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COMUNICADO AO MERCADO

A Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdo Paulo S.A. (“Eletropaulo” ou “Companhia”)
(B3: ELPL3) e seus administradores vém, em atendimento a solicitagdo contida no Oficio n?
98/2018/CVM/SRE/GER-1 (“Oficio”), prestar os seguintes esclarecimentos a respeito do
prosseguimento da distribuicdo publica de a¢Ges no contexto das ofertas concorrentes hoje
em curso.

Cabe relembrar, inicialmente, o histérico dos fatos.

Em reunido do Conselho de Administracdo da Companhia realizada em 19 de fevereiro de
2018, aprovou-se o Plano de Negdcios para o ciclo 2018-2022, que se baseia em Estratégia de
Criacdo de Valor ja amplamente divulgada ao mercado.

Através da Estratégia de Criacdo de Valor, a Companhia busca incrementar a sua base de
remuneracao, e, portanto, a geracdo de receita, através de um programa de investimentos no
montante de RS 4,9 bilhdes no periodo de 2018 a 2022, conforme Fato Relevante divulgado
em 19 de fevereiro. Os investimentos serdo alocados de forma a resultar em uma operacao
mais eficiente e com menores custos operacionais, contribuindo assim para o crescimento do
EBITDA nos proximos anos e na melhoria da qualidade dos servigos publicos prestados.
Referido nivel de investimentos é aproximadamente o dobro dos investimentos realizados nos
ultimos anos.

A viabilidade da Estratégia de Criacdo de Valor decorre, dentre outras iniciativas que vém
sendo recentemente implementadas pela administra¢do, do acordo realizado pela Companhia
para encerrar uma disputa judicial com a Eletrobrds, eliminando um importante risco de
contingéncia, que afastava o interesse de novos investidores e limitava a gera¢do de valor aos
seus acionistas, acordo esse ja amplamente reconhecido pelo mercado.

Com a migra¢cdo da Companhia para o Novo Mercado, e a celebragdo do acordo com a
Eletrobrds, a Eletropaulo se tornou mais atrativa para novos investidores, e para os atuais
acionistas que gueiram permanecer ou aumentar a sua posicao, fato esse comprovado pelo
interesse de, pelo menos, trés interessados em adquirir o seu controle: Energisa, Enel e
Neoenergia.

Neste cendrio, vem-se discutindo, desde o inicio do ano, conforme se é de conhecimento
publico (vide fatos relevantes divulgados em 18 de janeiro, 28 de fevereiro, 14 de margo e 22
de marco deste ano), o fortalecimento da estrutura de capital da Companhia, através de uma
operacdao de Follow-on, finalmente aprovada na reunido do Conselho de Administracao
realizada em 16 de abril de 2018, ja considerando as mais recentes projecdes para o ano.

O Follow-on proposto sempre teve por objetivo ndo somente atender ao plano de
investimentos da Companhia, mas também representar um passo importante para a melhoria
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do seu perfil de endividamento, através do alongamento de prazos de suas dividas, reducdo de
custos e reducado substancial da necessidade de apresentacdo de garantias.

Em meio as discussGes mantidas com vistas ao Follow-on, foram apresentadas a Companhia
propostas de um Follow-on ancorado como uma adequada opgao para a Companhia e o
conjunto de seus acionistas, contribuindo significativamente para a solidez financeira da
Eletropaulo.

Em meio a verificacdo de interesse com potenciais investidores ancora, veio a oferta publica
para aquisicdo de controle, lancada pela Energisa em 5 de abril de 2018.

Com este novo evento, e a confirmacdo do interesse de terceiros, incluindo a Enel e a
Neoenergia, de ancorarem o Follow-on e, adicionalmente, garantirem aos acionistas a
possibilidade de venda de suas a¢des por preco ainda mais expressivo do que aquele oferecido
pela Energisa, o Conselho de Administragdo, tomando em conta os seus deveres fiduciarios,
buscou um ponto de equilibrio entre o interesse dos acionistas em obter o melhor prego, no
ambito da OPA iniciada pela Energisa, e a necessidade da Companhia de “reforgar sua
estrutura de capital, considerando suas obrigacdes de curto prazo”?, através da aprovacio do
aumento de capital em questdo, no dia 16 de abril, a ser realizado na forma da Instrugdo n2
476, com ancoragem e a obrigacdo do ancora de realizar oferta publica concorrente (“Oferta
476" ou, como ja utilizado anteriormente, “Follow-on”).

Isto se conseguiu no momento em que, repita-se, a Unica oferta existente era a da Energisa,
pelo preco de RS 19,38 por ac3o, obtendo-se o compromisso de ancoragem da Neoenergia no
ambito da Oferta 476 ao preco de RS 25,51, adicionalmente a realizacdo de OPA a preco
idéntico. Ja nesta fase inicial do processo competitivo, o Conselho de Administracdo, sem
deixar de considerar as exigéncias de capitalizacdo da Companhia, obtivera uma substancial
maximizacdo do valor das ag¢des. Conseguiu-se, assim, beneficio para os acionistas que
desejassem vender suas agées na OPA, — e para a prépria Companhia, como a ancoragem
garantidora do sucesso do Follow-on —, com um prego 31,6% maior do que a oferta original da
Energisa.

Convém destacar, que a Enel formulou proposta similar (ou seja, de realizacdo de idéntica
Oferta 476, com ancoragem), que ndo foi aceita, na mesma reunido de Conselho de
Administracao do dia 16 de abril em curso, por seus termos e condicdes serem menos
vantajosos para os acionistas da Companhia do que a proposta da Neoenergia.

A proposta de um Follow-on ancorado foi anteriormente formulada pela prépria Enel,
conforme Fato Relevante divulgado em 22 de margo p. findo pela Eletropaulo.

Vencida sua proposta inferior na realizagdo do Follow-on ancorado, a Enel apresentou oferta
concorrente no dia 17 de abril, ao preco por a¢do de RS 28,00, seguida no dia 20 de abril da
oferta da propria Neoenergia, ao preco por acdo de RS 29,40.

Com esta ultima oferta, o interesse dos acionistas foi ainda melhor atendido, elevando outra
vez 0 prego por agao em 51,7% em relagdo a oferta inicial da Energisa. Conforme a Instrugao
CVM n2 361, os trés ofertantes podem incrementar as condi¢des de suas propostas, tornando-
as mais atrativas, e poderdo surgir potenciais interferentes no leildo, que venham a apresentar
suas propostas até o proximo dia 8 de maio, tendo em vista que o leildo foi agendado para o
dia 18 do mesmo més.

Cabe notar que o argumento de que o prec¢o por acao inicial do Follow-on (embora, repita-se,
idéntico ao da melhor oferta entdo disponivel) é inferior ao atual maior preco da oferta
publica, é contrariado pelo funcionamento normal do mercado no ambito do bookbuilding, ja

! Fato Relevante da Companhia de 16 de abril, relativo ao Follow-on.
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gue essa diferenca enseja margem de arbitragem que devera estreitar-se, pelo funcionamento
normal da demanda compradora. Isto se comprova pelo préprio comportamento das a¢des da
Eletropaulo no mercado (RS 30,78, no fechamento do dia 23/4), que ja supera o preco da
oferta da Neoenergia. Note-se, ainda, que podem participar do bookbuilding todos os
interessados na subscricdo de acBes da Companhia, incluindo-se ai Enel e Energisa, em
processo publico (consideradas as limitagcbes da Instrucdo CVM nQ 476) e transparente,
garantindo-se, também, aos acionistas da Companhia, a prioridade na subscricdo das novas
acoes, pelo preco obtido através das intengdes de compra, ndo havendo, portanto, que se falar
em prejuizo aos direitos dos atuais acionistas da Eletropaulo.

Mesmo que — a despeito do fechamento da margem de arbitragem -- ainda subsista diferenca
eventual entre o preco da oferta publica e o prego resultante do bookbuilding, ndo se pode
perder de vista que a fixagdo do preco no ambito do Follow-on nao poderia tomar em conta o
prémio de controle atribuido as a¢des da Companhia, mas sim o valor fixado com base no art.
170, § 12 da Lei no. 6.404/76, o que foi destacado pela Companhia no Fato Relevante
publicado a respeito do Follow-on. Dito de outra forma, o prémio de controle oferecido na
OPA é atributo do bloco composto da maioria das agdes com direito a voto que sdo objeto da
OPA, e ndo corresponde ao valor econémico das a¢ées da Companhia.

Adicionalmente, e em funcdo das circunstancias concretas hoje existentes, a oferta da Enel
estd condicionada a aquisicdo da maioria das a¢cdes da Companhia, ao passo que a oferta da
Neoenergia admite que, bem sucedido o processo de ancoragem no ambito do Follow-on,
obriga-se a Neoenergia a adquirir todas as acdes oferecidas, sem qualquer limite minimo,
aumentando assim a possibilidade de venda das acGes na OPA, pelo maior preco até agora
oferecido.

Argumentar-se-ia ainda que a OPA da Enel prevé a capitalizacdo da Companhia em valor
idéntico ao do Follow-on, o que justificaria que este ndo prosseguisse. E preciso considerar,
contudo, que o Follow-on foi aprovado e anunciado pela Companhia no dia 16 de abril. O valor
de RS 28,00 da oferta da Enel constou do Edital tornado publico no dia 17 de abril, como
também condicdo para efetivacdo de aumento de capital em valor de pelo menos RS 1 bilhdo
na Eletropaulo em prazo de 60 dias a contar da ultima aprovacdo regulatéria referente a
aquisicdo das a¢des objeto da OPA. Nos dias 18 e 19/04 e nesta data, a Enel em aditamentos a
sua OPA buscou encurtar o prazo para capitalizagao para 30 dias e aumentar o valor para pelo
menos RS 1,5 bilhdo, considerando, também, o aporte de recursos na Companhia em caso de
insucesso das OPAs.

O Follow-on permitird, até 3 de maio, a obtengdo de recursos para a Companhia, sem
aumentar os seus indices de endividamento, sem incorrer em custos financeiros adicionais
com empréstimos e sem ameacar atingir os limites de seus covenants financeiros.

Na verdade, repetindo o que ja foi dito acima, cabe exclusivamente a Enel, se atenta ao melhor
interesse dos acionistas da Eletropaulo e a competitividade da oferta, fazer uma oferta de
preco mais atraente e, se e quando bem-sucedida, realizar a capitalizacdo como ja contratado
por uma de suas concorrentes.

Com efeito, veja-se que a OPA Energisa estabelecia um prazo de 180 dias do leildo para a
realizacdo do aumento. A OPA Enel previa, originalmente, um prazo de 60 dias apds a ultima
aprovacdo regulatdria (como se sabe, além da manifestacdo do CADE, impde-se também a
aprovacdo da ANEEL para a mudanca do controle da Eletropaulo, concessionaria de servicos de
distribuicdo de energia elétrica). O Follow-on, ao contrdrio, como ja dito, faria com que a
Eletropaulo recebesse os recursos em curtissimo prazo.

Mesmo que a OPA Enel tenha reduzido o prazo previsto para a realizagdo do aumento de
capital para 30 dias, alude a possibilidade de que venha a existir direito de preferéncia com o
prazo legal de 30 dias, o que faria com que o prazo original continuasse o mesmo. Todas essas
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mudancas, destaque-se, ocorreram apds a divulgacdo do Follow-on, e provavelmente em
funcdo dele, como forma de, ao menos aparentemente, mostrar uma aproximacao do Follow-
on que se contesta, reconhecendo a legitimidade do mesmo. O préprio Follow-on elevou
significativamente o padrdo de competicdo e reconheceu a legitimidade do mesmo em vista da
geracao de valor para todos os acionistas.

Nao se pode perder de vista, enfim, a situacdo da OPA Energisa, que condicionou a sua oferta
a ndo realizagdo do Follow-on, tornou-se prejudicada, na visdo legitima do Conselho de
Administracdo, quando a Neoenergia se comprometeu, sem essa condicdo, a realizar tanto o
Follow-on quanto a OPA, por precos, lembre-se, significativamente maiores, justificando
aquele. Nao se justifica, a nosso ver, que a Enel reclame, junto a CVM e a outros drgaos, dos
efeitos de uma condicdo que ela prépria estabeleceu.

A competitividade foi promovida ao longo de todo o processo como comprovado pelos pregos
das a¢Oes da Companhia. Além disso, outros interessados podem aumentar, a qualquer
tempo, suas propostas de pregos e reduzir os condicionantes para superar as propostas
anteriores (no caso, as da OPA Neoenergia).

A vista desses fatos, entende o Conselho de Administracdo perfeitamente justificada a decisdo
tomada em 16 de abril p.p. quanto a realizagdo do Follow-on, sem prejuizo de continuar
avaliando as opg¢des, no melhor exercicio do seu dever fiducidrio, tomando em conta o
cronograma do Follow-on, as restricbes de prazo estabelecidas pelos ofertantes e a
possibilidade do surgimento de propostas mais vantajosas dos atuais ofertantes ou de
terceiros, tudo em beneficio dos acionistas em geral, inclusive aqueles que constituem pessoas
juridicas de direito publico.

O Conselho de Administracdo, em suma, vem administrando de forma eficiente e bem-
sucedida (como comprovado pelos niveis de preco das ofertas e do mercado) tanto o objetivo
de maximizar valor para os acionistas quanto as necessidades de recursos da Companhia. A
melhor prova disto é o fato de que no mesmo dia 20 de abril dUltimo, apds a manifestacdo da
Enel junto ao Tribunal de Contas da Unido, ja adveio OPA da Neoenergia mais vantajosa do que
a da Enel, a qual assegura o melhor preco até agora disponivel e também garante, a curtissimo
prazo, a capitalizacao da Eletropaulo.

A Administracdo da Eletropaulo, cabe ressaltar, ndo tem interesse na vitéria de um ou outro
competidor, podendo a qualquer momento reavaliar o seu posicionamento, sempre com o
objetivo de obter o melhor valor para todos os seus acionistas, respeitadas as necessidades de
capital da Companhia para a adequada execuc¢do de seu Plano de Negdcios assegurando a
qualidade requerida na prestacdo de seus servicos de interesse publico, a todos os seus
consumidores e sociedade em geral abrangida.

Barueri, 23 de abril de 2018.
ELETROPAULO METROPOLITANA ELETRICIDADE DE SAO PAULO S.A.
Britaldo Pedrosa Soares

pelo Conselho de Administracdo

Charles Lenzi
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pela Diretoria Executiva

Marcelo Antonio de Jesus

Diretor Vice-Presidente e de Rela¢gdes com Investidores



