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Fitch Ratings - Rio de Janeiro, 1° de outubro de 2013: A Fitch Ratings atribuiu, hoje, o Rating

Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)’ a proposta de quarta emissdo de debéntures quirografarias da Transmissora
Alianga de Energia Elétrica S.A. (Taesa), no valor de até BRL540 milhdes. A emissdo ocorrerd em duas séries,
sendo que o prazo da primeira série é de oito anos e o da segunda, de 12 anos. Os recursos da emissédo serao
utilizados para amortizar dividas e refor¢ar o caixa da companhia. A lista completa dos ratings da Taesa se encontra
ao final deste comunicado:

Principais Fundamentos dos Ratings

Os ratings grau de investimento da Taesa refletem a manutengdo de um sélido perfil financeiro, mesmo apés as
relevantes aquisicdes efetuadas nos ultimos dois anos, no total de BRL3,8 bilhdes. A Taesa concluiu, em julho de
2012, sua emissédo de capital no valor de BRL1,755 bilhdo, o que, na visédo da Fitch, permitiu & companhia manter
sua alavancagem financeira em linha com os ratings atribuidos.

Os ratings também consideram os fortes e diversificados ativos de transmissado de energia elétrica da Taesa, com
geracéo de fluxo de caixa previsivel e elevadas margens operacionais. As classifica¢cdes incorporam o baixo risco
de negécio da companhia, devido ao fato de a maior parte de suas concessfes ndo estar sujeita a revisGes
tarifarias periédicas e ter vencimento a partir de 2030. O risco regulatério do setor elétrico brasilero é considerado
moderado. Os ratings da Taesa ndo sao limitados pela qualidade de crédito de um de seus principais acionistas, a
Companhia Energética de Minas Gerais (Cemig), uma vez que esta divide o controle da companhia com um fundo
de investimento e que seu acesso ao caixa da Taesa é restrito aos dividendos.

Expectativa de Reduc¢&o da Alavancagem

Em base pro forma, a Fitch espera que a Taesa mantenha sua alavancagem financeira liquida consolidada proxima
a 3,0 vezes em 2013 e abaixo deste indice nos anos seguintes, caso ndo sejam realizados novos investimentos. A
historicamente baixa alavancagem consolidada da companhia, mesmo com substanciais pagamentos de dividendos
nos ultimos anos, ficou pressionada por aquisi¢cdes integrais de cinco ativos de transmissdo da Abengoa e de
participacSes em dez ativos da Cemig. No periodo de 12 meses encerrado em 30 de junho de 2013, a companhia
reportou, pelas normas contabeis brasileiras (BRGAAP), indices divida total/EBITDA de 4,2 vezes e divida
liqguida/EBITDA de 3,6 vezes, que se comparam com 4,4 vezes e 2,0 vezes em 2012 e 4,5 vezes e 3,7 vezes em
2011, respectivamente. Segundo calculos da Fitch, em base pro forma, anualizando o EBITDA de um més dos
ativos adquiridos da Cemig, bem como os nimeros do segundo trimestre das demais empresas consolidadas, a
alavancagem liquida ficaria em 2,9 vezes.

Ativos Com Baixo Risco de Negécio

Os ratings da Taesa se apoiam no baixo risco de negécios de seus ativos e na auséncia de exposi¢éo ao risco de
renovagdo das concessfes de curto a médio prazo. A Taesa é uma das maiores empresas de transmisséo de
energia elétrica no Brasil, com 7.586 km de linhas de transmissédo espalhados pelo pais. A empresa possui 24
concessOes, sendo 12 integralmente, o que dilui potenciais riscos operacionais. A Taesa se beneficia de uma
diversificada base de clientes e de uma estrutura de pagamento com garantias. O vencimento de suas concessdes
comeca apenas em 2030 e ocorrera de forma escalonada nos anos seguintes.

A exposicdo da companhia a revisdes tarifarias é baixa, uma vez que apenas quatro de suas 24 concessdes em
operagdo foram obtidas antes de novembro de 2006 e estdo sujeitas a regra de reviséo periédica de tarifas. A
exposicao as revisdes tarifarias podera aumentar, a medida que a companhia participe de licitagdes de projetos de
novas concessbes de transmissdo. De acordo com os demais contratos de concessédo da Taesa anteriores a
novembro de 2006, as receitas anuais permitidas (RAPs) dessas concessoes decrescerdo 50% apés o 15° ano de



operacdo, sendo que a primeira reducdo em suas receitas ocorrerd em 2016. A Fitch espera que a Taesa
administre seu nivel de divida para atenuar o impacto em seus indicadores de crédito proveniente desta redugéo na
geracéo de fluxo de caixa.

Fluxo de Caixa Previsivel e Margens de EBITDA Elevadas

As receitas de transmissdo de energia elétrica da Taesa séo altamente previsiveis e se baseiam na disponibilidade
das linhas, em vez de no volume transportado. O faturamento consolidado da companhia tem sido impulsionado
pelos reajustes anuais da RAP, com base na inflagcdo, e pela incorporacao de novos ativos adquiridos. No periodo
de 12 meses encerrado em 30 de junho de 2013, a companhia reportou receita liquida e EBITDA consolidados de
BRL1.368 milhdes e BRL1.197 milhdes, respectivamente, segundo os critérios da Fitch e utilizando o BRGAAP,
frente a, respectivamente, BRL1.231 milhdes e BRL1.078 milh6es em 2012 e BRL828 milhdes e BRL745 milhdes
em 2011.

A margem de EBITDA tem sido elevada, de 85% a 90%, caracteristica de uma companhia de transmissdo, com
87,5% no periodo de 12 meses encerrado em 30 de junho de 2013. Anualizando a receita liquida e o EBITDA de
um més dos ativos adquiridos da Cemig, bem como o segundo trimestre do restante consolidado da companhia, a
receita liquida de BRL1.693 milhdes e o EBITDA de BRL1.479 milhdes geram margem de 87,4%.

A Fitch espera que o fluxo de caixa livre (FCF) da Taesa esteja ligado ao patamar de pagamentos de dividendos,
enquanto ndo obtém projetos a serem desenvolvidos. O fluxo de caixa das operagBes (CFFO) deve permanecer
robusto, refletindo as elevadas margens do negécio. O CFFO e o FCF foram de BRL1.161 milhdes e de BRL421
milhdes, respectivamente. O FCF deve permanecer pressionado por fortes pagamentos de dividendos, que
atingiram BRL734 milh6ées neste mesmo periodo.

Perfil Administravel de Divida

A divida consolidada da Taesa é caracterizada por apresentar alongado perfil de vencimento e reduzido risco
cambial. O crescimento observado nos ultimos anos reflete a divida contraida para financiar as recentes aquisicoes,
que totalizaram BRL3,8 bilhdes, mais as obrigagfes financeiras que vieram com as concessdes adquiridas. Em 30
de junho de 2013, a divida da Taesa, no montante de BRL5,1 bilhdes (BRL4,6 bilhdes pela nova regra de
consolidagdo do IFRS), compreendia principalmente BRL4,1 bilhdes de debéntures; BRL404 milhdes de notas
promissérias; e BRL342 milhdes de linhas com o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID). As notas
promissérias foram emitidas pela Taesa, em maio de 2013, para pré-pagamento de divida com o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) e divida atrelada & variagdo cambial com o BID. Esta emisséao
reduziu a exposicao cambial do grupo ao risco de descasamento de moedas. Ao final de junho de 2013, a divida em
moeda estrangeira era de BRL214 milhdes, representando apenas 4% da divida total.

A posicao de liquidez da Taesa foi enfraquecida durante o segundo trimestre de 2013, ap6s o pagamento de
BRL1,7 bilh&o relativo a participagbes em ativos adquiridos da Cemig. No final de junho de 2013, o caixa e as
aplicacdes financeiras totalizavam BRL772 milhdes, correspondendo a 86% da divida de curto prazo de BRL897
milhdes, que inclui o saldo devedor das notas promissorias de BRL404 milhdes. A Taesa pretende refinanciar estas
notas promissorias por meio desta emissdo de debéntures. Em bases pro forma, considerando a liquidacdo das
notas promissoérias, o indice de cobertura do saldo da divida de curto prazo, de BRL493 milhGes, pelo caixa e
aplicacdes financeiras, ficaria em 1,6 vez.

Sensibilidade dos Ratings

Acdes de rating negativas poderdo ocorrer se houver deterioragdo do perfil financeiro consolidado da Taesa, com
alavancagem liquida superior a 3,5 vezes. Aquisicdbes em volumes significativos financiadas por divida e
investimentos em novos projetos que sejam relevantes, com riscos associados a fase de construcdo e baixa
rentabilidade, também poderédo pressionar os ratings.

Uma acdo de rating positiva poderd acontecer se houver fortalecimento do perfil financeiro da Taesa, com a
alavancagem financeira abaixo de 2,0 vezes e sustentavel crescimento de sua posi¢éo de liquidez.

Atualmente, a Fitch classifica a Taesa com 0s seguintes ratings:



- IDRs (Issuer Default Ratings — Ratings de Probabilidade de Inadimpléncia do Emissor) em Moeda Estrangeira e
Local ‘BBB’;

- Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)’; e

- Rating Nacional de Longo Prazo da terceira emissdo de debéntures quirografarias, no montante de BRL2,160
bilhGes, ‘AAA(bra)’.

A Perspectiva dos ratings corporativos € Estavel.
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As informag0es utilizadas na andlise desta emissédo sdo provenientes da Taesa.

A Fitch utilizou, para sua analise, informag8es financeiras até a data-base de 30 de junho de 2013.
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