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COMPANHIA ENERGETICA DO CEARA - COELCE

Companhia Aberta
CNPJ N° 07.047.251/0001-70
NIRE N° 23300007891

ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
REALIZADA EM 28 DE NOVEMBRO DE 2024

1. DATA, HORA E LOCAL: Realizada em 28 de novembro de 2024, as 09:00 horas, na sede
social da Companhia Energética do Ceard — COELCE ("Companhia"), situada na Rua Padre Valdevino,
n® 150, Centro, CEP 60135-040, Fortaleza - CE.

2. CONVOCACAO E PRESENCA: Convocacéo devidamente realizada nos termos do art. 14 do
estatuto social da Companhia. Presente a maioria dos membros do Conselho de Administragéo,
conforme se verifica pelas assinaturas ao final desta ata. Presente, ainda, o membro do conselho fiscal,
Sr. Jorge Parente Frota Junior, em cumprimento ao disposto no artigo 163, 8§ 3°, da Lei de Sociedades
Andnimas.

3. MESA: Presidente: Guilherme Gomes Lencastre; Secretaria: Maria Eduarda Fischer Alcure.

4, ORDEM DO DIA: Temas para aprovacgdo: (i) Contrato de Servigos de Leitura de Medidores —
Lote 1 (Ceneged Companhia Eletromecanica e Gerenciamento de Dados S.A.) e Lote 2 (Consorcio
Rede - Lion Energy Servigos de Eletrificacdo Ltda. e Cosampa Servigos Elétricos Ltda); (ii) Ratificacao
de contratacdo de Equipamentos de Transformadores de Distribuicdo — Industria de Transformadores
Itaipu Ltda. e Romagnole Produtos Eletricos S.A.; (iii) Renovacdo de Intercompany Loans com a sua
controladora Enel Brasil S.A., no valor principal de R$144.100.000,00 (cento e quarenta e quatro
milhBes e cem mil reais), acrescidos dos respectivos juros até a data da renovacao; (iv) Aumento de
capital da Companhia, dentro do limite do capital autorizado pelo artigo 5°, § 1° do estatuto social da
Companhia, no valor de R$580.580.000,00 (quinhentos e oitenta milhdes, quinhentos e oitenta mil
reais); Temas para informacéo: (v) Alteracdo da composi¢do da Diretoria; (vi) Apreciacdo do Relatério
de Informagbes Trimestrais — ITR’s, referente ao 3° trimestre de 2024; (vii) Avaliagdo do Programa de
Compliance e evolugéo de suas iniciativas; (viii) Analise das denuncias recebidas pelo Canal de Etica
(até agosto/24); (ix) Panorama Geral da Administracéo (monitoramento de KPIs); e (x) Outros assuntos
de interesse geral.

5. DELIBERACOES: Abertos os trabalhos, verificado o quérum de presenca e validamente
instalada a presente reunido, os membros do Conselho de Administracdo da Companhia deliberaram:

5.1. Quanto ao item (i) da Ordem do Dia, em cumprimento ao artigo 15, 1°, Xl, do Estatuto Social
da Companhia, aprovar, por unanimidade, a contratacdo de servigcos de leitura de medidores com a
Ceneged Companhia Eletromecéanica e Gerenciamento de Dados S.A. (lote 1) e o Consorcio Rede -
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Lion Energy Servicos de Eletrificacdo Ltda. e Cosampa Servicos Elétricos Ltda. (lote 2), pelo prazo de
36 (trinta e seis) meses, conforme demais termos e condi¢cdes apresentados pela Diretoria de Compras.

5.2. Quanto ao item (ii) da Ordem do Dia, em cumprimento ao artigo 15, 1°, XI, do Estatuto Social da
Companhia, aprovar, por unanimidade, a ratificacdo da contratacdo de equipamentos de
transformadores de DistribuicBo com a Industria de Transformadores lItaipu Ltda. e a Romagnole
Produtos Eletricos S.A., pelo prazo de 36 (trinta e seis) meses, conforme demais termos e condi¢es
apresentados pela Diretoria de Compras.

5.3. Quanto ao item (iii) da Ordem do Dia, em cumprimento ao art. 15, 1°, VIII do Estatuto Social,
aprovar, por unanimidade, a renovacdo de Intercompany Loans com a sua controladora Enel Brasil
S.A., no valor principal de R$144.100.000,00 (cento e quarenta e quatro milhdes e cem mil reais),
acrescidos dos respectivos juros até a data da renovacdo, respeitando os prazos aprovados pela
Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, nos termos apresentados aos Conselheiros pela
Diretoria de Administracéo, Finangas, Controle e de Relagbes com Investidores. Os Conselheiros foram
ainda informados que essas operacfes se enquadram has hipdteses de excecdes previstas no artigo
14 das Diretrizes de Governanca Corporativa, Se¢éo Il (Procedimentos que Regem o Tratamento das
Operacdes com Partes Relacionadas).

5.4. Quanto ao item (iv) da Ordem do Dia, em cumprimento ao disposto no artigo 5°, do Estatuto
Social, aprovar, por maioria, registrado o voto contrario do Conselheiro Gabriel Ramires, conforme
manifestacdo que integra a presente ata como Anexo |, 0 aumento do capital social por subscri¢do
privada, dentro do limite do capital autorizado pelo artigo 5°, § 1° do estatuto social da Companhia, no
valor de R$580.580.000,00 (quinhentos e oitenta milh&es, quinhentos e oitenta mil reais), mediante a
emissao de 8.845.476 (oito milh8es, oitocentas e quarenta e cinco mil, quatrocentas e setenta e seis)
novas ac¢des nominativas, sem valor nominal, sendo: (a) 5.585.954 (cinco milh8es, quinhentas e oitenta
e cinco mil, novecentas e cinquenta e quatro) a¢des ordinérias, ao preco de subscricdo de R$64,17
(sessenta e quatro reais e dezessete centavos) por acéo, (b) 3.097.399 (trés milhdes, noventa e sete
mil, trezentas e noventa e nove) agbes prefereciais “Classe A”, ao prego de subscrigdo de R$68,02
(sessenta e oito reais e dois centavos) por acéo, e (c) 162.123 (cento e sessenta e duas mil, cento e
vinte e trés) agbes preferenciais “Classe B”, ao prego de subscricdo de R$70,59 (setenta reais e
cinquenta e nove centavos) por acéo, a ser implementado mediante capitalizagcao de créditos (“Aumento
de Capital”’) fixado com base no art. 170, paragrafo 1°, | da Lei 6.404/76, de 15/12/1976, conforme
alterada (“Lei das Sociedades por Ag¢des”), nos termos e condigdes descritos abaixo.

5.4.1. O Aumento de Capital tem como objetivo: (i) viabilizar a execu¢éo do plano de investimento da
Companhia; e (ii) fortalecer a estrutura de capital, reforcando o seu caixa para fazer frente a
necessidades e obriga¢cdes de curto prazo.

5.4.2. O preco de emissédo por acdo para o Aumento de Capital foi fixado com respaldo em laudo de
avaliacdo elaborado pela Ernest & Young Assessoria Empresarial Ltda. (“EY”) para essa finalidade, em
conformidade com o artigo 170 da Lei das Sociedades por Acdes, utilizando o critério de fluxo de caixa
descontado, o qual, no entendimento da EY e do Conselho de Administracdo, reflete mais
adequadamente o valor das ac¢des no atual contexto da Companhia (os critérios de avaliagcéo pelo valor
das acdes em bolsa e valor patrimonial foram considerados inadequados, em raz&o da relativamente
baixa movimentacédo das a¢des no mercado bursatil, e o fato de que o valor patrimonial ndo expressa



CCl

a capacidade de geracao futura de fluxo de caixa da Companhia no longo prazo, a qual melhor baseia
o calculo do valor do Ativo).

5.4.3. O Aumento de Capital serd implementado mediante a capitalizagdo dos créditos detidos pela
acionista controladora Enel Brasil S.A. (“‘Enel Brasil’) contra a Companhia, no valor de
R$580.580.000,00 (quinhentos e oitenta milhdes, quinhentos e oitenta mil reais), constituidos por
meio do Instrumento Particular de Adiantamento para Futuro Aumento de Capital, celebrado entre a
Enel Brasil e a Companhia, em 20 de junho de 2024, o qual foi aprovado em Reunido de Conselho de
Administracao, realizada na mesma data (“Créditos”), por meio do Boletim de Subscricdo que integra a
presente ata como Anexo II.

5.4.4. Emrelacao ao voto contrario do Sr. Gabriel Nunes Ramires a realizacdo do Aumento de Capital,
a Diretoria de Administracdo, Finangas, Controle e de Relagbes com Investidores informa que foram
esclarecidos pela EY ao Conselheiro os questionamentos sobre os critérios e metodologia utilizados
para a avaliagdo, enfatizando-se a respeito da observagéo que consta do seu voto em anexo: (i) a EY
entendeu prudente ndo considerar a premissa de incluir o beneficio fiscal da SUDENE nas projecdes,
pois, apesar de a Companhia haver ingressado com o pleito em 2023, ainda ndo houve resposta final
da entidade; (ii) de acordo com as informac¢Bes obtidas pela Companhia, as empresas que fazem o
mesmo pedido obtém o retorno da SUDENE no mesmo ano, mas, especificamente no caso da
Companhia, foi informado pelo diretor da entidade que ndo basta a requerente e cumprir todos os pré-
requisitos técnicos nos ultimos 10 anos, devendo o requerimento ser apreciado e submetido a votagéo
de Comité interno, antes de sua eventual aprovagédo, votagdo esta que ainda ndo ocorreu; (iii) o Pais
passa por momento de dificil equalizagdo das contas publicas (que resulta em maior presséo para o
aumento da arrecadacédo), gerando um cenario incerto sobre as politicas fiscais (reforma tributaria ainda
em tramite de aprovacgdo), além de incertezas relacionadas ao contexto de eventos recentes
relacionadas a prépria Companhia; (iv) a Companhia entende que a ndo projecao dos beneficios fiscais
da SUDENE ¢ justificavel, e ao validar esta premissa a Companhia esta atuando com prudéncia, de
acordo com as prerrogativas da lei, visando tratamento igualitario a todos os respectivos acionistas.

5.4.5. Observados os procedimentos estabelecidos pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo e pelo Banco
BTG Pactual, instituicdo financeira responsavel pela escrituracéo das a¢des de emissao da Companhia,
0s acionistas da Companhia terdo direito de preferéncia na subscricdo das novas acdes a serem
emitidas, na proporcao do ndmero de ac¢des ordinérias de emissdo da Companhia de que sao titulares,
conforme o disposto no artigo 171 da Lei das Sociedades por A¢des.

5.4.6. Cada 1 (uma) acdo, por espécie e classe, conferirA ao seu titular o direito & subscricdo
respectivamente de 0,1162096 nova acado ordinaria, 0,1096320 nova acao preferencial Classe A e
0,1056409 nova acéo preferencial Classe B, de emissdo da Companhia. Tal célculo desconsidera as
acOes em tesouraria.

5.4.7. As fragBes de acdes decorrentes do exercicio do direito de preferéncia serdo desconsideradas.

5.4.8. As ac¢bes adquiridas a partir do dia 13/12/2024 (inclusive) néo fardo jus ao direito de preferéncia
na subscricdo das novas a¢fes a serem emitidas no ambito do Aumento de Capital ora deliberado, ou
seja, a partir de tal data (inclusive) as acBes de emissdo da Companhia serdo negociadas ex-
subscricdo, sendo a data base para o direito (“record date”) o dia 12/12/2024.
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5.4.9. O direito de preferéncia podera ser exercido no prazo de 30 (trinta) dias corridos contados a partir
de 13/12/2024 (inclusive), observados os procedimentos previstos no Aviso aos Acionistas. Apés o
término do prazo para o exercicio do direito de preferéncia, as eventuais sobras de a¢cées nao subscritas
serdo rateadas entre os acionistas que tiverem manifestado interesse na reserva de sobras no
respectivo boletim de subscrigéo.

5.4.10. As acbes e/ou sobras a serem eventualmente subscritas pelos acionistas no exercicio do direito
de preferéncia deverédo ser integralizadas a vista, no ato da subscrigcdo, em moeda corrente nacional.
Por se tratar de aumento de capital mediante capitalizacédo de créditos, as importancias eventualmente
pagas pelos acionistas que exercerem o direito de preferéncia serdo entregues a Enel Brasil, acionista
titular dos Créditos, conforme previsto no artigo 171, § 2°, da Lei das Sociedades por A¢des.

5.4.11. Ap6s o término dos procedimentos relativos ao exercicio do direito de preferéncia, nova reunido
do Conselho de Administracdo da Companhia sera oportunamente realizada para homologar o
Aumento de Capital, ndo havendo que se falar em homologacao parcial e/ou leildo de sobras, tendo em
vista que o Aumento de Capital serd implementado mediante capitalizacdo de créditos.

5.4.12. Em decorréncia do Aumento de Capital, o capital social da Companhia, atualmente no valor de
R$ 1.388.346.885,77 (um bilhdo, trezentos e oitenta e oito milhdes, trezentos e quarenta e seis mil,
oitocentos e oitenta e cinco reais e setenta e sete centavos), constituido por 77.855.299 (setenta e sete
milhdes, oitocentas e cinquenta e cinco mil, duzentas e noventa e nove) acdes nominativas, sem valor
nominal, sendo 48.067.937 (quarenta e oito milhdes, sessenta e sete mil, novecentas e trinta e sete)
acOes ordinarias e 29.787.362 (vinte e nove milhdes, setecentas e oitenta e sete mil, trezentas e
sessenta e duas) acdes preferenciais, estas divididas em duas classes: 28.252.700 (vinte e oito milhdes,
duzentas e cinquenta e duas mil e setecentas) agdes preferenciais “Classe A” e 1.534.662 (um milhao,
quinhentas e trinta e quatro mil, seiscentas e sessenta e duas) agdes preferenciais “Classe B” passara
a ser de R$ 1.968.926.885,77 (um bilhdo, novecentos e sessenta e oitenta e oito milhdes, novecentos
e vinte e seis mil, oitocentos e oitenta e cinco reais e setenta e sete centavos), constituido por
86.700.775 (oitenta e seis milhdes, setecentas mil, setecentas e setenta e cinco) acées nominativas,
sem valor nominal, sendo 53.653.891 (cinquenta e trés milhdes, seiscentas e cinquenta e trés mil,
oitocentas e noventa e uma) a¢fes ordinarias e 33.046.884 (trinta e trés milhdes, quarenta e seis mil,
oitocentas e quarenta e quatro) acbes preferenciais, estas divididas em duas classes:
31.350.099 (trinta e um milhdes, trezentas e cinquenta mil, noventa e nove) a¢des preferenciais “Classe
A” e 1.696.785 (um milhdo, seiscentas e noventa e seis mil, setecentas e oitenta e cinco) agdes
preferenciais “Classe B”.

5.4.13. As informacfes relativas ao Aumento de Capital serdo tempestivamente divulgadas pela
Companhia em atendimento ao disposto no artigo 33, inciso XXXI, da Resolucdo CVM n° 80, de
29/03/2022, conforme alterada. Ficam os diretores da Companhia autorizados a praticar todos os atos
necessarios a implementacdo do Aumento de Capital ora aprovado, inclusive, mas ndo se limitando, a
elaboracao e publicagéo do Aviso aos Acionistas detalhando os procedimentos para exercicio do direito
de preferéncia e subscricdo das novas ac¢des a serem emitidas.

5.5. Quanto ao item (v) da Ordem do Dia, em cumprimento ao artigo 15, 1°, |, do Estatuto Social
da Companhia, consignar a rendncia apresentada pelo Sr. Damian Popolo, italiano, casado,
administrador, portador do RNE n° V652321-K, expedido pelo CGPI/DIREX/DPF, inscrito no CPF/MF
sob 0 n°® 232.551.418-85, com endereco profissional na Av. das Nagdes Unidas, n°® 14.401, 23° andar,
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conjunto 231, Torre B1, Aroeira, bairro Vila Gertrudes, Municipio de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo,
CEP: 04.794-000, aos cargos de Diretor de Comunicacdo e Diretor de Relacfes Institucionais, com
efeitos a partir 31/10/2024, permanecendo vagos os referidos cargos. Os Conselheiros manifestaram
0s votos de agradecimento pelas contribuicfes realizadas pelo Sr. Damian Popolo durante seu mandato
como como Diretor de Comunicacdo e de Relagdes Institucionais da Companhia.

5.6. Quanto ao item (vi) da Ordem do Dia, tomar conhecimento do Relatério de Informagdes
Trimestrais da Companhia referente ao terceiro trimestre de 2024, conforme apresentacao realizada
pela Diretoria de Administracdo, Financas, Controle e de Rela¢des com Investidores.

5.7. Quanto ao item (vii) da Ordem do Dia, tomar conhecimento do resultado de 2024 da avaliacio
e analise do funcionamento do Programa de Integridade/MPRP e do Sistema de Gestdo Antissuborno,
que incluiu a reviséo dos principais pilares, as atividades de monitoramento e verificagdes internas e
certificacdes externas para assegurar o adequado desenho e funcionamento, nos termos apresentados
pela Auditoria Interna da Companhia

5.8. Quanto ao item (viii) da Ordem do Dia, tomar conhecimento do status da gestdo do Canal Etico
para as denuncias recebidas até 31/08/2024, evidenciando estatisticas, temas e os detalhes de todas
as violagOes identificadas, nos termos apresentados pela Auditoria Interna da Companhia.

5.9. Quanto ao item (ix) da Ordem do Dia, tomar conhecimento a respeito da atualizagdo dos pedidos
e avango da execucao de obras de novas conexdes, conforme apresentacao realizada pelo Diretor de
Operacodes de Infraestrutura e Redes da Companhia.

5.10. Quanto ao item (x) da Ordem do Dia, tomar conhecimento sobre o panorama da gestéo, com
0 acompanhamento dos principais KPIs da Companhia. Sobre o acompanhamento mensal da execu¢ao
do orcamento foi apresentado ao Conselho a abertura das a¢des e correspondentes valores do crash
program de 2024.

5.11. Nao houve assuntos gerais relativos ao item (xi) da Ordem do Dia.

6. ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, foram os trabalhos suspensos para a
lavratura da presente Ata, a qual, depois de lida e aprovada, foi assinada pelos Conselheiros presentes
e pela secretéria da reunido. Assinaturas: Mesa: Guilherme Gomes Lencastre, Presidente; Maria
Eduarda Fischer Alcure, Secretaria; Conselheiros de Administracdo: Guilherme Gomes Lencastre,
Mario Fernando de Melo Santos, Gabriel Nunes Ramires, Marcia Massotti de Carvalho e Ana Claudia
Goncalves Rebello.

Confere com o original lavrado em livro proprio.

Fortaleza, 28 de novembro de 2024.

Mesa:
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Guilherme Gomes Lencastre Maria Eduarda Fischer Alcure
Presidente da Mesa Secretaria
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COMPANHIA ENERGETICA DO CEARA — COELCE
companhia aberta
CNPJ N° 07.047.251/0001-70
NIRE N° 23300007891

ATA DA REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
REALIZADA EM 28 DE NOVEMBRO DE 2024

ANEXO |

Transcricdo da manifestacdo do voto do conselheiro Gabriel Ramires quanto ao item (iv) da
Ordem do Dia:

“Meu voto endereca a questdo do aumento de capital resultante da conversdo de AFAC
realizado pelo controlador durante o ano de 2024. Ressalto a importancia de observar o artigo
170 da Lei das SA, de modo a evitar diluicdo injustificada aos acionistas, e estamos
conjuntamente realizando os esfor¢cos necessarios para cumprir essa determinacéo.

Neste sentido, a realizagdo do laudo de avaliagdo é iniciativa perfeitamente adequada. Em
andlise aprofundada do laudo, e apoiado por consulta a diversos bancos de investimentos de
primeira linha, dentro os quais por exemplo o Itat BBA, fui informado de que - diferentemente
da premissa adotada no laudo - a pratica mais comum de mercado na avaliacdo de empresas
de distribuicdo de energia elétrica cujas concessfes se localizam em areas do Norte e
Nordeste é assumir a extensao do incentivo fiscal da SUDAM/SUDENE, pelo menos até o fim
do prazo permitido por lei para extenséo.

Tal entendimento é suportado pelo fato de que foi aprovada e sancionada ao fim de 2023 a lei
14.753, que estende até dezembro de 2028 a concessao do incentivo fiscal da SUDENE
(valido por 10 anos a partir da concessdo), e como a companhia cumpre 0s requisitos
necessarios, € no seu melhor interesse buscar a concretizagdo da renovacdo em 2025, tal
como o tém feito demais companhias do setor (em geral o realizam em data préxima a
expiracdo do beneficio vigente). Cabe ressaltar que no setor ha um histérico extremamente
robusto de aprovacao - justificativa utilizada pelos bancos para a ado¢éo desta premissa.

Portanto voto no sentido de que se peca a adequacgéo do laudo neste ponto (conforme analise
de sensibilidade a este topico j& apresentada pelo avaliador), ou reprovar a operagcdo caso
esta seja apoiada por laudo com premissas distintas daquelas mais comumente praticadas no
mercado.”
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ANEXO Il

COMPANHIA ENERGETICA DO CEARA - COELCE

BOLETIM DE SUBSCRIGAO DE ACOES

ENEL BRASIL S.A., sociedade constituida de acordo com as leis da Republica Federativa do Brasil,
com sede na Av. das NacgBes Unidas 14401, torre B1 Aroeira, 23° andar, parte, parque da Cidade,
Chécara Santo Antonio, S&o Paulo - SP, Cep: 04794-000, inscrita no CNPJ sob o n° 07.523.555/0001-
67, neste ato representada de acordo com seu Estatuto Social, subscreve (i) 5.469.315 (cinco milhdes,
guatrocentos e sessenta e nove mil e trezentas e quinze) agdes ordinarias ao preco de emisséo de
R$64,17 por agdo ordinéria; (i) 1.160.784 (um milhao, cento e sessenta mil e setecentos e oitenta e
guatro) acdes preferenciais “Classe A” ao pre¢o de emissao de R$68,02 por acdo preferencial “Classe
A”; e 45 (quarenta e cinco) agbes preferenciais “Classe B”, ao preco de emissédo de R$70,59 por agdo
preferencial “Classe B”, perfazendo a subscricdo o valor total de R$429.925.651,09 (quatrocentos e
vinte e nove milhBes e novecentos e vinte e cinco mil, seiscentos e cinquenta e um reais e nove
centavos). A integralizacdo do capital ora subscrito sera realizada mediante a capitalizagdo de
Adiantamento para Futuro Aumento de Capital (“AFAC”), conforme deliberacéo realizada na Reuniao
do Conselho de Administracdo realizada nesta data.

Fortaleza, 28 de novembro de 2024.

ENEL BRASIL S.A.
Francesco Tutoli
Diretor Financeiro, Administrativo e de Planejamento e Controle
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EY

Building a better
working world

Ernst & Young Assessoria Empresarial
Ltda.

Praia de Botafogo, n° 370 - 10° andar
22250-040 — Rio de Janeiro — RJ
Telefone: +55 21 3263-7000
www.ey.com.br

Estritamente Confidencial

Companhia Energética do Ceara S.A.
Rua Padre Valdevino, n° 150, Centro
CEP: 60135-040

Fortaleza, Ceard, Brasil

Companhia Energética do Ceard S.A. 24 de novembro de 2024

De acordo com o nosso Contrato de Prestacéo de Servigo de Consultoria, datado de 07 de outubro de 2024, a Ernst & Young
Assessoria Empresarial Ltda. (“EY”) apresenta a Companhia Energética do Ceara S.A. (“Coelce”, “Enel Ceara”, “Companhia”
ou “Cliente”) o relatorio (“Laudo” ou “Relatério”) de avaliacdo das a¢des da Companhia, na data-base de 30 de junho de 2024
("data-base").

Entendemos que o objetivo deste Laudo € apoiar a administracdo da Coelce (“Administragdo”) na fixagdo do preco de
emissdo de novas acbes a serem emitidas por ocasiao do aumento de capital por subscrigdo privada, o qual sera subscrito e
integralizado pelo acionista majoritario e controlador, Enel Brasil S.A., mediante a capitalizacdo de Adiantamento para Futuro
Aumento de Capital (“AFAC”). O Relatério foi elaborado seguindo a determinacéo do valor de emissao das acdes a serem
subscritas de acordo com o Art. 170 e 171 da Lei das S.A..

Enfatizamos que nossa estimativa de valor ndo deve ser considerada como uma Fairness Opinion ou uma recomenda¢do em
relacdo a qualquer transacdo que envolva as acdes da Companhia, ou usada para financiamento / captacdo de recursos, ou
elaboracdo de demonstracdes financeiras ou fins tributarios, bem como para qualquer outra finalidade, exceto a declarada
anteriormente. A decisao final sobre o preco de emissao das novas acdes é de responsabilidade da Administracdo da Coelce.

Este relatério mostra nossa estimativa para o valor das ac6es da Coelce, com base nos seguintes critérios:

1. Preco médio ponderado das acBes da Coelce na bolsa de valores, nos ultimos doze meses imediatamente anteriores a
data-base deste Laudo de avaliacéo;

2. Valor do patriménio liquido por acdo da Companhia, com base nas demonstracdes financeiras da data-base;

3. Valor econémico da acdo baseado na perspectiva de rentabilidade da Companhia considerando a metodologia de Fluxo
de Caixa Descontado para a Firma (“FCDF”);

E importante destacar que ndo investigamos de forma independente bem como néo foi aplicado nenhum processo de
auditoria nas informacdes financeiras e operacionais da Coelce, disponiveis ao publico ou fornecidas pela Companhia. Nossa
avaliacdo foi baseada nas melhores informacdes e expectativas disponiveis, e a EY teve acesso aos dados que julgou
necessarios, bem como realizou as analises que considerou adequadas, considerando que as informacdes e analises
utilizadas para preparar este Relatério sdo consistentes. Assumimos que a Administragédo da Coelce analisou os fatores aqui
apresentados e ndao omitiu nenhuma informacéo relevante que pudesse impactar significativamente os resultados do nosso
trabalho. Uma vez que o valor de um ativo pode variar ao longo do tempo, qualquer estimativa de valor refere-se a uma data
especifica de avaliacdo. Nossa estimativa de valor € baseada unicamente nas informagdes conhecidas da Data-base.
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EY

Building a better
working world

Ernst & Young Assessoria Empresarial
Ltda.

Praia de Botafogo, n° 370 - 10° andar
22250-040 — Rio de Janeiro — RJ
Telefone: +55 21 3263-7000
www.ey.com.br

Estritamente Confidencial

Companhia Energética do Ceara S.A.
Rua Padre Valdevino, n° 150, Centro
CEP: 60135-040

Fortaleza, Ceard, Brasil

Companhia Energética do Ceard S.A. 24 de novembro de 2024

Em 20 de dezembro de 2023, o Congresso Nacional promulgou Emenda Constitucional (EM 132) tratando da reforma do
sistema tributario brasileiro (“Reforma Tributaria”). A Emenda pauta mudancas nos chamados tributos indiretos (ICMS, ISS,
IPI, PIS e Cofins), tendo como principal efeito sua substituicdo por uma cobranca Unica, a qual ocorrera gradativamente entre
2026 e 2033. O Congresso Nacional deverd aprovar, nos proximos anos, leis complementares para regulamentar as
alteracdes trazidas pela Emenda. Neste contexto, nossa avaliacdo, exceto quando especificamente mencionado, ndo levou
em consideracao qualquer modificacéo que podera ser instituida pela Reforma Tributaria, seja por efeitos diretos na tributacéo
da Companhia, ou indiretos, como na precificacdo de produtos e servicos e na demanda estimada. Portanto, os resultados
apresentados neste Relatério, principalmente quanto a este aspecto, podem divergir dos resultados reais, e tais divergéncias
podem ser significativas. Quaisquer referéncias feitas ao impacto da Reforma Tributaria no Relatério ndo devem ser
interpretadas como um comentario completo ou como uma avaliacao precisa do impacto potencial da reforma na Companhia.

Agradecemos a oportunidade de participar deste processo e nos colocamos a disposicao para qualquer informacao adicional.
Atenciosamente,

Antonio Orsi
Diretor Executivo — Corporate Finance
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Informag6es do  Informagdes sobre

SUHED EEE Avaliador a Coelce

Avaliagdo Anexos

Visao Geral do Trabalho

Contexto e objetivo

» A Enel Brasil € uma das maiores empresas privadas do setor elétrico brasileiro. A empresa atua como holding nos segmentos de geracdo, comercializacdo e
distribuicdo de energia, produtos e solucées digitais. Por meio de trés distribuidoras posicionadas nos estados do Rio de Janeiro, Ceara e Sao Paulo, a Enel Brasil
leva energia a mais de 15 milhdes de clientes.

» A Enel Ceara fornece energia elétrica nos 184 municipios do Estado do Ceara, em uma area de 149 mil quildmetros quadrados, contando com uma base comercial
de aproximadamente 4,2 milhdes de unidades consumidoras.

» A Companhia é controlada pela Enel Brasil, que detém, diretamente, 74,05% do capital total e 97,91% do capital votante. O restante das acfes, negociadas na
Bolsa de Valores - B3, pertencem a pessoas fisicas, investidores institucionais nacionais e estrangeiros, fundos de pensao, clubes e fundos de investimentos, bem
como outras pessoas juridicas.

» A Enel Brasil, recentemente efetuou um Adiantamento para Futuro Aumento de Capital na Companhia, com o objetivo de integra-lo ao capital social da Coelce e
garantir a preferéncia dos demais acionistas na subscricdo do aumento de capital, a Administracéo solicitou a EY a elaboracdo de uma avaliagdo das acgdes da
Coelce, com o objetivo de suportar a Administracdo no processo de definicdo de preco das acdes, em linha com a subscricdo de capital, e em atendimento ao
paragrafo 1 e incisos correspondentes do Art. 170, e do Art. 171 da Lei das S.A.s.

Escopo do trabalho

Nosso trabalho compreendeu as seguintes atividades:

» Discussdes com executivos da Coelce para entender o desempenho historico e esperado da Companhia;

» Obtencao de dados histéricos financeiros e operacionais;

» Analise do mercado em que a Companhia atua, a fim de identificar perspectivas de crescimento e rentabilidade futura;

» Analise do plano de longo prazo da Coelce, fornecido pela Administracao;

» Pesquisa de empresas similares para estabelecer benchmarks e calcular miltiplos esperados de mercado e taxas de desconto;
» Elaboragdo de uma avaliagdo econdmico-financeira das operagfes da Coelce através das metodologias do FCDF;

» Analise dos direitos de distribuicdo e governanca aplicaveis a cada classe de a¢6es da Companhia; e

» Analise dos resultados obtidos e definicdo de uma faixa de valores indicada para as agdes preferenciais e ordinarias da Coelce.

Cabe ressaltar que este trabalho ndo contempla mudangas nos ambientes externo ou interno em que a Coelce atua além daquelas eventualmente explicadas neste
Relatorio.
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Informagdes do  Informagdes sobre

Sumario Executivo Avaliador a Coelce

Metodologia e Resultados

Metodologia Descrigcao

Avaliagdo

Anexos

Resultante do preco negociado na B3 e ponderado pela média do volume negociado, durante os 12

Preco Médio
Ponderado

meses imediatamente anteriores a data-base. Este critério indica um valor de R$ 40,31 por acéo
ordinaria (ON - Ticker: COCE3), R$ 42,01 por acéo preferencial classe A (PN - Ticker: COCE5) e

R$ 12,83 por agao preferencial classe B (PN - Ticker: COCES).

Consideragdes

O free float da Coelce é baixo e carece de
liquidez, ndo sendo, portanto, representativo para
a avaliagdo da Companhia.

De acordo com as demonstragfes financeiras da Coelce publicamente disponibilizadas, em 30 de

Valor do Patrimbnio

junho de 2024 o valor do patriménio liquido da Companhia era de R$ 4.977 milhdes. Na data-base,

Liquido a Coelce possuia 77.855 mil ag6es em circulagdo. Assim, o valor patrimonial resultou em R$ 63,93
por agéo, sem distingéo entre as classes de agéo.

Esse é um método estatico, baseado nos valores
contdbeis  histéricos da Companhia, nao
considerando o valor de mercado dos ativos e
passivos da Coelce, a existéncia de ativos
intangiveis e sua capacidade futura de geracao de
fluxo de caixa.

O fluxo de caixa descontado consiste na projecéo dos resultados operacionais da Companhia e dos
fluxos de caixa que estardo disponiveis para seus provedores de capital (detentores de divida e
acionistas), calculados a valor presente descontado pelo custo médio ponderado de capital. O
célculo do valor do capital dos acionistas de acordo com essa metodologia é expresso como o valor
presente liquido dos fluxos de caixa livre da firma, reduzido pela divida liquida e ajustado pelos
itens ndo operacionais existentes na Companhia na data-base.

Fluxo de Caixa
Descontado para a
Firma (FCDF)

O valor obtido para 100% do capital da Coelce aplicando esse critério foi de entre R$ 5.541 milhdes
(considerando um prémio de -0,2% na WACC) e R$ 4.708 milhdes (considerando uma reducgao de
+0,2% na WACC), com um valor

médio de R$ 5.114 milhGes. Esse intervalo foi obtido pela

aplicacdo da taxa de desconto WACC de 10,5% e 9,1% para a primeira concessao e de 9,9% para
a segunda concessao* (valores nominais) e equivale a R$ 60,47 por acdo e a R$ 71,17 por acéo,
com um ponto médio de R$ 65,69 por acdo, sem distincdo entre as classes de acédo. Ressalta-se
que a concessao da Coelce tem término previsto para 2028, porém a Administracdo espera sua
renovacdo em 2028, estendendo-se por mais 30 anos a partir do encerramento, chegando até
2058. Portanto, a avaliacao por FCDF considerou este cenério de renovacao da concessao atual.

Essa metodologia captura itens especificos da
Companhia, como perspectivas de crescimento,
portfélio de  negdcios, necessidade de
investimento etc.

(*) Até 2026 foi considerada a WACC incluindo o beneficio Sudene quando esse beneficio termina. Apds esse ano, ndo foi considerado a renovacao do beneficio da Sudene.
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Informagdes do  Informagdes sobre

Sumario Executivo Avaliador a Coelce

Avaliagdo

Metodologia e Resultados

Sumaério de Resultados (em R$ por acao)*

Anexos

Valor FCDF 60,47 [N 71,17
Ac0es Ordinarias 40,31
Acdes Preferenciais Classe B 12,83
Acdes Preferenciais Classe A 42,01
Valor Patrimonial por a¢éo 63,93
0 1I0 2I0 3I0 4IO 5IO 6IO 7I0 8IO

Fonte: EY com base em informag6es fornecidas pela Coelce
*Ressalta-se que os valores das ONs, PNAs e PNBs s&o relativos a cotagdes médias ponderadas dos Gltimos 12 meses.

Critério de avaliacao

Conclusao:

O valor estimado para 100% das acgbes da
Coelce em 30 de junho de 2024 estéa no intervalo
de R$ 4.708 milhdes e R$ 5.541 milhdes, com
um valor médio de R$ 5.114 milhdes,
representando um valor por acdo no intervalo de
R$ 60,47 a R$ 71,17 por agdo, com um valor
médio de R$ 65,69 por acéo.

Entendemos que o critério de avaliacdo mais
adequado para definicdo do preco justo das acbes
da Coelce é o FCDF — Fluxo de Caixa Descontado
para a Firma. Nossa conclusdo é baseada nas
seguintes consideracgdes:

» A Coelce possui um free float baixo (de cerca de
14,7% do capital) e baixa liquidez no mercado
(com cerca de 2,12% do capital sendo negociado
mensalmente - média de 30/06/2023 a
30/06/2024), portanto, 0s precos negociados no
mercado ndo sdo representativos de seu valor
justo.

e O Valor Patrimonial é um valor contabil

retrospectivo que nao considera o valor de
mercado dos ativos e passivos da Coelce, a
existéncia de ativos intangiveis e a capacidade
futura de geracgéo de fluxo de caixa.

* O método FCDF é reconhecido como o método
mais apropriado para estimar qualquer valor
econdbmico de negdécios, porque captura as
especificidades da Companhia, como
crescimento e rentabilidade.

Nossa conclusdo foi portanto baseada no valor

médio observado entre os cenarios de avaliagcao
calculados através do FCDF.
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Informagdes do  Informagdes sobre

Sumério Executivo Aol A e

Avaliacéo Anexos

Resultados por classe de acéao

Valor por classe de agdes

As agles da Coelce apresentam os seguintes direitos: prémio de 6% as PNA e 10% as PNB sobre ac¢des ordinarias ON, justificado pelo
R ) direito a dividendos no minimo 6% e 10%, respectivamente maiores do que 0s

* ON: direitos de voto; oo R

atribuidos as ON.

+ PNA e PNB: prioridade no recebimento de dividendo minimo, ndo cumulativo,
de 6% para as PNA e 10% para as PNB, calculados sobre o valor
proporcional do capital social atribuido & respectiva classe, corrigido ao
término de cada exercicio social e prioridade no reembolso de capital pelo
valor do patriménio liquido, no caso de liquidacdo. As acdes preferenciais ¢ ON: R$ 64,17 por acao;
Classe B poderéo ser convertidas em agfes preferenciais Classe A. . PNA: R$ 68,02 por acio:

+ PNB: R$ 70,59 por acéao.

Como resultado desse prémio, considerando o ponto médio de avaliacdo da
totalidade do capital da Companhia em R$ 5.114 milhdes, obtido a partir da
metodologia do FCDF, o valor por agéo seria:

Também observamos que:

+ De 30/06/2023 a 30/06/2024 os precos das acdes PNA foram, em média,
4,2% superiores aos precos das ONs e os precos das acBes PNB foram, em

média, -68,2% inferiores; - Numero de | Valor por Valor total
) o Classe de ac6es ~ . " T
+ Os volumes negociados de ON e PNB foram inferiores aos das acdes PNA acoes (mil) | acao (RS RS milhdes

Conforme demonstrado na tabela abaixo:

entre julho de 2023 e junho de 2024; Acoes ordinérias_ _ 48.068 64,17 3.084
Acdes preferenciais classe A 28.253 68,02 1.922

Com base nessas observagdes, entendemos que o prego cotado ndo é uma Acdes preferenciais classe B 1.535 70,59 108
indicacdo do valor justo, devido ao baixo free float e a falta de liquidez. No Total 77.855 65,69 5114

entanto, dados seus direitos econdmicos mais elevados, é possivel aplicar um

Fonte: EY com base em informagdes obtidas através do Estatuto Social da Coelce

Conclusao:

Devido ao direito a dividendos no minimo 6% maiores para as acdes PNA e 10% maiores para as acdes PNB se comparados aos dividendos destinados as
acoes ON, é possivel aplicar um prémio de 6% as PNA e 10% as PNB sobre a classe de a¢6es ordinarias.

Desta forma, considerando este prémio, e com base no ponto médio do valor estimado para 100% das acdes da Coelce em 30 de junho de 2024, através do
método do FCDF, de R$ 5.114 milhdes, o valor por acéo indicado é de R$ 64,17 por acéo Ordinéaria, R$ 68,02 por acdo PNA e R$ 70,59 por acdo PNB.
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Informag6es do
Avaliador

Informag6es sobre

Sumério Executivo A e

Avaliacéo

EY Brasil

Building a better
working world

Anexos

Histdrico

Este relatério foi preparado pela EY (Ernst & Young
Assessoria Empresarial Ltda.), empresa que faz parte
do Grupo Ernst & Young Brasil, ligada a rede Ernst &
Young Global, uma das principais firmas de auditoria,
consultoria e assessoria empresarial global, resultante
da fusdo de escritorios de contabilidade e assessoria
que surgiram nos Estados Unidos e Reino Unido no
inicio de 1900.

Em 1906, o escocés Arthur Young abriu em Chicago
uma firma contabil para cuidar dos neg6cios de
empresas inglesas, formando a Arthur Young & Co.
Enquanto isso, em Cleveland, ja funcionava o pequeno
escritério contabil Ernst & Ernst, fundado pelos irméos
A.C. e Theodore Ernst em 1903.

Nos anos subsequentes ambas as firmas adquiriram
outros escritérios contdbeis e abriram novas filiais. Elas
também abriram escritoérios no exterior, principalmente
nos paises europeus.

Em 1979, a relacdo internacional iniciada por A. C.
Ernst culminou na fusdo com a firma britanica Whinney
Murray & Co., formando uma sociedade mundial, a
Ernst & Whinney.

Em 1989, a Ernst & Whinney fundiu-se com a Arthur
Young, criando a Ernst & Young, empresa que hoje
atua em mais de 140 paises. A Ernst & Young conta
com 260 mil profissionais e uma receita anual de
aproximadamente US$ 36 bilhdes (ano fiscal de 2019).

No Brasil, o 1° escritorio do Ernst & Young foi aberto
em 1933. Atualmente, a Ernst & Young possui 13
escritorios no Brasil, e possui cerca de 8.700
colaboradores no pais.

SaT - Strategy and Transactions

O departamento de Strategy and Transactions (SaT)
da EY presta servicos relacionados com aspectos de
Corporate Finance (Fusbes e Aquisi¢cdes, Project
Finance, Estratégia financeira, Valuation Modeling e
Economics, Avaliagédo de Ativos fixos), servicos de Due
Diligence e Operations and Strategy.

A area de Corporate Finance do departamento de SaT
da EY foi responsavel pela avaliacdo econdémico-
financeira da Coelce.

Processo de Qualidade EY

O processo de revisao seguido na EY é criterioso e
composto de varias etapas, nas quais profissionais
qualificados, de todos os niveis hierarquicos, que
participaram e que nao participaram diretamente do
trabalho, sdo engajados.

Especificamente na area de Corporate Finance,
responsavel pela Avaliacdo Econdmico-Financeira da
Coelce, todos os modelos/ planilhas e laudos de
avaliagdo passam por um processo de revisao que é
iniciado pelo Gerente responsavel pelo projeto. Apés
sua aprovagdo o0s documentos sao novamente
revisados por um Gerente Sénior. Para garantir a
qualidade do projeto, os modelos/ planilhas e laudos
sdo revisados tanto pelo Soécio responsavel pelo
trabalho, quanto por um Sécio Revisor Independente
que nédo tenha participado efetivamente do projeto. A
Ultima etapa do processo refere-se a aprovacao pelo
Sacio responsavel pelo projeto.
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Informag6es do  Informagdes sobre

Sumario Executivo el B (Croelm

Avaliagdo Anexos

Credenciais

O departamento de SaT da EY ja prestou servicos para clientes dos mais diversos ramos, demonstrando comprovada capacidade técnica.

Podemos destacar como principais servicos prestados os seguintes: Avaliacdo Econdmico-Financeira, Avaliacdo Patrimonial, Assessoria Financeira, Fusdes e
Aquisicdes e assessoria em Real Estate, entre outros servicgos.

Dentre as empresas, para as quais prestamos servi¢cos, podemos destacar as seguintes:

1. Trabalhos realizados devido a regulacdo da CVM

Empresa Setor Servico Prestado Data
EDP — Energias de Portugal S.A. Energia Avaliacdo econdmico-financeira da EDP — Energias do Brasil para Oferta Publica de Aquisi¢cdes de Agbes 2023
Pernambuco S.A. (Neoenergia Pernambuco) Energia Avaliacdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Aquisicdes de Acdes 2022
VTRM Energia Participagdes S.A. Energia Avaliacdo econdmico-financeira em atendimento a CVM n° 436 e parecer de orientagéo n° 35 2021
Nadir Figueiredo Ind.e Com. S.A. Bens de Consumo Avaliacdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Aquisicdes de Acdes 2019
Ultrapar Participacbes Diversos Avaliacdo econdmico-financeira de investida para atendimento da CVM n° 476 2014
BIC Banco Bancos Avaliacdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Aquisicdes de Acdes 2014
Amil Seguros Avaliacdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Aquisicdes de Acdes 2012
Redecard Sistema de pagamentos Avaliacdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Aquisicdes de Acdes 2012
Yara Brasil Fertilizantes S/A Agronegdcio Avaliacdo econdmico-financeira para Oferta Publica de Aquisigdes de Agdes 2011

2. Outras avaliacdes relevantes

Empresa Setor Servico Prestado DEIE
Centrais Elétricas Brasileiras S.A. Energia Avaliagao econdmico-financeira para atendimento ao artigo 137°, 252° e 264° da Lei das SAs 2022
Vibra Energia S.A. Energia Avaliagao econdmico-financeira para atendimento ao artigo 264 da Lei das SAs 2021
Avon Products, Inc. Bens de Consumo Avaliagao econdmico-financeira para atendimento aos artigos 8° e 226 da Lei das SAs 2019
Fibria Celulose S.A. e Suzano Papel e Celulose S.A. Papel e celulose Laudo de Patriménio Liquido a precos de mercado para atendimento ao artigo 264 226 da Lei das Sas 2018
Fibria Celulose S.A. Papel e celulose Avaliagao econdmico-financeira para atendimento aos artigos 8° e 226 da Lei das SAs 2018
Magazine Luiza S.A. Varejo Avaliagao de certos ativos tangiveis e intangiveis adquiridos da Netshoes 2019
Natura Cosméticos S.A. Bens de Consumo Anélise econdmico-financeira 2017
JBS S.A. Bens de Consumo Avaliagao econdmico-financeira 2018
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Informag6es do  Informagdes sobre

Sumario Executivo Avaliador a Coelce

Avaliacéo Anexos

A Equipe Responsavel pela Avaliacao

Nossa abordagem considera que o elemento humano é essencial para alcancar os objetivos. Assim, buscamos formar uma equipe com experiéncia na area em que
a empresa atua. Pessoas, processos e tecnologia sdo trés elementos necessarios para oferecer servicos da mais alta qualidade, a fim de atender as expectativas do
cliente. Entre eles, o elemento que traz a maior diferenca sédo as pessoas responsaveis pelo desempenho dos processos e pelo desenvolvimento e implementacdo
das ideias. Toda a tecnologia existente e a melhor metodologia ndo sdo suficientes se ndo houver uma equipe com conhecimento e nivel de experiéncia adequados,
além interacao total com a equipe do cliente.

Este projeto foi conduzido por profissionais com experiéncia em Avaliacdo de Empresas, Assessoria Financeira e Finangas Corporativas do departamento de SaT da
EY.

Nossa equipe foi liderada pelo Sr. Antonio Orsi, diretor executivo com mais de 14 anos de experiéncia em avaliagcdes econdmicas e especialista no setor de energia
e coordenador de todo o projeto. O sdOcio responsavel pela revisdo independente foi o Sr. Rafael Max, com mais de 13 anos de experiéncia em avaliacdes
econdmicas e especialista no setor de energia.

Profissional Resumo das Qualificacbes

Antonio Orsi » Diretor Executivo em Corporate Finance da area de Strategy and Transactions da EY Brasil.
* Mais de 14 anos de experiéncia em avaliacao de empresas.
* Representante legal e responsavei técnico deste trabalho.

» Bacharel em Administracdo de Empresas pela UNESA, Certificacdo em avaliacdo de empresas pela American Society of Appraisers
(niveis 1 e 2).

» Experiéncia de 2 anos no escritrio da EY US (Dallas) realizando avaliacdo de empresas Fortune 500, lider em projetos de avaliacfes
de empresas para diversos fins, elaboracdo e revisdo de modelos econémico-financeiros, avaliacdo de ativos intangiveis, e
assessoria em fusdes e aquisicdes. Entre seus clientes destacam-se os do segmento de energia e telecomunicacao.

Rafael Max » Sécio em Corporate Finance da area de Strategy and Transactions da EY Brasil.
* Mais de 13 anos de experiéncia em avaliacao de empresas.
* Representante legal e revisor independente deste trabalho.

» Bacharel em Engenharia de Producédo pela Universidade Federal Fluminense (UFF), MBA em Gestao Empresarial pela Fundacgéo
Getulio Vargas (FGV). Certificacdo em avaliacdo de empresas pela American Society of Appraisers (niveis 1 e 2).

» Lidera projetos de avaliacbes de empresas e projetos para diversos fins, desenvolvimento e revisdo de modelos econémico-
financeiros, avaliacdo de marcas e outros ativos intangiveis, assessoria em fusdes e aquisi¢cdes. Entre seus clientes destacam-se 0s
do segmento de energia e infraestrutura.
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Avaliacéo Anexos

A Equipe Responsavel pela Avaliacao

Profissional Resumo das qualiificacGes

Julyara Costa » Gerente de Corporate Finance da area de Strategy and Transactions da EY Brasil.
» Gerente no projeto.

* Formado em Economia pela UFJF - Universidade Federal de Juiz de Fora e Mestre em Economia e Financas pela UFF -
Universidade Federal Fluminense.

» Possui experiéncia em estudos de mercado e avaliagbes de empresas, modelagem econdmico-financeira para fins diversos,
avaliacdo de ativos intangiveis (marcas, carteira de clientes, concessfes, entre outros), e fusdes & aquisicfes. Experiéncia em
Complex Security: Calculo de Earn Out e apregcamento de Op¢Bes com modelos de Monte-Carlo, Black and Sholes e Hull and White.
Célculo de recuperacéo de crédito de devedores com liquidacé@o duvidosa e de debéntures.

Gabriela Rocha » Consultora de Corporate Finance da area de Strategy and Transactions da EY Brasil.
+ Consultora no projeto.
* Formada em Economia pela PUC-Rio — Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

» Possui experiéncia em estudos de mercado e avaliagbes de empresas, modelagem econdmico-financeira para fins diversos,
avaliacao de ativos intangiveis (marcas, carteira de clientes, concessées, entre outros), e fusdes & aquisi¢cdes. J& prestou servigcos a
empresas de diversos setores onde se destacam os setores de salde e seguros, varejo, agronegocios, entre outros.
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Informag6es do  Informagdes sobre

Sumario Executivo A 2 Coolas Avaliagdo Anexos
Visao geral da Companhia

DRE (R$ milhdes) 2022 2023  jun-24
Receita Bruta 12,213 11.793 5.443
Fornecimento do uso de energia 8.138 8.692  4.440
Custo de Construgao 1.958 1.267 572
Marcagéo a mercado de ativo financeiro 191 401 163
Outras receitas operacionais 1.926 1.432 269
Deducdes (3.644) (3.169) (1.635)
Receita liquida 8.568 8.623 3.808

Custos com energia elétrica
Custo de construcéao

(3.330) (3.433) (1.197)
(1.958) (1.267)  (572)

Encargos de uso da rede de transmisséo e distribuicdo  (716) (805) (444)
Lucro bruto 2564 3.119 1.596
Pessoal (162) (204) (80)
Custo na desativagéo de bens 4) (53) )
Servicos de terceiros (618) (755) (340)
Material (36) (44) (20)
Perda esperada com créditos de liquidagao duvidosa (113) (170) 97)
Perda de recebiveis de clientes - (28) (14)
Proviséo para processos judiciais e outros (22) (48) 47)
Qutras receitas/despesas operacionais (4) (61) (30)
EBITDA 1.604 1.757 965
Depreciagdo e Amortizagdo (380) (510) (292)
EBIT 1.225 1.247 673
Receitas financeiras 475 376 297
Despesas financeiras (896) (1.166) (692)
EBT 805 456 279
IR e CSLL - corrente (188) (20) (41)
IR e CSLL - diferido 24 (121) (43)
Lucro liguido 641 315 194
Indicadores Financeiros 2022 2023 jun-24
Crescimento da ROL na 0,6% (11,7%)
Margem Bruta 29,9% 36,2% 41,9%
Custos e despesas (6.964) (6.866) (2.843)
Crescimento dos custos e despesas na (1,4%) (17,2%)
Margem EBITDA 18,7% 20,4% 25,3%
Resultado Financeiro, em % ROL (4,9%) (9,2%) (10,4%)
Margem Liquida 7,5% 3,7% 5,1%

Fonte: Demonstracdes Financeiras da Coelce. Acesso Relatérios e Informacées Financeiras - enel.com.br
(Empresa: Coelce / Ano: 2022, 2023 e 2T2024).

A Coelce fornece energia elétrica nos 184 municipios do Estado do Ceard, em uma &rea de 149
mil m2. A Companhia é a terceira maior distribuidora do Nordeste em volume distribuido, com uma
base comercial de aproximadamente 4,2 milhdes de unidades consumidoras, atendendo cerca
de 9,2 milhdes de habitantes..

Atualmente a estrutura acionaria da Coelce é composta pela Enel Brasil S.A. (74,05%), Eletrobras
(7,1%) e outros (18,85%).

Sumario das informagdes financeiras histéricas

A receita operacional da Coelce € composta pela receita de fornecimento de energia, receita de
construcdo, correcao do ativo financeiro e outras receitas relacionadas a servicos prestados pela
Companhia.

Em 2023, a Receita Operacional Liquida (ROL) teve um crescimento de 0,6% atingindo R$ 8.623
mil, e, no primeiro semestre de 2024, teve queda de -11,7%, proporcional ao mesmo periodo do
ano anterior. O crescimento da Receita Operacional Liquida (ROL) em 2023 foi impulsionado por
varios fatores (i) aumento na rubrica de Fornecimento de Energia Elétrica devido ao maior
consumo, resultado da normalizacao das chuvas e aumento das temperaturas; (ii) crescimento da
conta marcacao a mercado de ativo indenizavel devido a revisao tarifaria e a deflacdo de 2022;
(i) aumento da receita de uso da rede elétrica impulsionada pelo maior consumo dos
consumidores livres e (iv) reducao na Conta de Encargos do Consumidor — CCRBT, relacionada
as bandeiras tarifarias, e uma diminuicdo nos tributos, principalmente no ICMS sobre contas de
energia elétrica. Ja a queda observada no primeiro semestre de 2024 é justificada pela queda dos
ativos e passivos financeiros setoriais liquidos, relacionado principalmente a maior cobertura
tarifaria em comparacao ao custo de energia efetivamente incorrido, além do aumento do volume
de energia comprado no mercado curto prazo a um PLD (Preco de Liquidacdo das Diferencas)
inferior ao custo médio dos contratos da Companhia.

Os custos e despesas operacionais em 2023 corresponderam a R$ 6.866 mil, representando uma
reducdo de -1,4% em relacdo a 2022. Em junho de 2024 essas contas atingiram R$ 2.843 mil,
uma reducdo de -17,2% proporcional a seis meses de 2023. Essa evolucao representa,
principalmente, o efeito liquido dos seguintes fatores: o aumento dos custos de operacao e a
diminuicdo no custo de construcdo. Dessa forma, a margem EBITDA da Companhia aumentou
em 1,6 p.p. em 2023, saindo de 18,7% em 2022 para 20,4% no periodo. Em 2024, houve um
aumento de mais 5,0 p.p., levando a margem EBITDA para 25,3%.
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Avaliagdo Anexos

Visao geral da Companhia

Ativo (R$ Milhdes) 2022 2023 jun-24
Ativo Circulante 2850 2.853 2.842
Caixa e equivalentes de caixa 183 97 179
Titulos e valores mobiliarios 87 98 101
Contas a receber e outros recebiveis 1.713 1.858 1.791
Ativo financeiro setorial 30 29 -

Créditos a receber - subvencao e outros 8 38 136
IR e CSLL compensaveis - 24 31
Outros tributos compenséaveis 631 538 386
Servigos em curso 68 61 61
Instrumentos financeiros derivativos 14 - 34
Qutros Créditos 117 110 122
Ativo Nao Circulante 9.459 10.245 10.698
Contas a receber e outros recebiveis 164 213 229
Depositos vinculados 48 51 54
Caucdes e depositos 32 20 21
Outros tributos compenséaveis 485 113 105
Instrumentos financeiros derivativos 15 85 66
Tributos diferidos 81 - -

Beneficio fiscal 17 13 11
Ativo financeiro indenizavel (concessao) 4939 6.113 6.627
Ativos contratuais 1.317 1.273 1.318
Imobilizado 67 88 116
Intangivel 2294 2277 2151
Total Ativo 12.309 13.097 13.540

Fonte: Demonstracdes Financeiras da Coelce. Acesso Relatérios e Informacées Financeiras - enel.com.br
(Empresa: Coelce / Ano: 2022, 2023 e 2T2024).

Analise do Balango Patrimonial

Analisando a evolugdo do ativo total da Companhia, nota-se que 0 mesmo apresentou um
aumento de 6,4% em 2023 e de 3,4% em junho de 2024. Em 2023, tal aumento € justificado,
principalmente, pelo aumento dos “Ativos financeiros indenizaveis” e das “Contas a receber de
clientes e outros recebiveis”. Em 2024, o aumento também é explicado em grande parte pela
rubrica dos ativos indenizaveis, enquanto as Contas a receber diminuiram.

O ativo financeiro indenizavel de Concesséo do servigo publico consiste nos ativos vinculados a
infraestrutura que ndo serdo amortizados até o término do contrato de concessdo, 0s quais sao
classificados como ativo financeiro por serem um direito incondicional de receber caixa ou outro
ativo financeiro diretamente do Poder Concedente. Essa conta aumentou 23,8% em 2023,
variando de R$ 4.939 mil em 2022 para R$ 6.113 mil em 2023. Em 2024, essa rubrica atingiu
R$ 6.627 mil, 8,4% maior que no ano anterior. A evolucdo do ativo financeiro é explicada pelos
investimentos em infraestrutura da rede de distribuicao realizados pela Companhia nesses ultimos
anos e a proximidade do fim da concessao, que faz com que grande parte desses investimentos
ndo sejam amortizados dentro do periodo da concesséo.

A Companbhia registra no ativo intangivel os investimentos em ativos que serdo amortizados dentro
do periodo de concessdo. Em 2023, esse ativo se manteve praticamente estavel em relacdo a
2022, em R$ 2.277 mil. Em 2024, ele reduziu para R$ 2.151 mil, em funcdo de amortizacdo e
baixas.

J& a linha de ativo contratual consiste nos fluxos de caixa vinculados a fase de construcéo e
melhoria da infraestrutura da concessdo, cujo direito a contraprestacdo esta condicionado a
satisfacdo de obrigacbes de desempenho vinculada a fase de operacdo. Em 2023, houve uma
reducéo de -3,4% nesse ativo, saindo de R$ 1.317 mil em 2022 para R$ 1.273 mil em 2023, valor
que, em junho de 2024 se encontrou no mesmo nivel de 2022 com R$ 1.318 mil apés crescimento
de 3,6% em relacdo ao ano anterior.

Em relagdo a rubrica de Contas a receber de clientes e outros, observa-se que houve um
crescimento de 8,5%, variando de R$ 1.713 mil em 2022 para R$ 1.858 mil em 2023, em fungéo
do aumento do contas a receber de fornecimento de energia, principalmente na classe de
consumidor industrial. Em 2024 houve uma queda de -3,6% nessa conta, atingindo
R$ 1.791 mil, justificada, principalmente pelo aumento das estimativas em relagdo as perdas
esperadas para crédito de liquidagc&o duvidosa (“PECLD”).
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Visao geral da Companhia

Passivo (R$ Milhdes) 2022 2023 jun-24
Passivo Circulante 4163 5.113 5.389
Fornecedores 1.375 1.268 1.114
Empréstimos e financiamentos 1.129 844  2.630
Obrigacdes por arrendamentos 10 7 12
Debéntures 337 1912 632
Passivo financeiro setorial - - 115
Salarios, provisdes e encargos sociais 58 43 51
IR e CSLL a pagar 68 - -
Outras obrigagdes fiscais 207 194 182
Pis/Cofins a restituir a consumidores 430 350 233
Dividendos a pagar 192 93 93
Encargos setoriais 75 84 72
Obrigagdes com beneficios pés-emprego 1 1 1
Provisdes para processos judiciais e outros riscos - 1 1
Instrumentos financeiros derivativos 72 92 18
Outras obrigagbes 208 223 235
Passivo Ndo Circulante 4190 3.794 3.173
Empréstimos e financiamentos 1.766  1.269 522
Debéntures 1.426 1.831 1.615
Obrigacdes por arrendamentos 28 30 36
Pis/Cofins a restituir a consumidores 379 61 73
Passivo financeiro setorial 186 109 372
Outras obrigagdes fiscais 2 1 0
Encargos setoriais 19 57 79
Impostos e contribui¢Bes a recolher - - -
Obrigacdes com beneficios pds-emprego 89 110 106
Tributos Diferidos - 37 86
Provisdes para processos judiciais e outros riscos 232 249 283
Instrumentos financeiros derivativos 61 39 -
Outras obrigagdes 1 1 0
Patrimdnio Liquido 3.957 4.191 4.977

Total Passivo e Patrim6nio Liquido

12.309 13.097 13.540

Fonte: Demonstragdes Financeiras da Coelce. Acesso Relatdrios e Informacdes Financeiras - enel.com.br

(Empresa: Coelce / Ano: 2022, 2023 e 2T2024).

Indicadores de Alavancagem 2022 2023 jun-24
Empréstimos, Financiamentos e Debéntures 4.659 5.855 5.399
Patriménio Liquido 3.957 4191 4.977
Capital de Terceiros/ Capital Proprio 117,7% 139,7% 108,5%
Capital de Terceiros/ Capital Total 54,1% 58,3% 52,0%
Parcela da divida denominada em reais R$ - - 84,3%
Parcela da divida denominada em Délares US$ = - 15,7%
Custo médio em % CDI - - 94,6%

Fonte: Andlises EY com base nas demonstracdes Financeiras da Coelce.

O passivo total da Companhia variou 6,4% em 2023 e 3,4% em junho de 2024. Em 2023, tal
aumento é justificado, principalmente, pelo aumento dos saldos de Debéntures, e em 2024, pelos
Empréstimos e financiamentos de curto prazo.

Os empréstimos, financiamentos e debéntures saltaram de R$ 4.659 mil em 2022 para R$ 5.855
mil em 2023, um aumento de 25,7% no periodo. Em junho de 2024, apesar das rubricas de
Empréstimos terem aumentado, o saldo dos Debéntures tiveram uma queda de -40,0% em relagcéo
a 2023, resultando no total de R$ 5.399 mil para a rubrica. Dessa forma, o saldo final do
endividamento da Companhia, medido pela relacdo capital de terceiros/capital proprio, saltou 22,0
p.p. em 2023, saindo de 117,7% para 139,7%. J& em 2024, essa relacdo mudou e teve queda de
-31,2 p.p., atingindo 108,5%. Em junho de 2024, o endividamento da Companhia expresso em
dolares foi de 15,7%. Além disso, é importante notar que o custo médio da divida em percentual do
CDI é de 94,6% também nesse periodo.
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Preco medio ponderado das acdes negociadas

Acdes ON (COCE3): Volume X Preco (jun-23 a jun-24)
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Os precos médios ponderados das agfes da Coelce foram calculados para as
diferentes classes: acdes ordinarias (ticker: COCE3); acdes preferenciais classe A
(ticker: COCED) e ac¢bes preferenciais classe B (ticker: COCE6), com pregos médios
ponderados dos 12 (doze) meses imediatamente anteriores a 30/06/2024.

E notavel que todas as classes de acbes apresentam um baixo volume de
transagbes ao longo do periodo. O volume médio diario de negociacdes para as
acOes ordinarias € de 10, enquanto para as agfes preferenciais classe A e classe B
o volume é de 28.642 e 0, respectivamente, para o periodo de 12 meses anteriores a
data-base. O percentual médio de capital negociado mensalmente de 30/06/2023
a 30/06/2024 foi de 0,000% para as agles ordinarias, 2,120% para as acgles
preferenciais classe A e 0,000% para as ac¢des preferenciais classe B.

Conforme mencionado anteriormente, o preco médio ponderado resultante das
acOes da Coelce foi de R$ 40,31 para as acOes ordinarias, de R$ 42,01 para as
acoes preferenciais classe A e de R$ 12,83 para as acoes preferenciais classe B.

A maioria das agdes preferenciais classe B (COCEG) foram convertidas em classe A
(COCE6) em 2012. Portanto, as acdes remanescente sob o ticker COCE6 néo
possuem liquidez atualmente. Essas ac¢fes estdo, em sua maioria, sob a titularidade
da Enel SpA e da Eletrobras.

% de acdes

Volume médio negociadas
diario de acGes mensalmente em
negociadas (un.) relagdo ao total de
acoes

Preco médio

ponderado (R$)

= . : : Acdes ordinarias: COCE3 40,31 10 0,000%
Acoes PNB (COCES): Volume X Preco (jun-23 a jun-24) Acbes preferenciais classe A: COCE5 42,01 28.642 2,120%
14 r1 Acbes preferenciais classe B: COCE6 12,83 0 0,000%
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Fonte: Capital 1Q. Acesso: https://www.capitalig.com/ (Companhia Energética do Ceara — Coelce (BOVESPA:COCE3, COCES5 e
COCES6) > Charting > Annotated Stock Chart > 30/06/2023-30/06/2024)
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Avaliagdo Anexos

Critérios de Avaliacdo e Resultados

Volume de a¢des preferenciais e ordinérias Valor por acdo

1.200.000 Assim, considerando esse prémio e o valor da totalidade do capital
da Coelce como R$ 5.114 milhGes, o valor por acdo, segregado

1.000.000
pelas acdes ordinarias, preferencial classe A e preferencial Classe B,
800.000 estdo apresentados na tabela abaixo.
600.000
: acoes (mil acao (R$ R$ milhdes
200.000 AcOes ordinarias 48.068 64,17 3.084
) Ac0es preferenciais classe A 28.253 68,02 1.922
PR PP DR PR DR DD P DR > g g gk g g gx X g g g Ac0es preferenciais classe B 1.535 70,59 108
’V\& ,\'\& %09 @Q’O ®Q§) & '%Q‘}’ '0\)\ '0\‘)\ ;\6\ '(\04 ,601/ b@"’ ;\'b(\ ;@Q 'q,‘\ 1@4 Q(@k (({b& ,'2‘9& ,’50& ,@'b\ '@’b\ x§\ x)(\ Total 77.855 65,69 5.114
Q\Q\’\‘b'\’6".‘9'3"‘9\“(}9\“‘(@&1‘3’0%’b"b"{l’/\\q/'\\\"&
Fonte: EY
BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5 mBOVESPA:COCE6
Para a andlise dos direitos e obrigacfes, analisamos o estatuto social da empresa e Indicacéo de valor

entendemos que as acdes preferenciais possuem as seguintes caracteristicas: -
Com base em nossas analises, e no resultado do valor da

* As acbes preferenciais ndo tém direito a voto, uma vez este é exclusivo das acdes totalidade do capital da Companhia indicado pelo FCDF,

ordinarias; consideramos um prémio de 6% para as agfes preferenciais
classe A e 10% sobre as acles preferenciais classe B,
resultando em um valor de R$ 64,17 por agdo Ordinaria,
R$ 68,02 por acdo PNA e R$ 70,59 por agdo PNB.

* As acbes preferenciais classe A e B tém direito a dividendos, pelo menos, 6% e 10%
superiores aos das a¢Oes ordinarias, respectivamente;

» As aclOes preferenciais tém preferéncia de reembolso de seus investimentos pelo valor do
patrimdnio liquido, no caso de liquidacdo da Companhia.

» As acdes preferenciais classe A e B tém prioridade na distribuicdo de dividendos.

Considerando esses fatores isoladamente, pode-se afirmar que as acdes preferenciais A e B
podem ter um prémio até 6% e 10% superior ao valor das a¢des ordinarias.

Fonte: Capital 1Q. Acesso: https://www.capitalig.com/ (Companhia Energética do Ceara — Coelce (BOVESPA:COCE3, COCE5 e COCE6) > Charting > Annotated Stock Chart > 30/06/2023-30/06/2024). Para mais informagdes sobre as cotagdes utilizadas na analise, consultar
o Anexo G: Cotacdes.
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Sumario Executivo Avaliagdo

Valor do Patrimdnio Liquido

Patriménio Liquido (R$ milhdes)

Capital social 1.085 1.282 1.388
Reservas de capital 359 359 359
Reservas de lucros 2.527 2.556 2.450
Outros resultados abrangentes e ajustes de avalia¢éo patrimonial (14) (6) 4
Adiantamento para futuro aumento de capital - - 581
Lucro acumulado - - 194

Patrimonio Liquido

Patriménio Liquido por agéo

Patrimonio Coelce (R$ milhdes) 4.977
Numero de ac¢des (em milhares) 77.855
Valor por acdo (R$) 63,93

Fonte: EY com base em informacdes fornecidas pela Enel.

calculado com base nas
publicamente pela

O valor por acdo da Coelce foi
demonstracfes financeiras  divulgadas
Companhia, em 30 de junho de 2024.

E importante enfatizar que o valor do patriménio é fundamentado em
valores histdéricos e contdbeis e ndo leva em consideracdo as
expectativas e as perspectivas futuras do negdcio. Também enfatizamos
que o valor do patrimonio liquido por acdo nado captura diferencas de
valor entre as classes de acdes da Coelce.

De acordo com a metodologia do valor do Patrimdnio Liquido, o valor por
acdo da Coelce é de R$ 63,93 (sessenta e trés reais e noventa e trés
centavos).
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Receita

Pressupostos da projecéo

Nossa avaliacao refere-se a Companhia em situagéo “stand alone”, considerando
uma operacdo normal de acordo com 0s mesmos parametros observados na
data-base.

A concessao da Coelce tem término previsto para 2028, porém a Administracao
espera sua renovacao em 2028, estendendo-se por mais 30 anos a partir do
encerramento, chegando até 2058. Portanto, a avaliagdo por FCDF considerou
este cenario de renovacdo da concessdo atual. Contudo, destacamos que,
devido as incertezas relacionadas a essa renovacao, foi atribuido um prémio de
risco na taxa de desconto apdés o0 vencimento da concessao vigente. A
Companhia estd negociando a assinatura antecipada do novo contrato de
concesséo.

Receita

A receita projetada da Coelce é segregada em trés grupos: (i) Receita de
distribuicdo de energia; (i) Corre¢cdo do ativo financeiro (provisdo para
atualizacdo monetaria sobre os ativos da concessao) e (iii) Outras receitas. As
outras receitas consistem em receita de servigos prestados, arrendamentos e
aluguéis, servicos tributados, taxa de iluminacéo publica, entre outros.

A principal receita da Companhia é a receita de distribuicdo de energia, calculada
a partir do volume e a tarifa esperados. Os volumes foram projetados pela
Administracao até 2026 considerando cada classe de consumidor, resultando em
um CAGR de 2,5% entre 2024 e 2026. Para os anos seguintes, foi aplicado um
crescimento com base no PIB brasileiro de 1,9% mais crescimento populacional
de 0,3%. As tarifas foram calculadas considerando o marco regulatério brasileiro,
sendo reajustadas anualmente pela inflacdo e revisadas a cada cinco anos. As
revisfes e reajustes de tarifas se dividem em duas partes, Parcela A e Parcela B.

(i) Parcela A: Engloba os custos incorridos pela distribuidora, relacionados as
atividades de geragdo e transmisséo, além dos encargos setoriais esperados
e compra de energia.

Preco de energia: A receita obtida da distribuicBo de energia foi calculada
considerando o mercado cativo e o prego de energia disponibilizada pela
Administracao até 2026. Para os anos seguintes foi considerado o reajuste pelo
IGPM até o final da concesséo atual, e pelo IPCA na nova concesséo. O preco
de energia é ajustado pelo nivel de perdas técnicas esperado pela
Administracao.

Energia Vendida (MWh)

28.878 29.524
7.321 7.484
18.556 18.971
17.365 17.754 18.151
14.017 14.550 14.875 15.208 15.548 15.895 16.251 16.614 16.986 - o s
o . ' . 4.500 4.601 4.704 4.
4.120 4.212 4.306 4.402 : g
3.771 3.855 3.941 4.029
ac0 = 160 1170 1.317 1.347 1.377 1.408 1.439 1.471 1.504 1.538
1.188 1.101 1.180 1.179 1.206 1.233 1.260 1.289 . .
12.282

2023

mResidencial = Industrial Comercial

Fonte: EY com base em informacdes fornecidas pela Coelce.

5.402 5.779 5.840 6.053 6.188 6.326 6.468 6.612 6.760 6.911 7.066 7.224 7.385 7.550 7.719

2024 (P) 2025 (P) 2026 (P) 2027 (P) 2028 (P) 2029 (P) 2030 (P) 2031 (P) 2032 (P) 2033 (P) 2034 (P) 2035 (P) 2036 (P) 2037 (P) 2038 (P)
Servigo Publico

7.892

2057 (P) 2058 (P)

Rural Outros Mercado Livre
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Receita

(i) Parcela A A soma dessas quotas com o custo anual das instalagbes moveis e imoveis,

TUSD: A Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicao foi projetada considerando opex regulatorio, receitas irrecuperaveis resultam no valor de Parcela B.

os valores realizados ajustados pelo crescimento do volume. A tarifa foi A estimativa do opex regulatorio pode ser maior ou menor do que 0s custos
aplicada sobre todo o mercado cativo e livre. reais praticados pela Companhia, sendo que tais ganhos de eficiéncia, quando
existentes, s&o objeto de compartihamento com o usuério por meio da
aplicagdo do Fator X. Além disso, sdo compartiihadas com o usuério as
receitas decorrentes de ultrapassagem de energia, excedentes de reativos e
outras receitas que néo estdo diretamente ligadas a distribuicdo de energia.

Considerando as Parcelas A e B, a tarifa média de 2025 foi de R$ 779/MWh
com impostos.

Encargos setoriais: Os encargos CDE, Taxa de fiscalizagdo, PROINFA, P&D
e PEE foram estimados considerando os valores histéricos ajustados pelo
crescimento do volume.

Parcela B: representa custos especificos a distribuicdo de energia e sé&o
diretamente gerenciaveis pela Companhia.

Para o periodo projetado, consideramos que nos anos em que ha Revisdo
Tarifaria Periddica (RTP) sdo considerados os parametros de célculo da
Parcela B do ano anterior. Nos demais anos, a Parcela B é inflacionada pelo
IPCA e deduzida dos fatores de compartilhamento.

Para a projecdo de impostos indiretos, foi considerado o regime tributario da
Coelce e as taxas efetivas historicas de (i) 7,6% da Receita Bruta para
PIS/COFINS, (ii) 17,5% para ICMS e (iii) 0,06%de ISS.

Como resultado das premissas adotadas, a Receita Operacional Liquida (ROL)

Para definicdo dos paréametros de calculo da revisdo tarifaria foi realizada a apresentou um CAGR médio de 6,5% ao longo do perfodo projetado.

projecao da Base de Remuneracdo Regulatéria, de acordo com a projecéo de
investimento da Companhia, que serve como base para o calculo da
Remuneracao do Capital Investido e Quota de Reintegracdo Regulatéria.

Receita Operacional Liquida (R$ milhGes)?!

0.6% 120 00% 31% 50% 53% 0794 49% 76%  62% 49% 50% 49% 50% 50% 51% 5,4%

8.623 8516 8.784 9.225 9.716 | 9.785 |1 10.26 11.72088 12.29988 12 9088 13.54

2023 2024 (P) 2025 (P) 2026 (P) 2027 (P) 2028 (P) 2029 (P) 2030 (P) 2031 (P) 2032 (P) 2033 (P) 2034 (P) 2035 (P) 2036 (P) 2037 (P) 2038 (P) 2057 (P) 2058 (P)
Historico = Projetado Crescimento

Fonte: EY com base em informacdes fornecidas pela Coelce.

1. Os valores projetados séo provenientes das contas da administracdo, ndo incluem receita de construcéo e outros ajustes. Os valores histéricos incluem receita de construgéo e ajustes.
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Custos operacionais e Despesas operacionais

Custos operacionais
Consistem nos custos com compra e transporte de energia elétrica, além dos encargos regulatérios.

Custos com energia elétrica: referem-se aos custos incorridos pela distribuidora com compra de energia elétrica. Sao calculados pela multiplicacdo entre o volume
distribuido por classe de consumidor, ajustado pelas perdas de transmisséo reais e a tarifa média de energia. A partir de 2025 a Administracéo espera alcancar uma
eficiéncia com relagdo as perdas reais de 0,23%, mantida até a proxima revisao tarifaria em 2027, quando as perdas reais e regulatorias séo igualadas.

Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicdo (TUSD): referem-se a encargos pagos pelo uso da rede de transmissdo e distribuicdo de energia. Foi projetado de
acordo com os valores histéricos ajustados pelo crescimento do volume, conforme Parcela A.

Encargos Setoriais: formados pelas taxas de CDE, Taxa de Fiscalizacdo, PROINFA, P&D e PEE. Calculados considerando os requisitos regulatérios atuais,
conforme Parcela A.

Os custos representaram, em média, 59,5% da ROL ao longo da projecéo.
Despesas operacionais

Consistem em despesas com pessoal, materiais, servicos, provisdes, entre outras, as quais foram projetadas considerando os valores histéricos ajustados pela inflagao.
Tais despesas representaram, em média, 11,1% da ROL ao longo da projecao.

Como resultado das premissas utilizadas, a margem EBITDA da Coelce variou entre 18,4% em 2024 e 31,4% em 2050, sendo em média 28,6% ao longo da projegéo.

EBITDA (R$ milhdes) e Margem EBITDA (%)

20.4% 215% 254% 26,5% 26,8% 27,4% 248% 250% 27,1% 282% 285% 28,7% 289% 29,1% 29,4% 29,6% 28.2% 28,4%

3703l 3.916 [ 4.141 [ 4.385 | 4.644
1.757 2163 2324 2.476 [l 2.663[ 2.422 [ 2.565 | 2.993 | 3-309 | 3.503 . . .

2023 2024 (P) 2025 (P) 2026 (P) 2027 (P) 2028 (P) 2029 (P) 2030 (P) 2031 (P) 2032 (P) 2033 (P) 2034 (P) 2035 (P) 2036 (P) 2037 (P) 2038 (P) .. 2057 (P) 2058 (P)
Histérico = Projetado Margem Ebitda

Fonte: EY com base em informacdes fornecidas pela Coelce.
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Capex e Depreciacao

Capex

Para suportar o crescimento, novos investimentos foram previstos a cada ano da concessédo. O Capex foi estimado pela Administracdo considerando a natureza das
operacdes da Coelce e a manutencao e expansao da rede de distribuicao da Companhia até 2026. O investimento esperado pela Administracdo nos seis meses
projetados de 2024 é de R$ 799 milhdes, passando para R$ 1.644 milhGes em 2026. Para os anos restantes da concessao atual foi considerado o reajuste pelo PIB.

Durante o periodo de renovacao da concessao, espera-se um Capex de R$ 1.741 milhes para 2029 e R$ 3.022 para o ultimo ano projetado.

Tais investimentos foram divididos em Capex de manutengcéo, Desenvolvimento de ativos (destinado a melhorar a qualidade do servico e para reduzir as perdas de
rede), Investimentos de clientes (obras para conex&o de clientes) e Capex varejo (investimentos para operacdes relacionadas a clientes).

A avaliagdo considerou uma glosa de 3% sob os Investimentos Regulatérios projetados.
Depreciacdo

A projecéo de depreciagéo/amortizacao foi calculada a partir da taxa de depreciacéo regulatéria de 4,1%.

Capex (R$ milhges)

17,00 189% 187%  182%  17,6% 17,3%  164% 157%  153% 14.8%  144%  14.0% 13.6%  13.2% 77%  75%
! ' 7% 5%

2.965 3.022
1.644 1.708 1.774 1.808 1.878 1.914 1.951 1.989 2.027 2.066

2024 (P) 2025 (P) 2026 (P) 2027 (P) 2028 (P) 2030 (P) 2031 (P) 2032 (P) 2033 (P) 2034 (P) 2035 (P) 2036 (P) 2037 (P) 2038 (P) .. 2057 (P) 2058 (P)

Histérico  mmmmmm Projetado % da ROL

Fonte: EY com base em informagdes fornecidas pela Coelce.
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Capital de Giro e Capex

Capital de Giro

As premissas de capital de giro, estabelecidas em termos de dias, foram definidas
com base na analise das contas patrimoniais historicas. As projecdes das contas
operacionais foram feitas de acordo com o quadro a seguir:

Capital de giro — Driver projecéo Dias Driver

Contas Operacionais do Ativo — Usos
Contas a receber 60 d ROB
Créditos a receber 5 d ROB
Imposto de renda e contribuicdo social compenséaveis 1 d ROB
Outros tributos compensaveis 58 d Impostos

Contas Operacionais do Passivo — Fontes
Fornecedores 92 d Custo
Passivo financeiro setorial curto e longo prazo 40 d Custo
Salérios, provisGes e encargos sociais 15 d Despesas
Outras obrigag@es fiscais 27 d Impostos
Pis/Cofins a serem restituidos 35 d Impostos
Encargos setoriais 6 d Custo
Outras obrigagdes 71 d Despesas

Fonte: EY com base em informagdes fornecidas pela Coelce.

Impostos diretos

Os impostos diretos foram calculados conforme o regime tributario do Lucro Real.
Também foi considerado o beneficio fiscal da Sudene, de redugdo de 75% no IR
até 2026, de acordo com as expectativas da administragao.

Imposto Direto - Lucro Real Unidade Valor
Aliquota de IR % 15%
Aliquota de IR Adicional % 10%
Limite de isen¢do para adicional de IR R$ mil 240
Aliquota de CSLL % 9%

Fonte: Com base na lei n° 9.430 de 27 de Dezembro de 1996.

Valor residual

Para a avaliagdo consideramos que, ao final do periodo de concessao (2058), a
Companhia recebera a BRR e liquidara todos os seus recebiveis e contas a pagar
em aberto. A BRR foi estimada durante o periodo da concessao com base no
investimento em CAPEX e na depreciagado regulatoria.
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Taxa de Desconto

Taxa de desconto — Concesséao atual com incentivo da Sudene (2024 — 2026)

Taxa livre de risco (RF USA)

4,6%1
Diferencial de Inflagédo
1,4%?2
Custo do Prémio de risco de mercado
Capital 5,0% 3 q g 61,8%
Proprio Custo do capital proprio
0,
(Ke) Beta realavancado 13.8%
0,974
Prémio de risco pais
2,1%5 WACC
10,5%
Prémio de risco
especifico 0,7% 6
. o Custo da divida liquido de
Custo da divida Custo da divida impostos 9
((3)) 9,9%7 38.2%

8,4%

Notas

[1] Fonte: Federal Reserve (média histérica de 6 meses dos T-bonds de 20 anos).

[2] Fonte: Inflagdo Brasileira - Séries Estatisticas do Banco Central do Brasil. Inflagdo Americana - Oxford Economics.

[3] Fonte: Célculo EY - Equity Risk Premium Study — 30 June 2024 - O prémio de risco de mercado é baseado no prémio de risco histérico e expectativas de prémio de risco futuro.

[4] Fonte: Capital IQ. Beta calculado com base na média ajustada de betas desalavancados.

[5] Fonte: JP Morgan EMBI + (média histérica de 6 meses), dados disponiveis no Ipeadata.

[6] Fonte: Ibbotson SBBI Risk Premia Over Time Report 2024. Trata-se de um prémio por tamanho obtido a partir da metodologia de Duff & Phelps, ajustado para empresas brasileiras.
[7] De acordo com o custo estimado para a divida da Companhia.

[8] Com base na estrutura de capital de empresas comparaveis de mercado.

[9] Baseado na estimativa de custo da divida se contraida no mercado, descontando os impostos considerando o beneficio da SUDENE de redugdo do Imposto de Renda em 70%.
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Taxa de Desconto

Taxa de desconto — Concesséo atual sem o incentivo da Sudene (2027 — 2028)

Taxa livre de risco (RF USA)

4,6%1
Diferencial de Inflagédo
1,4%?2
Custo do Prémio de risco de mercado
Capital 5,0% 3 q g 61,8%
Proprio Custo do capital proprio
0,
(Ke) Beta realavancado 13.2%
0,844
Prémio de risco pais
2,1%5 WACC
9,1%
Prémio de risco
especifico 0,7% 6
. o Custo da divida liquido de
Custo da divida Custo da divida impostos 9
((3)) 9,9%7 38.2%

6,6%

Notas

[1] Fonte: Federal Reserve (média histérica de 6 meses dos T-bonds de 20 anos).

[2] Fonte: Inflagdo Brasileira - Séries Estatisticas do Banco Central do Brasil. Inflagdo Americana - Oxford Economics.

[3] Fonte: Célculo EY - Equity Risk Premium Study — 30 June 2024 - O prémio de risco de mercado é baseado no prémio de risco histérico e expectativas de prémio de risco futuro.

[4] Fonte: Capital IQ. Beta calculado com base na média ajustada de betas desalavancados.

[5] Fonte: JP Morgan EMBI + (média histérica de 6 meses), dados disponiveis no Ipeadata.

[6] Fonte: Ibbotson SBBI Risk Premia Over Time Report 2024. Trata-se de um prémio por tamanho obtido a partir da metodologia de Duff & Phelps, ajustado para empresas brasileiras.
[7] De acordo com o custo estimado para a divida da Companhia.

[8] Com base na estrutura de capital de empresas comparaveis de mercado.

[9] Baseado na estimativa de custo da divida se contraida no mercado, descontando 0s impostos.
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Taxa de Desconto

Taxa de desconto va concessao sem incentivo da Sudene (2029 — 2058)

Taxa livre de risco (RF USA)
4,6%1

Diferencial de Inflagédo
1,4%?2

Custo do Prémio de risco de mercado
Capital 5,0% 3
Préprio

(Ke) Beta realavancado
0,844
Prémio de risco pais
2,1%5
Prémio de risco
especifico 2,7% 6
Custo da divida Custo da divida
(Kd) 9,9% 7

Notas

[1] Fonte: Federal Reserve (média histérica de 6 meses dos T-bonds de 20 anos).

[2] Fonte: Inflagéo Brasileira - Séries Estatisticas do Banco Central do Brasil. Inflagdo Americana - Oxford Economics.
[3] Fonte: Célculo EY - Equity Risk Premium Study — 30 June 2024 - O prémio de risco de mercado é baseado no prémio de risco histérico e expectativas de prémio de risco futuro.

[4] Fonte: Capital IQ. Beta calculado com base na média ajustada de betas desalavancados.
[5] Fonte: JP Morgan EMBI + (média histérica de 6 meses), dados disponiveis no Ipeadata.

Custo do capital préprio 8
15,2%

Custo da divida liquido de
impostos °

6,6%

61,8%

38,2%

WACC
9,9%

[6] Fonte: Ibbotson SBBI Risk Premia Over Time Report 2024. Trata-se de um prémio por tamanho obtido a partir da metodologia de Duff & Phelps, ajustado para empresas brasileiras. Além disso, foi considerado um prémio adicional de 2,00% em funcéo das

incertezas relacionadas a renovacéo da concessao.

[7] De acordo com o custo estimado para a divida da Companhia.

[8] Com base na estrutura de capital de empresas comparaveis de mercado.

[9] Baseado na estimativa de custo da divida se contraida no mercado, descontando os impostos.

24 de novembro de 2024 | Companhia Energética do Ceara S.A. |
Avaliacao da Companhia Energética do Ceara S.A., na data-base de 30 de junho de 2024

Péagina 33



Informag6es do
Avaliador

Informag6es sobre

a Coelce PAIEEE

Sumario Executivo Avaliagdo

Ativos e Passivos Nao Operacionais

Ativos e Passivos ndo operacionais da Coelce

Ativo Circulante 319
Titulos e valores mobiliarios 101
Servigos em curso 61
Instrumentos financeiros derivativos 34
Outros Créditos 122

Ativo Nao Circulante 486
Contas a receber e outros recebiveis 229
Depoésitos vinculados 54
Caugdes e depdsitos 21
QOutros tributos compensaveis 105
Instrumentos financeiros derivativos 66
Beneficio fiscal 11

Total Ativos NOP 805

Passivo Circulante 126
Obrigagdes por arrendamentos 12
Dividendos a pagar 93
Obrigagdes com beneficios pés-emprego 1
ProvisGes para processos judiciais e outros riscos 1
Instrumentos financeiros derivativos 18

Passivo Nao Circulante 794
Obrigagdes por arrendamentos 36
Pis/Cofins a serem restituidos a consumidores 73
Outras obrigag@es fiscais 0
Encargos setoriais 79
Obrigagdes com beneficios pés-emprego 106
Tributos Diferidos 216
ProvisGes para processos judiciais e outros riscos 283

Qutras obrigacdes 0
Total Passivos NOP 920

Ativos e passivos ndo operacionais liquido (115)

Fonte: Demonstracdes Financeiras da Coelce. Acesso Relatérios e Informacdes Financeiras - enel.com.br
(Empresa: Coelce / Ano: 2T2024).

As principais contas do ativo néo operacional da Companhia séo:

>

>

Outros créditos

Contas a receber e outros recebiveis de longo prazo: incluem valores faturados e nao
faturados aos servicos de distribuicdo de energia elétrica, valores relativos a energia
comercializada, participagdo financeira do consumidor e outros servicos cobraveis na

fatura de energia elétrica.

As principais contas do passivo nao operacional da Companhia sao:

>

Obrigac6es com beneficios pds-emprego: principalmente composto pelo plano de penséo
da empresa, para ex-funcionéarios e atuais.

Tributos diferidos: composto principalmente por Provisdes para processos judiciais e
outros riscos e Perda esperada para créditos de liquidacdo duvidosa no ativo e por Ativo
indenizavel (concessado) no passivo, além de outras contas.

ProvisBes: passivos contingentes relacionados a processos judiciais de natureza
tributaria, civel, trabalhista e regulatéria.

Nossa estimativa de valor ndo considera possiveis contingéncias ou deficiéncias néo
registradas na posi¢cdo patrimonial da Coelce na data-base, conforme fornecida pela
Administracao.
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Valor Economico: Fluxo de Caixa Descontado para a Firma (FCDF)

Concluséo de Valor (R$ Milhdes)

Referéncia WACC WACC + 0,2% Base WACC -0,2%

Valor Operacional 10.043 10.449 10.876
(+) Caixa 179 179 179
(-) Divida (5.399) (5.399) (5.399)
Divida liquida (5.220) (5.220) (5.220)
Ativos NOP 805 805 805
Passivos NOP (920) (920) (920)
Ativos e Passivos ndo operacionais (115) (115) (115)

_——

Valor Patrimonial 4.708 (5.114) 5.541
NUmero de a¢Bes (em milhdes) 77,9 77,9 77,9
Valor do negécio por agdo 60,47 65,69 71,17

Composicao do Valor - Cenario Base (R$ Milh&es)

(5.220)

(115)

10.449

5.114

Valor Operacional Ativos e Passivos ndo Valor Patrimonial

operacionais

Divida liquida

Fonte: EY com base em informages fornecidas pela Coelce.

Os valores obtidos no método FCDF séo relevantes neste contexto
de avaliacdo, considerando que:

» As premissas de rentabilidade s&o consistentes com o
desempenho histérico e os dados de mercado da Companhia,
bem como com os indicadores financeiros das empresas
comparaveis;

» Os parametros de avaliagdo sdo consistentes com a dimenséo
da Companhia e as suas expectativas de crescimento a longo
prazo; e

» O método FCDF é o que melhor representa o valor de uma
empresa com base na rentabilidade futura (Abordagem do
Rendimento);

A estimativa de valor ndo considera possiveis contingéncias,
insuficiéncias ou superveniéncias ativas ou passivas que nao
estejam registradas na posi¢éo patrimonial da Companhia fornecida
pela Administracdo. Consequentemente, mesmo que estes ativos
ou passivos existam, os resultados aqui apresentados né&o
consideram os seus efeitos.

Conclusao

O valor obtido para 100% do capital da Coelce, aplicando o FCDF,
foi entre R$ 5.541 milhées (considerando um prémio de -0,2% na
WACC) e R$ 4.708 milhdes (considerando uma reducgéo de +0,2%
na WACC), com um valor médio de R$ 5.114 milhdes

Esse intervalo de valor equivale a R$ 60,47 por acdo e a R$ 71,17
por acdo, com um ponto médio de R$ 65,69 por acdo, sem
distingéo entre as classes de acéo.
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Anexo A: Analise Macroecontmica

PIB anual (%)

0,

4,6% 3.0%
2.9% 2,1%

,1% 0

L10% 20%  20%

-4,3%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 (P) 2025 (P) 2026P (P)

Fonte: Séries Estatisticas do Banco Central do Brasil (Grupo de Indicadores: Atividade / Periodicidade:
Annual / Indicador: PIB / Estatistica: Média / Periodo em que as proje¢des foram feitas: 28/06/2024)

Inflacdo anual — IPCA (%)
10,0%

5,6%
4,5%

4,4% 4,5% 4,0% 3,9% 3,6%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 (P) 2025 (P) 2026 (P)

Fonte: Séries Estatisticas do Banco Central do Brasil (Grupo de Indicadores: indices de precos /
Periodicidade: Annual / Indicador: IPCA e IGP-M / Estatistica: Média / Periodo em que as projecdes
foram feitas: 28/06/2024)

Ao realizar uma avaliacdo econdmica e financeira de uma
empresa ou seus ativos, € importante entender as principais
tendéncias econdmicas do pais em que ela opera. Considerando
gue a Companhia atua no mercado brasileiro, as principais
informagBes macroecondmicas sdo apresentadas ao lado. A
andlise a seguir refere-se a data de avaliacao deste relatério, de
acordo com informacdes publicadas pelo Banco Central do Brasil
(BACEN), Boletim Focus, Fundacgéo Getulio Vargas (FGV), Oxford
Economics e JP Morgan.

Atividade Econdmica

O PIB brasileiro acumulado do ano até junho teve crescimento de 2,9% em relagdo ao mesmo
periodo do ano anterior. De acordo com as expectativas de mercado publicadas pelo BACEN, em
28 de junho de 2024, espera-se um crescimento médio de 2,09% do PIB até o final de 2024 e de
1,98% em 2025.

Inflacdo

O indice oficial de inflagéo, indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) encerrou junho de
2024 em 2,48% no acumulado do ano. De acordo com as expectativas de mercado apresentadas
no site do BACEN, espera-se que o IPCA alcance 4,0% ao final de 2024 e 3,87% em 2025. O
indice Geral de Precos do Mercado (IGP-M), calculado pela FGV, encerrou junho de 2024 com
variacdo de 0,81%, resultando no indice acumulado do ano em 1,10%. A expectativa dos
analistas do ‘Boletim Focus’ é de que este indice atinja 3,39% em 2024 e 3,90% em 2025.

Politica Monetéaria

Durante a reunidao de junho, considerando a evolugdo do processo de desinflagcdo, os cenarios
avaliados, o balango de riscos e o amplo conjunto de informagBes disponiveis, o Comité de
Politica Monetaria (Copom) decidiu manter a taxa béasica de juros em 10,50% a.a.. O COPOM
entende que esta decisdo é compativel com a estratégia de convergéncia da inflagdo para a meta
ao longo do horizonte relevante, que inclui o ano de 2025.

Taxa de Cambio

A taxa de cambio encerrou junho de 2024 com 5,56 (BRL/USD). O mercado espera uma média
de 5,20 (BRL/USD) durante todo 2024 e 5,19 (BRL/USD) para 2025.

Prémio de Risco do Brasil

O indice explica a diferenca na performance diaria dos titulos de divida dos EUA e dos titulos de
divida dos mercados emergentes e é um indicador da saude financeira do pais. O indice encerrou
junho de 2024 em 231 pontos base, o que indica uma diferenca de 2,31 p.p. entre a performance
dos titulos de divida brasileira e os titulos americanos. A média dos uUltimos 6 meses é de 2,11
p.p. Fonte: EMBI+, estimado pelo JP Morgan.
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Anexo B: Visao Geral da Industria

O mercado mundial de energia

O mercado mundial de energia € composto por grandes empresas com um alto grau de verticalizacdo, onde poucos paises sao autossuficientes em sua producao e,
mesmo o Japéao e os Estados Unidos, considerados paises desenvolvidos, importam anualmente quantidades significativas de energia.

O setor de energia elétrica global passou por uma mudanca consideravel em sua composicao, tendéncia que deve permanecer dentro de uma perspectiva de médio e
longo prazo. Dentre os destaques, entre 0s anos de 1990 e 2023, a retragao da participacdo da geracao por meio do carvao e expansao da participacdo do gas natural,
energia edlica e solar séo 0os movimentos mais evidentes, embora o carvdo permaneca (com grande diferenca em relacdo as demais fontes) o principal combustivel do
setor de energia elétrica em termos mundiais. Quanto aos demais segmentos, embora ndo tenham apresentado significativa alteracdo em sua participacdo, a geracao
nuclear e hidraulica mantiveram substancial representatividade na composicdo da matriz energética mundial. Assim, as principais fontes de energia no mundo sao,
respectivamente: carvao (35,1%), gas natural (22,5%), renovaveis (15,9%), hidraulica (14,2%), nuclear (9,1%), petréleo (2,3%) e outras (0,8%).

Vale ressaltar que a geragdo de energia elétrica esté intimamente relacionada com o nivel de atividade econémica, considerando que toda atividade empresarial e boa
parte do modo de viver da sociedade moderna envolve, em menor ou maior intensidade, a utilizacdo de energia. Portanto, a dindmica econdmica global é o principal
fator que explica a evolucéo da geragéo de energia elétrica.

Fonte: BP Statistical Review of World Energy.

Mercado de energia brasileiro

O setor de energia no Brasil € composto por diferentes indlstrias e tipos de usinas, a depender do tipo de recurso energético utilizado para geracdo. A maior parte da
geracdo de energia se concentra em fontes hidraulicas devido as caracteristicas geoclimaticas do Brasil, pela sua extenséo territorial, bacias hidrogréficas e regime de
chuvas diferenciado para cada regido. A matriz hidraulica representou 60,2% da geracao de energia elétrica no pais em 2023. A matriz de energia elétrica a base de gas
natural representou 5,4% neste ano, enquanto as matrizes de derivados de petréleo, carvao e nuclear representaram 0,9%, 1,2% e 2,0%, respectivamente. As matrizes
de biomassa, edlica e solar representaram 7,6%, 13,5% e 7,2%, respectivamente em 2023. Nos Ultimos anos, os dois grandes destaques em termos de taxa de
crescimento foram os segmentos de geragéo edlica e solar, com este Ultimo passando a ter alguma relevancia na geracdo de energia elétrica brasileira somente a partir
de 2017, mas com crescimento exponencial e boas perspectivas desde entéo.

Um setor tdo importante e estratégico para a economia brasileira é regulado por 6rgdos governamentais responsaveis pela politica energética e pela operacao
centralizada. O papel da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), do Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) e da Camara de Comercializacdo de Energia
Elétrica (CCEE) sao destacados neste desempenho. No Brasil, o setor de energia é composto por empresas de geracao, transmissao e distribuicdo de energia, e ha
também os chamados comercializadores de energia que intermediam contratos de compra e venda de energia elétrica.

O setor de energia brasileiro € composto por importantes empresas de capital nacional e estrangeiro de grande relevancia. Nos Ultimos anos, tem se observado a
expansdo da geracao elétrica no Brasil, com maior diversificacdo das fontes geradoras, com ganho de participacdo da geracdo edlica e solar. As hidrelétricas e
termelétricas permanecem como as principais fontes de energia do pais e as maiores empresas do setor (segundo faturamento em 2022) sao: Cemig, Eletrobras, Copel,
EDP — Energias do Brasil, Itaipu, Light, Engie, Eneva, CTG Brasil e Auren Energia.

Fonte: Anuério Estatistico de Energia Elétrica 2022; Balango Energético Nacional.
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Distribuicao

O setor de distribuicdo de energia elétrica no Brasil é totalmente regulamentado e
caracteriza-se pela necessidade de grandes investimentos tendo em vista o
tamanho do pais e a disperséo territorial de sua populacdo. Nesse contexto, essa
regulacdo é importante para garantir que a oferta seja cada vez mais ajustada a
demanda especializada.

Os mecanismos regulatérios para a distribuicdo das empresas séo basicamente: a
revisdo tarifaria periddica, calculada utilizando-se a base de ativos fornecida pela
distribuidora e a remuneracdo sobre o capital; e o ajuste tarifario anual, que é
basicamente uma correcdo monetaria das tarifas praticadas, deduzido de um fator
de ganho de eficiéncia esperado, o chamado Fator X.

O modelo atual também determina que a compra de energia elétrica pelas
distribuidoras no ACR sempre ocorra por meio de leilGes, observando o critério de
menor tarifa e visando a reducao do custo de aquisicdo de energia elétrica a ser
repassada a tarifa dos consumidores.

O consumo de energia elétrica no Brasil apresentou crescimento de 7,22% entre
janeiro e junho de 2024 frente ao mesmo periodo do ano anterior.

Para 2024, a Lafis projeta expansdo de 4,7% do consumo e 4,4% da geracdo de
energia elétrica, o que representa manutencdo do patamar de crescimento
observado em 2023. No segmento de distribuicdo de energia elétrica, observa-se a
manutengéo de constantes grandes investimentos das companhias para elevar os
niveis de qualidade estabelecidos pela Aneel. Neste cenario, a Lafis projeta para o
ano de 2024 crescimento de 6,5% do faturamento do setor de distribuicdo de
energia elétrica, somando R$ 210,8 bilhdes.

Ja para 2025, a Lafis projeta expansao de 2,8% do consumo e 3,1% da geracao de
energia elétrica, o que representa desaceleracdo das projecoes em relagdo ao
esperado para 2024, considerando que parte do avango esperado para 2024 esta
relacionado a fatores ndo recorrentes, como, por exemplo, as temperaturas acima
da média histérica observadas no inicio do ano. A projecdo considerou a
manutencdo do crescimento do mercado livre de energia elétrica e, pelo lado do
consumo, 0 maior potencial de crescimento sendo o residencial, devido ao
crescimento de unidades residenciais conectadas aos servicos das distribuidoras.
Desse modo, a Lafis projeta um crescimento de 5,2% do faturamento do setor de
distribuicao de energia elétrica, somando R$ 221,7 bilhdes.

A Lafis considera em seu cenario econdémico que o triénio de 2026 a 2028 serd um
periodo crescimento moderado da economia. Considerando que haja uma
retomada da confianga dos agentes econémicos, a Lafis enxerga um terreno fértil
para a expansao setorial. A proje¢do conta com um crescimento médio de 2,1% da
geracao e de 2,3% do consumo de energia elétrica, alcancando em 2028 um
patamar de 812,2 mil GWh e 613,0 mil GWh, respectivamente. A receita das
distribuidoras de energia elétrica deve crescer a uma taxa anual média de 4,8%
entre 2026 e 2028, o que representara um faturamento de R$ 255,4 bilhdes ao fim
deste periodo.

A Lafis destaca que da Portaria 50/2022, que permite que 0s consumidores
conectados a rede de alta tensdo migrem para o mercado livre e possam escolher
seu supridor de energia a partir de janeiro de 2024 pode afetar as perspectivas de
longo prazo para o setor. Um risco que devera ser acompanhado em paralelo a
essa migracdo é o de sobre contratacdo das distribuidoras, considerando que os
clientes do mercado livre negociam energia diretamente com as geradoras e
comercializadoras de energia elétrica, ndo estando sujeitas as tarifas das
distribuidoras.

Consumo Nacional de Energia Elétrica-EPE (GWh) e Variagdo %

5,5%
L a0k 4,4% 4,7% 28% ) 255 .
- - 70 - e» e» o e o, ’ s
R e e e o e — o
502.566 509.495 531.872 557.000 572.600 585.600 598.600
2021 2022 2023 2024 (P) 2025 (P) 2026 (P) 2027 (P)

Fonte: Consultoria LAFIS — Relatério Setorial: Energia - Transmisséo e Distribuicio (Agosto/2024).
https://www.lafis.com.br/
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Anexo C: Metodologia do Fluxo de Caixa Descontado para a Firma

Na avaliacdo de uma empresa, trés abordagens diferentes podem ser empregadas para estimar o Valor Justo de Mercado: a Abordagem de Renda, a
Abordagem de Mercado e a Abordagem de Custo. Embora cada uma dessas abordagens seja inicialmente considerada na avaliacdo, a natureza e as

caracteristicas da Companhia indicardo qual abordagem é mais aplicavel.

Abordagem da Renda

A abordagem de renda enfoca a capacidade de
producédo de renda do negdcio em questao. Uma
metodologia na Abordagem de Renda é o
Método de Fluxo de Caixa Descontado, que se
concentra no fluxo de caixa esperado da
empresa. Ao aplicar essa abordagem, o fluxo de
caixa disponivel para distribuicdo é calculado por

um periodo finito de anos.

O fluxo de caixa disponivel para distribuicao e o
valor terminal (o valor da empresa em questao no
final do periodo de estimativa) sdo entdo
descontados a valor presente para derivar uma
indicacéo do valor da empresa.

Para os fins desta analise, os fluxos de caixa
para todos os investidores s&do estimados,
portanto, as dividas que suportam juros e a
despesa de juros ndo foram consideradas na
derivagdo dos fluxos de caixa anuais projetados.

A Abordagem de Mercado ¢é tipicamente
composta pelo método de comparacdo entre
empresas publicas similares (Guideline Public
Company Method - GPCM) e o método de
comparacao entre  transacfes similares
(Guideline Transactions Method - GTM). O
GPCM concentra-se em comparar a empresa em
guestao para selecionar empresas de capital
aberto razoavelmente semelhantes (ou
diretrizes). Sob este método, os multiplos de
avaliacdo séo:

» Derivados dos dados operacionais das
empresas publicas selecionadas

» Avaliados e ajustados com base nos pontos
fortes e fracos da empresa em questdo em
relagdo as empresas publicas selecionadas

» Aplicado aos dados operacionais da empresa
em questdo para chegar a uma indicacdo de
valor

No GTM, sdo considerados 0s pre¢cos pagos em
transagbes recentes que ocorreram no setor da
empresa em questdo ou em setores
relacionados.

Abordagem de Mercado Abordagem do Custo

O Método dos Ativos Liquidos Ajustados
representa uma metodologia empregada na
Abordagem de Custos para avaliar uma
empresa. Nesse método, uma andlise de
avaliagdo € realizada para os ativos fixos,
financeiros e outros identificados na empresa. O
valor agregado derivado desses ativos € entao
“compensado” com o valor estimado de todos os
passivos existentes e potenciais, resultando em
uma indicacdo do valor do patrimonio liquido.
Uma empresa de negoécios em andamento
normalmente vale mais do que o Valor Justo de
Mercado de seus ativos subjacentes devido a
varios fatores:

» Os ativos avaliados independentemente
podem ndo refletr o valor econdémico
relacionado aos fluxos de caixa projetivos que
poderiam gerar.

» Essa abordagem pode nao refletir totalmente
a sinergia dos ativos, mas sim seus valores
independentes.

» Os ativos intangiveis inerentes ao negocio,
como reputacdo, gerenciamento superior,
procedimentos ou sistemas proprietarios, ou
oportunidades de crescimento superiores sdo
dificeis de mensurar, independentemente do
fluxo de caixa que geram.
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Anexo C: Metodologia do Fluxo de Caixa Descontado para a Firma

Para esta avaliacdo econdmico-financeira, a
metodologia do FCDF da abordagem da renda foi
utilizada. O método do FCDF é reconhecido como
0 que mais apropriadamente traduz o valor
econdmico de um empreendimento, seja ele uma
empresa ou um negocio integrante de uma
estrutura maior, esteja ele em fase operacional ou
de projeto, e é tido como o modelo que melhor
determina o valor relativo entre companhias.

A metodologia do FCDF consiste no célculo do
valor presente dos fluxos de caixa livres da
empresa, levando-se em conta o valor dos
principais drivers da companhia. A escolha desse
modelo levou em conta:

» A natureza das operacdes da Coelce;
» A disponibilidade de projecdes financeiras; e
» Discussdes com a administracéo da Coelce.

O resultado obtido através da avaliagédo
econdmico-financeira pelo método do Fluxo de
Caixa Descontado para a Firma foi ajustado para
determinados itens, tais como:

» O valor da divida liquida, ajustada conforme o
saldo de caixa;

» O valor de ativos e passivos ndo operacionais;

» Outras provisdes especificas, se aplicaveis e caso
ainda ndo consideradas no fluxo de caixa livre ou
nos rendimentos.

Ao aplicador o método do FCDF, o desempenho da
empresa é analisado sob o enfoque operacional,
sendo que o resultado ndo operacional (incluindo

resultado financeiro) é avaliado a parte.

O trabalho de avaliagdo econdmico-financeira
consiste na projecdo do comportamento futuro dos

parametros econdémicos basicos da empresa. O
trabalho ¢é desenvolvido em duas etapas
consecutivas:

» ldentificacdo de parémetros econbmicos que
influenciam na operacéo da empresa; e

» Projecédo dos resultados esperados.

A etapa de identificagdo de parametros
econdmicos da Coelce se baseou em: analise dos
demonstrativos histéricos e confrontagdo dos
dados histéricos da Coelce com variaveis
macroecondmicas, que consideram o0 ambiente
econdmico, social e politico nos quais estédo
inseridas. Na etapa seguinte, que representa a
avaliagdo econdmico-financeira propriamente dita,
projetou-se 0 cenario que busca retratar
realisticamente as expectativas da empresa
analisada.

Os resultados futuros projetados foram trazidos a
valor presente pela taxa de desconto, obtendo-se a
estimativa/ expectativa de valor operacional da
empresa. O saldo de divida e ativos e passivos nao
operacionais sdo acrescidos/ subtraidos destes
valores, obtendo-se assim a estimativa/ expectativa
de valor econbmico da Coelce na Data-base.
Nesse sentido, a estimativa/ expectativa de valor
da Coelce foi determinada pela seguinte formula:

VN = VProp + VPp +/- D +/- Vyop

Fluxo de Caixa para a Firma

As seguintes diretrizes bésicas foram adotadas na
projecdo do fluxo de caixa operacional da Coelce:

» Horizonte de Projecdo: Considerou-se o periodo
projetivo de 36,5 (trinta e seis anos e 6 meses)
anos, compreendendo o periodo de 1° de julho de
2021 a 31 de dezembro de 2058;

» Imposto de Renda (IR) e Contribuicdo Social (CS)
a pagar. Para o célculo do IR & CS foi
considerada a legislagéo vigente;

» Exigéncias de Capital de Giro Operacional:
calculadas por meio da projecao de aplicacdes e
fontes;

» Fluxo de Caixa Operacional: para se obter o fluxo
de caixa operacional, partimos da projecdo dos
lucros operacionais e subtraimos eventuais
necessidades de investimento; e

» Valor Residual: expressa o fluxo de caixa para a
empresa gerado apds o horizonte de previsdo
considerado. O método mais comum para calcular
o valor residual € o método de perpetuidade,
calculando o valor presente de um fluxo caixa
padrdo, perpetuado apos o Udltimo ano de

projecao.

onde:

Vu = Valor da empresa ou valor do negdcio;

VPop = Valor presente dos fluxos de caixa operacionais no horizonte de proje¢éo;
VP, = Valor Presente do fluxo na perpetuidade;

D, = Divida liquida, descontada do saldo de Caixa na Data-base; e

Viop = Valores dos ativos e passivos ndo operacionais expressos na Data-base.
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Anexo D: Taxa de desconto

Calculo da WACC

WACC = W¢ * Kg + W, * Kp

Onde:

W = Capital préprio/capital total

Ke = Custo do capital préprio

W, = Capital de terceiros/capital total

Kb = Custo do capital de terceiros
WACC

A aplicacdo dos Métodos FCDF requer o calculo de
uma taxa de desconto apropriada. Métodos FCDF séo
aplicados sob condic¢des de incerteza. No uso comum,
o risco refere-se a qualquer exposicdo a incerteza em
gue a exposicdo tem consequéncias potencialmente
negativas. Supde-se que os participantes do mercado
sdo considerados avessos ao risco. Um participante
de mercado avesso ao risco prefere situagdes com um
intervalo mais restrito de incerteza sobre situacfes
com um maior intervalo de incerteza em relacdo a um
resultado esperado. Os participantes do mercado
buscam compensacdo, chamada de prémio de risco,
por aceitar a incerteza.

A estimativa da taxa de desconto implica a
comparacdo dos fluxos de caixa gerados pelo ativo
com os fluxos de caixa gerados com o investimento
alternativo mais favoravel.

Portanto, deve-se observar cuidadosamente que os
fluxos de caixa do ativo avaliado e o investimento
alternativo sdo equivalentes em termos de risco e
maturidade.

Anexos

A estimativa da taxa de desconto especifica do ativo e
ajustada ao risco é baseada na WACC. Como a
WACC reflete o risco especifico de um
empreendimento, os ajustes devem ser considerados

com base no perfil de risco especifico do ativo.
Valor de Mercado do patrimdnio

Para estimar o custo de oportunidade do capital
proprio, é utilizado o modelo de precificacdo de ativos
de capital (CAPM). O CAPM postula que o custo de
oportunidade do capital € igual ao retorno sobre os
titulos livres de risco mais um prémio de risco
individual. O prémio de risco € o risco sistematico da
empresa (beta) multiplicado pelo preco do risco de
mercado.

O ponto de partida para a estimativa do custo do
capital proprio é a taxa de retorno livre de risco. Na
pratica, a taxa de juros de investimentos financeiros
isentos de risco a longo prazo, por exemplo, titulos do
sector publico com juros fixos, é utilizada como diretriz
para estimar a taxa de juro vigente.

O prémio de risco de mercado é a diferenca entre a
taxa de retorno esperada na carteira de mercado e a
taxa livre de risco. As investigacGes historicas do
mercado de capitais mostraram que 0s investimentos
em acles geram retornos entre 4% e 7% maiores do
gue os investimentos em titulos de divida de baixo
risco.

O prémio médio de risco de mercado deve ser
modificado para refletir a estrutura de risco especifica.
O CAPM contabiliza o risco especifico da empresa
dentro do fator beta. Os fatores beta representam um
valor de ponderacado para a sensibilidade dos retornos
da empresa em comparacdo com a tendéncia de todo
0 mercado. Eles sdo, portanto, uma medida de

volatilidade para o risco sistematico. Fatores beta de
mais de um refletem uma maior volatilidade; Os
fatores beta de menos de um refletem uma menor
volatilidade do que a média do mercado. Os fatores
beta sédo idealmente estimados com referéncia a todo
0 mercado de a¢bes, uma vez que o conceito de risco
sistematico e especifico exige que as acdes
individuais sejam medidas em relacdo a carteira de
mercado.

Quando atividades em diferentes paises sao levadas
em consideracdo, pode ser apropriado usar prémios
de risco especificos do pais.

Custo da divida

A estimativa do custo da divida foi estimada utilizando-
se 0 mercado de capitais da moeda em que os fluxos
de caixa foram planejados, utilizando a taxa de divida
de mercado mais atual com risco equivalente.

Estrutura de capital

A estrutura de capital é derivada da estrutura de
capital média das empresas publicas de referéncia.
Mais detalhes na Anexo 4.

Custo de capital proprio

Ke = RF + B * ERP

Onde:

RF = Taxa de retorno livre de risco
3 = Risco sistematico do capital
ERP = Prémio de risco de mercado
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Beta

. . Nome da empresa Valor de Mercado (R$ milhdes) Beta
Para formar uma visdo de um beta apropriado, foram levados em 1633 0.36

. ~ L . . Companhia Energética do Ceara - Coelce
consideracdo betas observaveis de empresas envolvidas no setor que a

Computacao do Beta do Setor

. - - Energisa S.A. 9.718 0,44

Coelce atua, levando em consideracdo a semelhanca entre as operacfes das . .
. A . Equatorial Energia S.A. 14.352 0,46

empresas analisadas e a relevancia estatisticas dos dados coletados. _

Light S.A. 2.332 0,31
Neoenergia S.A. 12.371 0,35
CPFL Energia S.A. 12.181 0,53
Beta desalavancado (média) 0,41
Beta desalavancado (mediana) 0,40

Fonte: Capital IQ

Taxa de desconto — Coelce

Computagdo da Taxa de Desconto Custo de Capital Préprio — em R$ nominais.

Os fluxos de Caixa projetados da Coelce foram descontados pelo WACC em  [IESiEn Sigla Fonte PRETEGE

Reais (R$) em termos nominais (considerando os efeitos da inflagdo). As  Beta Realavancado (com beneficio da Sudene)* B CapitallQ 0,97

tabelas a seguir apresentam os principais parametros utilizados para o calculo  eta Realavancado (sem beneficio da Sudene)* B CapitallQ 0,84

da taxa de desconto da Coelce: Prémio de risco de mercado? [ E(Rm) - Rf ] EY LLP 5,00%
Taxa livre de risco norte-americana® Rf Federal Reserve 4,57%
Risco pais — EMBI* abr JP Morgan 2,11%
Prémio por tamanho® p Duff & Phelps 0,66%
Prémio de risco relacionado a n&o renovagao da concessio® - 2,00%
Diferencial de inflag&o® u BACEN e Oxford Economics 1,45%

CAPM=[(1+Rf)x(1+p)-1]+Bx[E(RmM)-Rf]+p+abr

Fonte:

1. Com base em dados do S&P Capital IQ, 2 anos série semanal.

2. EY LLP - o prémio de risco de mercado é baseado nas expectativas de prémio de risco histérico e prémio de risco futuro.

3. Com base nos titulos do tesouro americano de 20 anos, dias Uteis, Federal Reserve.

4. JP Morgan, dados disponiveis no Ipeadata.

5. Dado o porte da empresa, consideramos que é razodvel adicionar prémio de risco por tamanho ao célculo da taxa de desconto. No
periodo de renovagédo da concessdo, isto é, de 2028 em diante, foi adicionado um prémio de risco adicional de 2,0%, relativo a nao
renovacao da concessao.

6. Calculado a partir do spread entre a expectativa para a inflagéo brasileira (IPCA) e a inflagdo americana (CPI). Fontes: Banco Central do
Brasil e Business Monitor International.
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Anexo E: Demonstracao de Resultados Projetada

DRE (R$ milhdes)

Receita Bruta 5,591 11.443 11.801 12.391 13.047 13.139 13.776 14.814 15.728 16.501 17.316 18.163 19.061 20.017 21.026 21.804 22.769 23.935
Receita de Distribuigdo 4.404 10.795 11.095 11.614 12.187 12.780 13.403 14.428 15.327 16.086 16.885 17.716 18.598 19.532 20.516 21.266 22.197 23.326
Correcao do Ativo Financeiro 92 337 383 442 513 - - - - - - - 1 5 12 23 37 56
Outras Receitas 1.095 311 323 335 347 360 373 387 401 415 431 446 463 480 497 515 534 554
Impostos e Dedugdes (1.779) (2.927) (3.017) (3.166) (3.331) (3.355) (3.515) (3.777) (4.007) (4.202) (4.408) (4.621) (4.848) (5.089) (5.343) (5.540) (5.783) (6.077)
Receita Liquida 3.812 8516 8784 9225 9.716 9.785 10.261 11.037 11.720 12.299 12.908 13.541 14.213 14.928 15.683 16.265 16.986 17.858
Custo total (2.320) (5.173) (5.237) (5.479) (5.735) (6.000) (6.279) (6.573) (6.882) (7.208) (7.552) (7.915) (8.297) (8.700) (9.125) (9.573) (10.046) (10.544)
Custos com Energia (1.861) (3.246) (3.237) (3.435) (3.644) (3.862) (4.093) (4.338) (4.597) (4.872) (5.164) (5.472) (5.800) (6.147) (6.514) (6.904) (7.316) (7.754)
Custos de Distribuigéo (459)  (938)  (974)  (996) (1.018) (1.041) (1.064) (1.088) (1.112) (1.137) (1.162) (1.188) (1.215) (1.242) (1.270) (1.298) (1.327) (1.357)
Taxas Regulatérias - (988) (1.026) (1.049) (1.073) (1.097) (1.122) (1.147) (1.173) (1.199) (1.226) (1.254) (1.282) (1.311) (1.340) (1.371) (1.402) (1.433)
Lucro bruto 1492 3343 3547 3746 3981 3785 3982 4465 4838 5091 5356 5627 5917 6.228 6.558 6.692 6.940 7.314
OPEX (628) (1.180) (1.224) (1.270) (1.319) (1.363) (1.414) (1.472) (1.530) (1.588) (1.648) (1.710) (1.776) (1.843) (1.914) (1.984) (2.058) (2.137)
Salarios (111) (199) (207) (214) (222) (230) (238) (247) (256) (266) (275) (285) (296) (307) (318) (330) (342) (354)
Servicos (319) (685) (711) (737) (764) (791) (820) (851) (882) (914) (947) (982) (1.018) (1.055) (1.094) (1.134) (1.176) (1.219)
Materiais (24) (45) (47) (49) (51) (52) (54) (56) (58) (61) (63) (65) (68) (70) (73) (75) (78) (81)
Outros 5 47) (48) (50) (52) (54) (56) (58) (60) (62) (64) (67) (69) (72) (74) 77) (80) (83)
PECLD (125) (118) (122) (128) (135) (136) (142) (153) (162) (170) (179) (188) (197) (207) (217) (225) (235) (247)
Outras receitas e despesas operacionais (53) (86) (89) (92) (96) (99) (103) (107) (111) (115) (119) (123) (128) (132) (137) (142) (148) (153)
EBITDA 864 2.163 2.324 2476 2.663 2422 2568 2993 3.309 3503 3.708 3916 4.141 4385 4.644 4.708 4.882 5.177
Depreciacédo e Amortizagéo (126) (188) (251) (316) (383) (679) (737) (798) (863) (932) (1.006) (1.083) (1.161) (1.241) (1.322) (1.405) (1.490) (1.577)
EBIT 738 1975 2072 2159 2280 1743 1831 21195 2445 2570 2702 2834 2980 3.144 3.322 3.303 3.392 3.600
Resultado Financeiro - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Receiras Financeiras - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Despesas Financeiras - - - - - - - - - - - - - - - - - -
EBT 738 1975 2072 2159 2280 1743 1.831 2195 2445 2570 2702 2834 2980 3.144 3.322 3.303 3.392 3.600
Impostos Diretos (65) (225) (258) (584) (601) (593) (623) (746) (831) (874) (919) (964) (1.013) (1.067) (1.125) (1.115) (1.141) (1.205)
Lucro liquido 673 1750 1815 1576 1.679 1151 1208 1448 1614 1696 1784 1870 1.967 2.077 2197 2.188 2.251 2.395
* A DRE de 2024 refere-se a 6 meses de projecao.
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DRE (R$ milhdes)

Receita Bruta 25.168 26.626 28.090 29.557 31.107 32.636 34.305 36.124 38.045 39.326 41.048 43.252 45581 46.785 48.677 51.320 54.113
Receita de Distribuicéo 24516 25.926 27.336 28.744 30.228 31.686 33.275 35.008 36.835 38.013 39.624 41.708 43.907 44.971 46.711 49.191 51.809
Correcéo do Ativo Financeiro 78 105 136 173 215 263 317 377 444 519 601 691 790 898 1.016 1.144 1.282
Outras Receitas 574 595 617 640 663 687 713 739 766 794 823 853 884 917 950 985 1.021
Impostos e Dedugdes (6.388) (6.756) (7.125) (7.495) (7.886) (8.271) (8.692) (9.151) (9.636) (9.958) (10.393) (10.949) (11.536) (11.840) (12.317) (12.983) (13.687)
Receita Liquida 18.780 19.870 20.965 22.062 23.221 24.365 25.613 26.973 28410 29.367 30.655 32.303 34.045 34.946 36.360 38.337 40.425
Custo total (11.071) (11.626) (12.213) (12.832) (13.485) (14.175) (14.904) (15.673) (16.486) (17.345) (18.252) (19.211) (20.223) (21.294) (22.425) (23.621) (24.885)
Custos com Energia (8.218) (8.709) (9.230) (9.782) (10.367) (10.987) (11.644) (12.340) (13.078) (13.860) (14.689) (15.568) (16.499) (17.485) (18.531) (19.639) (20.814)
Custos de Distribuicéo (1.387) (1.418) (1.450) (1.483) (1.516) (1.550) (1.584) (1.620) (1.656) (1.693) (1.731) (1.769) (1.809) (1.850) (1.891) (1.933) (1.976)
Taxas Regulatérias (1.466) (1.499) (1.532) (1.567) (1.602) (1.639) (1.676) (1.713) (1.752) (1.792) (1.832) (1.873) (1.916) (1.959) (2.003) (2.049)  (2.095)
Lucro bruto 7.710 8.244 8.752 9.230 9.736 10.190 10.709 11.300 11.924 12.022 12.403 13.093 13.822 13.652 13.935 14.716 15.540
OPEX (2.219) (2.306) (2.395) (2.487) (2.583) (2.682) (2.785) (2.893) (3.005) (3.114) (3.231) (3.356) (3.487) (3.610) (3.744) (3.890) (4.042)
Salarios (367) (381) (395) (409) (424) (440) (456) (472) (490) (508) (526) (545) (565) (586) (608) (630) (653)
Servigos (1.263) (1.310) (1.358) (1.407) (1.459) (1.512) (1.568) (1.625) (1.685) (1.746) (1.810) (1.876) (1.945) (2.016) (2.090) (2.167)  (2.246)
Materiais (84) (87) (90) (93) 97) (100) (104) (108) (112) (116) (120) (124) (129) (134) (139) (144) (149)
Outros (86) (89) (92) (96) (99) (103) (107) (111) (115) (119) (123) (128) (132) (137) (142) (147) (153)
PECLD (260) (275) (290) (305) (321) (337) (354) (373) (393) (406) (424) (447) (471) (483) (503) (530) (559)
Outras receitas e despesas operacionais (159) (164) (170) (177) (183) (190) (197) (204) (211) (219) (227) (236) (244) (253) (262) (272) (282)
EBITDA 5.491 5.938 6.357 6.743 7.153 7.508 7.924 8.407 8.919 8.909 9.172 9.736 10.335 10.042 10.191 10.826 11.498
Depreciacdo e Amortizacédo (1.665) (1.755) (1.847) (1.941) (2.036) (2.134) (2.233) (2.335) (2.438) (2.543) (2.651) (2.760) (2.872) (2.986) (3.102) (3.221) (3.341)
EBIT 3.826 4.183 4.510 4.802 5.116 5.374 5.691 6.072 6.481 6.365 6.521 6.976 7.462 7.056 7.089 7.605 8.157

Resultado Financeiro - - - - - - - - - R R N N N
Receiras Financeiras - - - - - - - - - - - - - -
Despesas Financeiras

EBT 3.826 4183 4510 4802 5116 5374 5691 6072 6481 6365 6521 6976  7.462  7.056  7.089  7.605 8.157
Impostos Diretos (1.274) (1.387) (1.487) (1.574) (1.666) (1.738) (1.827) (1.936) (2.052) (1..988) (2.013) (2.137) (2.269) (2.094) (2.065) (2.197)  (2.337)
Lucro liquido 2551 2797 3.023 3228 3450 3636 3.864 4.136 4428 4378 4508 4839 5194 4962 5024 5408 5.820
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Anexo F: Fluxo de Caixa Projetado Livre para a Firma

Fluxo de caixa livre para Firma (FCLF) (R$ milhdes) 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041
Fluxo de caixa operacional 1.075 1395 1.653 1.447 1540 1923 1950 2.187 2445 2629 2789 2954 3.127 3311 3504 3.617 3.728 3.917
(+) EBITDA 864 2163 2324 2476 2.663 2422 2568 2993 3.309 3503 3.708 3916 4.141 4385 4.644 4.708 4.882 5.177
(-) Remuneragéo do ativo financeiro (92) (337) (383) (442) (513) - - - - - - - 1) 5) (12) (23) 37) (56)
(-)IRe CSLL - FCLF (65) (225) (258) (584) (601) (593) (623) (746) (831) (874) (919) (964) (1.013) (1.067) (1.125) (1.115) (1.141) (1.205)
(+/-) Variagdo do capital de giro 368 (206) (30) ) 9) 94 4 (60) (32) 0) 1) 1 0) 1) ) a7 24 0

(-) Impostos indiretos - custos

Capex (799) (1.607) (1.644) (1.676) (1.708) (1.741) (1.774) (1.808) (1.843) (1.878) (1.914) (1.951) (1.989) (2.027) (2.066) (2.105) (2.146) (2.187)

Ativo indenizavel - - - - - - - - N - N N _ _ -

Fluxo de caixa livre para Firma (FCLF) 276 (212) 9 (228) (168) 183 176 379 602 751 874 1.003 1.138 1285 1439 1512 1582 1.730

Fluxo de caixa livre para Firma (FCLF) (R$ milhGes) 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055

PASTS) 2057

Fluxo de caixa operacional 4138 4.419 4716 4992 5265 5519 5783 6.087 6.414 6.524 6.622 6.910 7.276 7.268 7.231 7.504 7.165
(+) EBITDA 5491 5938 6.357 6.743 7.153 7.508 7.924 8407 8919 8909 9.172 9.736 10.335 10.042 10.191 10.826 11.498
(-) Remuneragéo do ativo financeiro (78) (105) (136) (173) (215) (263) (317) (377) (444) (519) (601) (691) (790) (898) (1.016) (1.144) (1.282)
(-) IR e CSLL - FCLF (1.274) (1.387) (1.487) (1.574) (1.666) (1.738) (1.827) (1.936) (2.052) (1.988) (2.013) (2.137) (2.269) (2.094) (2.065) (2.197) (2.337)
(+/-) Variagéo do capital de giro Q) (28) (18) 4) (6) 12 3 (6) 8) 122 63 1 0 218 121 19 (713)
(-) Impostos indiretos - custos

Capex (2.229) (2.272) (2.316) (2.360) (2.405) (2.452) (2.499) (2.547) (2.596) (2.645) (2.696) (2.748) (2.801) (2.855) (2.910) (2.965) (3.022)
Ativo indenizavel - - - - - - - - - - - - - - - - 39.201
Fluxo de caixa livre para Firma (FCLF) 1909 2.147 2400 2.632 2860 3.068 3.284 3540 3.819 3.878 3.925 4.162 4475 4414 4322 4539 43.345
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Anexo G: Cotacoes
Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5 Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5
Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume
2-ul-23 48,62 - 57,50 - 12,83 - 10-ago-23 50,01 - 48,06 | 21.900 12,83 -
3-jul-23 48,62 - 57,74 9.400 12,83 - 11-ago-23 50,01 - 49,28 | 25.100 12,83 -
4-jul-23 48,62 - 57,80 6.800 12,83 - 12-ago-23 50,01 - 49,28 - 12,83 -
5-jul-23 48,62 - 56,72 [ 18.100 12,83 - 13-ago-23 50,01 - 49,28 - 12,83 -
6-jul-23 48,62 - 55,81 [ 14.800 12,83 - 14-ago-23 50,01 - 49,06 6.500 12,83 -
7-ul-23 48,62 - 54,95 [ 30.000 12,83 - 15-ago-23 50,01 - 48,53 8.800 12,83 -
8-jul-23 48,62 - 54,95 - 12,83 - 16-ago-23 50,01 - 48,20 8.100 12,83 -
9-jul-23 48,62 - 54,95 - 12,83 - 17-ago-23 50,01 - 48,43 6.800 12,83 -
10-jul-23 48,62 - 55,18 | 139.900 12,83 - 18-ago-23 50,01 - 4912 | 34.300 12,83 -
11-ul-23 50,01 200 55,67 [ 18.500 12,83 - 19-ago-23 50,01 - 49,12 - 12,83 -
12-jul-23 50,01 - 5558 | 17.100 12,83 - 20-ago-23 50,01 - 49,12 - 12,83 -
13-jul-23 50,01 - 5545 [ 18.100 12,83 - 21-ago-23 50,01 - 48,00 [ 13.200 12,83 -
14-jul-23 50,01 - 54,50 | 37.200 12,83 - 22-ago-23 50,01 - 47,35 | 20.400 12,83 -
15-jul-23 50,01 - 54,50 - 12,83 - 23-ago-23 50,01 - 46,98 | ###### 12,83 -
16-jul-23 50,01 - 54,50 - 12,83 - 24-ago-23 50,01 - 45,60 | 22.900 12,83 -
17-ul-23 50,01 - 5415 11.100 12,83 - 25-ago-23 50,01 - 45,36 | 20.000 12,83 -
18-jul-23 50,01 - 54,30 | 12.800 12,83 - 26-ago-23 50,01 - 45,36 - 12,83 -
19-jul-23 50,01 - 54,70 8.300 12,83 - 27-ago-23 50,01 - 45,36 - 12,83 -
20-jul-23 50,01 - 53,60 | 12.100 12,83 - 28-ago-23 50,01 - 46,19 9.300 12,83 -
21-jul-23 50,01 - 53,28 [ 21.200 12,83 - 29-ago-23 50,01 - 45,61 7.200 12,83 -
22-ul-23 50,01 - 53,28 - 12,83 - 30-ago-23 50,01 - 4495| 23.000 12,83 -
23-ul-23 50,01 - 53,28 - 12,83 - 31-ago-23 50,01 - 44341 21.100 12,83 -
24-jul-23 50,01 - 52,46 | 27.900 12,83 - 1-set-23 50,01 - 43,56 | 23.900 12,83 -
25-jul-23 50,01 - 52,73 [ 21.100 12,83 - 2-set-23 50,01 - 43,56 - 12,83 -
26-jul-23 50,01 - 53,09 | 159.300 12,83 - 3-set-23 50,01 - 43,56 - 12,83 -
27-ul-23 50,01 - 52,37 9.400 12,83 - 4-set-23 50,01 - 4330 | 62.800 12,83 -
28-jul-23 50,01 - 52,35 | 118.600 12,83 - 5-set-23 50,01 - 43,35 4.200 12,83 -
29-jul-23 50,01 - 52,35 - 12,83 - 6-set-23 50,01 - 42,50 | 64.300 12,83 -
30-ul-23 50,01 - 52,35 - 12,83 - 7-set-23 50,01 - 42,50 - 12,83 -
31-jul-23 50,01 - 52,35 [ 20.300 12,83 - 8-set-23 50,01 - 42,08 8.700 12,83 -
1-ago-23 50,01 - 52,00 | 102.800 12,83 - 9-set-23 50,01 - 42,08 - 12,83 -
2-ago-23 50,01 - 51,80 [ 40.100 12,83 - 10-set-23 50,01 - 42,08 - 12,83 -
3-ago-23 50,01 - 51,40 [ 20.000 12,83 - 11-set-23 50,01 - 42,27 3.000 12,83 -
4-ago-23 50,01 - 50,99 [ 29.300 12,83 - 12-set-23 50,01 - 43,00 3.800 12,83 -
5-ago-23 50,01 - 50,99 - 12,83 - 13-set-23 50,01 - 44,00 | 21.300 12,83 -
6-ago-23 50,01 - 50,99 - 12,83 - 14-set-23 50,01 - 42,32 | 49.300 12,83 -
7-ago-23 50,01 - 4930 | 61.500 12,83 - 15-set-23 50,01 - 46,32 | 127.900 12,83 -
8-ago-23 50,01 - 49,10 9.300 12,83 - 16-set-23 50,01 - 46,32 - 12,83 -
9-ago-23 50,01 - 4852 | 16.800 12,83 - 17-set-23 50,01 - 46,32 - 12,83 -
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Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5 Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5
Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume
18-set-23 50,01 - 46,27 8.100 12,83 - 27-out-23 50,01 - 39,00 [ 11.400 12,83 -
19-set-23 50,01 - 47,60 | 19.400 12,83 - 28-out-23 50,01 - 39,00 - 12,83 -
20-set-23 50,01 - 48,01 24.200 12,83 - 29-out-23 50,01 - 39,00 - 12,83 -
21-set-23 50,01 - 48,00 | 24.200 12,83 - 30-out-23 50,01 - 38,74 | 14.200 12,83 -
22-set-23 50,01 - 46,75 29.700 12,83 - 31-out-23 50,01 - 39,94 7.500 12,83 -
23-set-23 50,01 - 46,75 - 12,83 - 1-nov-23 50,01 - 40,66 [ 53.000 12,83 -
24-set-23 50,01 - 46,75 - 12,83 - 2-nov-23 50,01 - 40,66 - 12,83 -
25-set-23 50,01 - 46,15| 19.700 12,83 - 3-nov-23 50,01 - 40,72 [ 21.900 12,83 -
26-set-23 50,01 - 46,59 7.400 12,83 - 4-nov-23 50,01 - 40,72 - 12,83 -
27-set-23 50,01 - 4440 | 36.900 12,83 - 5-nov-23 50,01 - 40,72 - 12,83 -
28-set-23 50,01 - 44,20 [ 10.800 12,83 - 6-nov-23 50,01 - 43,00 | 30.000 12,83 -
29-set-23 50,01 - 44,32 | 17.800 12,83 - 7-nov-23 50,01 - 4331] 13.900 12,83 -
30-set-23 50,01 - 44,32 - 12,83 - 8-nov-23 50,01 - 42,76 6.900 12,83 -
1-out-23 50,01 - 44,32 - 12,83 - 9-nov-23 50,01 - 42,00 8.500 12,83 -
2-out-23 50,01 - 45,38 7.500 12,83 - 10-nov-23 50,01 - 42,00 | 26.200 12,83 -
3-out-23 50,01 - 44,38 | 10.700 12,83 - 11-nov-23 50,01 - 42,00 - 12,83 -
4-out-23 50,01 - 4355 14.900 12,83 - 12-nov-23 50,01 - 42,00 - 12,83 -
5-out-23 50,01 - 41,97 | 10.500 12,83 - 13-nov-23 50,01 - 42,78 | 14.800 12,83 -
6-out-23 50,01 - 41,07 22700 12,83 - 14-nov-23 50,01 - 44,88 | 12.000 12,83 -
7-out-23 50,01 - 41,07 - 12,83 - 15-nov-23 50,01 - 44,88 - 12,83 -
8-out-23 50,01 - 41,07 - 12,83 - 16-nov-23 50,01 - 44,00 | 16.700 12,83 -
9-out-23 50,01 - 42,82 | 12.600 12,83 - 17-nov-23 50,01 - 42,85 13.100 12,83 -
10-out-23 50,01 - 42,65| 13.600 12,83 - 18-nov-23 50,01 - 42,85 - 12,83 -
11-out-23 50,01 - 42,70 5.400 12,83 - 19-nov-23 50,01 - 42,85 - 12,83 -
12-0ut-23 50,01 - 42,70 - 12,83 - 20-nov-23 50,01 - 42,68 8.000 12,83 -
13-out-23 50,01 - 41,13 8.700 12,83 - 21-nov-23 50,01 - 41,85 27.000 12,83 -
14-out-23 50,01 - 41,13 - 12,83 - 22-nov-23 50,01 - 41,00 | 33.700 12,83 -
15-out-23 50,01 - 41,13 - 12,83 - 23-nov-23 50,01 - 42,05 8.300 12,83 -
16-out-23 50,01 - 41,15 8.200 12,83 - 24-nov-23 50,01 - 42,50 | 14.700 12,83 -
17-out-23 50,01 - 40,70 | 15.600 12,83 - 25-nov-23 50,01 - 42,50 - 12,83 -
18-out-23 50,01 - 40,09 | 12.300 12,83 - 26-nov-23 50,01 - 42,50 - 12,83 -
19-out-23 50,01 - 39,90 [ 12.500 12,83 - 27-nov-23 50,01 - 41,55 12.600 12,83 -
20-out-23 50,01 - 41,38 [ 12.600 12,83 - 28-nov-23 50,01 - 40,90 | 21.200 12,83 -
21-out-23 50,01 - 41,38 - 12,83 - 29-nov-23 50,01 - 41,84 11.700 12,83 -
22-out-23 50,01 - 41,38 - 12,83 - 30-nov-23 50,01 - 43,19 5.600 12,83 -
23-out-23 50,01 - 40,30 | 93.700 12,83 - 1-dez-23 50,01 - 44,37 12.700 12,83 -
24-out-23 50,01 - 39,85 | 106.600 12,83 - 2-dez-23 50,01 - 44,37 - 12,83 -
25-out-23 50,01 - 40,89 | 21.900 12,83 - 3-dez-23 50,01 - 44,37 - 12,83 -
26-out-23 50,01 - 39,39 | 14.600 12,83 - 4-dez-23 50,01 - 43471 13.800 12,83 -
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Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5 Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5
Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume
5-dez-23 50,01 - 4399 [ 11.300 12,83 - 13-jan-24 50,01 - 40,90 - 12,83 -
6-dez-23 50,01 - 43,00 | 16.700 12,83 - 14-jan-24 50,01 - 40,90 - 12,83 -
7-dez-23 50,01 - 42,89 [ 11.500 12,83 - 15-jan-24 50,01 - 42,39 | 17.900 12,83 -
8-dez-23 50,01 - 43,98 6.300 12,83 - 16-jan-24 50,01 - 41,89 1.700 12,83 -
9-dez-23 50,01 - 43,98 - 12,83 - 17-jan-24 50,01 - 40,90 | 11.800 12,83 -
10-dez-23 50,01 - 43,98 - 12,83 - 18-jan-24 50,01 - 41,73 [ 43.900 12,83 -
11-dez-23 50,01 - 42,70 [ 12.200 12,83 - 19-jan-24 50,01 - 41,75 5.700 12,83 -
12-dez-23 50,01 - 42,80 4.000 12,83 - 20-jan-24 50,01 - 41,75 - 12,83 -
13-dez-23 50,01 - 42,85 | 15.700 12,83 - 21-jan-24 50,01 - 41,75 - 12,83 -
14-dez-23 50,01 - 42,01 69.600 12,83 - 22-jan-24 50,01 - 41,75 20.400 12,83 -
15-dez-23 50,01 - 43,00 | 67.800 12,83 - 23-jan-24 50,01 - 41,20 | 11.200 12,83 -
16-dez-23 50,01 - 43,00 - 12,83 - 24-jan-24 50,01 - 40,80 [ 10.600 12,83 -
17-dez-23 50,01 - 43,00 - 12,83 - 25-jan-24 50,01 - 41,55 | 24.100 12,83 -
18-dez-23 50,01 - 43,73 7.400 12,83 - 26-jan-24 50,01 - 40,88 4.000 12,83 -
19-dez-23 50,01 - 4325 13.900 12,83 - 27-jan-24 50,01 - 40,88 - 12,83 -
20-dez-23 50,01 - 42,56 | 24.800 12,83 - 28-jan-24 50,01 - 40,88 - 12,83 -
21-dez-23 50,01 - 43,00 7.400 12,83 - 29-jan-24 50,01 - 40,30 | 14.800 12,83 -
22-dez-23 50,01 - 42,54 | 16.900 12,83 - 30-jan-24 50,01 - 40,00 17.400 12,83 -
23-dez-23 50,01 - 42,54 - 12,83 - 31-jan-24 50,01 - 40,10 | 24.900 12,83 -
24-dez-23 50,01 - 42,54 - 12,83 - 1-fev-24 50,01 - 40,82 7.700 12,83 -
25-dez-23 50,01 - 42,54 - 12,83 - 2-fev-24 50,01 - 40,74 9.100 12,83 -
26-dez-23 50,01 - 42,20 | 37.700 12,83 - 3-fev-24 50,01 - 40,74 - 12,83 -
27-dez-23 50,01 - 42,86 | 10.500 12,83 - 4-fev-24 50,01 - 40,74 - 12,83 -
28-dez-23 50,01 - 43,40 9.700 12,83 - 5-fev-24 50,01 - 41,07 7.000 12,83 -
29-dez-23 50,01 - 43,40 - 12,83 - B-fev-24 50,01 - 40,80 | 12.800 12,83 -
30-dez-23 50,01 - 43,40 - 12,83 - 7-fev-24 50,01 - 41,25 2.300 12,83 -
31-dez-23 50,01 - 43,40 - 12,83 - 8-fev-24 50,01 - 40,50 | 10.000 12,83 -
1-jan-24 50,01 - 43,40 - 12,83 - 9-fev-24 50,01 - 40,46 | 18.600 12,83 -
2-jan-24 50,01 - 41,62 | 34.500 12,83 - 10-fev-24 50,01 - 40,46 - 12,83 -
3-jan-24 50,01 - 41,67 | 24.000 12,83 - 11-fev-24 50,01 - 40,46 - 12,83 -
4-jan-24 50,01 - 41,69 5.600 12,83 - 12-fev-24 50,01 - 40,46 - 12,83 -
5-jan-24 50,01 - 41,30 | 102.800 12,83 - 13-fev-24 50,01 - 40,46 - 12,83 -
B-jan-24 50,01 - 41,30 - 12,83 - 14-fev-24 50,01 - 41,49 7.700 12,83 -
7-jan-24 50,01 - 41,30 - 12,83 - 15-fev-24 50,01 - 41,57 9.800 12,83 -
8-jan-24 50,01 - 41,21 8.100 12,83 - 16-fev-24 50,01 - 41,64 | 22.000 12,83 -
9-jan-24 50,01 - 40,64 5.400 12,83 - 17-fev-24 50,01 - 41,64 - 12,83 -
10-jan-24 50,01 - 40,82 [ 24.500 12,83 - 18-fev-24 50,01 - 41,64 - 12,83 -
11-jan-24 50,01 - 40,34 | 45.000 12,83 - 19-fev-24 50,01 - 42,31 37.600 12,83 -
12-jan-24 50,01 - 40,90 8.700 12,83 - 20-fev-24 45,01 100 42,93 | 48.200 12,83 -
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Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5 Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5
Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume
21-fev-24 50,99 200 43,50 | 45.200 12,83 - 31-mar-24 50,99 - 37,16 - 12,83 -
22-fev-24 47,00 100 44,77 | 33.900 12,83 - 1-abr-24 50,99 - 3543 ] 14.800 12,83 -
23-fev-24 47,00 - 4553 | 39.100 12,83 - 2-abr-24 50,99 - 35,66 | 11.600 12,83 -
24-fev-24 47,00 - 45,53 - 12,83 - 3-abr-24 50,99 - 34,70 | 14.600 12,83 -
25-fev-24 47,00 - 45,53 - 12,83 - 4-abr-24 50,99 - 35,26 | 21.600 12,83 -
26-fev-24 50,99 100 45,70 | 27.700 12,83 - 5-abr-24 50,99 - 35,16 6.400 12,83 -
27-fev-24 50,99 - 44,22 | 31.700 12,83 - 6-abr-24 50,99 - 35,16 - 12,83 -
28-fev-24 50,99 - 4345] 11.600 12,83 - 7-abr-24 50,99 - 35,16 - 12,83 -
29-fev-24 50,99 - 42,70 [ 20.100 12,83 - 8-abr-24 50,99 - 35,08 | 13.800 12,83 -
1-mar-24 50,99 - 42,23 | 41.000 12,83 - 9-abr-24 50,99 - 35,49 5.300 12,83 -
2-mar-24 50,99 - 42,23 - 12,83 - 10-abr-24 50,99 - 34,57 | 10.000 12,83 -
3-mar-24 50,99 - 42,23 - 12,83 - 11-abr-24 50,99 - 34,50 2.700 12,83 -
4-mar-24 50,99 - 40,92 [ 14.000 12,83 - 12-abr-24 50,99 - 34,83 | 15.200 12,83 -
5-mar-24 50,99 - 40,68 | 18.100 12,83 - 13-abr-24 50,99 - 34,83 - 12,83 -
6-mar-24 50,99 - 40,55 11.000 12,83 - 14-abr-24 50,99 - 34,83 - 12,83 -
7-mar-24 50,99 - 4017 | 11.500 12,83 - 15-abr-24 50,99 - 34,51 14.000 12,83 -
8-mar-24 50,99 - 39,50 | 26.500 12,83 - 16-abr-24 50,99 - 34,00 5.800 12,83 -
9-mar-24 50,99 - 39,50 - 12,83 - 17-abr-24 50,99 - 3469 11.800 12,83 -
10-mar-24 50,99 - 39,50 - 12,83 - 18-abr-24 50,99 - 3449 | 13.600 12,83 -
11-mar-24 50,99 - 38,70 | 22.000 12,83 - 19-abr-24 50,99 - 3551 11.000 12,83 -
12-mar-24 50,99 - 38,79 9.800 12,83 - 20-abr-24 50,99 - 35,51 - 12,83 -
13-mar-24 50,99 - 38,00 | 17.900 12,83 - 21-abr-24 50,99 - 35,51 - 12,83 -
14-mar-24 50,99 - 37,71 8.700 12,83 - 22-abr-24 50,99 - 3565 | 14.400 12,83 -
15-mar-24 50,99 - 36,45 33.200 12,83 - 23-abr-24 50,99 - 36,12 [ 146.700 12,83 -
16-mar-24 50,99 - 36,45 - 12,83 - 24-abr-24 50,99 - 35,70 7.000 12,83 -
17-mar-24 50,99 - 36,45 - 12,83 - 25-abr-24 50,99 - 35,25 6.700 12,83 -
18-mar-24 50,99 - 36,05] 23.100 12,83 - 26-abr-24 50,99 - 3538 | 11.100 12,83 -
19-mar-24 50,99 - 36,29 [ 13.000 12,83 - 27-abr-24 50,99 - 35,38 - 12,83 -
20-mar-24 50,99 - 36,75] 11.100 12,83 - 28-abr-24 50,99 - 35,38 - 12,83 -
21-mar-24 50,99 - 35,71 9.900 12,83 - 29-abr-24 50,99 - 34,65 12.600 12,83 -
22-mar-24 50,99 - 36,18 | 52.500 12,83 - 30-abr-24 50,99 - 34,53 6.500 12,83 -
23-mar-24 50,99 - 36,18 - 12,83 - 1-mai-24 50,99 - 34,53 - 12,83 -
24-mar-24 50,99 - 36,18 - 12,83 - 2-mai-24 50,99 - 34,57 | 12.000 12,83 -
25-mar-24 50,99 - 38,24 | 13.500 12,83 - 3-mai-24 50,99 - 35,51 23.100 12,83 -
26-mar-24 50,99 - 38,31 8.700 12,83 - 4-mai-24 50,99 - 35,51 - 12,83 -
27-mar-24 50,99 - 36,90 | 22.300 12,83 - 5-mai-24 50,99 - 35,51 - 12,83 -
28-mar-24 50,99 - 37,16 7.700 12,83 - 6-mai-24 50,99 - 36,00 6.600 12,83 -
29-mar-24 50,99 - 37,16 - 12,83 - 7-mai-24 50,99 - 37471 10.500 12,83 -
30-mar-24 50,99 - 37,16 - 12,83 - 8-mai-24 50,99 - 37,18 3.200 12,83 -
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Anexo G: Cotacoes

Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5 Datas BOVESPA:COCE3 BOVESPA:COCE5
Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume| Cotagdo (R$)| Volume

9-mai-24 50,99 - 37,15 23.700 12,83 - 17-jun-24 35,25 - 30,80 [ 27.700 12,83 -

10-mai-24 44,00 200 34,15] 34.300 12,83 - 18-un-24 35,25 - 29,90 [ 15.200 12,83 -

11-mai-24 44,00 - 34,15 - 12,83 - 19-jun-24 35,25 - 29,99 | 14.100 12,83 -

12-mai-24 44,00 - 34,15 - 12,83 - 20-jun-24 35,25 - 29,80 [ 14.900 12,83 -

13-mai-24 44,00 - 34,72 4.700 12,83 - 21-jun-24 35,25 - 29,90 [ 14.700 12,83 -

14-mai-24 44,00 - 34,31 6.100 12,83 - 22-jun-24 35,25 - 29,90 - 12,83 -

15-mai-24 44,00 - 34,30 [ 33.900 12,83 - 23-jun-24 35,25 - 29,90 - 12,83 -

16-mai-24 44,00 - 33,90 | 13.500 12,83 - 24-jun-24 35,25 - 31,00 [ 28.700 12,83 -

17-mai-24 44,00 - 33,97 [ 12.800 12,83 - 25-un-24 35,25 - 30,00 | 17.300 12,83 -

18-mai-24 44,00 - 33,97 - 12,83 - 26-jun-24 35,25 - 29,52 | 14.900 12,83 -

19-mai-24 44,00 - 33,97 - 12,83 - 27-jun-24 35,25 - 29,99 8.500 12,83 -

20-mai-24 44,00 - 33,35 | 58.900 12,83 - 28-jun-24 35,00 200 30,60 8.900 12,83 1

21-mai-24 39,00 200 31,93 ] 62.900 12,83 - 29-jun-24 35,00 - 30,60 - 12,83 -

22-mai-24 35,00 500 31,20 | 94.000 12,83 - 30-jun-24 35,00 - 30,60 - 12,83 -

23-mai-24 35,21 100 3145] 57.700 12,83 -

24-mai-24 35,21 - 33,10 | 19.800 12,83 -

25-mai-24 35,21 - 33,10 - 12,83 -

26-mai-24 35,21 - 33,10 - 12,83 -

27-mai-24 35,25 100 32,70 | 25.000 12,83 -

28-mai-24 35,25 - 33,06 | 14.800 12,83 -

29-mai-24 35,25 - 32,00 | 70.100 12,83 -

30-mai-24 35,25 - 32,00 - 12,83 -

31-mai-24 35,21 100 32,10 | 248.300 12,83 -

1-jun-24 35,21 - 32,10 - 12,83 -

2-jun-24 35,21 - 32,10 - 12,83 -

3-jun-24 35,21 - 31,80 | 22.200 12,83 -

4-jun-24 35,20 100 32,10 | 18.400 12,83 -

5-jun-24 35,20 - 33,40 | 23.800 12,83 -

B-jun-24 35,20 - 3395| 12.800 12,83 -

7-jun-24 35,20 - 34,00 4.500 12,83 -

8-jun-24 35,20 - 34,00 - 12,83 -

9-jun-24 35,20 - 34,00 - 12,83 -

10-jun-24 35,20 - 31,55 | 252.200 12,83 -

11-jun-24 35,25 200 31,69 | 172.600 12,83 -

12-jun-24 35,25 - 31,16 8.000 12,83 -

13-jun-24 35,25 - 30,64 | 15.800 12,83 -

14-jun-24 35,25 - 30,74 2.500 12,83 -

15-jun-24 35,25 - 30,74 - 12,83 -

16-jun-24 35,25 - 30,74 - 12,83 -
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Anexo H: Declaracao de LimitagOes Gerais

© © N o

11.

Nossa andlise é baseada primariamente em informag@es fornecidas pela Administracdo. De acordo com as préticas profissionais, a analise é derivada da aplicacao
das varias metodologias, conforme apropriado, como descrito neste Relatorio;

As consideracdes aqui contidas foram analisadas pelos profissionais da EY e elaboradas com base em dados e fatos fornecidos pela Administragcéo, além de fontes
externas, conforme indicado. Os valores aqui apresentados, quando se referem a metodologia do Fluxo de Caixa Descontado, sdo resultado da analise das
estimativas da Administracéo sobre eventos futuros;

Nenhum dos profissionais da EY que fizeram parte da equipe responsavel por esse Relatério detém interesse financeiro na Enel ou na Coelce, confirmando sua
independéncia. Os honorarios para a realizacao deste trabalho ndo séo baseados nem estéo relacionados aos valores aqui relatados.

Este Laudo foi realizado com base nas informacdes fornecidas pela Administracdo consideradas verdadeiras, uma vez que ndo faz parte do escopo deste projeto
nenhum tipo de procedimento de auditoria. Uma vez que nenhum procedimento de auditoria foi realizado, a EY ndo assume nenhuma responsabilidade com
relacdo as informacgdes histéricas usadas neste Relatério. A responsabilidade por sua veracidade é exclusivamente da Administracéo.

As previsdes sao baseadas em informacdes relatadas nas demonstracfes financeiras da Companhia publicamente disponibilizadas; nas nossas experiéncias em
relagéo ao setor, e nas discussdes realizadas com a Administracéo e seus executivos seniores;

A EY nédo tem responsabilidade de atualizar este relatério para eventos e circunstancias que ocorram apos a data-base.
Nosso estudo ndo inclui nenhum processo de auditoria, due diligence e / ou consultoria tributaria.
N&o fez parte de o nosso trabalho fornecer planilhas eletrénicas e/ou modelos financeiros que suportaram nossas analises.

N&o tivemos a oportunidade de expor 0s negdécios ou ativos da Coelce, individualmente ou em conjunto, ao mercado. Como consequéncia, ndo pudemos concluir
se existem potenciais compradores que desejam pagar uma quantia pelo neg6cio que exceda a nossa estimativa alcancada.

Este relatorio foi preparado para o proposito descrito no nosso contrato, e ndo devera ser utilizado para nenhum outro fim. A EY ndo assumira nenhuma
responsabilidade por nenhum terceiro e nem em caso de o relatério ser usado fora do propésito mencionado, exceto em caso de dolo da EY que tenha causado
esse mal uso.

Algumas informacdes financeiras histéricas usadas na nossa avaliacdo foram derivadas de demonstracfes financeiras auditadas e/ ou ndo auditadas, as quais séo
da responsabilidade da Administracdo. As demonstracdes financeiras podem incluir divulgacdes requeridas pelos principios contdbeis geralmente aceitos. N&o
realizamos uma verificacao independente da exatiddo ou completude dos dados fornecidos e ndo emitimos nosso parecer ou qualquer tipo de garantia quanto a sua
exatiddo ou completude.
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Este Laudo pode ser divulgado publicamente pela Enel sem 0 nosso consentimento prévio, sempre em sua integralidade. O Laudo também pode ser apresentado a
Comisséo de Valores Mobiliarios - Comisséo de Valores Mobiliarios e apresentado a qualquer autoridade brasileira em qualquer contexto, sem a necessidade de
obter nosso consentimento por escrito. Este Laudo é adequado para decisdes internas e para fins regulatorios brasileiros e ndo deve ser arquivado na SEC
(Securities and Exchange Commission), ou qualquer outro 6rgéo regulador Norte Americano.

E fato que os detentores de acdes da Coelce aptos a participar da subscri¢do terdo acesso a este Laudo. Ressaltamos que 0 mesmo ndo constitui uma proposta,
oferta ou recomendag&o de qualquer tipo pela EY aos acionistas da Companhia, e a decisédo de aceitar ou ndo a oferta é de responsabilidade Unica e destes
acionistas. Os acionistas da Coelce devem realizar suas proprias analises quanto a conveniéncia e oportunidade de aderirem a a oferta e devem consultar seus
préprios consultores juridicos, fiscais e financeiros a fim de estabelecerem suas proprias opinides sobre a operacgéo e seus riscos. Dessa forma, tanto a EY quanto
seus sqcios e profissionais sao isentos de responsabilidade com relagéo a todo e qualquer prejuizo decorrente da adesédo ou néo a subscricdo de acdes por parte
dos acionistas;

N&o assumimos nenhuma responsabilidade por quaisquer julgamentos relativos a relatérios financeiros e fiscais da Companhia, que sejam apropriadamente os da
Administracdo. Entendemos que a Administracdo aceita a responsabilidade por quaisquer demonstracdes contabeis ou fiscais relativas aos ativos cobertos por
nossa analise e pelo uso final de nosso Relatorio.

Qualquer usuario deste relatério deve estar ciente das condi¢cdes que nortearam este trabalho, bem como das situa¢cBes de mercado e econdmicas do Brasil, na
data-base da avaliagéo.

Nossa avaliacao é realizada com base em elementos que sdo razoavelmente esperados, portanto, ndo leva em consideracao possiveis eventos extraordinarios e
imprevisiveis (novo regulamento para as empresas, mudancas na legislacdo tributaria, catastrofes naturais, eventos politicos e sociais, nacionalizacfes, entre
outros).

Nossa avaliacdo foi baseada nas melhores informac@es e estimativas disponiveis. No entanto, como qualquer projecao engloba risco e incertezas, 0s resultados
futuros podem apresentar diferenca quando comparados as projecdes realizadas.

Os fatores que podem resultar em diferencas entre os fluxos de caixa previstos e o0s resultados reais futuros incluem mudancgas no ambiente externo, mudanc¢as no
ambiente operacional interno da Companhia e diferencas na modelagem. Os métodos empregados ndo antecipam mudancgas nos ambientes externo e interno em
que a Companhia opera, exceto os mencionados neste Relatério.
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ACR
ANEEL
BACEN
BRR
CAGR

CAPEX
CAPM

CCEE

CCRBT

CDE
CDI
COFINS

COPOM
CSLL

CVM
D
FCDF

EPE
ERP

EV
FGV

Ambiente de Contratacao Regulada
Agéncia Nacional de Energia Elétrica
Banco Central do Brasil

Base de Remuneragéo Regulatoria

Compound Annual Growth Rate — Taxa
anual composta de crescimento

Capital Expenditure — Investimentos
Capital Asset Pricing Model — Modelo
de precificacé@o do capital

Camara de Comercializacao de
Energia Elétrica

Conta de Consumo de Recursos de
Beneficio Tarifario

Conta de Desenvolvimento Energético
Certificado de Deposito Interbancario

Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social

Comité de Politica Monetaria
Contribuicéo Social sobre o Lucro
Liquido

Comissao de Valores Mobiliarios
Divida Liquida

Fluxo de Caixa Descontado para a
Firma

Empresa de Pesquisa Energética

Equity Risk Premium — Prémio de
Mercado

Enterprise Value — Valor das operacdes
Fundacao Getulio Vargas

Anexos

GPCM

GTM

IEA

IGP-M
IPCA

Kd
Ke
LTM

MM
NFY
NOR

ODD
ON
ONS

OPEX

OPM

PECLD

P&D

Guideline Public Company Method —
Método de empresas abertas
comparaveis

Guideline Transactions Method -
Método de transagbes comparaveis

International Energy Agency — Agéncia
Intrnacional de Energia

indice Geral de Precos do Mercado

indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo

Imposto de Renda
Custo da Divida
Custo do Capital Proprio

Last Twelve Months — Ultimos doze
mess

Multiplos de Mercado
Next fical year — Préximo ano fiscal

Net Operating Revenue — Receita
Operacional Liquida

Ordem de desativacéo

Acdes Ordinarias

Operador Nacional do Sistema
Eléctrico

Operating Expenses — Despesas
Opercaionais

Option Pricing Model — Modelo de
precificacdo de opcdes

Perdas Esperadas para Crédito de
Liquidacdo Duvidosa

Pesquisa e Desenvolvimento

PEE

PIS

PLD

PNA

PNB
PROINFA

PIB
PV
RAP
R&D

RF
RTP
SaT

SELIC

SOW
TUSD

UK
un.
uUsD
WACC

WAP

Programas de Eficiéncia Energética
Programa de Integracao Social
Preco de Liguidacéo das Diferencas
Ac0Oes Preferenciais Classe A
Acdes Preferenciais Classe B

Programa de Incentivo as Fontes
Alternativas de Energia Elétrica

Produto Interno Bruto
Valor Presente
Receita Anual Permitida

Research and Development — Pesquisa
& Desenvolviemnto

Risk Free — Taxa livre de risco
Reviséo Tarifaria Periddica

Strategy and Transactions — Estratégia
e Transacfes

Sistema Especial de Liquidacédo e
Custodia

Scope of Work — Escopo dos Trabalhos
Tarifa de Uso do Sistema de
Distribuicéo

United Kingdom — Reino Unido
Unidades

Dolares norte americanos

Weighted Average Cost of Capital —
Custo de Capital Ponderado

Weighted Average Price — Preco médio
ponderado
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EY | Auditoria | Impostos | Transagdes Corporativas | Consultoria

Sobre a EY

A EY é lider global em servigos de Auditoria, Impostos, Transacdes Corporativas e
Consultoria. Nossos insights e os servi¢os de qualidade que prestamos ajudam a criar
confianga nos mercados de capitais e nas economias ao redor do mundo. Desenvolvemos
lideres excepcionais que trabalham em equipe para cumprir NOSSOS COMPromissos perante
todas as partes interessadas. Com isso, desempenhamos papel fundamental

na construgcdo de um mundo de negécios melhor para nossas pessoas, N0Ss0s

e nossas comunidades.

EY refere-se a organizacao global e pode referir-se também a uma ou mais firmas-membro
da Ernst & Young Global Limited (EYG), cada uma das quais é uma entidade legal
independente.

A Ernst & Young Global Limited, companhia privada constituida no Reino Unido e limitada por
garantia, ndo presta servicos a clientes. Para mais informagdes sobre nossa organizagao,
visite ey.com.br.

© 2024 EYGM Limited.
Todos os direitos reservados.

Building a better
working world



