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RESUMO 
 A 1ª emissão de debêntures da Teles Pires Participações conta com a garantia da Neoenergia e da 

Eletrobras com um mecanismo de conta reserva para os serviços da dívida. 
 Reafirmamos o rating confidencial de emissão ‘(brAA+)’ atribuído à 1ª emissão de debêntures da 

Teles Pires Participações S.A. 
 

AÇÃO DE RATING 
Em 13 de junho de 2013, a Standard &  Poor’s Ratings Services reafirmou o rating confidencial ‘(brAA+)’ 
atribuído à 1ª emissão de debêntures da Teles Pires Participações S.A. (“Teles Pires”), no valor de R$ 650 
milhões, com vencimento final em 2032. 
 

FUNDAMENTOS 
As debêntures emitidas foram realizadas sob a modalidade de distribuição privada, simples não conversíveis em 
ações, da espécie quirografária, com garantia fidejussória proporcional de 50,56% da Neoenergia S.A. 
(Neoenergia: Escala Global BBB-/Estável/-- e Escala Nacional Brasil brAAA/Estável/--) e 49,44% da 
Eletrobras - Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (Eletrobras: Escala Global BBB/Negativa/-- em moeda 
estrangeira e A-/Negativa/-- em moeda local). Os recursos da emissão estão sendo destinados para a realização 
dos investimentos na Companhia Hidrelétrica de Teles Pires. 
 
A usina hidrelétrica de Teles Pires, que contará com uma capacidade instalada de 1.820 megawatts (MW), está 
sendo construída no rio Teles Pires, na fronteira dos Estados do Pará e Mato Grosso. Em 05 de dezembro de 
2012, houve uma mudança no controle acionário do consórcio responsável pela concessão, de forma que a 
Eletrosul Centrais Elétricas S.A. (Eletrosul) e a Furnas Centrais Elétricas S.A. (Furnas) passaram a integrar a 
Teles Pires Participações S.A., em conjunto com a Neoenergia. Dessa forma, atualmente a composição acionária 
da Teles Pires Participações S.A. é 50,56% da Neonergia, 24,72% da Eletrosul e 24,72% de Furnas e o consórcio 
responsável pela concessão é formado pela Teles Pires Participações S.A. (99,1%) e Odebrecht Energia (0,9%). A 
Eletrobras controla 99,75% do capital da Eletrosul e 99,54% do de Furnas.  
 
O rating da emissão se baseia nas garantias prestadas, como Fiadoras, na proporção de 50,56% pela Neoenergia 
e 49,44% pela Eletrobras em caráter não solidário e até o vencimento da emissão em caráter irrevogável e 
irretratável e no mecanismo da conta reserva para o serviço da dívida. Se em cada data de apuração do saldo 
mínimo para o serviço da dívida, a conta reserva não apresentar saldo suficiente para o próximo pagamento, a 
Teles Pires e seus acionistas (Neoenergia, Eletrosul e Furnas) se comprometem a transferir os recursos 
necessários para atingir o saldo mínimo em até 40 dias, se necessário, elevando o capital na Teles Pires 
Participações. O rating está um degrau abaixo dos rating de crédito corporativo na Escala nacional Brasil da 
Neoenergia, a fim de refletir a subordinação estrutural às dívidas de suas controladas operacionais. As 
obrigações da Neoenergia e da Eletrobras relacionadas à garantia da dívida da Teles Pires serão pari passu a 
outras dívidas senior unsecured de ambas as companhias. Qualquer alteração nos ratings corporativos da 
Neoenergia e Eletrobras afetará de maneira similar o rating de emissão da Teles Pires. 
 
De acordo com o nosso critério, atribuímos o rating do garantidor a uma dívida se, entre outros aspectos, 
acreditamos que o garantidor honrará suas obrigações relacionadas à garantia em um prazo de até cinco dias 
após a data de vencimento original da dívida. Conforme a escritura de emissão da Teles Pires, a Neoenergia e a 
Eletrobras, como garantidoras da dívida, deverão realizar o pagamento de qualquer montante que não tenha 
sido pago pela Teles Pires, no prazo de até 10 dias. Apesar da diferença de cinco dias em relação ao nosso 
critério, o fato de existir uma conta reserva com saldo suficiente para cumprir os serviços da dívida, que deverá 
estar completa em um prazo de 04 (quatro) meses e 20 (vinte) dias antes de cada data de vencimento, mitiga o 
risco de não pagamento. 
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ARTIGOS RELACIONADOS 
 Pontualidade nos Pagamentos: Períodos de carência, garantias e uso dos ratings 'D' e 'SD', 23 de 

dezembro de 2010. 

 Guarantee Criteria--Structured Finance, 7 de maio de 2013. 
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