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Rating Action: Moody’s atribui rating Aa1.br as debéntures da TAESA; perspectiva alterada para
estavel
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BRL600 milhdes de instrumentos de divida afetados

Sao Paulo, June 11, 2010 -- Moody's America Latina Ltda. (Moody's) atribuiu um rating na escala global Baa3 e Aa1.br na escala nacional
brasileira a BRL 600 milhdes em debéntures seniores, sem garantia de ativos reais e amortizaveis em 5 anos, a serem emitidas pela
Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A. (TAESA). Ao mesmo tempo, Moody's afirmou o rating de emissor Baa3 na escala global e Aa1.br
na escala nacional brasileira da TAESA. Aperspectiva foi alterada para estavel de negativa.

Os recursos advindos dos BRL 600 milhdes em debéntures serdo utilizados para amortizar BRL 550 milhdes em notas promissorias
existentes com vencimento em outubro préximo. Essa amortizag&o resultara em um perfil de divida muito melhor e uma melhora significativa
da posigao de liquidez da TAESA, que é o principal fundamento para alterag&o da perspectiva para estavel de negativa.

O rating de emissor Baa3 reflete os fortes indicadores de crédito consolidados da TAESA para a categoria de rating, os quais s&o apoiados
pelos fluxos de caixa estaveis e previsiveis que resultam dos contratos de concessao de longo prazo de transmissao de energia elétrica de
suas subsidiarias operacionais. O rating também considera o ambiente regulatério em evolugdo para as empresas de transmisséo de energia
no Brasil, que é bem desenvolvido e oferece suporte, mas também é relativamente novo e ainda nao foi testado completamente. Aauséncia de
boa visibilidade sobre o programa de expanséao de capital limita o rating. Especificamente, um programa ambicioso poderia ser implementado
por seus novos acionistas e potencialmente impactaria negativamente a alavancagem e liquidez. O rating ja considera a atual subordinagéo
estrutural de divida no nivel de empresa controladora em relagédo a aproximadamente BRL1,0 bilhdo de divida existente no nivel das
subsidiarias operacionais.

O rating Aa1.br em escala nacional reflete a qualidade de crédito da empresa em relagdo as demais emissées no mercado doméstico. O rating
na escala nacional da Moody's (NSR) é uma medida relativa da qualidade de crédito de emissores e dividas emitidas dentro do pais, permitindo
que os participantes do mercado obtenham uma melhor disting&o dos riscos relativos. Os NSRs no Brasil sdo designados pelo sufixo ".br".
NSRs diferenciam-se do rating em escala global por ndo serem globalmente comparaveis com todo o universo de ratings da Moody's, mas
somente com os ratings em escala nacional de outros emissores no mesmo pais.

Moody's vé o ambiente regulatério para as empresas de transmissao no Brasil como bem desenvolvido e de grande suporte, porém o histérico
¢é limitado e alguns procedimentos ainda néo testados, como a indenizag¢éo de ativos ndo depreciados diante da ndo renovagao ou término da
concesséao existente. O carater seguro e estavel do segmento de transmissdo decorre das Receitas Anuais Permitidas (RAP), que sdo
baseadas em pagamentos fixos por disponibilidade de capacidade da rede de transmiss&o durante todo o periodo de concesséo e que tém
provisdes de ajustes automaticos anuais pela inflagdo. Moody's ressalta, porém, que a regulagdo do segmento de transmiss&o esta evoluindo
em dire¢do a um modelo de remuneragao baseado em incentivo, similar ao que existe atualmente para as empresas de distribuicdo. TAESA
opera oito redes de transmissdo sob concessdes de longo prazo com vencimentos entre 2030 e 2038. Aempresa se beneficia em grande
parte de uma carteira de concessdes concedidas antes de 2006, cujas tarifas ndo estao sujeitas a revisdes periédicas. Por outro lado, a RAP
dessas concessodes esta programada para cair 50% a partir de 2016.

TAESA possui fortes indicadores de crédito para sua categoria de rating em vista de caracteristicas muito atrativas da maioria dos contratos de
concessao de suas subsidiarias operacionais. A alavancagem conforme medida pelo indice de Divida Liquida sobre Valor do Ativo Regulado
(RAV) teve média de 54,2% de 2007 a 2009, enquanto o indice de cobertura de juros (ICR) foi de 2,6x, e o Caixa Gerado nas Operagdes (FFO)
sobre Divida Liquida foi de 27% no mesmo periodo. Esses indices s&o parcialmente contrabalanceados pelo baixo indice de Fluxo de Caixa
Retido (RCF) sobre investimento em ativos imobilizados de apenas 0,37x,que resulta das diversas aquisi¢des de negocios executadas nos
ultimos trés anos e incluem BRL 562 milhées pagos pela ETEO em 2008, assim como um indice relativamente elevado de pagamento de
dividendos registrado durante esse periodo.

Ageragédo de caixa tem sido adicionalmente estimulada por incentivos fiscais para algumas das subsidiarias operacionais que operam nas
regides norte e nordeste do pais. Isso resulta em taxas menores de contribuigéo social e imposto de renda estimadas em cerca de 21% nos
préximos quatro anos, retornando entdo para a taxa regular de 34%. TAESAtambém deve se beneficiar de aproximadamente BRL 420 milhdes
de ganhos fiscais, resultantes de cerca de BRL 1,2 bilhdo de agio derivado da incorporagéo da holding Transmissora do Atlantico de Energia
Eletrica S.A. pela TAESA.

Sob circunstancias normais, Moody's espera ver uma melhora gradual e consistente na estrutura de capital da TAESA dado seu fluxo de caixa
estavel e previsivel, de um indice de pagamento de dividendos elevado acima de 80% e investimentos em ativos imobilizados limitados a
despesas de manutengdo apenas. Moody’s acredita que a falta de clareza em relagéo ao programa de investimentos, novas concessdes ou
possiveis aquisigcdes seja o principal fator de potencial desvio em relagéo ao cenario basico supracitado. A perspectiva estavel, no entanto,
prevé que TAESA administrara com prudéncia sua estrutura de capital de tal forma que financiara seus investimentos em ativos imobilizados e
dividendos de tal modo que mantenha os indicadores de crédito compativeis com a categoria de rating Baa3. Também incorporado nesta visdo
esta nossa expectativa de que TAESA mantera perfil de divida adequado e sélida liquidez.

Enquanto a perspectiva estavel do rating incorpora a execug&o continua do seu plano de negécios, a potencial fusdo da TAESA com suas
empresas operacionais, conforme recente aprovagao da agéncia reguladora brasileira de energia elétrica - ANEEL, juntamente com uma maior
visibilidade sobre seus objetivos estratégicos, incluindo seus planos de investimento, poderia desencadear uma agao positiva de rating.

Seguindo as diretrizes da Comisséo de Valor Mobilidrios do Brasil (CVM), TAESA deve publicar suas demonstragdes financeiras do ano de
2010 de acordo com os procedimentos das Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS). Dos novos procedimentos contabeis a serem
adotados em conformidade com as diretrizes das normas internacionais gerais, Moody’s entende que o reconhecimento das receitas baseado
no conceito de linearizagdo das receitas tera o maior impacto nas demonstragdes financeiras da empresa. A parte do impacto de outros
procedimentos contabeis a serem implementados, Moody’s prevé uma redugéo nas receitas de 2010 a 2018 devido a essa mudanga, o que



resultara em lucro liquido e dividendos menores. No entanto, Moody's espera que a geragéo interna de caixa permaneca relativamente
inalterada durante esse periodo, visto que a empresa continua recolhendo todos os recebiveis independente do procedimento contabil. Ainda é
incerto se sera necessario um ajuste nas demonstragées financeiras divulgadas anteriormente. Esse ajuste provavelmente seria contabilizado
como uma redugao no patriménio liquido, o que naturalmente teria um impacto negativo no indice de capitalizagdo da empresa.

Alltima acao de rating para a TAESA ocorreu em 04 de novembro de 2009, quando Moody's atribuiu um rating BR-1 a BRL 550 milhdes em
notas promissoérias com vencimento em 360 dias. Ao mesmo tempo, Moody's atribuiu um rating de emissor Baa3 em escala global e Aa1.br na
escala nacional brasileira para TAESA. Aperspectiva para todos os ratings foi negativa.

Aprincipal metodologia utilizada na atribuicdo de rating a TAESAfoi a "Regulated Electric and Gas Networks" publicada em agosto de 2009 e
disponivel no site da Moody’s (www.moodys.com), no subdiretério Rating Methodologies sob a aba Research & Ratings. Outras metodologias e
fatores que podem ter sido considerados no processo de atribuicdo de rating a esse emissor também podem ser encontrados no subdiretério
Rating Methodologies no website da Moody's.

TAESAé uma empresa controladora que opera 3.712 km de linhas de transmiss&o de alta voltagem através de cinco subsidiarias:
Transmissora Sudeste Nordeste -- TSN, Novatrans Energia, Empresa de Transmis&o Alto Uruguai - ETAU, Empresa de Transmissao de
Energia do Oeste -- ETEO e Brasnorte. Nos Ultimos doze meses findos em 31 de margo de 2010, TAESAteve vendas liquidas consolidadas de
BRL720 milhdes (USD383 milhdes) e lucro liquido de BRL295 milhdes (USD157 milhdes) conforme divulgado a CVM.
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