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Rating Action: Moody's atribui ratings Ba2/Aa1.br a proposta de emissao de
debentures da AES Tieté no valor de R$ 1,1 bilhao
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Sao Paulo, January 11, 2018 -- A Moody's América Latina Ltda. (Moody's) atribuiu ratings Ba2/Aa1.br (nas

escalas global e nacional, respectivamente) a proposta de emisséo de R$ 1,1 bilhdo em debéntures seniores
sem garantia de ativos reais da AES Tieté Energia S.A. ("AES Tieté" ou "a companhia") com vencimento final
em 2023 (72 emiss&o), em linha com outros instrumentos de divida sénior sem garantia com rating da Moody

‘s. A perspectiva permanece negativa.

Os ratings atribuidos s&o baseados em documentagao preliminar. A Moody's ndo prevé alteragées nas
principais condigbes das debéntures. Se as condi¢bes de emissdo e/ou documentagéo final divergirem dos
originais enviados e revisados pela agéncia de rating, a Moody's avaliara o possivel impacto que tais
alteragBes podem provocar nos ratings e agira em conformidade.

FUNDAMENTO DOS RAINGS

A proposta de debéntures tem duas séries com vencimentos em dois e cinco anos e o valor total da emissao
pode chegar a R$ 1,5 bilhdo considerando emiss&o de valor adicional. A primeira série tem pagamento de
juros acumulado até o vencimento, enquanto a segunda série tem pagamentos semestrais de juros apos a
emissdo, ambas com taxas variaveis que seréo definidas no processo de oferta. O pagamento de principal da
primeira série sera unico (bullet payment), enquanto o da segunda se dara em duas etapas: a primeira no
penultimo ano do prazo da emisséo (2022) e a segunda, no vencimento (2023). Os recursos da transagéo
serdo em grande parte utilizados para refinanciar obriga¢des de divida existentes assim como para financiar
investimentos. As debéntures teréo clausulas de default cruzado com outras dividas do emissor, bem como de
subsidiarias relevantes, e incluirdo clausulas de vencimento antecipado tais como: (i) ndo pagamento de
qualquer obrigacio financeira acima de US$ 25 milhées, (i) mudanca de controle e rescis&do do contrato de
concessao (iii) celebragdo de empréstimos entre companhias por até 180 dias sem aprovagao prévia dos
credores, (iv) pagamentos de dividendos acima do minimo exigido pela Lei das S.A. brasileira se a companhia
ndo estiver em compliance com suas obrigagdes, incluindo covenants financeiros (v) quebra de covenants por
dois trimestres consecutivos considerando: manutengéo da Divida Liquida/EBITDA em niveis iguais ou
inferiores a 4,0x e caso a AES Tieté realize qualquer aquisigao, o indice pode chegar a até 4,5x por 12 meses
e 4,25x por outros 12 meses, voltando a 4,0x depois de 24 meses -; indice de cobertura de juros medido por
EBITDA/Despesa Liquida de Juros igual ou superior a 1,25x.

Os ratings Ba2/Aa1.br refletem a previsibilidade e forte geragdo de caixa da AES Tieté de maneira geral, que
levam a métricas de crédito adequadas para a categoria de rating, bem como o acesso resiliente aos bancos
e mercados de capital locais e a prudente administragdo dos negocios de geragao feita pela gestdo. Os
ratings também incorporam o histérico de elevados pagamentos de dividendos feitos pela AES Tieté e
potencial saida de caixa relacionada a uma disputa judicial sobre exposicao ao mercado spot durante a crise
hidrologica (R$ 466 milhdes, de acordo com as provisdes em setembro de 2017). Os ratings da AES Tieté
sdo adicionalmente limitados pela estratégia de expansdo em energia renovavel combinada com as pressées
de capex relacionadas as obrigagdes contratuais de ampliagdo da capacidade de geragdo em cerca de 15%
no estado de S&o Paulo (Ba2 negativa). O rating dos titulos de divida do Brasil (Ba2, negativa) também pesa
sobre os ratings da companhia bem como as condigbes hidroldégicas em geral mais desafiadoras.

Perspectiva do rating

A perspectiva negativa reflete amplamente a perspectiva também negativa do rating dos titulos de divida do
governo do Brasil devido ao perfil de contetdo local da companhia. A Moody’s pode considerar estabilizar a
perspectiva se a perspectiva do Brasil for estabilizada desde que os pagamentos de dividendos e as
atividades de fusdes e aquisi¢bes sejam administrados de forma prudente para manter métricas de crédito
adequadas a categoria de rating.

O que poderia elevar/rebaixar o rating



Poderemos elevar os ratings se o desempenho operacional da AES Tieté superar nossas expectativas ou se
a liquidez melhorar. Se as métricas de crédito ficarem acima de nossas proje¢des, de modo que a cobertura
de juros (CFO Pre W/C + Juros/Juros) fiqgue acima de 4,5x e o CFO pre W/C/Divida fique acima de 35%, por
um periodo sustentado, poderemos considerar uma elevagédo. No entanto, os ratings da AES Tieté séo
limitados pelo rating dos titulos de divida do governo do Brasil.

Uma deterioragao rapida ou significativa das métricas de crédito da AES Tieté, tais como a cobertura de juros
(CFO pre W/C + Juros/Juros) abaixo de 2,5x e CFO pre W/C/Divida inferior a 10%, em bases sustentadas,
podera desencadear um rebaixamento de rating, bem como a piora da liquidez e da qualidade geral de
crédito. Uma potencial pressdo na margem operacional da companhia devido a um descasamento
significativo na exposi¢cdo ao mercado spot ou dos niveis de contratagdo também pode pesar sobre os ratings.
Além disso, a Moody’s pode revisar os ratings da AES Tieté para baixo se os planos de expansao da
companhia continuarem levando a niveis mais elevados de alavancagem.

A AES Tieté atua principalmente como companhia de geragdo de energia hidrelétrica, com uma concessao de
30 anos, concedida em dezembro de 1999, para operar uma capacidade instalada de 2.658 MW, equivalente
a aproximadamente 2% da capacidade instalada do Brasil, e 1.278 MW de capacidade média assegurada. A
companhia possui 9 usinas hidrelétricas e 3 PCHs no estado de Sao Paulo. Conforme reportado em setembro
de 2017, a AES Tieté tem 78% de sua energia contratada para 2018 e nao aderiu a Lei 13.203, que oferece
hedge contra o risco hidrolégico por um prémio, conforme negociado com o regulador, Aneel, embora
esperemos que a companhia mantenha uma posi¢éo nédo contratada de até 20% por meio da gestéo de seu
portfolio.

Em 2017, a companhia comegou a investir em fontes de geragdo renovaveis com quatro projetos até o
momento: (i) o parque edlico Alto Sertdo I, com 386,1 MW de capacidade instalada no estado da Bahia, (ii) os
complexos solares de Boa Hora e Guaimbé, com capacidades instaladas de 91 MWp e 180 MWp
respectivamente e (iii) o projeto solar AGV, adquirido no leildo promovido pela Aneel em dezembro de 2017,
com 94 MWp de capacidade instalada e investimento total de R$ 280 milhGes. Estes contratos de energia
renovavel sdo suportados por acordos de compra de energia (PPA) de longo prazo, com vencimento entre
2033-2037, a pregos fixos ajustados anualmente pela inflagdo. A estratégia de expansao da AES Tieté é
continuar investindo em projetos edlicos/solares de energia que devem representar 50% do EBITDA no médio
prazo, mitigando parcialmente a exposicdo da companhia aos riscos hidrologicos locais.

De acordo com ajustes-padrdo da Moody's, a AES Tieté divulgou receitas operacionais de R$ 1,6 bilhdo e
EBITDA de R$896 milhGes nos ultimos 12 meses encerrados em setembro de 2017, enquanto a divida total
no periodo somava R$ 3,6 bilhdes.

A metodologia principal usada nestes ratings foi Empresas n&o regulamentadas e empresas de energia ndo
regulamentadas ("Unregulated Utilities and Unregulated Power Companies"), publicada em maio de 2017.
Consulte a pagina de Metodologias de Rating em www.moodys.com.br para uma copia desta metodologia.

Os Ratings em Escala Nacional da Moody's (NSRs) pretendem ser medidas relativas de idoneidade crediticia
entre emissdes e emissores de divida dentro de um pais, possibilitando aos participantes do mercado uma
melhor diferenciagéo dos riscos relativos. OS NSRs séo diferentes dos ratings da escala global no sentido de
que ndo séo globalmente comparaveis ao universo completo das entidades classificadas pela Moody's, mas
apenas com outras entidades classificadas dentro do mesmo pais. Os NSRs s&o designados por um
modificador ".nn" que indica o pais relevante, como ".za" no caso da Africa do Sul. Para mais informagdes
sobre a abordagem da Moody's para ratings na escala nacional, consulte a Metodologia de Ratings da
Moody's publicada em maio de 2016 sob o titulo "Equivaléncia entre os Ratings na Escala Nacional e os
Ratings na Escala Global da Moody's" ("Mapping Moody's National Scale Ratings to Global Scale
Ratings").Embora os NSRs nao tenham significado absoluto inerente em termos de risco de default ou perda
esperada, pode-se inferir uma probabilidade histérica de default consistente com um dado NSR a partir do
GSR para o qual o NSR mapeia em um momento especifico. para informagdes sobre taxas de default
histéricas associadas as diferentes categorias de escalas globais de ratings em distintos horizontes de
investimentos consulte https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1060333 .

DIVULGAGCOES REGULATORIAS

As fontes de informacéo utilizadas na elaboragéo do rating s&o as seguintes: partes envolvidas nos ratings,
informacgdes publicas, e confidenciais e de propriedade da Moody's.

Os tipos de informacéo utilizado(s) na elaboracdo do rating sdo os seguintes: dados financeiros,


https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1060333

documentacao da divida, dados operacionais, informacdes publicas, e informagdes da Moody's.

Fontes de Informag&o Publica: A Moody's considera informagées publicas de diversas fontes como parte do
processo de rating. Essas fontes podem incluir, mas n&o se limitam, a lista contida no link
http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBC_193459 .

A Moody's considera a qualidade das informagées disponiveis sobre o emissor ou obrigagdo como sendo
satisfatéria ao processo de atribuigdo do rating de crédito.

A Moody's adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na atribuicdo de ratings
sejam de qualidade suficiente e proveniente de fontes que a Moody's considera confiaveis incluindo, quando
apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Moody's n&o realiza servigos de auditoria, e ndo pode realizar,
em todos os casos, verificagdo ou confirmacgéao independente das informacdes recebidas nos processos de
rating.

O rating foi divulgado para a entidade classificada ou seu(s) agente(s) designado(s) e atribuido sem
alteracdes decorrentes dessa divulgacéo.

Consulte a pagina de divulgagées regulatérias em www.moodys.com.br para divulgagdes gerais sobre
potenciais conflitos de interesse.

A Moody's América Latina Ltda. pode ter fornecido Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a entidade classificada ou
a terceiros relacionados no periodo de 12 meses que antecederam a agao de rating de crédito. Consulte o
relatorio "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos Providos a Entidades com Rating da Moody's
América Latina, Ltda." http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBC_198234 para mais
informacdes.

As entidades classificadas pela Moody's América Latina Ltda. e partes relacionadas a essas entidades podem
também receber produtos/servigos fornecidos por partes relacionadas a Moody's América Latina Ltda.
envolvidas em atividades de rating de crédito no periodo de 12 meses que antecederam a acdo de rating de
crédito. Consulte o link http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBC_198235 para obter a lista
de entidades que recebem produtos/servigos dessas entidades relacionadas.

A data da ultima Ag&o de Rating foi 31/5/2017.

Os ratings da Moody's sdo monitorados constantemente, a menos que sejam ratings designados como
atribuidos a um momento especifico ("point-in-time ratings") no comunicado inicial. Todos os ratings da
Moody's séo revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses.

Para ratings atribuidos a um programa, série ou categoria/classe de divida, este anuncio fornece divulgagdes
regulatorias pertinentes a cada um dos ratings de titulos ou notas emitidas subsequentemente da mesma
série ou categoria/classe de divida ou de um programa no qual os ratings sejam derivados exclusivamente
dos ratings existentes, de acordo com as praticas de rating da Moody's. Para os ratings atribuidos a um
provedor de suporte, este anuncio fornece divulgagdes regulatérias pertinentes a agéo de rating de crédito do
provedor de suporte e referentes a cada uma das agdes de rating de crédito dos titulos que derivam seus
ratings do rating de crédito do provedor de suporte. Para ratings provisorios, este anuncio fornece divulgagbes
regulatorias pertinentes ao rating provisoério atribuido, e em relagéo ao rating definitivo que pode ser atribuido
apos a emissao final da divida, em cada caso em que a estrutura e os termos da transag¢ao nao tiverem sido
alterados antes da atribuigdo do rating definitivo de maneira que pudesse ter afetado o rating. Para mais
informagdes, consulte a aba de ratings na pagina do respectivo emissor/entidade disponivel em
www.moodys.com.br.

Para quaisquer titulos afetados ou entidades classificadas que recebam suporte de crédito direto da(s)
entidade(s) primaria(s) desta agdo de rating de crédito, e cujos ratings possam mudar como resultado dessa
acéo de rating de crédito, as divulgagdes regulatérias associadas serdo aquelas da entidade fiadora.
Excec¢bes desta abordagem existem para as seguintes divulgagdes: Servigos Acessorios, Divulgagao para a
entidade classificada e Divulgagéo da entidade classificada.

Consulte a aba de ratings na pagina do emissor/entidade em www.moodys.com.br para visualizar o histérico e
a ultima acao de rating deste emissor. A data em que alguns ratings foram atribuidos pela primeira vez diz
respeito a uma época em que os ratings da Moody's ndo eram integralmente digitalizados e pode ser que os
dados precisos ndo estejam disponiveis. Consequentemente, a Moody's fornece uma data que acredita ser a
mais confiavel e precisa com base nas informacdes que sdo disponibilizadas. Consulte a pagina de


http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBC_198235
http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBC_198234
http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBC_193459

divulgacéo de ratings em nosso website www.moodys.com.br para obter mais informacdes.

Consulte o documento Simbolos e Definigdes de Rating da Moody's ("Moody's Rating Symbols and
Definitions") disponivel na pagina de Definigdes de Ratings em www.moodys.com.br para mais informagdes
sobre o significado de cada categoria de rating e a definicao de default e recuperagéo.

As divulgagdes regulatérias contidas neste comunicado de imprensa s&o aplicaveis ao rating de crédito e, se
aplicavel, também a perspectiva ou a reviséo do rating.

Consulte o www.moodys.com.br para atualizagbes e alteragbes relacionadas ao analista lider e a entidade
legal da Moody's que atribuiu o rating.

Consulte a aba de ratings do emissor/entidade disponivel no www.moodys.com.br para divulgagdes
regulatorias adicionais de cada rating.
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AFILIADAS DE RATING (“MIS”) SAO AS OPINIOES ATUAIS DA MOODY’S SOBRE O RISCO
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A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiaria integral da Moody’s
Corporation (“MCQO”), pelo presente divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigacgdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas
promissérias e papel comercial) e de a¢des preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
acordaram, antes da atribuicdo de qualquer rating, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., por servigos de
avaliagdo e ratings prestados por si, honorarios que poderao ir desde US$1.500 até, aproximadamente,
US$2.500,000. A MCO e a MIS também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a
independéncia dos ratings da MIS e de seus processos de rating. S&o incluidas anualmente no website
www.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder
Affiliation Policy” informacdes acerca de certas rela¢cdes que possam existir entre administradores da MCO e
as entidades classificadas com ratings e entre as entidades que possuem ratings da MIS e que também
informaram publicamente a SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participagéo
societaria maior que 5% na COM.

Termos adicionais apenas para a Austrdlia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos
termos da Licenca para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a Moody’s Investors Service
Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136
972 AFSL 383569 (conforme aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a distribuidores
(“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. Ao
continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usuario declara e garante a MOODY’S que é um
distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ira, nem a entidade que representa ira, direta ou
indiretamente, divulgar este documento ou o seu conteudo a clientes de varejo, de acordo com o significado
estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma
opinido em relacdo a idoneidade crediticia de uma obrigagéo de divida do emissor e nao diz respeito as agdes
do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para investidores de varejo. Seria
temerario e inapropriado para os investidores de varejo formar qualquer decisao de investimento com base nos
ratings de crédito e publicagées da Moody’s. Em caso de duvida, deve-se contatar um consultor ou outro
profissional financeiro.

Termos adicionais apenas para o Japao: A Moody’s Japan K.K. (“MJKK”) é agéncia de rating de crédito e
subsidiaria integral da Moody’s Group Japan G.K., que por sua vez é integralmente detida pela Moody’s
Overseas Holdings Inc., uma subsidiaria integral da MCO. A Moody’s SF Japan K.K. (“MSFJ”) € uma agéncia
de rating de crédito e subsidiaria integral da MJKK. A MSFJ n&do € uma Organizacao de Rating Estatistico
Nacionalmente Reconhecida (“NRSROQO”). Nessa medida, os ratings de crédito atribuidos pela MSFJ séo
Ratings de Crédito Nao-NRSRO. Os Ratings de Crédito Nao-NRSRO s&o atribuidos por uma entidade que néo
€ uma NRSRO e, consequentemente, a obrigagédo objeto de rating ndo sera elegivel para certos tipos de
tratamento nos termos das leis dos E.U.A. A MJKK e a MSFJ sdo agéncias de ratings de crédito registadas
junto a Agéncia de Servigos Financeiros do Japao (“Japan Financial Services Agency”) e os seus numeros de
registo sdo “FSA Commissioner (Ratings) n° 2 e 3, respectivamente.

A MJKK ou a MSFJ (conforme aplicavel) divulgam pelo presente que a maioria dos emitentes de titulos de
divida (incluindo obrigagdes emitidas por entidades privadas e entidades publicas locais, outros titulos de
divida, notas promissoérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela MJKK ou MSFJ
(conforme aplicavel) acordaram, com antecedéncia a atribuigdo de qualquer rating, pagar a MJKK ou MSFJ
(conforme aplicavel), por servigos de avaliagéo e rating por ela prestados, honorarios que poderao ir desde
JPY200.000 ate, aproximadamente, JPY350.000,000.

A MJKK e a MSFJ também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos
regulatérios japoneses.


https://www.moodys.com/

