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Fatores de Risco

a) Riscos Relacionados ao Emissor

A insuficiéncia de indenizacdo por parte do Governo Federal na hip6tese de extincdo da concessdo e bens reversiveis
da _Emissora, pode causar um efeito relevante adverso sobre os negdcios, resultados e situacdo financeira da
Emissora, bem como sobre seu valor de mercado e sua capacidade de pagamento com relacdo as suas dividas.

A legislacdo brasileira estabelece que as concessdes poderdo ser extintas antes de seu término por meio de uma agéo
de encampacdo, justificada pelo interesse publico. De acordo com a legislagdo brasileira, uma encampagao exigiria o
pagamento antecipado de indenizacdo por parte do Governo Federal, a titulo de reparagdo pelos prejuizos da
Emissora. Adicionalmente, em caso de descumprimento do Contrato de Concessdo ou da legislacdo aplicavel, a
Emissora estara sujeita a caducidade das concessdes, ou seja, tais concessdes poderdo ser extintas por decretos dos
poderes concedentes e apds instauracdo de processo administrativo e comprovagéao da inadimpléncia. A declaragéo da
caducidade ocorre sem indenizagdo prévia, havendo indenizacdo apenas de parcelas dos investimentos vinculados a
bens reversiveis, ainda ndo amortizados ou depreciados, que tenham sido realizados com o objetivo de garantir a
continuidade e atualidade do servigo concedido. Declarada a caducidade, o Poder Concedente ndo é responsavel por
quaisquer encargos, dnus, obrigagdes ou compromissos com terceiros ou com empregados das concessionarias.

Em todos os casos aqui descritos, a extingdo antecipada da concessdo terd um efeito adverso relevante sobre os
negaécios, resultados e situacao financeira da Emissora, bem como sobre seu valor de mercado e sua capacidade de
pagamento com relagdo as suas dividas.

A Emissora também esté sujeita a riscos relacionados a disputas judiciais e administrativas, as quais podem afetar de
forma adversa os seus resultados e/ou sua condicéo financeira, guais sejam:

a)  Riscos trabalhistas

Estdo relacionados a indenizagdo por acidentes, responsabilidade solidaria, adicional de periculosidade,
verbas rescisdrias, reintegracdo, abono salarial, diferencas salariais, horas extras, e outros processos
trabalhistas.

b)  Riscos civeis

Englobam processos relacionados a pedidos de ressarcimento por reajuste tarifario supostamente ilegal,
indenizacdo por acidentes/morte com energia elétrica e por danos causados em razdo de oscilagdo na
tensdo do fornecimento de energia elétrica, desapropriacGes, agdes de menor complexidade com tramite
nos juizados especiais, suspensdo do fornecimento e cobrancas indevidas de valores.

¢)  Riscos requlatérios

O processo punitivo regulatério é disciplinado pela Resolugdo Normativa n® 063/2004 da ANEEL. As
penalidades previstas pelo regulamento vdo desde adverténcia até a caducidade da concessdo ou da
permissdo. Estas penalidades sdo aplicaveis a todos os agentes do setor elétrico e calculadas com base no
valor de faturamento.

d)  Riscos fiscais
Os principais riscos fiscais 0s quais a Companhia esta exposta séo:

No ambito estadual, a Companhia discute substancialmente: (i) regime especial originado do termo de
acordo n° 035/91; (ii) base cadastral de consumidores isentos, imunes e ndo tributaveis; (iii) crédito
oriundo da aquisicdo de bens destinados ao ativo imobilizado; transferéncia de créditos; (iv)
cancelamento de faturas; (v) estorno de crédito — consumidor baixa renda; (vi) imposto em determinadas
operac0es; e (vii) energia adquirida para consumo proprio e (viii) diferenca entre valores contabilizados e
valores informados nas declaragdes fiscais. Os montantes envolvidos totalizam R$ 418.873 mil em 30 de
junho de 2017 (R$ 360.239 em 30 de junho de 2016).

No ambito municipal, a Companhia possui processos judiciais e administrativos com os Municipios de
Fortaleza e Iguatu referentes ao 1SS no valor atualizado de R$ 41.621 mil e R$ 3.987 mil em 30 de junho
de 2017 (R$ 38.690 mil e R$ 3.582 mil em 30 de junho de 2016).
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Em relacdo aos tributos federais, a Companhia possui processos administrativos e judiciais referentes a
IRPJ, CSLL e COFINS que totalizam o valor de R$ 32.045 mil em 30 de junho de 2017 (R$ 29.321 mil
em 30 de junho de 2016).

A Companhia tem responsabilidade objetiva por quaisquer prejuizos resultantes da inadequada prestacdo de servicos
de distribuicdo de energia elétrica. As operacdes da companhia envolvem riscos e perigos significativos gue podem
interromper seu negdcio ou, de outra forma, resultar em prejuizos substanciais, que podem ter um efeito adverso para
a Companhia se ndo estiver sequrada ou ndo for indenizada adequadamente.

De acordo com a legislagdo brasileira, a Companhia, na qualidade de prestadora de servigos publicos, tem
responsabilidade objetiva por quaisquer prejuizos diretos e indiretos resultantes da inadequada prestacéo de servigos
de distribuicdo de energia elétrica, tais como interrupgdes abruptas no suprimento ou interferéncias de voltagem.

A Companhia contrata seguro de risco operacional para cobertura de perdas resultantes de incéndio, raio, explosoes,
enchentes, quebra de maquinario, dano elétrico e queda de energia elétrica em todas as subestagGes, prédios e
instalacGes, bem como para perdas materiais e pessoais resultantes de acidentes de transito. A Companhia contrata
também seguro de responsabilidade civil para a cobertura de danos pessoais e materiais causados a terceiros e
contrata, ainda, apdlices de seguro de transporte nacional e internacional, cobrindo os riscos nos transportes dos
equipamentos nacionais e importados. As apolices de seguros da Companhia poderdo ndo ser suficientes para a
cobertura integral de todos os passivos que poderdo surgir no decorrer dos negdcios da Companhia. Eventuais
indenizacBes poderdo tardar a serem realizadas, em caso de sinistros, o que poderia provocar desequilibrios
financeiros relevantes que impactem a normal continuidade dos negécios.

Caso as diretrizes de administracdo de riscos futuros do Grupo Enel exijam a diminui¢do da cobertura dos seguros
abaixo dos niveis atuais, ou caso a Companhia ndo seja capaz de contratar seguros em termos comparaveis aos atuais,
o resultado das opera¢Bes da Companhia podera ser adversamente afetado caso esta incorra em passivos que ndo
estejam totalmente cobertos por suas apdlices de seguro.

As disposicdes restritivas dos contratos de financiamento da Companhia podem afetar adversamente a capacidade de
operar seus negécios e de efetuar os pagamentos relativos as suas dividas.

A Companhia esta sujeita a determinadas clausulas restritivas (covenants) existentes em contratos de empréstimos,
debéntures e financiamentos de que ¢é parte, com base em indicadores financeiros. Caso a Companhia néo seja capaz
de atender aos covenants financeiros estabelecidos com seus credores em virtude de condicfes adversas de seu
ambiente de negdcios, podera ser declarado o vencimento antecipado de parte de suas dividas (cross default), o que
pode limitar o acesso da Companhia a novas linhas de financiamento para execucdo de seu plano de investimentos,
bem como afetar adversamente 0s seus negocios e os resultados operacionais.

Se a Emissora ndo consequir controlar com sucesso as suas perdas de energia, 0s resultados de suas operacfes e sua
situacdo financeira poderdo ser adversamente afetados.

A Emissora esta sujeita a dois tipos de perdas de energia: técnicas e comerciais. As perdas técnicas sdo aquelas que
ocorrem no curso normal da atividade de distribuicdo de energia elétrica. As perdas comerciais sdo resultantes de
ligacOes ilegais e fraude por parte dos consumidores, ou seja, configuram o furto de energia elétrica. As perdas totais
(média mével de 12 meses) de energia da Emissora no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2016, 2015 e
2014 foram de 12,54%, 12,50% e 12,72%, respectivamente. A Emissora ndo pode assegurar que as estratégias a
serem implementadas para combater perdas de energia elétrica serdo eficazes. Uma parcela de suas perdas de energia
elétrica ndo podera ser repassada por meio de aumento das tarifas, e ndo é possivel assegurar que as medidas do
Governo em resposta a uma possivel escassez de energia no futuro, bem como um aumento nas perdas de energia,
ndo venham a afetar adversamente a situacdo financeira e os resultados operacionais da Emissora.

Adicionalmente, devido as perdas técnicas e comerciais, 0 montante de eletricidade comprado pela Companhia é
superior ao montante entregue e cobrado dos consumidores. Tal fato aumenta os custos de aquisi¢do de eletricidade
da Companhia, o que gera um efeito adverso nas margens operacionais da Companhia em razdo da Companhia ndo
conseguir repassar integralmente aos consumidores tais custos adicionais.

A Companhia pode ndo consequir implementar integralmente sua estratégia de negécios.

A capacidade da Companhia de implementar a sua estratégia de negdcios depende de varios fatores, dentre os quais
oportunidades atrativas de aquisicdes e outros investimentos, sua capacidade de acessar o mercado de capitais e
outras fontes de financiamento e uma variedade de contingéncias operacionais e regulatérias. Quaisquer desses
fatores podem prejudicar a capacidade da Companhia de executar a sua estratégia de negdcios.
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As tarifas que cobramos pelo fornecimento de energia elétrica a Consumidores Cativos e as tarifas de uso do sistema
de distribuicdo que cobramos de Consumidores Livres e Especiais sdo determinadas pela Agéncia Nacional de
Energia Elétrica Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL em conformidade com contratos de concessao
celebrados com o governo brasileiro, podendo afetar adversamente a nossa receita operacional caso a ANEEL
estabeleca tarifas de maneira gue ndo nos seja favoravel.

A ANEEL dispde de ampla discricionariedade para determinar as tarifas cobradas pela Companhia aos nossos
consumidores. Nossas tarifas sdo determinadas de acordo com contrato de concessdo celebrado com o governo
brasileiro e em conformidade com os regulamentos e decisGes da ANEEL.

Nosso contrato de concessdo e a legislacéo brasileira estabelecem um mecanismo que admite trés tipos de reajustes
tarifarios: (i) reajuste tarifario anual, ou RTA; (ii) revisdo tarifaria periédica, ou RTP e (iii) revisdo tarifaria
extraordinaria, ou RTE.

Temos o direito de requerer, a cada ano, o reajuste anual, que é destinado a compensar certos efeitos da inflagdo sobre
as tarifas e repassar aos consumidores certas alteragfes da nossa estrutura de custos que estdo fora do nosso controle,
tais como o custo da energia elétrica que compramos e certos encargos regulatérios, incluindo encargos do uso da
rede de transmisséo e distribuicéo.

Ademais, a ANEEL costuma realizar a revisdo tarifaria periddica a cada quatro anos. Essa revisdo periddica tem por
objetivo compartilhar quaisquer ganhos correlatos com nossos consumidores e incentivar as concessionarias a
atingirem melhores niveis de eficiéncia. Dessa forma, ela visa identificar a variagdo dos nossos custos, bem como
determinar um fator de reducéo baseado em nossa eficiéncia operacional que serd aplicado em comparagdo com o
indice dos nossos reajustes tarifarios anuais correntes.

As revisBes extraordinarias das nossas tarifas podem ser realizadas a qualquer tempo, ou podem por nés ser
pleiteadas. As revisdes extraordinarias podem tanto afetar negativamente os nossos resultados operacionais ou
posi¢do financeira, quanto compensar custos imprevisiveis (tais como tributos que afetem significativamente a nossa
estrutura de custo).

Adicionalmente, a ANEEL atualmente revisa as metodologias aplicaveis ao setor elétrico de tempos em tempos, item
por item, metodologias essas outrora revisadas em ciclos, tal como ocorrido em 2008-2010 e 2010-2014. Néo
podemos prever se (i) o reajuste tarifario anual, ou RTA,; (ii) a revisdo tarifaria periddica, ou RTP; (iii) a revisao
tarifaria extraordinaria, ou RTE; ou (iv) a revisdo das metodologias aplicadas ao setor elétrico nos serdo favoraveis ou
desfavoraveis. Nossos resultados, bem como nossa capacidade de adimplir nossas obrigagdes contratuais, inclusive
relativas as debéntures de nossa emissdo, poderdo ser adversamente afetados pelos reajustes e revisdes de que trata
este item.

Somos obrigados a prever a demanda por energia no mercado. Se a demanda efetiva for diferente daguela por nds
prevista, podemos ser forcados a comprar ou vender energia no mercado spot a precos gue podem gerar custos
adicionais, gue podemos nao ser capazes de repassar integralmente aos consumidores.

Nos termos da Lei do Novo Modelo do Setor Elétrico, um distribuidor de energia elétrica esta obrigado a contratar
antecipadamente, por meio de licitagbes publicas, 100% da energia elétrica que foi prevista para a sua area de
concessao e esta autorizado a repassar até 105% do custo desta energia aos consumidores. As previsdes acima ou
abaixo da demanda podem gerar impactos adversos.

Caso a nossa previsao de demanda seja insuficiente e compremos energia elétrica em quantidade menor do que as
nossas necessidades, de forma que venhamos a ser considerados responsaveis nos termos da Lei do Novo Modelo do
Setor Elétrico e da legislagcdo aplicdvel, podemos ser forcados a acessar o mercado spot para comprar energia
adicional a precos substancialmente maiores do que aqueles previstos em contratos de longo prazo. Podemos ser
impedidos de repassar esses custos adicionais parcial ou integralmente aos consumidores, além de estarmos sujeitos a
penalidades nos termos da regulamentagéo aplicavel.

Por outro lado, caso a nossa previsdo de demanda seja superior e compremos energia elétrica em quantidade maior do
que as nossas necessidades (por exemplo, se uma parcela significativa dos nossos Consumidores Livres Potenciais
migrar e passar a comprar energia no Mercado Livre), podemos ser obrigados a vender o excedente a precos
substancialmente menores do que aqueles estabelecidos nos termos do nosso contrato de concesséo e de autorizagdes.

Em todo caso, se ocorrerem diferencas significativas entre a nossa demanda estimada e efetiva de energia elétrica, o
resultado das nossas opera¢Bes podera ser adversamente afetado, bem como nossa capacidade de adimplir nossas
obrigac@es contratuais, inclusive relativas as debéntures de nossa emisséo.
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b) Riscos Relacionados ao seu controlador

O acionista controlador exerce influéncia significativa sobre a Companhia. A Enel SpA, por meio da Enel Brasil S.A.
e da Enel Américas S.A., que detém poderes de voto suficientes para nomear a maioria dos membros do Conselho de
Administragdo da Companhia, pode tomar decisdes estratégicas, financeiras, societarias e outras decisdes pertinentes
as demais areas de negdcio que venham a divergir das expectativas ou preferéncias dos acionistas ndo controladores
ou detentores de outros valores mobiliarios de emissédo da Companhia.

¢) Riscos Relacionados aos Acionistas da Companhia

A Companhia pode vir a precisar de capital adicional no futuro, que podera ser captado com a emissdo de valores
mobiliarios, 0 gue podera resultar em uma diluicdo da participacdo do investidor em suas acées.

A Companhia podera vir a precisar de capital adicional no futuro e esta captagdo podera ser feita por meio da emisséo
de valores mobiliarios, que poderdo constituir participagdo aciondria ou divida. Caso a Companhia emita valores
mobiliarios que constituam participacdo aciondria ou opgdo para sua aquisicdo, a participagdo societaria dos
investidores ja existente em seu capital social poderd ser diluida.

Os proprietarios das a¢cdes da Companhia podem nao receber dividendos ou juros sobre o capital préprio.

De acordo com as regras sobre a distribuigdo de dividendos e para o pagamento de juros sobre o capital proprio da
Companbhia, estabelecidas pela Lei das Sociedades por Acles, a Companhia poderd ndo distribuir dividendos ou
pagar juros sobre o capital proprio aos detentores de suas agBes. Para mais informagBes sobre as regras de
distribuicdo de dividendos e de pagamento de juros sobre o capital proprio da Companhia vide item 3.4 deste
Formulério de Referéncia. A distribui¢do de dividendos, ou pagamento de juros sobre o capital proprio aos detentores
de suas ac0es, é definida tendo em vista as perspectivas de disponibilidade de recursos da Companhia, as previsdes de
necessidades de autofinanciamento dos negdcios, e a percep¢do de eventuais riscos extrinsecos e intrinsecos as
atividades da Companhia. A Companhia ndo possui uma politica formal para a distribuicdo de dividendos ou
pagamento de juros sobre o capital proprio, os quais eventualmente podem ser inferiores as expectativas dos
detentores das agdes.

d) Riscos Relacionados a suas controladas e coligadas
N&o aplicavel, pois a Companhia ndo possui controladas nem coligadas.
e) Riscos Relacionados aos seus Fornecedores

Um novo racionamento de energia, em funcdo da falta de investimentos em expansdo da capacidade de geracdo de
energia e/ou condicOes hidroldgicas adversas podem afetar negativamente o faturamento e a geracdo de caixa da

Companbhia.

Por ser uma empresa distribuidora de energia elétrica, a Coelce depende basicamente da energia elétrica que lhe é
suprida pelas empresas de geragédo de energia elétrica.

A matriz energética brasileira ¢ composta principalmente por hidrelétricas, o que implica em uma forte dependéncia
do volume de chuva incidente nos reservatdrios e sua capacidade de armazenamento. A baixa média pluviométrica
nos ultimos anos acarretou redugdo dos niveis dos reservatorios e baixa capacidade hidrelétrica nas regides Sudeste,
Centro-Oeste e Nordeste.

A falta de investimentos em expanséo da capacidade de geragdo de energia, somada a diminui¢do do nivel de agua
dos reservatérios brasileiros, podem levar o Governo Federal a tomar medidas para redugdo do consumo de energia
que poderdo ter um impacto negativo na economia brasileira, no faturamento e na geragéo de caixa da Companhia.

Periodos de grande estiagem provocam a elevacéo do prego da energia no mercado a vista, que consequentemente,
pode tornar os leildes de energia a serem realizados anualmente menos atrativos e com pouca oferta, uma vez que a
venda através de leildes ndo alcanca a magnitude de precos praticados no mercado a vista. Esta escassez de oferta
pode ocasionar a exposi¢do involuntaria da Companhia ao mercado a vista de energia a precos substancialmente mais
elevados que aqueles previstos em tarifa praticada aos consumidores. O resultado da diferenca dos precos de compra
de energia no mercado a vista e aquele previsto em tarifa causa descasamento no fluxo de caixa, que é recebido apds
reajuste tarifario.

A construcdo, expansdo, manutencdo e funcionamento de instalacGes e equipamentos de distribuicdo de energia da
Companhia envolvem riscos significativos que poderdo causar perda de receitas ou aumento de despesas.
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A construcéo, expansdo e funcionamento das instalagdes e equipamentos do sistema elétrico de distribuicéo e o
fornecimento de energia da Companhia envolvem riscos, inclusive, dificuldade no atendimento das demandas
solicitadas pelos clientes, incapacidade de obter alvaras e licengas do governo, interrupcdo do fornecimento, falha de
equipamentos, aumentos das perdas de energia, incluindo perdas técnicas e comerciais, aumento da inadimpléncia, e
falhas do sistema comercial e de operagdo. Se a Companhia enfrentar quaisquer desses problemas podera néo
conseguir distribuir energia em montante consistente com o plano de negdcios, e isso podera causar um efeito
adverso em sua condicdo financeira, em seus resultados operacionais e em penaliza¢des pelo descumprimento de
obrigaces vinculadas ao contrato de concessao.

f) Riscos Relacionados aos seus Clientes

Se a Emissora ndo consequir controlar com sucesso a inadimpléncia de seus clientes, os resultados de suas operacgdes
e sua situacdo financeira poderao ser adversamente afetados.

Em 30 de junho de 2017, o saldo total das contas vencidas era de aproximadamente R$423 milhGes, enquanto que o

indice de “cobrabilidade” da Companhia, medido como valores arrecadados sobre valores faturados nos ultimos doze
meses foi de 98,06%.

A Emissora ndo pode assegurar que conseguird implementar todas as acgles necessérias para reduzir o
inadimplemento de seus clientes, e tampouco que, uma vez implementadas, tais medidas garantirdo a eliminacéo da
inadimpléncia. Em cada revisao tarifaria, a ANEEL define o montante de receita para cobertura da inadimpléncia que
cada distribuidora ira cobrar de seus clientes. Caso a despesa com inadimpléncia ultrapasse esse limite, as empresas
ndo poderdo repassar a totalidade desses custos por meio de reajustes de tarifa. O aumento dos indices de
inadimpléncia além dos limites repassados as tarifas pode afetar negativamente a emissora.

Adicionalmente, o corte de fornecimento de energia pela Companhia em caso de inadimplemento dos seus clientes
pode ser questionado na justica e, ainda, discute-se no legislativo a possibilidade de alteracdo nos procedimentos de
corte de energia permitido as distribuidoras de energia, sendo que ndo ha como assegurar que decisfes judiciais
contrarias a Emissora com relagdo ao corte de fornecimento de energia e/ou que alteragfes nos procedimentos de
corte de energia ndo ocasionarao efeitos adversos aos negdcios e a situagdo financeira da Emissora.

O aumento ou reducdo dos indices de inadimpléncia da Emissora podem afetar a arrecadagdo da Emissora, o que,
consequentemente, podera afetar a sua situacdo financeira e 0s seus resultados operacionais. Abaixo segue
composicéo do saldo de contas a receber em 30 de junho de 2017:
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Saldos Valor bruto

Vencidos Vencidos

até 90 ha mais
Classe de consumidores Vincendos dias de 90 dias  30/06/2017 31/12/2016
Fornecimento
Residencial 116.547 143.813 31.741 292.101 291.188
Industrial 17.093 9.942 56.726 83.761 94.049
Comercial 49.352 28.376 8.627 86.355 98.893
Rural 34.489 22.191 7.362 64.042 68.709
Poder publico 35.640 13.260 5.283 54.183 53.080
lluminagéo publica 11.227 3.469 2.037 16.733 16.958
Servigo publico 13.117 2.220 1.962 17.299 18.038
Subtotal 277.465 223.271 113.738 614.474 640.915
Outras contas a receber
Fornecimento ndo faturado 175.430 - - 175.430 152.839
Consumidores baixa renda 33.001 - - 33.001 34.968
Parcelamento de débitos - 23.993 21.991 45.984 41.853
Outras contas a receber 3.900 4.392 35.466 43.758 39.614
Subtotal 489.796 251.656 171.195 912.647 910.189
Proviséo para créditos de liquidacdo duvidosa
- Fornecimento - - (95.446) (95.446) (80.720)
Provisao para créditos de liquidagcdo duvidosa
- Outras contas a receber - - (26.300) (26.300) (29.933)
Total circulante 489.796 251.656 49.449 790.901 799.536
Comercializacdo na CCEE - - 15.289 15.289 15.289
Parcelamento - - 7.953 7.953 7.982
Provisao para créditos de liquidacdo duvidosa
- Outras contas a receber - - (17.351) (17.351) (17.410)
Total nao circulante - - 5.891 5.891 5.861

g) Riscos Relacionados aos setores da economia nos quais o0 emissor atue:

Previsdes incorretas das necessidades de compra e transportes de energia nas areas de distribuicdo da Coelce podem
afetd-la adversamente.

A Lei do Novo Modelo do Setor Elétrico estabelece, dentre outras restricdes, que caso a energia contratada esteja
aquém da real demanda de energia, além de pagamento de penalidade a ser estabelecida pela ANEEL, a Companhia
compra esse déficit de energia ao preco da liquidagdo da Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica — CCEE
sem poder assegurar que esse custo sera repassado para as tarifas dos consumidores. Além disso, a Companhia fica
também com a obrigacdo de compensar a defasagem com contratos de compra de energia com prazos menores (que
normalmente sdo negociados com precos maiores), o que impossibilitaria a Companhia de repassar integralmente aos
consumidores os custos adicionais resultantes dessas compras. Adicionalmente, caso a energia contratada exceda a
real demanda de energia em mais de 5,0%, a Companhia também estara impossibilitada de repassar esses custos
excedentes aos consumidores, sendo que esse excedente de energia é negociado na liquidacéo financeira da CCEE ao
preco da liquidag&o, podendo resultar em perda para a Companhia caso o pre¢o da liquidaco seja inferior ao custo de
compra.

Considerando que inimeros fatores e varidveis afetam as previsdes de consumo de energia elétrica da Coelce,
incluindo variaveis macroeconémicas, demograficas e climaticas (crescimento do PIB, produgdo industrial, nivel de
renda, taxa de desemprego, crescimento demografico, temperaturas médias, pluviosidade, etc.), além do uso racional
e eficiente da energia por parte dos consumidores e do uso de equipamentos com significativa redugdo de consumo, a
previsdo do mercado tem carater probabilistico e ndo deterministico, ou seja, ndo é possivel garantir uma exata
previsdo do consumo de energia. Se houver variagdes significativas entre suas necessidades de energia elétrica e o
volume de suas compras, a Coelce pode ser adversamente afetada.

A terceirizacdo de parte substancial das atividades da Emissora pode ter um efeito adverso relevante nos seus
resultados e/ou na sua condicao financeira caso tal terceirizacdo venha a ser considerada como vinculo empregaticio
para fins da legislacdo aplicavel ou caso venha a ser considerada ilegal pelo Poder Judiciario.
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As concessiondrias de servicos de energia elétrica, tal como a Emissora, tém terceirizado parte de suas atividades com
base no art. n° 25 da Lei de Concess0es (8.987), a qual expressamente permite a terceirizagéo de servigos acessorios,
inerentes e correlatos.

Existe grande celeuma juridica acerca da possibilidade de se terceirizar ou nao atividades fins, na qual se discute se as
atividades acessorias, inerentes e correlatas possuem ou ndo aquela natureza. Esse tema esta sendo discutido na
Justica do Trabalho, sem possuir decisédo pacificada a favor das concessionarias. Caso haja uma decisdo desfavoravel
a terceirizacdo, os resultados da emissora poderdo ser impactados de forma adversa.

Adicionalmente, 0 modelo da terceirizagdo ainda traz a Emissora outros custos, pois na hipotese de uma ou mais
empresas terceirizadas ndo cumprirem com quaisquer de suas obrigacdes trabalhistas, previdenciarias e/ou fiscais, a
Emissora pode vir a ser condenada judicialmente a arcar com tais obrigagdes.

h) Riscos Relacionados a Regulacdo dos Setores em que a Companhia atua
A Companhia esta sujeita a uma abrangente legislacdo e regulamentacdo impostas pelo Governo Federal, e ndo tem

como prever o efeito de eventuais alteracdes na requlamentacao/legislacdo em vigor sobre seus negdcios e resultados
operacionais.

A principal atividade da Companhia, qual seja a distribuicdo de energia elétrica, é regulada e supervisionada pela
ANEEL e pelo Ministério de Minas e Energia (MME). A ANEEL, o MME e outros érgédos reguladores exerceram
historicamente um importante grau de autoridade sobre os negdcios da Companhia. Nos Gltimos anos, o Governo
Federal implementou novas politicas relacionadas ao setor elétrico brasileiro. A Lei do Novo Modelo do Setor
Elétrico, promulgada em 15 de marco de 2004, por exemplo, regula as operagdes de companhias do setor elétrico,
através da implementagdo de portarias, resolucfes e outras diretrizes governamentais, devendo-se notar que tais
regras poderdo ser alteradas se os leildes de energia nova ndo garantirem a ampliacdo da capacidade de distribuicéo.

Além disso, de acordo com a legislagdo brasileira, a ANEEL esté autorizada a regular diversos aspectos dos negdcios
da Companhia, inclusive com relagdo a necessidade de investimentos, a realizacdo de despesas adicionais e a
determinacéo das tarifas cobradas, bem como limitar o repasse do preco da energia comprada as tarifas cobradas pela
Companhia. A imposicdo de novas exigéncias que resultem em incremento de investimentos ndo previstos pela
Companhia ou a definicdo de novas regulamentacfes de cunho Técnico ou Comercial que causem incremento dos
Gastos Operacionais e caso, a Companhia ndo possa ajustar tempestivamente suas tarifas a fim de repassar o valor de
tais gastos adicionais, a Emissora pode ser adversamente afetada durante certo periodo até que as tarifas possam ser
reajustadas ou recompostas posteriormente. O mesmo pode ocorrer caso a Aneel edite resolucdes que modifiquem as
regras relativas ao repasse de custos e encargos para as suas tarifas.

A condicdo financeira e 0s resultados operacionais da Companhia podem ser negativamente afetados caso a ANEEL
ndo aprove os reajustes de suas tarifas de distribuicdo em termos favoraveis.

As tarifas de distribuicdo da Companhia sdo estabelecidas de acordo com seu Contrato de Concessdo e estdo sujeitas
a aprovacao da ANEEL. O Contrato de Concessao estabelece um mecanismo de controle de precos que permite 3
tipos de reajustes nas tarifas de distribuicéo:

* 0 reajuste periodico anual, que tem como objetivo compensar os efeitos da inflagdo e repassar aos consumidores
certas alteracOes da estrutura de custos da Companhia que estejam fora de seu controle, tais como o custo da energia
elétrica que é adquirida de certas fontes e determinados impostos;

* a revisdo periddica, realizada a cada 4 anos pela ANEEL, para realinhar as tarifas da Companhia com o0s seus custos
e para fixar um indice baseado na eficiéncia operacional da Companhia, o qual serd aplicado contra o indice de
inflacdo dos futuros reajustes periddicos anuais, cujo objetivo € remunerar a administracéo eficiente dos custos da
Companhia e, a0 mesmo tempo, compartilhar ganhos de produtividade com os consumidores; e

* a revisdo extraordindria, que pode ser pleiteada pela Companhia sempre que houver um desequilibrio econémico e
financeiro na concesséo devido a uma mudanga inesperada e significativa nos custos.

A Companhia ndo pode afirmar que os reajustes e revisdes de tarifas de distribui¢do serdo aprovados pela ANEEL em
termos favoraveis. Além disso, caso esses reajustes e/ou revisdes ndo sejam concedidos pela ANEEL em tempo habil
ou de forma integral, a situacdo financeira e os resultados operacionais da Companhia poderdo ser afetados
adversamente.

Dessa forma, na hipotese de alteragdes imprevistas nas condigdes originais de contratacéo, caso os reajustes tarifarios
ou, ainda, a aplicacdo da clausula de restabelecimento do equilibrio econdmico-financeiro ndo gerem,
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tempestivamente, um aumento do fluxo de caixa, a condigdo financeira e os resultados operacionais da Companhia

podem ser afetados adversamente.

Os reajustes sobre as tarifas aprovadas pela ANEEL estdo sujeitos a contestacdes, 0 que pode afetar adversamente a
receita operacional e/ou a condicdo financeira da Emissora.

Quaisquer revisdes e reajustes tarifarios por parte da Companhia estdo sujeitos a aprovagao pela ANEEL, bem como
aos limites estabelecidos no Contrato de Concessdo e na legislacéo brasileira aplicavel, tal como a Lei de Concessoes
e as resolugcbes da ANEEL. Os indices apurados por meio dessas revisdes e reajustes tarifarios, ainda que
homologados pela ANEEL, podem ser objeto de contestages judiciais por parte dos consumidores, da Ordem dos
Advogados do Brasil, de 6rgdos governamentais, por meio, por exemplo, de comissdes parlamentares de inquérito e
por parte do Ministério Publico na defesa dos interesses difusos dos consumidores da area de concessdo da
Companhia, dada a natureza de servico publico essencial da atividade da Companhia. Nesse sentido, mudancgas
metodoldgicas, impostas pelo poder concedente no Contrato de Concessdo, relativas ao calculo dos reajustes
tarifarios anuais e revisoes tarifarias, além de eventuais decisdes favoraveis aos questionamentos relacionados a
revisdes e reajustes tarifarios concedidos pela ANEEL, podem afetar negativamente a imagem da Emissora, bem
como sua receita operacional e condigao financeira.

A Companhia pode ser penalizada pela ANEEL pelo ndo atendimento das obrigacdes contidas no Contrato de
Concessdo, 0 que pode acarretar multas e outras penalidades e, dependendo da gravidade do inadimplemento, a
caducidade da Concesséo.

As atividades de distribuicdo da Companhia sdo conduzidas em conformidade com o Contrato de Concesséo. A
ANEEL podera impor penalidades a Companhia caso ela deixe de cumprir com qualquer disposicédo contida no
referido contrato. As penalidades aplicaveis dependem da extenséo da gravidade da ndo conformidade e incluem:

* adverténcias;

* multas por infracdo, limitadas a 2% do faturamento da concessionaria nos doze meses anteriores a data da lavratura
do auto de infracéo;

« impedimentos a construgdo de novas instalagcdes ou & compra de novos equipamentos;

* restrigdes sobre a operagdo das instalagdes e equipamentos existentes;

* suspensdo temporaria de participacdo em processos licitatorios de novas concessoes;

« suspensdo do repasse de recursos do poder concedente em caso de inadimpléncia intrasetorial;

* suspensdo da aplicacdo de reajuste/revisdo em caso de inadimpléncia intrasetorial;

* intervengdo na administragdo da empresa inadimplente por parte da ANEEL; ou

» caducidade da concessao.

A ANEEL, além das penalidades descritas acima, também poderd intervir na concessao para assegurar a observancia
as leis e regulamentacgdes aplicaveis.

Ainda, o Governo Federal tem autoridade para extinguir o Contrato de Concessdo antes de seu término: (i) no caso de
faléncia ou dissolucdo da Companhia; (ii) no caso de inexecucéo, total ou parcial, do Contrato de Concesséo; ou (iii)
caso a Companhia ndo atenda aos termos e as condigdes estabelecidas no Contrato de Concessdo, bem como as
obrigag@es legais e regulatdrias aplicaveis.

O término antecipado ou a ndo-renovacao do Contrato de Concessdo, a imposi¢do de multas ou penalidades severas
por parte da ANEEL, ou a intervencdo da ANEEL na Concesséo, poderdo ter um efeito adverso sobre os negocios, 0s
resultados operacionais e a situacdo financeira da Companhia, sem mencionar os efeitos sobre o valor de mercado dos
valores mobiliarios e sua emissdo, bem como sobre a sua capacidade de pagamento com relacéo as suas dividas.

Adicionalmente, a constitucionalidade da Lei do Novo Modelo do Setor Elétrico esta atualmente sendo contestada
perante o Supremo Tribunal Federal. O Governo Federal requereu a extingdo das aglGes argumentando que as
alegacdes de inconstitucionalidade haviam perdido o objeto, pois tinham relagdo com medida proviséria que ja foi
convertida em lei. Até a presente data, 0 Supremo Tribunal Federal ndo proferiu sua decisdo final sobre o mérito do
processo judicial e ndo existe previsdo para que essa decisdo seja proferida. Dessa forma, a Lei do Novo Modelo do
Setor Elétrico encontra-se atualmente em vigor. Contudo, ela pode sofrer alteragdes, e, portanto, ndo se sabe ao certo
que impactos estas alteragdes terdo sobre a Emissora.

i) Aos paises estrangeiros onde o emissor atue

O Brasil é o Unico pais em que o emissor atua, ndo estando, portanto, sujeito a fatores de risco associados aos paises
estrangeiros.
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j) A questles socioambientais

0O ndo cumprimento da legislacdo ambiental aplicavel ou de determinacdes judiciais ou administrativas relacionadas a
Emissora referentes a aspectos ambientais, bem como a criacdo de requlamentacdo ambiental mais rigorosa, podera
causar impacto adverso relevante na imagem, no resultado operacional e/ou na condicdo financeira da Companhia.

Os equipamentos, instalacdes e operagdes da Companhia estdo sujeitos a legislacdo ambiental nas esferas federal,
estadual e municipal, bem como a fiscalizagdo por agéncias governamentais responsaveis pela verificagdo de
cumprimento dessa legislacdo e pela implementacdo de politicas ambientais e de seguranga do trabalho. Essa
legislacdo inclui, por exemplo, a necessidade de obtencdo de licengas para a instalacéo e operacéo de determinados
equipamentos e atividades, a obrigatoriedade de obtencdo de autorizacBes para a supressdo de vegetacdo e
intervengGes em areas protegidas, bem como para o armazenamento, tratamento e destinacdo final adequada de
residuos. Tais agéncias podem impor sangdes administrativas contra a Companhia em virtude de ndo-atendimento da
legislacdo aplicavel. Essas sangdes poderdo incluir, entre outras, a imposi¢cdo de multas, o embargo de obras ou de
atividades, a suspensdo parcial ou total da atividade, bem como a suspenséo ou cancelamento de licengas concedidas,
a perda ou restricdes de incentivos fiscais, linhas de financiamento de estabelecimentos oficiais de crédito e a
proibigdo de contratar com o poder publico. Caso a legislagdo ambiental e de seguranca do trabalho se torne mais
rigorosa, a Companhia podera ser forcada a aumentar os gastos com investimentos para atender a esta legislagdo. A
demora ou a recusa dos drgdos ambientais em emitir ou renovar licengas ou autorizagfes, ou a incapacidade da
Companhia de obter as licengas ambientais pertinentes e/ou renovar as licengas ambientais atualmente existentes,
bem como de atender as exigéncias formuladas pelos 6rgdos ambientais para tal finalidade, pode impedir o inicio ou a
continuidade de servicos prestados pela Companhia. Tais fatos podem afetar de maneira adversa a situagao financeira
e/ou resultado operacional da Companhia.

Além disso, a inobservancia, pela Companhia, da legislagdo ambiental pode acarretar, além da obrigagéo de reparar
danos diretos e indiretos que eventualmente sejam causados ao meio ambiente e a terceiros afetados, a aplicagdo de
sanc¢des de natureza penal contra a Companhia e seus administradores, podendo ter impacto negativo nas receitas da
Companhia ou, ainda, inviabilizar a captacdo de recursos junto ao mercado financeiro. A personalidade juridica da
Companhia podera também ser desconsiderada para garantir a reparacdo dos danos ambientais que porventura a
Companhia venha a causar.

Sem prejuizo do disposto acima, a inobservancia pela Companhia da legislagdo ambiental, assim como o
descumprimento de termos de ajustamento de conduta, termos de compromisso e/ou acordos judiciais por ela
celebrados podera causar impacto adverso relevante na imagem, no resultado operacional e/ou na condi¢do financeira
da Companhia.



