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Rating Action: Moody's eleva rating dos bonus perpétuos da Rede para Caa3; a perspectiva
permanece negativa

Global Credit Research - 23 Jul 2010
Aproximadamente USD 497 milhdes de instrumentos de divida afetados

Sao Paulo, July 23, 2010 -- Moody's elevou o rating de USD 497 milhées em bénus perpétuos da Rede Energia S.A (Rede) para Caa3 de Ca ao
mesmo tempo em que afirmou o rating corporativo de Rede em Caa1. Moody's também afirmou os ratings de emissor B3 das subsidiarias
operacionais da Rede e manteve a perspectiva negativa para todos os ratings do grupo Rede.

Acelevacéo do rating para Caa3 de Ca dos titulos perpétuos segue o anuincio recentemente feito pela administragdo da Rede de que a Empresa
de Energia Vale do Paranapanema (EEVP), principal acionista, capitalizara Rede em BRL 600 milhdes, o que se espera ocorra nos proximos
dois meses. Esta capitalizag&o parcial segue a emissdo bem sucedida de BRL 370 milhdes em debéntures com vencimento em cinco anos
realizada em dezembro, cujos recursos foram utilizados para o refinanciamento de BRL 320 milhdes em dividas de curto prazo emitidas em
meados de 2009 para sustentar a oferta publica de recompra de seus USD 575 milhdes em bdnus perpétuos e o resgate de dividas de curto
prazo de maior custo, o que oferece uma certa flexibilidade financeira adicional.

FI-FGTS, um fundo de investimentos administrado pela Caixa Econémica Federal (Caixa), assinou um acordo para adquirir cerca de 35% do
capital total da EEVP por BRL 600 milhdes. Esses recursos nao serdo utilizados para reduzir a divida da Rede, mas serdo transferidos para
duas das principais subsidiarias operacionais da Rede, Centrais Elétricas do Para S.A. (Celpa) e Empresa Energética do Mato Grosso do Sul
(Enersul).

CELPAdeve receber cerca de BRL 530 milhdes para ajudar a empresa a cumprir seu agressivo programa de investimentos estimado em mais
de BRL 1 bilhdo nos proximos anos. Os objetivos do programa de investimentos s&o a redugéo de perda de energia dos atuais 29% para
aproximadamente 24%, cumprimento dos parédmetros do regulador para qualidade de servigco, e também a expansao da infra-estrutura de
distribuicao face a crescente demanda no Estado do Para. Os restantes BRL 70 milhdes ser&o utilizados para capitalizar a Enersul.

Ao mesmo tempo em que a capitalizagdo de BRL 600 milhdes ndo tera um impacto imediato sobre a posigéo de liquidez da Rede, Moody’s
acredita que esta mudancga podera ser um passo importante para a recuperagao financeira da Rede, visto que propicia um perfil de divida
melhor e uma estrutura de capital mais forte para suas subsidiarias operacionais. Caso a administragdo da Rede otimize com sucesso a
estrutura de custo da CELPA e eleve sua produtividade conforme planejado, CELPA certamente tera maior geracdo de caixa e, como resultado,
retomara a distribuicdo de dividendos no médio prazo.

Aperspectiva negativa deriva-se da visédo da Moody’s de que os dividendos advindos das subsidiarias operacionais ndo seréo suficientes para
realizar o servigo de divida integral das obrigagdes da Rede, o que levara a maior refinanciamento e, por fim, maior divida no nivel da empresa
controladora ("holding").

Amaior parte das subsidiarias operacionais da Rede enfrenta limitagdes de fluxo de caixa seja em fung¢éo da divida consideravel ou por altos
investimentos em imobilizado, o que impede que essas empresas aumentem a distribuicdo de dividendos para um nivel mais compativel com
as necessidades de caixa de sua empresa controladora. Conforme afirmado nos relatérios anteriores, Moody’s considera o nivel de divida na
empresa controladora insustentavel e acredita que algum tipo de capitalizag&o adicional seja necessario no curto prazo. Aadministragéo
parece estar consciente deste fato. Moody’s analisara qualquer nova estrutura corporativa que resultar da possivel revisdo da estratégia
financeira da administragdo e avaliard seu impacto sobre a condi¢ao financeira da empresa.

Os ratings com perspectiva negativa incluem:

Ratings Corporativos Caa1/ Caa1.br da Rede Energia S.A. (Rede)

Rating sem Garantia de Ativos Reais Caa3 de USD 497 milhdes em bonus perpétuos da Rede
Ratings de Emissor B3 / B1.br da Centrais Elétricas do Para S.A. (CELPA)

Ratings de Emissor B3 / B1.br da Centrais Elétricas Mato-Grossenses S.A. (CEMAT)

Ratings de Emissor B3 / B1.br da Comp. de Ener. Eletr. do Est. do Tocantins (CELTINS)

AUltima ac&o de rating para Rede ocorreu em 1° de julho de 2009, quando Moody's rebaixou para Ca de Caa3 o rating sénior sem garantia de
ativos reais de USD 575 milhdes em bdnus perpétuos. Ao mesmo tempo, Moody's confirmou o rating corporativo em moeda local Caa1 da
Rede e atribuiu perpectiva negativa. Além disso, Moody's confirmou os ratings de emissor das empresas operacionais da Rede e também
alterou suas perspectivas para negativa.

Aprincipal metodologia utilizada na atribuigéo de rating da Rede foi a Regulated Electric and Gas Utilities Rating Methodology (agosto de 2009),
que pode ser encontrada no www.moodys.com no subdiretério Rating Methodologies na aba Research & Ratings. Outras metodologias e
fatores que podem ter sido considerados no processo de rating deste emissor também podem ser encontrados no subdiretério Rating
Methodologies no site da Moody's.

Rede Energia S.A. (REDE), sediada em S&o Paulo, Brasil, ¢ uma empresa controladora com participagdes nos segmentos de distribuicdo e
geragdo de energia. Através de suas maiores subsidiarias Companhia de Energia Elétrica do Estado do Tocantins - Celtins (Celtins), Centrais
Elétricas Matogrossenses S.A. - Cemat (Cemat), Centrais Elétricas do Para S.A. - Celpa (Celpa) e Empresa Energ. do Mato Grosso Sul -
Enersul (Enersul), o grupo opera concessdes para distribuir eletricidade nos Estados de Tocantins, Mato Grosso, Para e Mato Grosso do Sul,
respectivamente. Além disso, Rede opera algumas pequenas concessdes de distribuicdo de energia em alguns municipios do Estados de S&o
Paulo, Minas Gerais e Parana. No geral, o grupo serve aproximadamente 4,2 milhées de clientes. Nos ultimos doze meses findos em 31 de



margo de 2010, a Rede declarou receitas liquidas consolidadas de BRL 5,2 bilhdes (USD 2,8 bilhdes) e distribuiu 18,4TWh de eletricidade, que
€ equivalente a aproximadamente 4,6% da eletricidade consumida no sistema integrado nacional durante este periodo.
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contained herein is provided "AS IS" without warranty of any kind. MOODY'S adopts all necessary measures so that
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the possibility of such damages, resulting from the use of or inability to use, any such information. The ratings,
financial reporting analysis, projections, and other observations, if any, constituting part of the information contained
herein are, and must be construed solely as, statements of opinion and not statements of fact or recommendations to
purchase, sell or hold any securities. Each user of the information contained herein must make its own study and
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MIS, a wholly-owned credit rating agency subsidiary of Moody’s Corporation ("MCQ"), hereby discloses that most
issuers of debt securities (including corporate and municipal bonds, debentures, notes and commercial paper) and
preferred stock rated by MIS have, prior to assignment of any rating, agreed to pay to MIS for appraisal and rating
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www.moodys.com under the heading "Shareholder Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder
Affiliation Policy."

Any publication into Australia of this document is by MOODY’S affiliate, Moody’s Investors Service Pty Limited ABN 61
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