu controle acionario.

O processo de desestatizacdo da Companhia apresentou perspectiva de concretizagdo a partir
da publicacdo da Medida Proviséria (MPV) n2 1.031/2021, de 23/02/2021, sendo convertida
na Lei 14.182, de 12/07/2021. Juntamente com a MPV n? 1.031/2021, foi publicada pelo
Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos (CPPI) a Resolug¢do n2 167/2021, que
recomendou a inclusdo da Eletrobras no Programa Nacional de Desestatizacdao (PND) para o
inicio dos estudos necessarios a estruturacao do processo de capitalizacdo. Posteriormente,
foi editado o Decreto n210.670, de 08/04/2021, que disp0s sobre a qualificagdo da companhia
no ambito do Programa de Parcerias de Investimentos (PPI) e do PND.

A Lei 14.182/2021 definiu as seguintes condicdes para a desestatiza¢cdo da Eletrobras, que
seriam aprovadas pela assembleia geral de acionistas da Companhia:

e Reestruturacdo societaria para manter a Eletronuclear e as participacoes detidas pela
Eletrobras em Itaipu Binacional sob controle direto ou indireto da Unido;

e Celebracdo de novos contratos de concessao de energia elétrica, com substituicdo do
regime de cotas para regime de producdo independente (“descotizacdo” das usinas);

e Alteracbes no estatuto social da Eletrobras para transformar a Eletrobras em
corporagao, como vedagao ao exercicio do voto acima de 10% do capital votante,
inclusive por meio de acordo de acionistas, e criagao de a¢ao preferencial que confira
a Unido poder de veto em delibera¢Ges relacionadas ao limite do voto (“golden
share”);

e Manutencdo do pagamento da Eletrobras ao Cepel por 6 anos (contribuicdo reduzida
em até 1/6 ao ano);

e Desenvolvimento de projetos que compordo programas regionais a serem custeados
por meio de aportes das subsidiarias, que constardo como obrigacdo dos novos
contratos de concessao de energia;

2 |Instrucdo Normativa do Tribunal de Contas da Uni3io n2 84, de 22 de abril de 2020, art. 35, § 12, e art. 27, inciso
II. Lei n® 8.443/1992, art. 15.
3 Detalhes sobre o histérico do processo de desestatizacdo da Eletrobras constam no Apéndice | deste relatério.
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e Assuncdo pela Eletrobras de responsabilidade subsidiaria quanto ao cumprimento
desses programas.

Para exercicio do controle da Unido na Eletronuclear e manutencdo da titularidade das
participacdes em ltaipu, atendendo ao disposto no Tratado de Itaipu, a Lei autorizou a Unido
a criacdo de uma sociedade de economia mista ou uma empresa publica. Essa entidade teria
também as finalidades de gerir contratos de financiamento que utilizassem recursos da RGR
firmados até 17/11/2016, administrar os bens da Unido administracdo da Eletrobras, manter
direitos e obrigacOes relativos ao Proinfa e administrar a conta corrente do Procel. Para
exercer essas atribuicdes, foi criada a Empresa Brasileira de Participagdes em Energia Nuclear
e Binacional S.A. - ENBPar, por meio do Decreto n? 10.791/ 2021.

A Lein214.182/2021 ainda previa que o Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos
(CPPI) da Presidéncia da Republica poderia estabelecer condi¢des adicionais, sem, contudo,
alterar os principios estabelecidos (art. 32, § 12) e que o BNDES* poderia contratar servicos
técnicos especializados necessarios ao processo de desestatizagao (art. 12, § 42). No exercicio
dessa competéncia, o BNDES contratou estudos e servicos técnicos para definir o
detalhamento da modelagem da operagdo®. Foram realizadas trés contratacdes:

i) Servigo A: Avaliagao EconGmico-Financeira;

ii) Servigo B: Due Diligence Contabil-Patrimonial, Due Diligence Juridica, Relatdrio de
Premissas a serem utilizadas nas Avaliacdes Econdmico-Financeiras (inclusive do
Servico A) e uma segunda Avaliacdo EconOmico-Financeira; e

iii) Servigo C: Relatdrio de Detalhamento de Modelagem, Relatdrio Final do Processo
de Desestatizacao, Assessoria de Estruturacdo Financeira, Assessoria Juridica e
Assessoria de Comunicacdo e Gestao de Stakeholders.

Os resultados desses estudos subsidiaram as Resolu¢Ges CPPI n? 203/2021 e 221/2021, as
quais estabeleceram as diretrizes para a oferta publica de a¢des e condi¢des adicionais para a
desestatizacao, dentre as quais destacam-se:

i) a inclusdao de clausulas no estatuto social da Eletrobras, como mecanismo de
desincentivo a concentragdo de agdes, conhecidas como “poison pills”, com
penalidades para acionistas que alcancem 30% e 50% de participacdo no capital
votante;

ii) atos para reestruturacao de capital da Eletronuclear, incluindo emissao de ac¢des,
cessdo dos direitos de subscricdo para a ENBPar e outras medidas pertinentes;

iii) alteragdes no estatuto social da Eletronuclear e instrumentos para regular sua
governanca e para captar recursos para finalizacdo da Usina Nuclear de Angra 3

4ALei 13.334/2016, art. 79, V, “c”, cria o0 Conselho do Programa de Parcerias de Investimentos - CPPl e determina
que ele exercerd as fungdes atribuidas ao Conselho Nacional de Desestatizagdo — CND pela Lei 9.491/1997.
Segundo essa legislagdo, compete ao CND aprovar a contratagao, pelo BNDES (na qualidade de Gestor do Fundo
Nacional de Desestatizacdo), dos “estudos especializados necessdrios a desestatizacdo” (art. 69, Il, “f”, c/c arts.
17 e 18, IV), competéncia reforcada pela Lei 14.182/2021, que estabelece o BNDES como responsavel pela
execucdo e pelo acompanhamento do processo de desestatizacdo da Eletrobras (art. 19, § 39).
5> Relatdrio de Detalhamento da Modelagem, de 18/10/2021, Primeiro Adendo & Modelagem, de 22/12/2021, e
Segundo Adendo a Modelagem, de 27/12/2021.
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(assinatura, por Eletrobras e ENBPar, de acordo de acionistas e de acordo de
investimentos);

iv) transferéncia, para a Eletronuclear, do fundo de descomissionamento das usinas
nucleares; e

V) a transicdo operacional da gestdo de atividades e de contratos da Eletrobras para
a ENBPar.

Em 15 de fevereiro de 2022, o Tribunal de Contas da Unido (TCU) deliberou® sobre a primeira
parte do processo de desestatizacdo da Eletrobras, que tratou da avaliagdo do célculo do valor
adicionado com os novos contratos de geracdo de energia elétrica a que alude a Lei n?
14.182/2021, em seu art. 32, inciso Il, e a consequente definicdo do valor do bénus de outorga.

A Assembleia Geral Extraordindria da Companhia aprovou, por maioria de votos, a
desestatizacdo da Eletrobras em 22 de fevereiro de 2022.

Em continuidade ao monitoramento do processo de desestatizacdo, o TCU emitiu o Acérdao
n2 1103/2022, que trata da reestruturagdo societaria, inclusive Itaipu e Eletronuclear, do
modelo de exercicio de controle na Eletrobras (alteragées no estatuto social), valuation da
Eletrobras (avaliacdo das premissas e modelagens utilizadas nos servicos técnicos) e
monitoramento do Acérdio n? 296/2022.

Em 20/05/2022, foi publicada a Resolugdo n? 225, que alterou a Resolu¢do CPPI n2 203/2021,
dispondo de ajustes procedimentais na precificacdo da oferta publica e detalhando regras
para a oferta secunddria. A principal alteragdo promovida na Resolug¢do CPPI n2 203/2021 foi
a sua adequacgdo aos termos do Decreto n? 11.028/2022, que definiu que a oferta publica
secunddria de acdes no processo de capitalizacdo da Eletrobras serd realizada com as acdes
de titularidade direta ou indireta do BNDES.

Em 24/05/2022, a Diretoria do BNDES aprovou o pre¢o minimo por a¢do. Em 06/06/2022, a
Resolucdao CPPI n2 241 fixou o pre¢o minimo da a¢do na Oferta Publica Global, nos termos do
disposto no art. 12 da Resolucdo n2 203, de 19 de outubro de 2021, do Conselho do Programa
de Parcerias de Investimentos. O preco por a¢do foi fixado em RS 39,96. Em 09/06/2022, a
Informagdo Padronizada (IP) n? 18/2022 foi expedida pelo BNDES apds aprovagdo por
delegacdo da Diretoria do Banco a dois diretores do BNDES. A citada IP aprovou o preco por
acdo da Oferta para alienacdo de acdes ordindrias de emissdo da Eletrobras. O preco foi
definido em RS 42,00.

Conforme o disposto na Resolu¢do CPPI n? 176/2021, a Eletrobras ficou responsavel pela
realizacdo da oferta publica de acbes, além da contratacdo dos servicos técnicos
especializados necessarios a este fim.

As acbes da Eletrobras foram negociadas na Bolsa de Valores Brasileira (B3) em 13/06/2022,
observando as reservas prioritarias, as reservas aos empregados e aposentados, as demais
reservas, assim como a participacao do varejo direto, dos recursos do FGTS e da participacao
de Investidores Institucionais, marcando a liquidacdo da oferta publica de a¢bes. Em
05/07/2022, a Eletrobras disponibilizou ao publico o Antncio de Encerramento da Oferta
Publica realizada no ambito de sua capitalizacdo.

6 Acérd3o TCU n? 296/2022.
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Efetivada a desestatizacdo da Eletrobras no exercicio de 2022, o art. 35 da Instrucdo
Normativa TCU n2 84/2020 determina a constituicdo do processo de contas extraordinarias.
Ja 0 § 22 do art. 92 da Decisdo Normativa TCU n? 198/2022 determina que o processo
modificador se inicia na data da entrada em vigor do ato que ordena os eventos indicados.

Ressalta-se que houve atuag¢des da CGU durante o processo de desestatizagao da Companhia,
que resultaram na elaboragdo dos seguintes relatérios, que serdo detalhados na sequéncia
deste relatério:

a) Relatério n? 821813 - Avaliagdo das propostas de desestatizacdao da Eletrobras
contidas no PL 5.877/2019 e MPV 1.031/2021

b) Relatdrio n? 1034262 - Valuation da Eletrobras; e

c) Relatério n? 1034287 - Acompanhamento do processo de prepara¢do interna da
Eletrobras para desestatizacao.

Dadas as atuagdes da CGU e do TCU, a auditoria ndo compreendeu em seu escopo os objetos
anteriormente apreciados e deliberados pelo TCU nos Acérdados n2 296/2022 e n2 1103/2022,
ambos do Plendrio, e a realizacao da oferta publica de a¢6es na B3. Também nao foi objeto de
avaliagdo o cumprimento das recomendacdes e determinagdes emitidas pelo Tribunal. Nao
escopos especificos em cada subquestdo de auditoria avaliada estdo citados nos itens em que
os resultados correspondentes foram apresentados.

As questdes de auditoria definidas para reporte ao TCU, pelo Controle Interno, estdo arroladas
a seguir:

Q1. Os procedimentos previstos pelos normativos e pela modelagem do processo de
desestatizacdo foram observados, inclusive no que tange aos atos necessarios a concretizacao
da operacdo realizados apds o evento modificador?

Q2. A unidade adotou providéncias no sentido de implementar as recomendacdes emitidas
pela Controladoria-Geral da Unido, em especial as decorrentes das auditorias realizadas sobre
o processo de desestatizacdo?

Para respondé-las, procedeu-se a realizacdo de exames, utilizando-se, dentre outras técnicas
de auditoria, da andlise de contelido documental, de indagacGes orais e escritas e de revisao
analitica. Foram considerados como critérios de auditoria a Lei n® 14.182/2021, as Resolugdes
CPPI n2 203/2021 e n? 221/2021, a Resolucdo CNPE 15/2021 e as minutas de atos e
instrumentos definidas no detalhamento da modelagem da desestatizacao apresentado pela
consultoria contratada pelo BNDES.

Em relacdo a Questdo 1, avaliou-se o atendimento aos condicionantes estabelecidos no
desenho da desestatizacdo para atos e fatos administrativos realizados para concretizacdo do
processo. Para tanto, foram selecionados atos e instrumentos cuja condicdo suspensiva era a
liguidacdo da oferta publica de acgbdes, de acordo com relevancia e criticidade,
consubstanciados nas seguintes subquestdes de auditoria:

Q1.1 Os contratos firmados para as novas concessdes atendem ao disposto na lei que
autorizou a desestatizacdo e a modelagem proposta pelo BNDES?

Q1.2 O estatuto social da Eletrobras foi alterado conforme previsdes normativas?
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Q1.3 A transferéncia da participacao societdria detida pela Eletrobras em Itaipu a ENBPar se
deu conforme as previsoes legais e normativas?

Q1.4 Areestruturacdo da Eletronuclear e a transferéncia a ENBPar da participacdo nela detida
pela Eletrobras foram praticados conforme a legislacdo e a modelagem do BNDES?

Os atos e instrumentos selecionados foram referentes:

a) aos contratos firmados para as novas concessdes das usinas descotizadas e as obrigacdes
deles decorrentes, em especial os pagamento da bonificacdo pelas outorgas e dos
compromissos junto a CDE;

b) as alteracGes no estatuto social da Eletrobras para atendimento a modelagem da
desestatizacao;

c) a transferéncia da participacdo societaria detida pela Eletrobras em Itaipu a ENBPar;

d) a reestruturacdo da Eletronuclear e transferéncia a ENBPar da participa¢do nela detida pela
Eletrobras, em particular as alteracbes em seu estatuto social para atendimento a
modelagem, a celebra¢dao de acordo de acionistas e de acordo de investimentos com a
Eletrobras para a conclusdo de Angra 3 e a transferéncia para a Eletronuclear dos recursos
aprovisionados em fundo destinado ao descomissionamento das usinas nucleares.

Para avaliar essas questdes especificas, foi realizada andlise de documentos de diferentes
fontes, destacando-se o Relatério Final do Processo de Desestatizacdo da Eletrobras’, datado
de 16/11/2022. Esse relatdrio inclui estudos técnicos especializados e o detalhamento da
modelagem, além de informacdes prestadas pelo BNDES, Eletrobras, Eletronuclear, Sest,
ENBPar e Banco do Brasil.

No que diz respeito a analise dos contratos de concessao (Q1.1), verificou-se se esses seguiram
a modelagem estabelecida para a desestatizacao, e se os pagamentos devidos até janeiro de
2023, incluindo a bonificacdo de outorga, os pagamentos a CDE e o aporte anual de 2023 para
investimentos regionais foram realizados conforme previsdo contratual. Cabe ressaltar que o
calculo do valor adicionado aos contratos nao foi objeto deste trabalho, uma vez que esse
aspecto foi avaliado pelo Acérddo 296/2022 — Plenario TCU.

A fim de avaliar a conformidade das alteracGes do estatuto social da Eletrobras com as
disposicGes normativas (Q1.2), foi avaliado o cumprimento das premissas estabelecidas para
a desestatizacdo, em particular aquelas relacionadas a necessidade de transformar a empresa
em corporacido®. Para preservar esse modelo, foram previstos mecanismos que exigiram

7 Elaborado pelo Banco Genial S.A. e Tauil & Chequer Advogados Associado a Mayer Brown LLP, no ambito do
“Servigo C” contratado pelo BNDES.

8 Acérd3o 1103/2022 — Plendrio TCU dispbe que o tipo de empresa qualificada como “corporac3o” possui o
controle pulverizado, o que, na visdo do governo, tende a melhorar a governanga da companhia, alinhando
interesses dos acionistas e os dos administradores; outra vantagem da corporation seria a de “evitar que a
Eletrobras fosse negociada a um agente ja estabelecido no setor elétrico, concentrando mercado e inibindo a
competicdo no setor.
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alteracbes no estatuto social, incluindo: limite ao poder de voto®; Golden share'®; e poison
pills?.

No que diz respeito a transferéncia da participacao societaria detida pela Eletrobras em Itaipu
a ENBPar (Q1.3), procedeu-se a verificacdo de sua conformidade em relagcdo a Lei da
desestatizacdao e a Minuta do Contrato de Transferéncia de Participacao Societaria em Itaipu
e Outras Avencgas elaborada no detalhamento da modelagem.

Quanto a reestruturagdo da Eletronuclear e a transferéncia a ENBPar da participacao nela
detida pela Eletrobras (Q1.4), foram realizados exames a fim de verificar sua adequacgao a
legislagao e ao previsto na modelagem do BNDES, em especial ao disposto na Resolug¢ao CPPI
n2 203/2021, a qual estabeleceu ajustes relacionados a Eletronuclear como condigdo para a
desestatizacdo da Eletrobras. Além disso, os exames incluiram a transferéncia do fundo de
descomissionamento das usinas nucleares e andlise comparativa entre o acordo de acionistas,
o acordo de investimentos e as altera¢des no estatuto social da Eletronuclear.

Seguindo para a Questdo 2, analisou-se a adocdo do providéncias as recomendacdes emitidas
pela CGU sobre as empresas do Grupo Eletrobras, em especial as decorrentes das auditorias
realizadas ao longo do processo de desestatizacdo. A peculiaridade deste trabalho
compreendeu a definigdo de como seria o encaminhamento institucional a ser conferido as
recomendacdes ndo implementadas ou implementadas parcialmente, dada a nova condicdo
do Grupo Eletrobras frente a jurisdicdo dos drgdos de controle. Desse modo, procedeu-se a
consultas internas a CGU e buscou-se posicionamentos do TCU em casos similares.

O presente relatério de auditoria consigna os achados de auditoria relevantes, indicando as
medidas adotadas para corrigir as falhas identificadas, subsidiando as opinides emitidas no
certificado de auditoria com os pareceres do dirigente do érgao de controle interno.

Os resultados dos exames realizados, conforme metodologia disposta acima, constam na
secdo seguinte do relatério, a qual apresenta os achados de auditoria na ordem de
apresentacdo das questdes e subquestdes disposta anteriormente, compreendendo situacdes
ou em que foram identificadas diferencas entre o critério de auditoria e a condicdo verificada
(achados negativos) ou entdo de compatibilidade entre a condicdo e o critério adotado
(achados neutros). Os achados de auditoria consideram as manifestacdes, as justificativas e
os esclarecimentos prestados pela gestdo ao longo do trabalho.

Em “Recomendacgdes”, constam as medidas relacionadas aos achados negativos, as quais
serdo objeto de discussao e ratificacdo junto ao BNDES, Eletrobras, Eletronuclear e ENBPar, a

9 Poder de voto dos acionistas limitado a 10% do capital votante e vedac¢3o a acordos de acionistas que visem
exceder o limite ao exercicio do direito de voto.

10 Criacdo de ac3o preferencial de classe especial que d& & Unido o poder de veto nas deliberacdes que
proponham alterages no Estatuto Social visando a extinguir as regras de limitacdo do poder de voto

11 Dissuas3o a aquisicdo de participacdo majoritaria: penalidade como desincentivo a concentracdo de a¢des, em
dois patamares - 0 acionista que ultrapassar 30% ou 50% do capital votante e que ndo retorne a patamar inferior
em 120 dias obriga-se a realizar Oferta Plblica de Aquisigdo em prego 100% ou 200% superior a maior cotagdo
nos ultimos 504 pregdes.
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fim de sanear as condi¢des identificadas e/ou a eliminagdo das causas que lhes deram
ocorréncia.

Por fim, conclui-se o relatério com as opinides gerais sobre as questdes de auditoria.
A presente auditoria foi realizada em conformidade com o disposto no Referencial Técnico da
Atividade de Auditoria Interna Governamental do Poder Executivo Federal, aprovado pela

Instru¢do Normativa n2 3/2017. Ao longo da execuc¢do do trabalho, nenhuma restrigdo foi
imposta a equipe de auditoria.
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RESULTADOS DOS EXAMES

1. Atendimento dos procedimentos executados e dos instrumentos
firmados para concretizagdao da desestatizacao da Eletrobras as
previsoes legais e a modelagem estabelecida.

Foram avaliados se os procedimentos realizados e os instrumentos firmados apds a
desestatizacdo da empresa guardam conformidade com requisitos de ordem legal e
normativa, além dos previstos na modelagem do processo. Correspondem a condi¢des
definidas durante a modelagem e que assegurariam a viabilidade técnica-operacional da
desestatizagao e seriam relevantes a sua legitimidade, considerando as autorizagdes legais
vinculadas e as expectativas dos envolvidos.

Com base nos exames aplicados, conclui-se que:

i Os contratos firmados para as novas concessdes atendem ao disposto na lei que
autorizou a desestatizacdo e a modelagem proposta pelo BNDES'?;

ii. O estatuto social da Eletrobras foi alterado conforme previsdes normativas!3;

iii. A transferéncia da participacdo societaria detida pela Eletrobras em Itaipu a
ENBPar se deu conforme as previsdes legais e normativas'; e

iv. A reestruturacdo da Eletronuclear e a transferéncia a ENBPar da participacdo nela
detida pela Eletrobras foram praticados conforme a legislacdo e a modelagem do
BNDES, exceto pelo que consta nos itens 1.4.1, 1.4.2, 1.4.3 e 1.4.4 deste relatdrio.

Os achados correspondentes as conclusdes acima estao tratados a seguir.

1.1 Contratos de concessao

Este item teve como objetivo verificar se os contratos de concessao de gera¢dao de energia
elétrica firmados no contexto da desestatizacdo da Eletrobras seguiram a modelagem da
desestatizacdo, bem como se os pagamentos devidos até janeiro de 2023 (bonificacdo de
outorga, pagamento a CDE e aporte anual de 2023 para investimentos regionais) foram
realizados conforme previsdo contratual. O calculo do valor adicionado aos contratos nao foi
objeto deste trabalho, tendo em vista que foi apreciado pelo Acérddo 296/2022 — Plenario
TCU.

Como critério, foram utilizados os seguintes documentos:

12 Critérios: Lei 14.182, arts. 12, 22, 42 e 59; Resolu¢do CNPE 15/2021, com altera¢des da Resolugdo 30/2021;
Minutas de contratos aprovadas pela Aneel por meio do Despacho n2 3.137, de 5 de outubro de 2021; e Acérdao
TCU 296/2022, recomendacgdo 9.3.1 - inclusdo de cldusula que estabelega como obrigatdria a realizagdo de
estudos para definicdo dos respectivos aproveitamentos 6timos, a serem submetidos a aprovagdo da Aneel.

13 Critérios: Lei 14.182/2021, art. 32, Il, e Resolugdo CPPI 203/2021, com alterac®es da Resolu¢do CPP1221/2021,
art. 11, I.

14 Critérios: Lei 14.182/2021, art. 32, |; Resolu¢do CPPI n2 203/2021, art. 11, incisos Il e XVIIl e § 52, com redagdo
da Resolugdo 221/2021; e Minuta do Contrato de Transferéncia de Participa¢do Societdria em ltaipu e Outras
Avengas elaborada no detalhamento da modelagem.

16



e |ein214.182, arts. 19, 29, 42 ¢ 59;

e Resolucdo CNPE n2 15/2021, com altera¢des da Resolucdo n2 30/2021;

e Minutas de contratos aprovadas pela Aneel por meio do Despacho n? 3.137, de 5 de
outubro de 2021; e

e Acdrddo TCU 296/2022, recomendagdo 9.3.1 - inclusdo de clausula que estabeleca
como obrigatéria a realizagdo de estudos para definicdo dos respectivos
aproveitamentos 6timos, a serem submetidos a aprovagao da Aneel.

A Lei n2 14.182/2021 definiu como condicdo para desestatiza¢do da Eletrobras a outorga de
novas concessoes de geracdo de energia elétrica sob titularidade ou controle, direto ou
indireto, da Eletrobras (art. 12, 22 e 39, Il), com alteracdo do regime de cotas para o de
producdo independente e assuncdo do risco hidrolégico pelo concessionario, a chamada
descotizacdo. Ainda, definiu que o valor adicionado aos contratos (VAC) descotizados seria
destinado da seguinte forma: 50% a Conta de Desenvolvimento Energético — CDE, para fins de
modicidade tarifaria (art. 42, | e § 22), e 50% a Unido, como bonificacdo da outorga (art. 49, 11),
deduzidas as despesas relacionadas aos investimentos regionais inseridos como obrigacdes
nos contratos e as despesas para ressarcir o valor econémico do fornecimento de energia
elétrica para o Projeto de Integracdo do Rio S3o Francisco com Bacias Hidrograficas do
Nordeste Setentrional. Ao todo, foram abrangidas 22 usinas hidrelétricas, especificadas no
Anexo | da Resolugdao CNPE 15, com altera¢des da Resolugdo 30.

A Resolugdo CNPE 30/2021, por forca da Lei n® 14.182, art. 59, caput e paragrafos, estabeleceu
o Valor Adicionado aos Contratos em RS 67.052.502.399,86, RS 32.073.001.926,43 a serem
pagos a CDE e RS 25.379.079.917,76 a titulo de bonificacdo pela outorga das novas
concessOes. Ainda, constitui obrigacdo das concessionarias aportes anuais, pelo prazo de 10
anos, como investimentos em programas regionais determinados na Lei n? 14.182, arts. 62 a
82 c/cart.39,V, e 4?9 Il.

Verificou-se que, em 17 de junho de 2022, foram firmados os Contratos 001, 002 e 003/2022
entre Aneel e Chesf, Eletronorte e Furnas, respectivamente, abrangendo 22 usinas, conforme
previsdes normativas e minuta definida no detalhamento da modelagem da desestatizacao
da Eletrobras. O aporte inicial a CDE foi de RS 5.274.340.999,98, realizado por meio de
depdsitos entre 28/06/2022 e 15/07/2022, correspondente a obrigagdo corrigida pelo IPCA,
conforme previsdao da Resolugdo CNPE 15, art. 32, caput e §§ 12 e 29,

Em relacdo ao bonus de outorga, foram apresentados avisos de lancamento de débito em
20/06/2022 na conta corrente das trés subsididrias, que totalizam RS 26.635.960.067,14,
equivalentes a obrigacdo atualizada pela Taxa Selic, conforme Resolucdo CNPE 15, com
alteracdes da Resolucdo 30, art. 22, § 52. Os aportes anuais previstos na Lei n? 14.182, arts. 62
a 89, foram realizados em 31/01/2023, nos valores de RS 353.340.441,36 (pela Chesf), RS
297.815.509,50 (pela Eletronorte) e RS 232.195.316,30 (por Furnas), em conformidade com a
Resolucdo CNPE 15, art. 29, § 19, a lll.

Em sintese, os contratos foram assinados em 17 de junho de 2022 em conformidade com a

modelagem da desestatizacdo e as obrigacdes de pagamento até janeiro de 2023 foram
adequadamente realizadas.
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1.2 Estatuto Social Eletrobras

Este item visa avaliar se as alteragbes no Estatuto Social da Eletrobras foram realizadas
conforme normativos e modelagem.

Uma premissa da desestatizacdo foi a transformacdo da Eletrobras em corporacdo. Conforme
Acérddo 1103/2022 — Plenario TCU, “esse tipo de empresa possui o controle pulverizado, o
que, na visdo do governo, tende a melhorar a governang¢a da companhia, alinhando interesses
dos acionistas e os dos administradores”; outra vantagem da corporation seria “evitar que a
Eletrobras fosse negociada a um agente jd estabelecido no setor elétrico, concentrando
mercado e inibindo a competicGo no setor”. Foram previstos alguns mecanismos de
preservacao do modelo de corporacdo, que demandaram alteracdo estatutaria:

e Limite ao poder de voto
o Poder de voto dos acionistas limitado a 10% do capital votante
o Vedagdo a acordos de acionistas que visem exceder o limite ao exercicio do
direito de voto
e Golden share
o Criacao de acdo preferencial de classe especial que da a Unido o poder de veto
nas delibera¢cdes que proponham alteracbes no Estatuto Social visando a
extinguir as regras de limitacdo do poder de voto
e Poison pills
o Dissuasdo a aquisicdo de participacdo majoritaria: penalidade como
desincentivo a concentracdo de acles, em dois patamares - acionista que
ultrapassar 30% ou 50% do capital votante e que ndo retorne a patamar inferior
em 120 dias obriga-se a realizar Oferta Publica de Aquisicao em preco 100% ou
200% superior a maior cotacao nos ultimos 504 pregdes.

Como critério, foram utilizados os seguintes normativos:

e Lei n? 14.182/2021, art. 39, Il - limite ao exercicio do voto, vedac¢do a acordos de
acionistas que excedam ao limite e criagcdo de a¢ao de classe especial de propriedade
exclusiva da Uniado

e Resolugdo CPPI 203/2021, com altera¢gdes da Resolucdo CPPI 221, art. 11, | —
detalhamento das previsdes legais, bem como mecanismo de redugao forgada (poison
pills), estabelecimento de capital autorizado suficiente para a realizacdo da Oferta
Primaria, inclusive distribuicdo das acdes do lote suplementar e das acdes adicionais,
auséncia de direito de preferéncia dos acionistas para subscricdo dentro do limite do
capital autorizado e outros ajustes decorrentes da alteracdo de sua natureza de
sociedade de economia mista, para adaptar o estatuto a atuacdo da companhia apds
a liquidagao da oferta.

A partir do cotejo de cinco versées do estatuto social da Eletrobras, verificou-se que as

alteragdes se deram em conformidade com as previsdes normativas e detalhamento da
modelagem.
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Quadro 1 — Versoes do Estatuto Social da Eletrobras analisadas

Versoes do Estatuto Social da Eletrobras analisadas

1 | Estatuto vigente até fevereiro de 2022
Estatuto aprovado na AGE 181, em 22 de fevereiro de 2022, com vigéncia imediata
3 | Estatuto aprovado na AGE 181 com vigéncia ap6s a liquidacdo da oferta publica, ocorrida em 13 de junho
de 2022

4 | Estatuto aprovado na AGE 183, em 4 de novembro de 2022

5 | Estatuto aprovado na AGE 185, em 5 de janeiro de 2023
Fonte: elaboragao propria.

A AGE 181 (fev/22) aprovou duas versdes: uma com vigéncia imediata e outra com vigéncia a
partir da oferta publica, em conformidade com normativos. As AGEs 183 (nov/22) e 185
(jan/23), posteriores a desestatiza¢do, aprovaram novas alteragdes no Estatuto, mas que ndo
trouxeram prejuizo a modelagem da desestatizacdo, porque ndo abrangeram aquelas
disposi¢des que deveriam ser mantidas permanentemente, a exemplo dos mecanismos de
preservacao do modelo de Corporation que foram mantidos nos seguintes dispositivos do
estatuto social aprovado na AGE 185:

e Limite ao exercicio do voto: art. 62, caput e paragrafo Unico; art. 18, §§ 22 e 39;

e Vedacdo a acordo de acionistas que exceda o limite ao exercicio do voto: art. 72, caput
e §§1%2e 29,

e Criacdo de acdo preferencial de classe especial (golden share): art. 42, § 19; art. 11, §
39 art. 16; e

e Poison pills: arts. 92 e 10.

Nao foi analisada a versao do Estatuto Social aprovada na AGE 186, realizada em 17 de abril
de 2023.

Portanto, as alteracGes no Estatuto Social da Eletrobras foram feitas em conformidade com a
Lei n2 14.182/2021, as Resolugdes CPPI 203 e 221/2021, e o detalhamento da modelagem da
desestatizacdo (estudos contratados pelo BNDES).

Destaca-se que, o TCU chegou a debater o mecanismo denominado poison pills, por ndo estar
previsto na Lei n? 14.182, mas apenas nas resolucdes CPPlI como condi¢do adicional a
desestatizacdo, ndo tendo o Acérddo 1103/2022 — Plenario TCU, de maio de 2022, emitido
qualquer recomendacao sobre o tema.

1.3 Contrato de transferéncia de Itaipu firmado conforme
modelagem de desestatizacao

Este item busca verificar se o contrato de transferéncia da participacao da Eletrobras em Itaipu
para a ENBPar, definido como uma das condi¢Ges para a desestatizacdo da Eletrobras, foi
firmado em conformidade com os normativos e o detalhamento da modelagem da
desestatizacdo da Eletrobras.

A Lei n? 14.182, que autorizou a criacdo a ENBPar, definiu que uma das suas finalidades seria
a manutencado da titularidade do capital social e a aquisicdo dos servicos de eletricidade da
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Itaipu Binacional, para atender ao disposto no Tratado de ltaipu. A Resolu¢do CPPI 203
determinou a celebracdo de contrato de transferéncia da totalidade da participacao societaria
detida pela Eletrobras em Itaipu Binacional a ENBPar, pela contraprestacio de RS
1.212.148.151,65 ("Prego"), equivalentes a USS 233.253.440,00 na data-base de 31 de
dezembro de 2020, atualizados pela variacdo do délar e corrigidos conforme previsdes do
Tratado de Itaipu e notas reversais subsequentes. O pagamento serd feito em parcelas
mensais calculadas pelo sistema price de amortizacdo, a taxa de juros de 4,763% a.a., e
atualizadas pela variacdo do délar.

Procedeu-se a verificagdo de sua conformidade em relagdo a Lei n? 14.182/2021, art. 39, |, a
Resolugdo CPPI 203/2021, art. 11, Il e XVIIl e § 52, com redacdo da Resolugdo 221/2021; e a
Minuta do Contrato de Transferéncia de Participagdo Societaria em Itaipu e Outras Avencas
elaborada no detalhamento da modelagem

N3do foram objeto de analise deste trabalho: precificacdo de ltaipu, forma de pagamento,
atualizacBes normativas (Decretos 4.550/2002, 10.791/2021 e 11.027/2022), autoriza¢des
Aneel (Despachos 720 e 1.862/2022), adesdo de Itaipu a CCEE, formas de garantia (inclusive
"Contrato da Conta", firmado entre Eletrobras e banco Agente), calculo da remuneracdo da
Eletrobras pelos servicos de transicdo, analise dos aspectos contdbeis para formalizar a
transferéncia, eventuais instrumentos firmados para mitigacdo dos riscos juridicos atrelados
a responsabilidade solidaria da Eletrobras pelas obrigacOes trabalhistas de Itaipu referentes
ao PBF, eventual pagamento da "Remuneracdo 2021" a Eletrobras antes da celebracdo do
contrato, execucdo do contrato e cumprimento das obrigacdes pelas partes ou eventuais
questdes diplomaticas.

Em 26 de abril de 2022, Eletrobras e Itaipu celebraram o Contrato de Transferéncia de
Participacdo Societdria em |Itaipu e Outras Avencas pela contraprestacdo de
R$1.212.148.151,65 (“Preco”), subdivididos entre “Principal” no valor de RS 1.082.275.135,40,
equivalentes a US$208.262.000,00, a ser pago em 240 parcelas mensais, e “Remunerac¢io
2021” no valor de R$129.873.016,25, equivalentes a US$24.991.440,00, a ser paga em 36
parcelas mensais (a ser deduzida do Preco caso tenha sido paga antes liquidado a Eletrobras
até a data do cumprimento das condices de eficacia do contrato), ambas considerada a PTAX
de RS 5,1967, da data-base de 31 de dezembro de 2020, em conformidade com o previsto nas
Resolucdes CPPl e o desenhado na modelagem da desestatizacao.

1.4 Alteragcoes no Estatuto Social da Eletronuclear realizadas, no
momento da desestatizaciao da Eletrobras, em conformidade a
modelagem em seus aspectos relevantes, porém com alteragoes
posteriores em desacordo com alguns aspectos dessa modelagem.

O objetivo deste item é avaliar se a reestruturacdo da Eletronuclear seguiu a modelagem
prevista para a desestatizacdo.

A Resolugdo CPPI 203/2021, em seu art. 11, com alteracbes da Resolugdo 221/2021
estabeleceu ajustes relacionados a Eletronuclear como condi¢cdo para a desestatizacdo da
Eletrobras, assim resumidos:
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e aportes da Eletrobras por meio de novos adiantamentos para futuro aumento de
capital (inciso Ill);

e emissdo de novas ag¢oes pela Eletronuclear (inciso 1V);
e subscricdo de parte das agGes pela Eletrobras (inciso V);

e cessdo gratuita do direito de preferéncia de subscricio de parte das ag¢des da
Eletrobras a ENBPar (inciso VI);

e exercicio do direito de preferéncia, até a liquidacdo da oferta pubica de ac¢des da
Eletrobras (inciso VII);

e declaracdo dos dividendos acumulados as a¢des preferenciais a conta da reserva de
capital (inciso VIII);

e alteragdes no Estatuto Social da Eletronuclear (inciso IX);

e criacdo de programa de conversdao voluntdria de ac¢les ordinarias em acgles
preferenciais, e adesao da Eletrobras ao programa (incisos X e Xl);

e assinatura de Acordo de Investimentos entre Eletrobras e ENBPar para firmar
compromisso de captacdo de recursos para conclusdao de Angra 3 (inciso Xll);

e assinatura de Acordo de Acionistas entre Eletrobras e ENBPar para dispor sobre a
governanga da Eletronuclear (inciso Xlll); e

e transferéncia, pela ELETROBRAS para a Eletronuclear, da titularidade das cotas do
Fundo de Descomissionamento das usinas nucleares (inciso XVI).

Foram objeto de andlise as altera¢cGes no estatuto social e os acordos de acionistas e de
investimentos firmados no contexto da reestruturacdo societdria da Eletronuclear, com o
objetivo de verificar a aderéncia aos incisos IX, Xll e XlIl do referido artigo. Foi também testado
o cumprimento da condicionante disposta no inciso XVI, relativa a transferéncia para a
Eletronuclear da titularidade do fundo constituido na Eletrobras para aprovisionamento de
recurso para fazer frente a despesas futuras com a desativacao das usinas nucleares ao final
da sua operacao.

Os exames ndo abrangeram a verificagao da assunc¢ao, por parte da ENBPar, das atribui¢des a
ela conferidas, tema que esta sendo abordado em trabalho de auditoria especifica junto a
nova estatal. Além disso, ndo foram avaliadas as operag¢des societdrias da Eletronuclear de
emissdo, subscricdo, integralizacdo e conversao de ac¢des, a cargo da Eletronuclear, Eletrobras
ou ENBPar (descritas na Resolugdo CPPI 203/2021, art. 11, incisos Ill a VIII, X e XI).

A formalizacdo de um acordo de acionistas foi prevista na resolucdo para regular a governancga
da Eletronuclear. O normativo determinou a previsdao, no minimo: a) do funcionamento, até
inicio da operacdo comercial de Angra 3, do COANGRA (Comité Estatutdrio de
Acompanhamento do Projeto da Usina Termonuclear Angra 3, criado com a finalidade de
assessorar o Conselho de Administracdo no que diz respeito ao empreendimento de Angra 3);
b) do direito de preferéncia da ENBPar sobre a alienacdo de acbes da Eletronuclear detidas
pela Eletrobras; e c¢) do direito de indicacdo, pela Eletrobras, do Diretor Financeiro da
Eletronuclear.
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O Acordo de Acionistas da Eletronuclear foi firmado em 22 de abril de 2022 por Eletrobras e
ENBPar, com vigéncia de 50 anos, em conformidade com a Resolucdo CPPl e com a minuta
elaborada na modelagem da desestatizacdo. Em setembro de 2022, foi firmado o 12 Termo
Aditivo ao Acordo, que alterou seu item 3.3 e previu a unificacdo do Comité de Auditoria e do
Comité de Riscos.

Outro instrumento previsto no art. 11, Xll, da Resolugao foi o Acordo de Investimentos, que
visa ao compromisso das Partes para captagdo de novos recursos para viabilizacao da
conclusdao da construgdo da Usina Nuclear de Angra 3. Ele deve prever, no minimo, as
obriga¢Oes das partes de participarem, na proporgao de suas participa¢des no capital votante
da Eletronuclear, da capta¢ao dos novos financiamentos e novos aportes de capital no volume
total necessario para conclusdao da Usina Termonuclear Angra 3. Assim como o Acordo de
Acionistas, o Acordo de Investimentos foi firmado entre as Partes em 22 de abril de 2022 em
conformidade com o previsto nos normativos e na modelagem da desestatizacao.

Com relagdo as alteracdes no estatuto social da Eletronuclear, as principais previsdes contidas
no inciso IX do art. 11 da Resolug¢do e no Acordo de Acionistas dizem respeito a:

e Extinguir o direito a dividendos minimos cumulativos e o direito de voto das agdes
preferenciais;

e Incluir autoriza¢do para pagamento de dividendos aos preferencialistas;

e Criacdo do Comité Estatutdrio de Acompanhamento do Projeto da Usina Termonuclear
Angra 3 - COANGRA, colegiado com "finalidade de assessorar o Conselho de
Administra¢do da Eletronuclear, incluindo realizar andlise e emitir opiniGo prévia sobre
contratagdes de bens, servigos, obras, financiamentos e garantias vinculados ao
projeto";

e C(Criacdo do cargo de Diretor de Angra 3, para coordenar atividades de apoio a
conclusdo da Usina de Angra 3;

e Segregacdo das func¢des de Diretor de Administracdao e Diretor Financeiro, e previsao
do direito de indicacdo deste ultimo pela Eletrobras;

e Composicao do Conselho de Administracao da Eletronuclear, e direito de indicagao por
cada Parte; e

e Previsdao de apoio de Comités de assessoramento da ENBPar ao Conselho de
Administracao da Eletronuclear.

O Estatuto Social da Eletronuclear foi alterado duas vezes em 2022. A primeira'®>, em marco,
foi realizada para fins de cumprimento da modelagem da desestatizacdo. A segunda
alteracdo'®, em dezembro, apds a desestatizacdo a Eletrobras, originou-se principalmente de
sugestoes da Eletronuclear, mas também da ENBPar e da Secretaria de Coordenacdo das
Empresas Estatais - SEST, e teve como “principais objetivos a atualizacdo do Capital Social da
companhia, adequagcbes do texto para esclarecer o disposto no Acordo de Acionistas e

15 Estatuto aprovado na AGE 102, em 23 de margo de 2022
16 Estatuto aprovado na AGE 104, em 9 de dezembro de 2022
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promover alteracdes no referido instrumento entre os acionistas ENBPar e Eletrobras, ado¢do
de artigos recomendados pelo estatuto modelo da SEST"Y.

As trés versdes do Estatuto Social da Eletronuclear - a anterior vigente até margo e as duas
alteragGes mencionadas - foram cotejadas com o modelo proposto pelo BNDES nos relatérios
da modelagem!® que embasaram as Resolu¢des CPPI e propuseram minutas para o estatuto
social, o acordo de acionistas e o acordo de investimentos.

A partir dos resultados dessa comparacdo e da andlise de documentos fornecidos pela
Eletrobras, Eletronuclear, ENBPar, BNDES e SEST, verificou-se compatibilidade ao previsto na
maioria dos requisitos relevantes da modelagem, exceto em relacdo a alguns aspectos das
alteragdes realizadas no estatuto. As divergéncias verificadas estao detalhadas nos itens 1.4.1
e 1.4.2 a seguir, que indicam alteragdes desconformes com a Resolugao CPPl e com Acordo de
Acionistas, e 1.4.3 e 1.4.4, que indicam alteracbes em desconformidade com Acordo de
Acionistas, apenas.

Importa registrar que, conforme Lei n2 6.404/1976, ndo poderia ter sido computado voto
proferido na AGE com infracdo de Acordo de Acionistas (art. 118, “§ 82 O presidente da
assembleia ou do drgdo colegiado de deliberacéo da companhia nGo computard o voto
proferido com infra¢do de acordo de acionistas devidamente arquivado”).

A esse respeito, consultado, o juridico da ENBPar®® citou o § 82 acima transcrito e apontou a
desconformidade com o Acordo de Acionistas, mas a relativizou ao fazer referéncia ao Cédigo
Civil, segundo o qual “nas declaragbes de vontade se atenderd mais a intengdo nelas
consubstanciada do que ao sentido literal da linguagem” (art. 112) e “os negdcios juridicos
devem ser interpretados conforme a boa-fé e os usos do lugar de sua celebra¢do” (art. 113).
Sua manifestacdo foi entdo pela possibilidade de encaminhamento das propostas sob a
condicdo suspensiva de obtencdo, até a data da AGE, de anuéncia da Eletrobras as alteracdes
propostas pela Eletronuclear e aprovadas pela ENBPar.

Entende-se que, caso ndao houvesse outras disposicdes na legislacao especifica, a declaragao
de vontade das partes poderia ser suficiente para alteracdo do estatuto sem que fosse
necessario prévio ajuste no Acordo, visto que os acionistas sao competentes para deliberar
sobre os dois temas. Entretanto, o legislador deliberadamente atribuiu especial estabilidade
e previsibilidade aos acordos de acionistas assinados e arquivados. Por essa razao, é fragil o
afastamento de dispositivo de lei especifica (computo de voto em assembleia de S.A. com
infracdo a acordo de acionistas) com base em lei genérica (a boa-fé e a busca da intengdo das
declaracbes de vontade na interpretacdo de negdcios juridicos). A alteracdo resultou em
afastamento tacito de disposicdes de acordo de acionistas originado de negociacdes no
ambito da modelagem da desestatizacao.

Registra-se que o Acordo de Acionistas foi aditivado em setembro de 2022 — momento
posterior a manifestacdo do juridico da ENBPar, de agosto de 2022, e anterior a alteracdo do

17 Nota Técnica n2 001/2022 da ENBPar.
18 Relatdrio de Detalhamento da Modelagem, de 18/10/2021 e seus adendos de 22/12/2021 e 27/12/2021
1% Parecer n2 029/2022, de 04/08/2022 da Consultoria Juridica da ENBPar.
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Estatuto Social, em dezembro de 2022. Essa alteracdo se deu em razdo de a SEST haver
apontado desconformidade com o Acordo, mas apenas em relacdo a um ponto, diverso dos
gue serdo apesentados nos itens 1.4.1 a 1.4.4: “quanto a unificaclo do “Comité de Auditoria”
e do “Comité de Riscos” em “Comité de Auditoria e de Riscos”, esta Secretaria condiciona a
aprovagdo da matéria a prévia alteracdo das cldusulas do acordo de acionistas que versem
sobre o tema, como forma de compatibilizar os dois instrumentos de governan¢a”?°. Apéds, o
Acordo de Acionistas foi alterado especificamente neste ponto, apesar das demais
desconformidades anteriormente identificadas pelo juridico da ENBPar.

Aplicado o §82 do art. 118 da Lei n? 6.404/1976, a redagdo proposta para o Estatuto ndo
poderia ter sido aprovada sem prévia alteracdao no Acordo de Acionistas ou, inversamente, as
alteragbGes poderiam ter sido realizadas em caso de prévio ajuste no Acordo, da mesma
maneira que se procedeu em relacgdo a unificacdo dos Comités de Auditoria e de Riscos. Esse
entendimento, entretanto, aplica-se aos itens 1.4.3 e 1.4.4, mas ndo aos itens 1.4.1 e 1.4.2.
Isto porque as determinag¢des das Resolug¢des do CPPIl ostentam mais ampla estabilidade, visto
que o colegiado recebeu mandato da Lei n? 9.491/1997 (art. 62 c/c Lei n? 13.334/2016, art.
79, V, “c”) e da Lei n2 14.182/2021 (art. 32, § 12) para definir condi¢cdes adicionais para a
desestatizacdo da Eletrobras, de forma que, a principio, nem o Acordo, nem o Estatuto
poderiam livremente dispor de modo distinto; sustenta-se ser o caso dos itens 1.4.1 e 1.4.2.

Reforca-se que, no momento da desestatizacdo da Eletrobras, todas as alteracdes previstas
na modelagem (a exceg¢ao da indicada no subitem 1.4.4) haviam sido adequadamente
implementadas no Estatuto Social da Eletronuclear. Portanto, os subitens 1.4.1 a 1.4.3
apontam desconformidades implementadas em momento subsequente a desestatizacdo da
Eletrobras. S3o, entretanto, pontos relevantes no ambito deste trabalho, visto que dizem
respeito ao cumprimento ou nao do desenho da modelagem da desestatizagao.

Por fim, no item 1.4.5 serdo apresentadas as medidas adotadas para a transferéncia a
Eletronuclear dos recursos do fundo de descomissionamento das usinas.

1.4.1 Alteracao da competéncia para coordenar a contratacao de
financiamentos para a conclusao da Usina de Angra 3

Em relacdo a diretoria da Eletronuclear, foram previstas na modelagem a criacdo do cargo de
Diretor de Angra 3 e a segregacdo das funcdes de Diretor de Administracdao e Diretor
Financeiro, bem como o direito de indicacdo deste ultimo pela Eletrobras:

e Resolugdo CPPI 203/2021, com alteracdes da Resolucdo 221/2021, art. 11, IX, “d”, e
XIll, “c” - determina como condicdo da desestatizacdo da Eletrobras a alteracdo do
Estatuto Social da Eletronuclear para prever a existéncia do cargo de Diretor de Angra
3, “que terd a competéncia de coordenar as atividades de apoio a conclusGo dos
servicos contratados junto ao BNDES e de contratacdo dos servicos de engenharia,
contratacdo de financiamento e gestdo de projeto necessdrias a conclusdo da Usina
Termonuclear Angra 3” e para “segregar as fun¢ées do Diretor de Administragdo e

20 Nota Técnica 36265, de 23/09/2022.
24



Finangas em um Diretor de Administragdo e um Diretor Financeiro enquanto vigorar o
acordo de acionistas a que se refere o inciso Xlll do caput”. A Resolucdo determina
ainda que o acordo de acionistas incluiria o direito de indicacao, pela Eletrobras, do
Diretor Financeiro da Eletronuclear.

e Minuta de Estatuto Social proposta pelo BNDES no contexto do detalhamento da
modelagem da desestatizagao.

e Minuta de Acordo de Acionistas proposta pelo BNDES no contexto do detalhamento
da modelagem.

O Estatuto Social da Eletronuclear aprovado em marco de 2022, em seu art. 47, § 592, previu
as competéncias do Diretor de Angra 3 em conformidade com a modelagem e a Resolucdo
CPPI, acima transcritas. Em dezembro de 2022, a 1042 AGE da Eletronuclear aprovou a
supressao a “contratacdo de financiamentos” do rol de competéncias do Diretor de Angra 3 e
instituiu nova competéncia do Diretor Financeiro para "avaliar e promover os planos de
captagdo de financiamentos necessdrios a Companhia" (art. 47, § 19, Il do estatuto), atribuicao
antes ndo prevista para o Diretor de Administracdo e Financas (versdo anterior a marco de
2022) e nem para o Diretor de Financas (a partir de marco de 2022).

A sugestdo dessas alteracdes no estatuto foi apresentada pela Eletronuclear em julho de 2022,
com a justificativa de “Adequag¢do da atribuicdo a nova estrutura organizacional e melhor
estruturacdo do texto”. Buscou-se compreender eventuais justificativas especificas da
proposta. A ENBPar sugeriu a aprovagdo das propostas e as submeteu a consultoria juridica.

Observa-se que as alteracdes transferiram a competéncia de coordenar as atividades da
Eletronuclear de “contratacdo de financiamento e gestdo de projeto necessdrias a conclusdo
da Usina de Angra 3” do Diretor de Angra 3 para o Diretor Financeiro (indicado pela Eletrobras,
por forca da Resolucdo CPPI 203/2021, Xlll, “c”, e Acordo de Acionistas, item 3.2.1). Para
compreender a abrangéncia dessa competéncia, recorre-se ao Acordo de Investimentos, que
elenca algumas atribuicdes da Eletronuclear relacionadas a contratacdo de financiamentos,
das quais se destacam:

e cabe a diretoria da Eletronuclear a busca de propostas para obtencdo de
financiamentos e sua submissdo ao COANGRA (itens 2.2 e 2.5 do Acordo de
Investimentos). Caso entendam que as propostas ndo sdo satisfatorias, as Partes
(ENBPar e Eletrobras) terdo um prazo de 120 dias para renegociacado, periodo pode ser
estendido apenas em caso de comum acordo entre as Partes. Apds o término da busca
por financiamento, a Diretoria determinard quais propostas apresentaram,
conjuntamente, termos e condi¢cdes mais favoraveis para a Eletronuclear, e apenas tais
propostas serdo enviadas para aprovacao do COANGRA e, posteriormente,
comunicadas as Partes;

e em caso de insuficiéncia de caixa para cumprimento das obrigacdes dos
financiamentos, o Acordo prevé que a Eletronuclear deverad realizar os pagamentos de
forma a manter as propor¢des das participacdes nos financiamentos totais (item 2.10),
o que denota preocupacdo com equilibrio entre as Partes. Entretanto, ndo ha previsao
semelhante para decisdo quanto a quitacdo antecipada de obrigacdes, facultando a
Eletronuclear decidir sobre a antecipacdo do cumprimento de obrigacdes contratuais
sem obrigatoriedade de manutencdo da proporcionalidade (item 2.8.4). Caso ndo haja
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imparcialidade na instancia da Eletronuclear competente para provocar tais
deliberacbes, em tese poderia ser empreendida quitacdo antecipada de forma
desproporcional entre os financiamentos, desonerando mais rapidamente uma parte
que outra;

e a Eletronuclear podera decidir como sera estruturado o financiamento da parcela
associada a ENBPar, caso a Unido ndo Ihe outorgue garantia (item 2.9.3).

A alteracdo foi efetivada por meio de voto na AGE com infracdo ao Acordo de Acionistas.

Como efeito, verifica-se que a nova redagao conferiu protagonismo ao administrador indicado
pela Eletrobras quanto a contratacdes e gestdo de financiamentos de relevante
empreendimento para a Eletronuclear, atribuicdo n3ao condizente com o negociado na
modelagem e o determinado pelo CPPI, colegiado competente para estabelecer condi¢des
para a desestatizacdo da Eletrobras (Lei 14.182/2021, art. 39, § 19).

1.4.2 Risco de supressao de alcada e esvaziamento do colegiado
consultivo sobre Angra 3 - COANGRA

A Resolugdo CPPI 203, art. 11, IX, "c", com altera¢des da Resolugdo 221/2021, determina a
constituicdo do COANGRA, colegiado com "“finalidade de assessorar o Conselho de
Administragdo da Eletronuclear, incluindo realizar andlise e emitir opiniGo prévia sobre
contratagles de bens, servigos, obras, financiamentos e garantias vinculados ao projeto". A
redacdo foi replicada no Acordo de Acionistas da Eletronuclear, em seu item 4.1.

O Primeiro Adendo a Modelagem - que serviu de base para a Resolugdo CPPI 221/2021 -
explicita que, no contexto das negociacdes dos acordos a serem celebrados entre Eletrobras
e ENBPar, decidiu-se pela instituicdo do COANGRA, em substituicdo a uma comissao especial
de licitacdo incialmente prevista na modelagem. Conforme Adendo, "O COANGRA deverd
realizar andlises e emitir opiniGio prévia sobre as contratacbes de bens, servigos, obras,
financiamentos e garantias vinculadas a Angra 3 que sejam de al¢ada deliberativa do Conselho
de Administracdo, entre outras atividades relacionadas ao empreendimento de Angra 3."

O Estatuto Social da Eletronuclear aprovado em marco de 2022 previu o COANGRA em seu
art. 35, de redacdo similarao art. 11, IX, "c", da Resolugdo CPPI1221/2021. A alteracdo realizada
em dezembro, entretanto, instituiu possibilidade de restricio da alcada do COANGRA pelo
Conselho de Administracdo da Eletronuclear, ao prever que cabe ao COANGRA "realizar
andlise e emitir opinitio prévia sobre contratacdes de bens, servi¢os, obras, financiamentos e
garantias vinculados ao projeto da Usina Nuclear Angra 3, conforme alcada estabelecida pelo
Conselho de Administra¢do" (art. 35). A sugestdo da redacdo vigente foi proposta pela
Eletronuclear em julho de 2022, com o registro da seguinte justificativa: "O CA aprova o
Regimento Interno do Comité e poderd definir as atribuigées. Conforme recomendag¢do da
Conjur.".

A alteracdo, portanto, teve por fim viabilizar a restricdo de alcada do COANGRA, ou seja,
limitar a quantidade de contratacdes relacionadas a Angra 3 a serem submetidas a opinido do
colegiado previamente a deliberacdo do Conselho de Administracdo. Ndo ha registro de
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consideracdes da ENBPar sobre as consequéncias praticas da alteracdo proposta, tendo
apenas sugerido a aprovacdo das propostas. A alteracao foi efetivada por meio de voto na
AGE com infragdo ao Acordo de Acionistas

Seja com vistas a minimizar a probabilidade de tomada de decisdo pelo Conselho divergente
de opinido prévia do comité, seja com propdsito de eficiéncia processual (por exemplo, para
que contratagdes menos significativas ndo demandassem o comité), a restricdo de
competéncia diverge da Resolugao CPPI. Ao prever que o COANGRA assessora o Conselho de
Administragao, “incluindo realizar andlises e emitir opinido prévia sobre contratagbes de bens,
servigos, obras, financiamentos e garantias vinculados ao projeto” da Usina de Angra 3, a
Resolugdao CPPI ndo enseja a possibilidade de restricao de atribuigdes.

Ao oportunizar que o Conselho de Administracdo estabeleca teto ou piso para que as
contratacdes sejam objeto de andlise e opinido do COANGRA, o estatuto social aprovado em
dezembro de 2022 implica risco de supressdo de competéncia do colegiado, esvaziando seu
propésito inicial previsto na Resolucdo 221, com redacdo reproduzida no Acordo de
Acionistas.

1.4.3 Alteracao na forma de indicagdo de conselheiros de
administracao da Eletronuclear, com garantia a Eletrobras, caso sua
participacao venha a ser reduzida, de direito de indicagdo em
numero superior ao previsto no Acordo de Acionistas e garantido por
Lei

O Acordo de Acionistas, item 3.1, previu que o Conselho de Administracdao da Eletronuclear
seria composto por 7 membros e definiu a quantidade de membros a serem indicados por
cada Parte.

O Estatuto Social aprovado em mar¢o de 2022, art. 30, § 19, previu a indicacdao dos
conselheiros de administragdao conforme Acordo de Acionistas. O Estatuto aprovado em
dezembro, entretanto, alterou esse dispositivo e modificou a forma de indicacdo prevista no
Acordo.

Quadro 2 - Direito de indicagao dos membros do Conselho de Administragao da
Eletronuclear

Acordo de Acionistas, item 3.1 Estatuto Social vigente (AGE 104, de
09/12/2022), art. 30, § 1°

ENBPar: indica maioria | - ENBPar: 3

Il - Ministério de Economia: 1

Eletrobras: 1, exceto se um maior numero for obtido | Ill - Eletrobras: 2 conselheiros independentes, “nos
pela adogdo de elei¢do por voto mdultiplo termos do § 49 do art. 22 da Lei 13.303"
Empregados: 1 IV - Empregados: 1

Fonte: elaboragdo proépria.

A sugestdo de alteracao do art. 30, § 19, I, do Estatuto foi justificada como segue: “A alteragdo
proposta tem a finalidade de reforgar que, por determinacéo legal, reproduzida em decreto
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regulamentador, todos os membros indicados pelo acionista minoritdrio serdo considerados
para o cobmputo das vagas destinadas a membros independentes.”. A SEST se manifestou
favoravelmente a alteracdo, sugerindo apenas a previsao de indicacdo de um conselheiro pelo
Ministério da Economia (inserido no inciso Il), para cumprimento do paragrafo Unico do art.
31 da Lei 13.844 - vigente a época, atual competéncia do Ministério da Gestdo e da Inovacao,
conforme paragrafo Unico do art. 32 da Medida Provisdria 1.154, de 192 de janeiro de 2023.

A Consultoria Juridica da ENBPar cita a divergéncia entre o Acordo de Acionistas e a redacdo
proposta, mas a relativizou e manifestou-se pela viabilidade juridica condicionada a anuéncia
da Eletrobras. Ainda, argumenta que a indicacdo de 2 conselheiros "naturalmente ja caberia
a Eletrobras, pela faculdade legal de exercicio do denominado “voto multiplo”, na forma do
art. 141 da Lei 6.404/1976", e que "essas indicagdes ja atenderiam/supririam a exigéncia legal
de “membros independentes” daquele Conselho — conforme exigido pelo art. 22 da Lei
13.303/2016)".

O argumento do Parecer é valido para a atual composicdo do capital votante da Eletronuclear
(ap6s a reestruturagao de sua participagdo aciondria, a Eletrobras passou a deter 35,90% do
capital votante, de forma que a adog¢do do voto multiplo Ihe garante a indicacdo de 2 dos 7
membros do Conselho, por forca do art. 141 da Lei 6.404/1976). Entretanto, caso a Eletrobras
tenha sua participac¢ao reduzida, a atual reda¢ao do art. 30, § 19, lll, do Estatuto Social da
Eletronuclear garante-lhe direito mais amplo do que o previsto na Lei e no Acordo de
Acionistas. Consequentemente, garantir a Eletrobras a indicagdo dos membros independentes
seria também ampliacdo de direito. A Lei das Estatais prevé que o Conselho de Administracao
das estatais serd composto por, no minimo, 25% de membros independentes “ou por pelo
menos 1 (um), caso haja decisdo pelo exercicio da faculdade do voto multiplo pelos acionistas
minoritdrios, nos termos do art. 141 da Lei 6.404” (Lei 13.303, art. 22; a caracterizacao da
independéncia consta do § 19).

Ainda, o § 42 do art. 22 da Lei 13.303, dispositivo legal citado na atual redacdo do estatuto
social da Eletronuclear e no parecer juridico da ENBPar, determina que os conselheiros
indicados pelos minoritarios serdao considerados no computo das vagas destinadas a membros
independentes do Conselho de Administracdo. Porém, essa previsdao ndo garante que todos
os independentes sejam indicados pelos minoritdrios. No caso da Eletronuclear, 2 dos 7
membros do conselho devem ser independentes. Portanto, a depender da composicao do
capital da Eletronuclear, a Eletrobras pode vir a ter direito de indicar apenas um membro do
Conselho, devendo este ser considerado independente, cabendo a ENBPar a indicacdo do
segundo independente. Verifica-se, portanto, distor¢do em relacdo ao negociado no Acordo
de Acionistas e ao garantido por Lei.

A alteracdo se deu em razdo de a atual composicdo do capital social da Eletronuclear ter sido
considerada parametro permanente, apesar de ndo haver vedacao a transferéncia de acoes
de titularidade da Eletrobras (ha apenas condi¢Oes a serem observadas, definidas no Acordo
de Acionistas, capitulo V). Contribuiu ainda a interpretacdo do § 42 do art. 22 da Lei 13.303 no
sentido de que o cOmputo de indicados por minoritarios na cota minima de independentes
Ihes garantia o direito de indicar todos os independentes.

Na pratica, a atual redacdo do Estatuto Social da Eletronuclear, art. 30, § 19, lll, garante a
indicacdo de dois conselheiros de administracao pela Eletrobras mesmo em caso de reducgao
em sua participacao no capital votante, o que configuraria ampliacdo de direito em relacdo ao
negociado no Acordo de Acionistas, item 3.1, e ao previsto na Lei 6.404/1976.
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Conforme manifestagao conjunta da ENBPar e da Eletronuclear, o dispositivo “limitou-se a
objetivamente concretizar a ‘formula’ contida na Cldusula 3.1 do Acordo de Acionistas em um
‘numero™, e que é equivocada a premissa de que a medida foi adotada em cardter
necessariamente permanente. Esclarece, ainda, que “ndo apenas poderd como
necessariamente serd (...) ajustada a realidade dos fatos caso a participacdo aciondria da
Eletrobras na Eletronuclear (...) acaso ndo mais vier a lhe outorgar aquele nivel de
representacdo no Conselho de Administracdo da Eletronuclear”. Todavia, ndo foram indicados
dispositivos que assegurem que tais ajustes serdo efetuados.

1.4.4 Nao previsao de apoio de Comités da ENBPar ao Conselho de
Administracao da Eletronuclear

O Acordo de Acionistas, item 3.4, determinou que Eletrobras e ENBPar adotariam “as
providéncias necessdrias para assegurar que o Estatuto Social da Eletronuclear preveja que o
Conselho de Administragdo da Eletronuclear contaré com o assessoramento do Comité de
Governancga e Sustentabilidade da ENBPar, bem como do Comité de Pessoas, Elegibilidade,
Sucessdo e Remuneragdo da ENBPar no que tange as atribuicbes do Comité de Elegibilidade
previstas na Lei n® 13.303/2016 e sua regulamentagdo.”

O apoio dos Comités da ENBPar nao foi previsto em nenhuma das versdes do Estatuto Social.
O Comité de Governanca e Sustentabilidade ndo é mencionado no estatuto; o Comité de
Pessoas é citado nos arts. 21 e 38, mas sem indicacdo de que serd o da ENBPar.

Como causa, aponta-se a busca por ampliagcdo de autonomia da controlada em relagdo a sua
controladora. Ndo ha registro de considera¢des da ENBPar sobre as consequéncias praticas da
ndo previsao de apoio de seus comités ao sugerir a aprovagao das propostas. O juridico da
ENBPar reconheceu a sua desconformidade com o Acordo de Acionistas, mas a relativizou e
manifestou-se por sua viabilidade condicionada a anuéncia da Eletrobras, tendo havido
deliberac¢ao favoravel na AGE com computo de voto com infragdo ao Acordo.

Ainda, ndo foram encontradas evidéncias da existéncia do Comité de Governanca e
Sustentabilidade da ENBPar, que ndo é citado no Estatuto Social da ENBPar como drgao
estatutdrio nem mencionado no site da ENBPar. J4 o Comité de Pessoas, Elegibilidade,
Sucessdo e Remuneracdo da ENBPar, cuja existéncia é legalmente determinada®, estd
regularmente constituido®. Verifica-se, porém, que em seu regimento interno n3o ha
atribuicdo relacionada ao assessoramento do Conselho de Administracdo da Eletronuclear.

A ndo previsdo de apoio desses comités acarreta a supressdao de mecanismo de alinhamento
em relacdo ao inicialmente desenhado e negociado no contexto da modelagem da Eletrobras.
Comenta-se que, anteriormente a desestatizacdo, a Eletrobras exercia mais significativa
influéncia sobre a Eletronuclear, por meio de diretrizes e politicas estabelecidas pela holding,
inclusive de alcada, e da definicdo de matérias que dependiam de sua autorizacdo direta (ex.:
arts. 22, 30 e 49 do estatuto social entdo vigente). Ambas sdo formas legitimas de alinhamento
controladora-controlada, mas pode-se dizer que atualmente a Eletronuclear esta
estatutariamente submetida a influéncia mais sutil e menos vinculante de sua controladora
do que anteriormente a desestatizacdo. Ainda assim, a Eletronuclear buscou supressdo do
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apoio dos Comités da ENBPar, ndo tendo mencgdo explicita ou discussdo pelas Partes, exceto
apontamento no Parecer Juridico 029.

Em manifestagao conjunta, a ENBPar e a Eletronuclear confirmaram a inexisténcia do Comité
de Governanga e Sustentabilidade e aduziram que, a época, o Comité de Pessoas ndo detinha
a experiéncia necessdria para o adequado assessoramento da Eletronuclear. Argumentaram
ainda que o apontamento “equivocadamente assumiu que aquela medida ali houvesse sido
adotada em cardter necessariamente permanente/definitivo, quando na verdade se deu por
um juizo sobre aquele momento da institucionalidade da ENBPar”. Portanto, superada a
circunstancia de estruturacao inicial, deduz-se a inten¢do de concretiza¢do do item do Acordo.

As companhias argumentam que a ocorréncia “ndo compreendeu que o objetivo de um Acordo
de Acionistas (inclusive para todos os fins do disposto no art. 118 da Lei 6.404/1976) é
“assegurar direitos e obrigacdes entre os acionistas subscritores” (e ndo da entidade societdria
sobre a qual ele dispbe, ou mesmo de terceiros) — dai porque inexoravelmente central a sua
interpretagdo, sempre, o disposto nos arts. 112 e 113 do vigente Cddigo Civil Brasileiro”. Ainda,
gue a previsdo de apoio dos Comités ndo decorre de Lei ou Resolucdo CPPI, “mas sim puro e
simples ato de vontade das partes ali pactuantes” e que ambas as partes “anuiram no sentido
de postergar a avaliagdo quanto a implantacdo da atuac¢do daqueles indicados Comités”. O
item 1.4, acima, apresentou consideracdes a respeito dos dispositivos citados da Lei 6.404 e
do Cédigo Civil.

Em sintese, neste item 1.4, foram identificadas as seguintes altera¢des no Estatuto Social da
Eletronuclear em desconformidade com as ResolugGes CPPI 203 e 221/2021, ou com o Acordo
de Acionistas:

Quadro 3 — alteragdes no Estatuto Social da Eletronuclear em desconformidade com a
modelagem da desestatizacao da Eletrobras

Item deste relatério e assunto Dispositivo do Estatuto Social da
Eletronuclear de 9/12/2022
1.4.1 Competéncia para contratacdo de financiamentos para | art. 47, § 19, 1l, e § 59, lll

Angra 3
1.4.2 Algada do COANGRA art. 35

1.4.3 Direito de indicagdo dos membros do Conselho de | art. 30, § 1911, e § 72
Administragdo da Eletronuclear
1.4.4 Apoio de Comités da ENBPar ao Conselho de | arts.21e38
Administragdo da Eletronuclear
Fonte: elaboragédo propria.

1.4.5 Providéncias adotadas para transferéncia dos recursos do
fundo de descomissionamento das usinas nucleares.

Uma das condi¢Bes para a desestatizacdo da Eletrobras foi a “transferéncia, pela ELETROBRAS
para a Eletronuclear, da titularidade das cotas do Fundo de Descomissionamento das usinas
nucleares (...), com a compensag¢do das obrigagcdes de transferéncia dos recursos associados
entre as empresas” (Resolugdo CPPI 203, art. 11, XVI).
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O Fundo “BB EXTRAMERCADO EXCLUSIVO 30 FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO
LONGO PRAZO”, CNPJ 06.004.195/0001-24, foi constituido em fevereiro de 2008 para
cumprimento de determinacdo da Resolu¢cdo CNPE 8, de 2002, para que “a ELETRONUCLEAR
transfira recursos, provenientes da venda de energia elétrica gerada pelas usinas Angra | e
Angra Il, para a ELETROBRAS visando & formagdo de reservas para a cobertura dos gastos
decorrentes do descomissionamento dessas usinas, devendo a ELETROBRAS aplicar esses
recursos no financiamento parcial do empreendimento”?!. Portanto, a titularidade das cotas
do fundo pertencia a Eletrobras, mas os recursos financeiros eram transferidos pela
Eletronuclear. Em maio de 2022, patrimonio liquido do fundo era de RS 2,18 bilhdes.

Verificou-se que, em 8 de junho de 2022, foi constituido o Fundo “BB EXTRAMERCADO
EXCLUSIVO DESCOMISSIONAMENTO USINAS ANGRA FUNDO DE INVESTIMENTO
MULTIMERCADO LONGO PRAZO”, CNPJ 46.313.395/0001-83, de titularidade da Eletronuclear,
com regulamento idéntico ao fundo de titularidade da Eletrobras. Entre 15 e 17 de junho de
2022, houve resgate integral do Fundo BB EXTRAMERCADO EXCLUSIVO 30 e aplicagdao do valor
liquido de RS 2.216.015.880,36 no novo fundo da Eletronuclear. Em 30 de junho de 2022,
houve cancelamento do Fundo BB EXTRAMERCADO EXCLUSIVO 30. Portanto, a
operacionalizacdo (resgate integral, transferéncia e aplicacdo dos valores em novo fundo) foi
distinta da prevista na Resolucdo CPPI 203 (transferéncia de titularidade das cotas do fundo).

Inicialmente, o entendimento da BB DTVM, administradora do fundo, era de que ndo seria
possivel a transferéncia da titularidade das cotas, visto que a operacao visava a transferéncia
de ativos de uma empresa para a outra, indicando que “Do ponto de vista regulatdrio e
autorregulatdrio, o instrumento para movimentagdo ordindria de cotas de fundos de
investimento é o resgate”??. Apds, houve nova manifestacdo negativa, que indicou que, “ainda
que se admitisse a legitimidade da assunc¢@o do patriménio da cotista Eletrobras pela
Eletronuclear, a nosso ver, a transferéncia das cotas haveria de submeter-se as regras
regulatdrias (editadas pela CVM em exercicio de autoridade e competéncia que também |he
foram conferidas por lei) e as ditadas pelo Regulamento do Fundo. E, no nosso entender, em
nenhuma dessas disposicdes se encontra abrigo para a efetivacéo do pleito”?3.

Em dezembro de 2021, a Eletrobras consultou a CVM quanto a viabilidade juridica da
transferéncia das cotas, ainda que fora das hipéteses previstas no art. 13 da Instrugcao CVM
55524 visto que a operacdo decorreria diretamente da Lei e da Resoluc¢do CPPI. Em resposta,
a CVM reconheceu a viabilidade, visto que a “a solicitada transferéncia de cotas emana de
comando regulamentar previsto na Resolugéo n.2 203, de 19 de outubro de 2021, por sua vez
editado para a regulamentagdo do art. 3.2 § 1.2 da Lei 14.182, entendemos que eventual
restricdo da regulamenta¢cdo da CVM ndo poderia ser alegada como impeditivo a realizagdo
da operacgédo”?®, de forma que a transferéncia independeria de autorizacdo prévia da CVM.

Em dezembro de 2021, “Apds andlise do retorno da CVM, a BB ASSET destacou que, apesar de
ndo haver impedimento de regulagcdo e autoregulagdo, ndo hd garantia sob a otica de

21 Resolugdo CNPE 8/2002, art. 59, |

22 Manifestacdo da BB Gestdo de Recursos DTVM (atual BB Asset Management), em 31/08/2021.
23 Manifestacdo da BB Gestdo de Recursos DTVM (atual BB Asset Management), em 18/10/2021.
24 CTA-PR- 02180-2021, de 8/12/2021.

% Oficio n2 125/2021/VM/SIN, de 9/12/2021.
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seguranga tributdria para a realizagdo da operagdo de transferéncia de cotas entre CNPJs
diferentes”. A BB Asset estaria, assim, de acordo com a realizacdo da transferéncia da
titularidade das cotas, porém com ressalvas:

(...) porém, com ressalva sobre relevante questdo de cunho tributério ndo analisada
no ambito da CVM. A BB DTVM como administrador fiducidrio responsavel legal do
fundo perante a CVM e também com obrigacdes de recolhimento de tributos
perante a Receita Federal do Brasil, entdo solicitou que, para que seja realizada a
transferéncia de cotas por sucessao patrimonial, a ELETROBRAS precisa emitir um
"termo de compromisso, por meio do qual ela (Eletrobrds), com base na
manifestacdo da CVM e de seus advogados, assumird integralmente quaisquer
onus financeiros que possam ser imputados a BB DTVM em virtude da transferéncia
de cotas, inclusive multas, juros e corregao que possam incidir sobre o valor a ser
exigido em momento futuro”? (entendimentos BB Asset e Eletrobras em fevereiro
de 2022).

Houve, portanto, avaliacdo pela BB Asset de elevado risco tributario na transferéncia de
titularidade das cotas do fundo, associado a incerteza quanto ao tratamento tributario a ser
dado pelo fisco; desconhecem-se detalhes de possiveis critérios, estimativas de valores ou
eventuais consultas a Receita Federal.

Em janeiro de 2022, analise técnica da Eletrobras, integrante da Proposta da Administracao
para a AGE 181 (realizada em fevereiro de 2022, que aprovou as condi¢cdes para a
desestatizacdo da Companhia), ao tecer consideracdes sobre a proposta do BNDES,
consignou: “14. Transferéncia do fundo de descomissionamento para a Eletronuclear. Deve
ficar claro que a Eletrobras deverd ser ressarcida de qualquer perda em decorréncia dessa
transferéncia. Aqui vislumbra-se a questdo tributdria.”?’. Em maio de 2022, “Devido risco
envolvido, ELETROBRAS formaliza intengdo em iniciar as tratativas com a Eletronuclear para
constituicdo de novo fundo para receber os recursos alocados no fundo BB Extramercado
30"%, e solicitou que custos de encerramento n3o fossem descontados do valor aplicado no
fundo. Ainda em maio, a BB Asset buscou nova alternativa, por meio de “Consulta juridica
sobre a possibilidade de realiza¢do da alteragdo no regqulamento do fundo BB EXTRAMERCADO
30, com alteragdo do publico-alvo e AGE no mesmo dia do resgate do cotista Eletrobrds e

aplicagéo do cotista Eletronuclear, visando ao ndo encerramento e abertura de novo fundo”?;

A consulta, porém, ndo prosperou devido a proximidade do fim do prazo para execucdo da
operacao (que deveria se dar até a mudanca da natureza juridica da Eletrobras). Definiu-se,
entdo, que a operacao seria realizada por meio de resgate integral, transferéncia e aplicacdo
dos valores em novo fundo de titularidade da Eletronuclear. Portanto, a liquidagao forgada foi
necessaria para a execucdo da operacdo no formato que se mostrou factivel para as Partes.

Conforme informacdes da BB Asset Management3°, a politica de investimento dos dois
fundos, de idéntica estratégia, possui especial caracteristica que visa acompanhar em parte a
variacdo do délar comercial PTAX e em parte em titulos publicos federais prefixados.
Consultada sobre eventual impacto do resgate antecipado dos titulos prefixados, a BB Asset

26 Apresentacdo da BB Asset Management de 28/04/2023.
27 Informac3o Técnica IT DFP-004/22, de 14/01/2022.

28 Apresentacdo da BB Asset Management de 28/04/2023.
29 Apresentacdo da BB Asset Management de 28/04/2023.
30 Manifestacdo da BB Asset Management, em 04/05/2023.
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esclareceu que ndo haveria que se falar em “prejuizo” para o fundo porque, até o momento
da venda, os ativos que se encontravam em carteira seguiam a marca¢do a mercado e que a
venda ocorrera dentro das taxas minimas e mdaximas esperadas para a venda no mercado
secunddrio (conforme precificacgio ANBIMA, utilizada como parametro balizador para
movimentac¢des no mercado secundario). Nessa ldgica, ndo teria havido lucro ou prejuizo para
o fundo no que tange ao valor de venda em relagcdo ao valor de mercado do titulo no momento
da venda.

Todavia, é possivel ter havido prejuizo em razdo de desvalorizacdo, a mercado, dos titulos
prefixados resgatados antecipadamente, papéis que de outra forma poderiam ser carregados
até cenario mais favoravel ou mantidos até o vencimento. Nesses casos, a rentabilidade bruta
auferida com a venda do titulo teria sido menor do que a rentabilidade bruta contratada
equivalente ao periodo entre data da compra e da venda do titulo. Essa avaliagdo, entretanto,
nao integrou o escopo deste trabalho.

2. Monitoramento das recomendag¢oes emitidas pela CGU.

Sobre as recomendagbes emitidas pela CGU junto as Unidades controladas pelo Grupo
Eletrobras, procedeu-se a andlise de manifestacdes das unidades auditadas. A partir da
desestatizacdao, a CGU descontinuou o monitoramento das ag¢des ainda pendentes de
implementacdo, dada a repercussdao da mudanga no controle aciondrio em que, conforme
Acérddo do TCU n? 2.074/2022 - Plendrio, “ndo se mostra mais possivel expedir
determinagdes e recomendacdes a essas empresas, assim como dar ciéncia acerca do
descumprimento de comandos constitucionais, legais e infralegais”.

As recomendag¢les analisadas cujo monitoramento foi descontinuado compreendiam
medidas estruturantes relacionadas as causas ou corretivas a efeitos decorrentes das
condi¢cbes identificadas nos respectivos achados, essas ultimas envolvendo potencial
reposicdo de valores e/ou apuragdo de responsabilidade de agentes publicos.

Muito embora tenha sido encerrado o monitoramento de tais recomendacées, orienta-se a
Companhia que aprecie a pertinéncia de dar continuidade a conducdo interna das medidas e
procedimentos necessarios a sua implementacdo, a fim de sanear a condicdo encontrada e a
eliminar as causas que lhe ddo ocorréncia, aprimorando os processos da organizacdo e
reparando eventuais danos a empresa.

3. A¢Oes adotadas em razao dos trabalhos da CGU relativos ao
processo de desestatizacao

Conforme mencionado anteriormente, houve atuac¢des da CGU na etapa inicial do processo
de desestatizacao da Eletrobras, incluindo a avaliacdo das propostas e o mapeamento dos
riscos relacionados a tal processo, a analise dos estudos técnicos que suportaram a tomada
de decisdo quanto ao preco minimo (Valuation) da Companhia e o acompanhamento do
processo de preparacao interna da Eletrobras para desestatizacao.
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A seguir, apresenta-se um breve relato dos trabalhos realizados pela CGU e, no que couber,
das medidas adotadas pelo BNDES e demais partes envolvidas no processo, a partir de
recomendacdes emitidas pelo 6rgdo de controle interno.

O tratamento dado a essas recomendac¢bes foi o relatado no item precedente, com o
descontinuamento do monitoramento das eventualmente ndo integralmente
implementadas. N3do obstante, considera-se importante apresentar as medidas
implementadas para uma melhor compreensao do desenvolvimento e conclusao do processo.

3.1 Providéncias adotadas decorrentes da avaliagdao da governanca e
da gestao de riscos do processo de desestatizagao das Centrais
Elétricas Brasileiras S.A. (relatério CGU n.821813)

Em setembro de 2021, a CGU apresentou o resultado dos exames fruto de uma auditoria sobre
o processo de desestatizagdao Eletrobras, contemplando as etapas do processo que
culminaram na apresentag¢do ao Congresso Nacional pelo Poder Executivo Federal do Projeto
de Lein?25.877/2019. Também foram analisadas as mudancgas no modelo advindas da Medida
Proviséria 1.031/2021, posteriormente convertida na Lei n® 14.182/2021.

O objetivo da auditoria foi verificar a governanca e a gestdo de riscos do processo de
desestatizacdo da Eletrobras proposto pelo governo federal, com vistas a contribuir para a
transparéncia do processo, avaliar a maturidade da documentacdo de suporte a tomada de
decisdo e fomentar o alinhamento as boas praticas internacionais em privatizacdo de
empresas.

O resultado do trabalho foi contemplado no Relatério de Auditoria n2 821813, no qual o 6rgao
de controle registrou que o modelo de desestatizacdo proposto nao foi acompanhado por
estudos consistentes e avaliagdo dos riscos da transagdo em relagdo: a estrutura de mercado
da matriz energética nacional; aos impactos para o mercado consumidor; e as necessidades
de recursos e fontes de receita para manutencao de empresa estatal que absorvera parte das
competéncias da Eletrobras.

As recomendacbes contidas no Relatério 821813, a avaliacdo dos seus respectivos
cumprimentos e eventuais justificativas apresentadas estdo consignadas abaixo:

1- No processo de desestatiza¢ao da Eletrobras, incorporar, nos estudos a serem conduzidos
para detalhar a modelagem aprovada em todas as premissas relevantes, a identificagao, a
avaliacdo, a andlise, a administracdao e o controle dos potenciais eventos ou situa¢des de
risco associados a desestatiza¢ao da Eletrobras, inclusive aqueles apontados neste relatério,
de maneira a fornecer segurancga razodvel no alcance dos objetivos da desestatizacao.

O Relatério 821813 apontou 30 riscos relevantes a serem considerados no processo de
capitalizacdo da empresa estatal. A recomendacdo foi enderecada ao MME. Fizemos testes
para avaliar o cumprimento da recomendacdo para os seis riscos de maior impacto: 1) criacdo
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de estatal fiscalmente ndo sustentavel/dependente; 2) aumento da concentracdo da geracdo
e transmissdo de energia elétrica brasileira entre poucas empresas; 3) Concentracdo da
geracdo e transmissdo de energia elétrica brasileira entre poucas empresas nacionais e/ou
estrangeiras. 4) Incentivo ao recebimento de recursos pela Unido no curto prazo em
detrimento a visdo de longo prazo (seguranca energética e pagamento de dividendos no LP).
5) Futura aquisicdo das participa¢des entre sécios, aumentando a concentracdo individual. 6)
Aumento tarifario.

E importante ressaltar que os achados do Relatério 821813 referentes a essa recomendacéo
identificaram fragilidades na avaliagdo do impacto potencial da desestatizagdo para a
seguran¢a nacional e para o interesse publico, além da insuficiéncia de estudos que
demonstrassem que a Eletrobras pudesse continuar contribuindo para expansao sustentavel
do setor elétrico. Os resultados de nossos exames em relagao ao tratamento dado aos riscos
1 a 4, mencionados acima, serdo apresentados juntamente com as medidas decorrentes das
outras recomendacdes do relatério, que serdao abordadas nos préximos tdpicos.

Acerca do risco 5, a SEDDM defendeu, na ocasido da apresentacdo da versdo preliminar do
Relatério 821813, que o modelo de corporacdo definido para desestatizacdo da Eletrobras
seria suficiente para evitar a concentracdo de geracdo e transmissdo de energia elétrica, uma
vez que a participagao aciondria ndo pode extrapolar 10% do capital votante e acordos de
acionistas sdo vedados. Essas restricoes efetivamente impedem que os acionistas aumentem
seu poder na companhia por meio da aquisicdo de uma maior parcela do capital com direito
a voto.

Quanto ao sexto risco, relacionado ao aumento no pre¢o da energia, em cumprimento a
determinagdo do Acdérddo n°® 296/2022, o MME publicou um informe técnico avaliando os
impactos econdémicos e financeiros de médio e longo prazo resultantes da desestatizacdo da
Eletrobras. A conclusao do informe foi que a desestatiza¢do nao se traduzira em impactos nas
tarifas de energia elétrica percebidas pelos consumidores regulados.

2 - No processo de desestatizacdo da Eletrobras, consultar a Aneel e a EPE para que, dentro
das suas competéncias, opinem sobre os principais riscos que podem (i) impactar o
resultado do processo ou (ii) se materializar em decorréncia das alteragGes previstas para o
setor elétrico no processo (incluindo descotizagdo das UHEs). Solicitar aos orgdos que
considerem, em especial, os riscos relativos a seguranc¢a energética (em suas diferentes
dimensGes), a estrutura de mercado e a seguranga juridica, considerando o modelo
aprovado (capitaliza¢do); e que sugiram alternativas de medidas que poderiam ser adotadas
para mitigar esses riscos.

Um dos riscos apontados no Relatério 821813 diz respeito a estrutura de mercado e aos
cenarios de concentracdo dos segmentos de geracdo e transmissdao de energia nas maos de
poucas empresas, o que poderia prejudicar a seguranca energética e a modicidade tarifaria.

A CGU detectou fragilidades na avaliacdo do impacto potencial da desestatizacdo para a
seguranca nacional e para o interesse publico, relacionadas em especial com a seguranca
energética, além de constatar uma avaliacdo insuficiente dos impactos econGmicos da
desestatizacdo para o mercado consumidor e para os agentes do setor.
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Ante as situacOes apontadas, recomendou-se a Secretaria Especial de Desestatizacao,
Desinvestimento e Mercados do Ministério da Economia — SEDDM - que realizasse consultas
junto aos agentes reguladores, no sentido de produzir estudos sobre a possivel concentracdo
de mercado decorrente da privatizacdo, e os possiveis mecanismos atenuadores de seus
efeitos. Mais precisamente, a CGU recomendou que a SEDDM realizasse consultas junto a 4
6rgdos — Aneel, EPE, CADE e CVM.

No que tange a Aneel e EPE, recomendou-se a SEDDM que realizasse consultas junto aos
agentes reguladores — para opinar sobre os principais riscos que poderiam (i) impactar o
resultado do processo ou (ii) se materializar em decorréncia das alteragdes previstas para o
setor elétrico no processo (incluindo descotizagao das UHEs). Solicitou-se, nesse sentido, que
os referidos drgaos considerassem, em especial, os riscos relativos a seguranga energética (em
suas diferentes dimensdes), a estrutura de mercado e a seguranca juridica, considerando o
modelo aprovado (capitalizagdo); e que sugiram alternativas de medidas que poderiam ser
adotadas para mitigar esses riscos.

A manifestacdo da SEDDM destacou que eventuais consultas a Aneel e a EPE guardariam
correlagdo com a formulacdo de politica energética, matéria inserida na competéncia do
Ministério de Minas e Energia — MME, que detém a competéncia e expertise setorial. Por esse
motivo, a unidade manifestou entendimento de que as recomendacdes perderam seu objeto,
em face da conclusdo da operagdo societaria, em 05/07/2022, com o enceramento da oferta
de acdes. O ministério, por sua vez, ndo se manifestou quanto a recomendacao.

3 - Elaborar um Plano de A¢ao com vistas garantir que os produtos e servigos fornecidos pelo
Cepel e que tenham caracteristicas de atividade tipicamente governamental ou de suporte
a operagao do SIN continuem a ser ofertados ao setor elétrico brasileiro.

O processo de capitalizacao da Eletrobras foi aprovado pela a Assembleia Geral Extraordinaria,
realizada em 22 de fevereiro de 2022, que dentre outras medidas aprovou por maioria de
votos, a continuidade do pagamento das contribuicdes associativas atualmente pagas pela
Eletrobras ao Cepel pelo periodo de 6 anos da data da desestatizacdo, conforme as seguintes
condicBes: | - no primeiro ano apods a entrada em vigor da Lei 14.182, tal contribuicdo deveria
corresponder, no minimo, ao valor efetivamente pago pela Eletrobras e por suas subsididrias
no ano de 2019 corrigido pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA),
divulgado pela Fundacdo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), ou por outro
indice que vier a substitui-lo; Il —tal contribuicdo seria reduzida, a partir do segundo ano apds
a entradaem vigor da Lei 14.182, em até 1/6 (um sexto) ao ano, aplicado o critério de correcdo
indicado no inciso | deste paragrafo.

No relatério da modelagem apresentado pelo BNDES, em seu item [11.30, foi assinalado que o
MME deveria elaborar o plano de acdo recomendado. N3o obstante, ndo houve nova
manifestacdo do ministério.

4 - Garantir que os valores a serem destinados pela Unido, de forma direta ou indireta, em
decorréncia da reestruturagdo societdaria de que trata o inciso | do art. 32 da Lei n?
14.182/2021, para manutengdo do controle da Eletronuclear e de Itaipu sejam embasados
em avalia¢Oes apropriadas dessas participacoes.
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A CGU realizou trabalho de auditoria para acompanhar as avaliacdes e estudos técnicos
produzidos pelas consultorias contratadas pelo BNDES, sendo as avaliacdes da Eletronuclear
e de Itaipu Binacional escopo desses servicos.

Nesse sentido, verificou-se que o BNDES contratou consultorias especializadas para desenhar
os modelos de avaliagdo dos ativos e passivos (valuation) da Eletrobras, bem como para
avaliar as participacdes da Eletrobras em Itaipu Binacional e na Eletronuclear, que por forga
de lei devem ser mantidas pela Unido.

A avaliacdo da participacdo em ltaipu constou do documento "Fundamentos econdémicos e
memoria de calculo do valor do preco a ser pago pela ENBPar pela participacdo no capital de
Itaipu". A avaliagao da Eletronuclear foi consignada nos documentos “Relatério de Premissas
para Modelagem Financeira da Eletronuclear” e “Relatdrio de Andlise Econémico-Financeira
Eletrobras Termonuclear S.A. — Eletronuclear”. As duas avaliagdes compuseram a Proposta
da Administracdo disponibilizada a AGE que aprovou a capitalizacdo, constituindo
respectivamente, seus anexos 04 e 09.

Importante destacar que para a avaliagdo da Eletronuclear, o BNDES considerou na
modelagem, que o pre¢o de venda de energia de Angra 3 seria suficiente para permitir a
viabilidade do projeto. A Lei n? 14.120/2021 estabeleceu que esse preco, que deveria ser
aprovado pelo CNPE, seria resultante de estudo contratado pela Eletronuclear com o BNDES,
e consideraria a viabilidade do empreendimento e seu financiamento em condi¢des de
mercado, observados os principios da razoabilidade e da modicidade tarifaria.

Conforme consignado pelo BNDES no relatério da modelagem, o aporte na Eletronuclear teve
por objetivo ndo apenas retird-la do controle da Eletrobras, permitindo a privatizacdo, mas
também equacionar a sua estrutura de capital.

O Banco apresentou uma analise de riscos, onde assinalou que a metodologia adotada para
realizacdo da reestruturagdo societdria da Eletronuclear implicou assumir situag¢des incertas,
dentre elas a de que o preco da energia de Angra 3, a ser fixado pelo CNPE, cobriria todos os
custos necessarios a conclusdo e financiamento da usina, bem como haveria decisao favoravel
do TCU quanto a observancia do disposto no art. 10 da Lei 14.120/2021 (estabeleceu a
observancia dos principios da razoabilidade e da modicidade tarifaria na fixacdo do preco) e
guanto a decisao pela conclusdao do empreendimento.

As definicbes assumidas pelo BNDES na modelagem quanto a esse assunto foram objeto de
avaliacdo pela CGU, apresentada no relatério 1034262:

Diante do exposto, em relagdo aos riscos associados a elaborag¢do da avaliacdo da
Eletronuclear sem os cendrios que consideram as incertezas envolvendo a
viabilidade de Angra 3, caso uma ou mais premissas do modelo proposto nao se
concretizem ou caso o VPL seja inferior a zero, a Unido ficard em situagao
desfavoravel na negociacdo com a Eletrobras. Ou seja, a transa¢do, quando
analisada individualmente, pode vir a ndo ser comutativa. Os riscos inerentes a
reestruturacao societdria em andamento podem resultar em um valor superior ao
justo pago pela Unido para adquirir o controle da Eletronuclear por meio da
ENBPar.
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A CGU conduziu auditoria com o objetivo de avaliar as acdes de preparacdo interna da
Eletrobras para o processo de desestatizacdo, cujos resultados foram apresentados no
relatdrio n2 1034287. Naquele trabalho, observou-se que a Eletrobras ndo contratou empresa
independente para analisar a reestruturagao societaria envolvendo a Eletronuclear e Itaipu,
gue era uma exigéncia da sua politica de transacdo entre partes relacionadas. Foi pontuado
que os servigos “A” e “B” contratados pelo BNDES visavam resguardar o interesse da Unido,
ndo se confundindo com a analise de comutatividade sob a dtica da empresa. Nao obstante,
a equipe de auditoria considerou que o processo de instrucao da Proposta da Administracdo
enviada para a AGE de fevereiro de 2022, que aprovou a desestatizacdo, foi regular, e permitiu
gue os acionistas minoritarios votassem com razodvel seguranca informacional, apesar de
eventual limitacdo a plena ciéncia dos beneficios, custos e riscos da operacdao em curso.

5 - Realizar estudo de viabilidade da nova empresa estatal a ser criada na forma do art. 92
da Lei n2 14.182/2021 ou da Eletronuclear, na hipétese do §22 do referido artigo, de forma
a: (i) estimar valores orcamentarios a serem destinados a manuten¢ao do controle da
Eletronuclear e de Itaipu e a continuidade das atividades destas subsididrias; e (ii) avaliar os
custos para implantagcdo e manuten¢ao da estrutura necessdria a operacionalizagdo das
politicas publicas a ela atribuidas e as receitas previstas para sua cobertura.

A desestatizacdo da Eletrobras implicou na transferéncia para a ENBPar dos programas de
governo gerenciados pela Eletrobras no setor de energia elétrica, a saber: Programa de
Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica — PROINFA, Programa Nacional de
Conservagao de Energia Elétrica — Procel, contratos de financiamento que utilizam recursos
da Reserva Global de Reversao — RGR, Programa Nacional de Universalizacao do Acesso e Uso
da Energia Elétrica na Amazénia Legal — Mais Luz para a Amazonia e Programa Nacional de
Universalizacdao do Acesso e Uso da Energia Elétrica — Luz para Todos. Além disso, a ENBPar
passou a gerenciar os Bens da Unido sob Administracdo (BUSA) previstos no Decreto-Lei 1.383,
de 26 de dezembro de 1974. Para tal finalidade, foi celebrado contrato de transicao e
transferéncia da gestdo dos programas setoriais e dos BUSA, a ser celebrado entre a
Companhia e a ENBPar acerca da transicao de tal gestao.

O Relatério 821813 apontou insuficiéncia de estudos que simulem as necessidades de
recursos e as fontes de receita para manutencao da empresa estatal a ser criada.

A Assessoria Especial de Assuntos Econdmicos do MME asseverou que a ENBPar, empresa
estatal criada na esteira da privatizacao da Eletrobras, € uma empresa ndao dependente e que
nao recebera recursos da Unido.

Cumpre acrescentar, como ja mencionado, que estda em curso auditoria sobre o processo de
estruturacao da ENBPar, na qual estdo sendo avaliados riscos a sustentabilidade econémico-
financeira da nova empresa, bem como sua estruturacao para conducdo das politicas publicas
cuja operacionalizacdo foi a ela conferida.

6 - No processo de desestatiza¢dao da Eletrobras, consultar o CADE e a CVM para que, dentro

de suas competéncias, produzam estudos ou pareceres tratando: (i) da estrutura de
mercado e de cendrios de concentracao decorrentes da desestatizacdo da Eletrobras,
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considerando o modelo aprovado (capitalizagdo); (ii) de mecanismos para evitar a
concentracao de poder de mercado e aumentar a seguranga juridica do modelo definido.

Em manifestacdo apresentada em 30/12/2021, a SEDDM presta esclarecimentos sobre a
desnecessidade do atendimento a recomendagdo proposta pelo 6rgao de controle. A
Secretaria argumenta que a consulta aos agentes reguladores nao suplantaria a decisdao
politico democratica adotada por lei, a que cabe ao Gestor Publico dar fiel execugdo, ao
aprovar a modalidade operacional e demais condi¢des da desestatizagdo da Eletrobras, que a
conclusdao do processo de privatizagdo da Eletrobras (item 28 da Nota Técnica SEI n?
53699/2022/ME, de 01/12/2022)

Acrescentou ainda que as alteracbes societdrias provenientes da desestatizacdo nao
implicariam efeitos no mercado ou na condicdo da empresa como agente regulado. E que tais
fatores mercadoldgicos e mecanismos de regulacdo do setor elétrico aplicaveis a
desestatizacdo sob exame foram analisados pela Nota Técnica SEI n® 30627/2021/ME (SEI
16894443), de autoria da Secretaria de Advocacia da Concorréncia e Competitividade (SEAE-
ME), que concluiu pela prescindibilidade de consulta prévia ao CADE. (itens 30 e 31 da Nota
Técnica SEI n2 53699/2022/ME, de 01/12/2022).

No entendimento da SEDDM, em que pese ndo haver dbices para a consulta, o CADE realiza,
de oficio, o controle dos atos que tenham o potencial de concentra¢do de mercado, seguindo
posicionamento da Secretaria de Coordenac¢ao e Governanga das Empresas Estatais — SEST,
contido em Despacho de 18/11/2022 (29613863).

Com base no mesmo despacho, asseverou nao identificar a compatibilidade do tema objeto
da consulta com as competéncias da CVM, haja vista estar fora das atribuicdes listadas aquela
autarquia no Art 82 da Lei n° 6.385/1976.

A unidade reforcou seu posicionamento acerca da inaplicabilidade de consulta ao CADE,
apresentando fundamento juridico contido em parecer do Escritério de Advocacia Bocater,
contratado pela Eletrobras para promover a assessoria juridica na desestatiza¢ao. Segundo o
parecer, a operacado de capitalizacdo ndo se enquadraria em nenhuma das previsdes da Lei n2
12.529/2011 e da Resolugdo CADE n233/2022, que demandam a comunicacdo ao CADE acerca
da efetivacao de operagdes de aquisi¢cao de participagao societaria.

3.2 Providéncias adotadas quanto a avaliagao dos estudos técnicos
gue suportam a tomada de decisao relativa a desestatizacao das
Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (relatorio CGU n.1034262).

Em maio de 2022, a CGU realizou trabalho de auditoria com o objetivo de avaliar se os estudos
técnicos que suportaram a tomada de decisdo relativa a desestatizacdo da Centrais Elétricas
Brasileiras S.A. (Eletrobras) estavam coerentes entre si e alinhados com as premissas para a
definicdo do preco minimo das acdes da Eletrobras.

Nesse trabalho, priorizou-se a avaliacdo dos produtos do Servico B, principalmente o Relatério
de Premissas, em funcdo da sua abrangéncia e criticidade, visto que estes serviram de base
para a elaboracdo dos produtos do Servico A. Além disso, a auditoria se focou nas avaliacdes
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econdmico-financeiras realizadas pelos Servicos A e B com base na metodologia Fluxo de Caixa
Descontado (FCD) em relacdo as subsidiarias Furnas, Chesf, Eletronorte, CGT Eletrosul e
Eletronuclear.

Com efeito, a CGU identificou inconsisténcias relativas a modelagem adotada para fixa¢do do
preco minimo das acdes da Eletrobras. Dentre elas, as de potencial impacto na valoracdo da
Companhia, tais como: incoeréncia na taxa de desconto, auséncia de parcelas de receitas fixas,
incoeréncia nos custos de pessoal, material, servicos de terceiros e outros (PMSO), bem como
inconsisténcias nas projecdes de Capex das subsididrias.

Além disso, foram relatados riscos envolvendo a valoracdo de Angra 3, no ambito da
segregacao operacional da Eletronuclear.

Outro apontamento identificado diz respeito a inconsisténcias relativas a modelagem
adotada.

O resultado do trabalho foi contemplado no Relatério de Auditoria n? 1034262, cujas
recomendagdes, avaliagdo dos seus respectivos cumprimentos e eventuais justificativas
apresentadas estao consignadas abaixo:

1 - Discutir com MME, SEDDM e SEPPI os possiveis impactos dos apontamentos contidos neste
relatério sobre o preco minimo das a¢oes da Eletrobras a ser fixado pelo CPPI, implementando
0s ajustes necessarios nos estudos contratados pelo BNDES ou, se for o caso, justificando o nao
saneamento das inconsisténcias identificadas pela CGU.

Em atenc¢do ao pedido formulado pela CGU, a unidade auditada encaminhou os documentos
que comprovam as discussdes ocorridas com MME, SEDDM e SEPPI a respeito do Relatdrio n2
1034262, e reportam3! os ajustes realizados em func¢do dos apontamentos do TCU e da CGU
nas avaliagcdes econdmico-financeiras utilizadas para definicdo do prego minimo no processo
de desestatizacdo da Eletrobras.

Os impactos dos apontamentos contidos no Relatério n? 1034262 foram discutidos, bem
como houve ajustes nos modelos econémico-financeiros elaborados pelos consultores e nos
documentos finais do projeto, provenientes das observa¢des da CGU e justificativas
fundamentadas para os casos de ajustes ndo realizados.

2 - Para fins de rastreabilidade e seguranga no processo de tomada de decisao, solicitar as
consultorias contratadas que apresentem a referencia¢ao entre os documentos que compéem
a modelagem da desestatiza¢ao (Estudos de Mercado, Due Diligences, Cenarios, Premissas para
o Fluxo de Caixa projetado, Taxa de Desconto, entre outros) e a planilha de Valuation, que
quantifica a modelagem.

Em 14.02.2023 o BNDES se manifestou em relacdo a recomendacdo 1300154, demonstrando
a realizacdo de ajustes que corrigiram os erros e divergéncias verificadas.

Com isso, houve aprimoramento quanto a apresentacao das fontes de informacdes que
compdem a modelagem do valuation das subsididrias da Eletrobras.

31 Nota Técnica AED n2 32/2022, de 23.05.2022, enviada ao CPPI por meio do oficio AED 43-2022, de 25.05.2022
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RECOMENDACOES

A Eletronuclear, com ciéncia e apoio da Eletrobras e da ENBPar:

1 — Adotar providéncias para ajustar o estatuto social da Eletronuclear de forma a:

a)

b)

d)

Restabelecer a competéncia do Diretor de Angra 3 para coordenar a contratacdo de
financiamentos relacionados a Angra 3 conforme previsao do art. 11, IX, "d", 2, da
Resolugdo CPPI 203/2021, com redagdo da Resolugdo CPPI1221/2021;

Suprimir a possibilidade de restricao de algada de atuacdao do COANGRA;

Garantir a Eletrobras direito de indicacdo de conselheiro de administracdo da
Eletronuclear compativel com o item 3.4 do Acordo de Acionistas e com o art. 141 da
Lei 6.404/1976, inclusive em caso de reducdo de sua participagdo no capital social
votante da Eletronuclear;

Prever que o Conselho de Administracdo da Eletronuclear contard com o
assessoramento do Comité de Governanca e Sustentabilidade da ENBPar, bem como
do Comité de Pessoas, Elegibilidade, Sucessdao e Remuneragdao da ENBPar no que tange
as atribuicdes do Comité de Elegibilidade previstas na Lei n? 13.303/2016 e sua
regulamentacao.

Achado n? 1.4.1 Alteracdo de competéncia para coordenar a contratacao de financiamentos
para conclusdo da Usina Termonuclear de Angra 3.

Achado n? 1.4.2 Risco de supressao de algcada e esvaziamento do colegiado de
assessoramento quanto ao projeto de conclusdo de Angra 3 (COANGRA).

Achado n? 1.4.3 Alteracao na forma de indicacdo dos conselheiros de administracao da
Eletronuclear, com garantia a Eletrobras, em caso de redug¢do de sua participagao no capital
votante da Eletronuclear, de direito de indicacdo de numero superior ao previsto no Acordo
de Acionistas e garantido por Lei.

Achado n?2 1.4.4 N3o previsdao de apoio de Comités da ENBPar ao Conselho de Administracdo
da Eletronuclear.
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CONCLUSAO

Os exames realizados apontam que o processo de desestatizagao da Eletrobras atendeu aos
procedimentos previstos pelos normativos e pela legislagdo correlata, além do disposto na
modelagem, inclusive no que tange aos atos necessarios a concretizacdo da operacao
realizados apds o evento modificador da situagdo da empresa (alteragdes no estatuto social
da Eletrobras, outorga de novas concessdes, transferéncia da participacdo em ltaipu,
reestruturacdo da Eletronuclear), exceto ao que consta nos achados citados a seguir:

- 1.4.1 - Alteragdo de competéncia para coordenar a contratacdo de financiamentos
para conclusdo da Usina Termonuclear de Angra 3;

- 1.4.2 - Risco de supressado de algcada e esvaziamento do colegiado de assessoramento
quanto ao projeto de conclusdo de Angra 3 (COANGRA);

- 1.4.3 - Alteracdo na forma de indicacdo dos conselheiros de administracdo da
Eletronuclear, com garantia a Eletrobras, em caso de redu¢do de sua participa¢do no
capital votante da Eletronuclear, de direito de indicacdo de numero superior ao
previsto no Acordo de Acionistas e garantido por Lei;

- 1.4.4 - N3o previsao de apoio de Comités da ENBPar ao Conselho de Administrag¢ao da
Eletronuclear.

Foram recomendadas propostas de adequacdes, visando ao atendimento dos requisitos
estabelecidos, observando aspectos mais relevantes e cujo efeito pode impactar os objetivos
do processo, preservando em especial o equilibrio entre as partes em relacdo ao determinado
nas Resoluc¢des do CPPI, a qual foi fruto de estudos especializados e profunda negociacdo no
contexto da modelagem da desestatizac¢ao.

As andlises realizadas sobre a situacdo das recomendac¢bes emitidas em trabalhos da CGU as
empresas do Grupo Eletrobras e das manifestacdes das respectivas unidades auditadas,
identificaram situagcdes pendentes de implementacdo compreendendo ou medidas
estruturantes ou entdo que envolvam potencial reposicdo de valores e/ou apuragdo de
responsabilidade de agentes publicos.

Em funcdo da mudancga no controle acionario da Companhia, que repercute na competéncia
dos érgaos de controle em monitorar ou fiscalizar os atos e fatos administrativos de empresas
desestatizadas no modelo preconizado pela Eletrobras, o monitoramento das recomendacdes
pela CGU foi descontinuado, sugerindo-se que essas sejam objeto de avaliacdo pela empresa
da pertinéncia da continuidade a conducdo interna das medidas e procedimentos necessarios
a sua implementacao, a fim de sanear a condi¢cdo encontrada e a eliminar das causas que lhe
deram ocorréncia, visando o aprimoramento dos processos da organizacdo e a reparagdo de
eventuais danos a empresa.

Da andlise integrada das conclusdes especificas sobre as questdes de auditoria e dos demais
trabalhos realizados pela CGU, bem como dos respectivos encaminhamentos realizados pelos
envolvidos durante o processo de desestatizacdo da Eletrobras, assenta-se que tal processo
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foi realizado em atencdo ao preconizado na modelagem e na legislacdo correlata,
apresentando os objetivos previstos para a operacdo, exceto pelo mencionado
anteriormente, que demandam agdes corretivas.

Entende-se que este trabalho de auditoria atendeu ao objetivo de avaliar o processo de
desestatizacdo da Eletrobras e de apoiar o TCU na sua missdo institucional, apresentando uma
opinido sobre aspectos do processo, conforme delimitado no escopo do trabalho.
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ANEXOS

| — MANIFESTACAO DA UNIDADE AUDITADA E ANALISE DA EQUIPE DE
AUDITORIA

Achadon?1.4
Manifesta¢ao da unidade auditada

Apds o recebimento da versdao preliminar do relatério, a Eletrobras e o BNDES nao
apresentaram consideracdes adicionais.

A ENBPar e a Eletronuclear apresentaram manifestacdao conjunta, nos seguintes termos:

Em atengdo ao que consta na Versao Preliminar (de 19 de maio de 2022) do Relatdrio de
Avaliagao da Auditoria sobre a Prestagdo de Contas Extraordinaria das Centrais Elétricas
Brasileiras S.A. — Eletrobras referente ao Exercicio de 2022 (Relatdrio de Avaliagcdo 1102149)
elaborado pela Controladoria-Geral da Unido (CGU), especificamente no que diz respeito aos
seus itens 1.4, 1.4.1, 1.4.2, 1.4.3 e 1.4.4, a Empresa Brasileira de Participacdes em Energia
Nuclear e Internacional (ENBPar) e a Eletronuclear S.A. (Eletronuclear) registram nesta
oportunidade de manifestacdo, em alinhamento com o que ja foi transmitido a Equipe de
Fiscalizagdo da CGU na reunido online mantida no ultimo dia 29/05/2023, o que se segue:

| — com relagdo ao que constou no item 1.4.1 do referido Relatdrio, a ocorréncia ali
indicada por essa CGU (conquanto decorrente de simples erro/falha procedimental
formal das referidas Empresas na revisdao e composicao final do novo Estatuto Social
da Eletronuclear subsequente a concretizacdo da desestatizacdo da Eletrobras) esta
objetivamente correta e sera objeto de pronto ajuste estatutdrio na Eletronuclear para
inserir, nas competéncias do “Diretor de Angra 3” (art. 47, §59, daquele Estatuto
Social), literalmente a mesma disposicdo que, sobre a matéria, consta no Acordo de
Acionistas firmado entre Eletrobras e ENBPar sobre a governancga da Eletronuclear,
levando a efeito a indicada alteracdo na primeira oportunidade possivel (lembrando
gue qualquer alteracdo estatutdria, ainda que em empresa estatal sob o controle
apenas indireto da Unido, depende de providéncias preliminares, incluindo a
elaboracdo de proposta administrativa, aprovacdo nas competentes instancias
internas de governanca de cada uma das empresas — inicialmente na Eletronuclear,
depois na ENBPar — e, finalmente, anuéncia da Secretaria de Coordenacdo e
Governanca das Empresas Estatais — SEST, do Ministério da Gestdo e Inovagdo em
Servicos Publicos, apds encaminhamento formal por intermédio do correspondente
Ministério Supervisor);

Il — com relacdo ao que constou no item 1.4.2 do referido Relatério, a ocorréncia ali
indicada por essa CGU (conquanto decorrente, entdo, de simples tentativa de dar
racionalidade aos trabalhos do denominado “COANGRA”, permitindo que o Conselho
de Administracdo da Eletronuclear eventualmente excluisse da pauta daquele
Colegiado questdes “menores/insignificantes” no que concerne a materialidade) esta
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objetivamente correta e serd objeto de pronto ajuste estatutario na Eletronuclear para
excluir, na redagao descritiva sobre o “COANGRA” constante no art. 35 daquele
Estatuto Social, o seu atual trecho final (“conforme alcada estabelecida pelo Conselho
de Administracdo”), de forma que reste afinal ali fixada literalmente a mesma
disposicdo que, sobre a matéria, consta no Acordo de Acionistas firmado entre
Eletrobras e ENBPar sobre a governanca da Eletronuclear, levando a efeito a indicada
alteracdo na primeira oportunidade possivel (valendo aqui o mesmo registro feito ao
final do antecedente item 1);
Il — com relagdo ao que constou no item 1.4.3 do referido Relatdrio, a ocorréncia ali
indicada por essa CGU, data venia:
lIl.I — releva esclarecer que a atual disposicdao do inciso Il do §12 do art. 30 do
Estatuto Social da Eletronuclear, naquilo que diz respeito a participacao de
Membros do Conselho de Administrag¢ao indicados pela Eletrobras, limitou-se
a objetivamente concretizar a “férmula” contida na Clausula 3.1 do Acordo de
Acionistas em um “numero”, perfeitamente alinhado e condizendo com a atual
participacdo societaria da Eletrobras no Capital Social da Eletronuclear (“rebus
sic stantibus”) e perfeitamente adequado a teleologia e a eficiéncia daquela
medida (evitando a necessidade, em toda e qualquer deliberacdo sobre a
composicao total ou parcial daquele Conselho de Administracdo, de haver,
sucessivamente, invocagao pela Eletrobras do sistema do “voto multiplo” —nos
termos do art. 141 da Lei 6.404/1976 —, assim como de realizagdo do
procedimento pela Eletronuclear e os Onus que este modelo impde
permanentemente a todos os envolvidos por for¢a do §32 daquele indicado art.
141 da Lei das Sociedades por Ag¢des); e
lll.Il — partiu da premissa equivocada de que aquela medida houvesse sido
adotada em carater necessariamente permanente, eterno, pétreo [conforme
se verifica das correlatas assertivas: “iii) alteracdo na forma de indicacdo dos
conselheiros de administracdao da Eletronuclear, com garantia a Eletrobras, em
caso de reducdo de sua participacdo no capital votante da Eletronuclear”, vide
pag. 3 e pag. 41, Recomendacgdes, “Achado 1.4.3”; e “a alteracdo se deu em
razdo de a atual composicdao do capital social da Eletronuclear ter sido
considerada como parametro permanente”, vide pag. 28, 52 paragrafo, frase
inicial], o que (a) nem corresponde ou correspondeu a intengcdo/motivacgdo
daquele ajuste estatutario — conforme ja esclarecido no antecedente item Il.I —
e (b) nem corresponde objetivamente a natureza da correspondente disposicao
estatutdria, que ndo apenas poderd como necessariamente sera (alids, em
conjunto com outras) ajustada a realidade dos fatos caso a participacao
acionaria da Eletrobras na Eletronuclear (em que pese o disposto no item 5.3
do Acordo de Acionistas Eletrobras/ENBPar) acaso ndo mais vier a lhe outorgar
aquele nivel de representacdo no Conselho de Administracdo da Eletronuclear
mesmo em face do possivel exercicio da garantia legal-societaria de exercicio
do comentado sistema de “voto multiplo” (reitere-se: “rebus sic stantibus”); e

IV — com relacdo ao que constou no item 1.4.4 do referido Relatério, a ocorréncia ali

indicada por essa CGU, por um lado, estd objetivamente correta enquanto
“achado/constatacdo” mas, por outro lado e data venia:
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IV.l — ndo atentou para o fato que, na ENBPar naquele momento, a experiéncia de
atuacdo do seu préprio “Comité de Pessoas, Elegibilidade, Sucessdao e Remuneragao”
era minima (quase, até entdo, inexistente), considerando a incipiente existéncia da
Empresa e de seus Orgdos Estatutdrios e inexistia (como ainda inexiste) “Comité de
Governanca e Sustentabilidade”, tudo a indicar que eventual intervencao (neste tema
e naquele momento) desses Orgdos Colegiados da Controladora (ENBPar) sobre sua
Controlada (Eletronuclear) poderia — reitere-se: neste tema especifico e naquele
momento especifico — mais comprometer que colaborar com a atuacdo eficiente da
Administracdo da Eletronuclear (esta que, por forca do disposto no art. 10 da Lei
13.303/2016, de qualquer forma sim instituiu, por previsdo estatutaria e conforme o
modelo ordinariamente aplicado as empresas estatais em geral, Comité proprio de
Pessoas, Elegibilidade, Sucessdao e Remuneragdao em sua estrutura institucional);

IV.Il - ndo compreendeu que o objetivo de um Acordo de Acionistas (inclusive para
todos os fins do disposto no art. 118 da Lei 6.404/1976) é “assegurar direitos e
obrigacdes entre os acionistas subscritores” (e ndo da entidade societaria sobre a qual
ele dispde, ou mesmo de terceiros) — dai porque inexoravelmente central a sua
interpretagao, sempre, o disposto nos arts. 112 e 113 do vigente Cédigo Civil Brasileiro
(e relembrando, ainda, que, no ponto aqui enfocado, o indicado Acordo ndo é
decorrente de qualquer disposicdo anteriormente fixada pela legislagdo e/ou pelas
Resolucbes do CPPI emitidas em torno da desestatizacdo da Eletrobras, mas sim puro
e simples ato de vontade das partes ali pactuantes) —, de forma que, se a vista das
condicdes existentes naquele especifico momento, ambos os Acionistas da
Eletronuclear pactuantes do Acordo de Acionistas (ENBPar e Eletrobras) anuiram no
sentido de postergar a avaliacdo quanto a implantacao da atuacdo daqueles indicados
Comités (e a anuéncia da Eletrobras quanto a este ponto, conquanto apontada como
incerta/duvidosa no mesmo item ora comentado do referido Relatdrio [“ndo tendo
mengao explicita ou discussdao entre as Partes, exceto apontamento no Parecer
Juridico”], é certa e inequivoca em face de sua manifestagao de voto na prdépria
correspondente Assembleia Geral Extraordindria de Acionistas da Eletronuclear),
entdo ndo houve, conforme inclusive ja entdo indicado no Parecer 029/2022 da
Consultoria Juridica da ENBPar (referido no mesmo Relatério), “infracdo” ao objeto
e/ou ao conteldo do indicado Acordo, mas sim “confirmacdo” de seu sentido/objetivo
de alinhamento de vontade entre aqueles Acionistas para a melhor governanca da
Eletronuclear (no mesmo sentido veja-se o §11 do art. 118 da Lei das Sociedades por
Acoes); e

IV.IIl — equivocadamente assumiu que aquela medida ali houvesse sido adotada em
carater necessariamente permanente/definitivo, quando na verdade se deu por um
juizo sobre aquele momento da institucionalidade da ENBPar (vide o antecedente item
IV.l) e a vista de uma ponderacdo contextual e especifica das Partes pactuantes do
Acordo de Acionistas (vide o antecedente item IV.IlI), tanto que referida iniciativa ndo
suscitou, por qualquer daquelas mesmas Partes e ao menos até este momento,
nenhuma iniciativa de alteracdo do proprio Acordo para eventual supressdo da
correspondente disposicao.
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Analise da equipe de auditoria

A Eletronuclear e a Enbpar, em sua manifestacdo conjunta, acataram os termos dos itens 1.4.1
e 1.4.2, e declaram que promoverao os ajustes recomendados oportunamente, cumprindo os
ritos necessarios.

Com relagdo ao item 1.4.3, a companhia ponderou que as alteragées ndao foram empreendidas
com a intencdo/motivacdo de que fossem permanentes, e que serdo, necessariamente,
ajustadas caso a composicdo aciondria ndo mais assegure a mesma proporcao de membros
no conselho. Todavia, ndo indicou dispositivos que assegurem que tais ajustes serdo
efetuados. Assim, a recomendacdo proposta pela CGU visa assegurar os direitos das partes —
incluindo o da Unido — mesmo em futuras eventuais novas composicoes.

Ao reportar-se ao item 1.4.4, esclareceu que a auséncia de previsdo estatutdria de
assessoramento ao CA dos comités de Governanca e Sustentabilidade e de Pessoas,
Elegibilidade, Sucessdao e Remuneracdo da ENBPar decorreu do estagio de estruturacdo da
empresa, aquele momento, que a vontade das partes foi respeitada, e que o dispositivo
persiste no acordo de acionistas, o que reforcaria a transitoriedade da auséncia do tema no
estatuto. Superadas as condigdes momentaneas, considera-se que a recomendagdo
formulada podera contribuir para o fortalecimento do alinhamento controladora-controlada.
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