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CAPITAL INVEST ASSESSORA FINANCEIRAMENTE

EM FUSOES E AQUISICOES DE EMPRESAS
ACUMULAMOS MAIS DE R$20bi EM MAIS DE 50 TRANSACOES NOS ULTIMOS ANOS

CAPITAL INVEST é uma “boutique”, com presenca no Brasil e na Europa, e

capilaridade em 4 continentes, que assessora financeiramente:

« A empreendedores e empresas brasileiras na venda de ativos a
investidores nacionais e internacionais.

A investidores nacionais e internacionais na aquisicao de ativos no
Brasil.

CAPITAL INVEST assessora financeiramente e lidera todas as fases do
processo de compra ou venda de projetos ou empresas, incluindo:

« Selecao de ativos (apenas em caso de compra).

 Modelagem financeira e avaliagao de ativos ou empresas.

 Road show (apenas em caso de venda).

« Oferta nao vinculante.

* Due Diligence.

- Oferta vinculante e negociacoes até a assinatura do contrato.

Os socios e associados da CAPITAL INVEST acumulam uma experiéncia
em transacoes de F&A de mais de R$20bi em mais de 50 transac6es nos
ultimos anos.

Brasr e
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ESTA APRESENTAGCAO TEM COMO INTUITO ESCLARECER A
MODALIDADE “VENDA DE PARTICIPACAO” PARA A OBTENCAO DE
RECURSOS NUM PROJETO EOLICO:

Capital préprio

CAPITAL

FONTES DE
RECURSOS
PARA
INVESTIMENTOS

|:| Foco principal do assessoramento da Cl, e desta apresentacgao.

Capital de
Terceiros
(Venda/Aquisicao
de participacoes ou
F&A)

Sénior: FINEM,
FDA, FCO, FNO

FINANCIAMENTO

Mezzanine Loan

Bridge Loan

Bonds, etc

AMCHAM

Brasr

FPor ¢

Investidores
estratégicos

Fundos setoriais

Fundos PE/ VC/ Al
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NOTICIAS SUGEREM QUE O MERCADO DE F&A NO BRASIL
ESTA MAIS ATIVO DO QUE NUNCA

Abril 2016. State Grid visita Abengoa e estuda aquisigoes

Janeiro 2016. A Cubico, fechou a compra de duas usinas edlicas no Nordeste do Brasil por 2 bilhées de reais
Agosto 2015. Alupar vende cinco projetos edlicos para subsidiaria da Eletrobras

Mario 2015. SunEdison leva ativos e negocia 16% da Renova

Abril 2015. Odebrecht Energia vendera fatia em ativos de energia renovavel

Marco 2015. Empresa chinesa de energia esta negociando compra de R$2bi de ativos edlicos no Brasil
Fevereiro 2015. EDF compra bolsa de projetos edlicos no Brasil que totalizam 800 megawatts

Dezembro 2014. EDP vende participagao de 49% em parques edlicos para CWEI (China Three Gorges)
Setembro 2014. Impsa tenta vender parques edlicos para fazer caixa

Abril 2014. Cemig GT compra 49,9% da Retiro Baixo Energética por R$145,9 mi

Fevereiro 2014. CPFL renovaveis incorpora Dobrevé Energia

Agosto 2013. Santander adquire 40% de projeto em energia edlica na BA

Junho 2013. Copel confirma compra de ativos edlicos por R$ 286,1 mi

Janeiro 2013. Tractebel compra projetos edlicos na Bahia da CLWP por R$22,6 milh6es

Outubro 2012. CPFL e Equatorial fazem acordo para assumir Rede Energia

Agosto 2012. MPX e E.ON fecham acordo para compra de parque eélico de 600MW no Rio Grande do Norte
Junho 2012. Pela primeira vez no Brasil, fus6es e aquisicoes em energia renovavel superam setor hidrelétrico.
Maio 2012. State Grid compra 7 ativos da ACS no Brasil por R$ 1,86 bilhao

Abril 2012. Chesf fara parceria com edlicas baianas

Fevereiro 2012. A CPFL Renovaveis adquire Bons Ventos Edlica por R$1 bilhao

Junho 2011. EDF define estratégia de expansao e planeja crescer no Brasil

Abril 2011. CPFL compra SIIF Energies por R$ 1,5 bilhao

Junho 2010. Estatal chinesa compra Plena por R$ 3 bilhées IAMCHAM CAPITAL INVEST

Brasil )
Por um melhor ambiente de negécios VI&A Advisors



O MERCADO DE FUSOES E AQUISICOES NO BRASIL BATEU
RECORDES CONSECUTIVOS EM 2011-2015 PUXADO FORTEMENTE
PELA ENTRADA DE CAPITAL ESTRANGEIRO

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
175 212 328 372 351 309 353 340 227 230 299 363 473 699 663 454 726 817 816 796 818 733

393] 1407 431
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81|
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M | 130 114

Total w4 Cross Border 4 Domestic

Fonte: KPMG lnmmmm (yUHTALINVEST( :
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OS ESTADOS MAIS ATIVOS EM F&A FORAM SP, RJ, MG E PR

Percentagem de numero de transagoes — ano 2015
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DO TOTAL DE TRANSAGOES, A MAIORIA CORRESPONDE A
AQUISICOES E A COMPRAS MINORITARIAS

Percentagem de numero de transagoes por tipo — ano 2014

5% 1%
3%

5%

Controlling stake acquisitions

Minority stake acquisitions

Joint Ventures
49%
Mergers

m Asset deals

m Spin-offs
38%

AMCHAM CAPITAL INVE ST( P—il
Fonte: PwC Brasil
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OS SEGMENTOS ALIMENTOS E SERVICOS FORAM OS MAIS ATIVOS
EM NUMERO DE TRANSACOES DURANTE O ANO 2015

Percentagem de numero de transacgcoes por segmento — ano 2015

14,5% 15,7%

1,3%
1,4%
1,4%
1,6%
1,8%

1,9%
1,9%

+ % V
2,1%

2,1%
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4° 0
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Fonte: KPMG

Tecnologia da Informacgao (Tl)
Servigos para empresas
Empresas de intemet

Aliment bidas e fumo
= Companhias energéticas >

® Produtos de engenharia
® Educacao
= Publicidade e editoras
Produtos quimicos e farmacéuticos
m Instituicoes financeiras
® Telecomunicagoes e midia
= Seguros
Imobiliario
Transportes
= Embalagens

= Hospitais e Labs. de Andlises Clinicas

Lojas de varejo
® Mineragao
Petrolifero
Fertilizantes
Produtos quimicos e petroquimicos
Eletroeletronico

Outros
AMCHAM CAPITAL INVEST‘ l
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OS PRINCIPAIS INVESTIDORES ESTRANGEIROS EM 2015 FORAM: EUA,
REINO UNIDO, FRANCA E ALEMANHA

Percentagem de numero de transacoes envolvendo investimentos no Brasil por pais — ano 2014

MX 1,0%_ZA 1,0% Other 7,3%
IN 1,2%

BE 1,2%
AU 1,2%

PT 1,5}

NL 1,5%
AR 1,5%

SE 1,9%
IL 1,9%
CN 1,9%

IE 2,2%

ES 2,4%

CA 2,9%

IT 3,4%

CH 4,1%

DE 4,8%

o
JP 5,1% GB 5,6%

Fonte: KPMG — cb1+cb4+cb5

FR 7,0%

US 39,5%

IAMCHAM

US - United States
FR - France

GB - United Kingdom
JP - Japan

DE - Germany
CH - Switzerland
IT - Italy

CA - Canada

ES - Spain

IE - Ireland

CN - China

IL- Israel

SE - Sweden

AR - Argentina
NL- Netherlands
PT - Portugal

AU - Australia

BE - Belgium

IN - India

MX - Mexico

ZA - South Africa

Brasil }
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OS INVESTIDORES ENXERGAM UMA MELHOR RELAGCAO RETORNO/
RISCO EM PAISES COM ELEVADAS TAXAS DE CRESCIMENTO...

Evolucao do PIB per capita, PPP, no Brasil 17
16
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... MOTIVO PELO QUAL ESTAVA ESTIMADO QUE
O BRASIL DEVERIA INSTALAR 75 GW ATE 2024

2014 2024
1% 132 GW 207 GW

4% 0%

4%

8%

m UHE

mUTE
Biomasa

m EOL

m PCH

®m Nuclear
Solar

Fonte: EPE Plano Decenal de Expansio — PDE 2021 ’AMﬂgggf CAPITAL INVEST N
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O BRASIL APROVEITA MENOS DE 7% DE SEU POTENCIAL DE
GERACAO EM USINAS EOLICAS

Potencial Existente (E) x Aproveitado (A)

Nordeste*
‘ E: 75,0 GW

Norte
E: 12,8 GW A: 4,4 GW | 6%
®)Y,
ot J >
Centro Oeste
E: 3,1 GW
A Ay
4 Sudeste
E: 29,7 GW
A: 0,2GW | 1%
Sul+
E: 22,8 GW
A:1,5GW | 7%
*) O potencial edlico brasileiro a 50m é de 143GW. Para 100m, o potencial seria de 300GW,
(e))(CIu?:din:;fas::r:.:O raslieiro a m e de ara m, O potencial seria de ,Amcgrggf CAPITAL INVEST H

Fonte: Atlas do Potencial Edlico Brasileiro, EPE Plano Decenal de Expansao — PDE 2021, ONS. Por um mefhor ambiente de negécios [YI&A Advisors -16-



O BRASIL APROVEITOU APENAS 32%
DO POTENCIAL HIDRELETRICO EXISTENTE DE 250MW

Potencial
Existente (E) x Aproveitado (A)

Norte ‘ ‘ Nordeste
E: 112,0 GW 4 E: 26,1 GW

A: 10,0 GW | 9% A: 17,0 GW | 65%

f \ 2
Pasgd
\tentro Oeste ‘v

E: 24,2 GW

A:109GW | 45% Al
o Sudeste

E: 45,1 GW
A: 23,9 GW | 53%

&
-

S
E: 42,7 GW
A: 22,5 GW | 53%

,AMCHAM CAPITAL INVEST -

. - . - Brasil .
Fonte: Atlas do Potencial Eélico Brasileiro, EPE Plano Decenal de Expansao — PDE 2021, ONS. Por um melhor ambiente de negécios VI&A Advisors 17-



ENTRETANTO EXISTE UMA MUDANCA DE TENDENCIA

« Pior inflagao desde 2002.

+ “Instabilidade” politica.

PIB ANUAL: 2000 A 2016

Pior performance do PIB desde a década dos 90. 140 ot
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CONSEQUENCIAS DA MUDANGCA DE TENDENCIA A CURTO PRAZO

O numero de empresas a venda esta aumentando no ultimo ano. Algumas sao empresas
excelentes.

O “timing” para adquirir empresas no Brasil € o melhor dos ultimos anos:
- Desagio de 50% pelo efeito desvalorizagcao do Real.
- Desagio, em varios segmentos, dos multiplos/ IRR exigida.

- Desagio adicional nos EBITDA/FCF das empresas em varios setores, devido a crise
econdmica e politica.

A posicao de cada tipo de investidor perante o novo cenario é bem diferente:
- Em termos gerais, o investidor estratégico brasileiro esta segurando os investimentos.

- Fundos de PE, brasileiros ou multinacionais, que ja finalizaram o funding precisam
investir os valores acordados com os cotistas. Estao aproveitando o momento para
“comprar barato”.

- Investidores estratégicos estrangeiros que ja conhecem o Brasil, e apostam no longo
prazo, estao encontrando oportunidades melhores do que a média dos ultimos anos, a
multiplos inferiores aos dos ultimos anos.

- Investidores estratégicos que nao conhecem o Brasil, dificilmente vao entrar neste
momento.

Brasil) e de fundos, no total das transacoes.
Brasil v

Fonte: imprensa, entrevistas e experiéncia da CAPITAL INVEST Por um melhor ambiente de negécios  MI&A Advisors 19-
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CONSEQUENCIAS DA MUDANCA DE TENDENCIA A LONGO PRAZO

No médio/ longo prazo a perspectiva é boa.

- O Brasil, ao contrario de outros paises do BRICS, é uma
democracia com instituicoes consolidadas.

- Numa situacao de crise econdémica e politica como a atual, a
pergunta nao é “se vamos ter” mudancas, senao “quando” elas
irdo acontecer.

- O Brasil, apesar da sua riqueza, é ciclico. Voltara a crescer assim
que solucione a crise atual.

Brasil e

Por um melhor ambiente de negécios VI&A Advisors -20-
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CADA FASE DO PROCESSO DE F&A DEVE ESTAR ACOMPANHADA
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Estudo de mercado,
avaliacao preliminar e
priorizagao

—

Assinatura de LOI
e/ou NDA

V

Modelagem e avaliagao
da oportunidade

\-—_—/———
\/

Oferta Nao Vinculante
(NBO)

e

Due Diligence (DD)

e
—

Oferta Vinculante
(BO)

R —
—_—

Assinatura do acordo
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—
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O ROAD-SHOW E CHAVE PARA OBTER AS MELHORES OFERTAS
DISTRIBUICAO REAL DE VALORES DE NBO NUMA VENDA ASSESSORADA PELA ClI

Valor da melhor oferta inicial, entre as 8 apresentadas
= 150%
L
L
L
8 125%
<
2 100% Valor requerido pelo empreendedor, cliente de CAPITAL INVEST
m (0]
-
(o)
— 75%
o 0
m
Z
8 50%
(/)]
11}
4
O 25%
<
0% r rr rr 1 rr1r 11 1 1 1 1 & @ rr r r r r rr - r . r rr r rrr rr v r r r rr r r 1r r r r r r r v v r r .- 7T 1r 1 1 1 1 1 1’171
78 73 68 63 58 53 48 43 38 33 28 23 18 13 8 3
INVESTIDORES CONTATADOS
78 investidor . . : . 3 ofertas acima
8 SleE e 18 investidores 8 investidores 1 oferta 50%
contatados em . do valor .
quatro interessados fazem oferta requerido pelo acima do
. firmam NDA). NBO . valor requerido!
continentes ( ) ( ) cliente da CI 9
IAMCHAM CAPITAL INVEST( E
Brasil . e
Por um melhor ambiente de negdcios M&A Advisors
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O ESTUDO DE MERCADO E ESSENCIAL PARA MAPEAR AS MELHORES

ESTUDO DE MERCADO

(

<

~

TRANSACAO
(DEAL)

|

OPORTUNIDADES, E O “DEAL” PARA CONCRETIZA-LAS
CASO REAL DE EMPRESA MULTINACIONAL ASSESSORADA PELA ClI

TOP DOWN:

Fit List;

Long List: INFORMACOES 47
194 potenciais alvos PUBLICAS DO empresas
MERCADO candidatas

- BOTTOM UP:
CONTATO COM AS Short List: INFORMAGOES

EMPRESAS 7 boas PRIVADAS DO
oportunidades MERCADO

Final List: 4 e
-
empresas .

: P = 1 empresa adquirida
interessadas numa <Dt
transacao >

[AmcHAM CAPITAL INVE ST(H:
!g:f::ﬂmm:}r ambiente de negdcios M&A Advisors
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NA PRATICA O MAIOR RISCO ESTA NA PERFORMANCE: MAIS DA
METADE DOS PARQUES EM OPERACAO GERAM AQUEM DO PREVISTO

30% . Divergéncias entre os Verificados (FCV) e os Fatores de Capacidade Previstos (FCP),de

todos os parques edlicos que constam no relatério de acompanhamento ONS Ago 2015
20% -
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0% -
BA%
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-20% A
-30%;04\\\\ S OCRLE N PN PRO BN N BN 2 NN GO P O L FE PP T LS P PSS S
<® \&@ 40& ,§i>° Q;o‘{b 40& \o’?}{b@k‘bi(q,\éb Q;?“o@e} @y?’@‘%'b((&g@\égoéo’b((&g‘b @0% 600 e}‘e &\'2’000% & o éo‘\'@ Ny 0501@06 eéQ @5\023’% Q,Q-"g ,bbo\"‘ 9®00on0' 0&09'06\0 @oé 9‘?’00 5"9 i 0(,\\0’9
& N DA NS Sl N v . & o> & & 0 O L ¢ @ AP o N
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\)Q/ 0(\\ 0<b 0° 00 % > N) S \)Q/
C S s
N (S}
S »
D
00&
Fonte: Boletim mensal de geragéo edlica ONS Ago 2015
FCV: Fator de Capacidade Verificado ultimos 12 meses IAMCg"gﬂ CAPITAL INVEST‘ ey
FCP: Fator de Capacidade Estimado original do projeto (ndo revisado) Por um mefhor ambiente de negécios [YI&A Advisors -26-



PARA PRESERVAR A TIR DO ACIONISTA, A TIR DOS PROJETOS TEM
AUMENTADO A PARTIR DE 2013

Evolucao dos trés principais parametros com impacto na “TIR de projeto” nas edlicas

% 165,66 /’ 169,22 o
®. 507/ ¢ 15358 /0 156,15 /
/ ~" 144,19 145,90 ¢~ 14525 il =i 146,65
g

\ /‘
® 141,99
. 35,03 047,35 " 135,87 7
L 127,99
e FC
el P x FC / CapEx
e CAPEX
PxFC
Preco (P)

== @== T|R de Projeto

- Y /5, LS 12 A 66,37
59,0
66,6 A—A\m, e 55,00 / 4—TT.36

A 1 3 ﬁ":o_rli?. o ‘*“!“’, ’I A_G\)-ff:\@* 53,9b 52,17
56,75 el v 50,05 48,33 47,91
40,29
aa44 O 3053 361613449 36,27 3839
33,28 33,29 3441 26,91

) Q Q N N N > D> > ™ ™ ™ &) &) &)
& & & &S S S S SSSSSSSS S
o & v % % % & & % & & o & & &

Fonte: BNDES, ANEEL. Analise: CAPITAL INVEST. OBS: Parametros, corrigidos pelo IGPM, com referéncia a
PROIFA. TIR estimada, baseada num modelo financeiro. CapEx informado nos leildes de 2014 e 2015 ,AMCHAM CAPITAL INVEST = —

Brasil

ajustado (aumentado), vs. o valor informado a Aneel para estimar de forma conservadora a TIR dos projetos Por um melhor ambiente de negécios VI&A Advisors -27-



OS PRINCIPAIS RESPONSAVEL PELO AUMENTO DOS PREGCOS NOS
ULTIMOS LEILOES SAO BNDES, DESVALORIZAGCAO DO REAL E
AUMENTO DOS JUROS

Impacto
estimado Légica
Aumento
20%-50% — do custo

de capital

do projeto
(%)

5%-20% — : Aumento do custo de

Aumento do Risco capital do acionista

Brasil (**)

Gargalhos na
transmissao Diminui a oferta de

projetos (**¥)
25%-30%

o oo EXIGENCIAS Aumento do valor do
5%-20% FINAME/ ONS CapEx (****)

(*) A TIR dos projetos aumenta: pela piora das condi¢gdes de financiamento para preservar o custo de capital do acionista, e
b) pelo aumento da TIR do acionista.

(**) aumento do risco ou da retorno de alternativas com menos risco, aumenta o retorno exigido pelo acionista
(***) Pela menor concorréncia nos leildes AMCHr‘gsq" CAPITAL INVEST‘ ey
(****) 30% aprox. do custo dos equipamentos esta indexado al dolar. Por um mefhor ambiente de negdcios  VI&A Advisors -28-
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