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Fundamentos

Os ratings da Standard & Poor’s Ratings Services atribuidos & Ampla Energia e Servi¢cos S.A.
(“Ampla”) séo sustentados pelo perfil de negdcios regular da empresa em fungéo de sua sélida e
consideravel base de clientes das classes residencial e comercial, de seus indicadores
operacionais adequados e em evolucao, e da concesséo exclusiva para distribuir energia elétrica
em parte do Estado do Rio de Janeiro. O nivel ainda significativo de perdas de energia da empresa
(21,2% em 2009) e o seu volume historicamente elevado de contas a receber em atraso (que hoje
representa cerca de 18 dias de sua receita bruta) limitam a sua capacidade de melhorar a geragéo
de caixa. No entanto, esses indices vém melhorando progressivamente nos ultimos anos em
funcéo dos investimentos da empresa (as perdas de energia aumentaram em 2009, mas deverao
melhorar em 2010). A Ampla também esta exposta ao arcabouco regulatério do setor brasileiro de
energia elétrica que ainda se encontra em fase de evolugdo, mas que tem registrado um histérico
positivo.

Consideramos o perfil de risco financeiro da empresa como significativo, com indicadores de
protecéo do fluxo de caixa adequados e em evolucéo, fluxo de caixa operacional livre (FOCF, na
sigla em inglés) positivo e um cronograma de amortiza¢des de divida adequado. A empresa
incrementou significativamente seu perfil de divida nos ultimos anos, reduzindo sua exposi¢ao a
dividas de curto prazo e denominadas em moeda estrangeira.

Os indicadores operacionais da Ampla pioraram em 2009, como resultado das interrupgdes
extraordindrias no fornecimento de energia e das condi¢gdes de tempo mais severas, que também
afetaram outras distribuidoras de energia elétrica no pais. Os seus indicadores DEC e FEC que
medem, respectivamente, a duracéo e a frequéncia das interrup¢cdes no fornecimento de energia
elétrica por unidade consumidora, atingiram 19,5 horas e 11,9x, versus 13,2 horas e 10,1x,
respectivamente, em 2008. Esperamos que esses indicadores operacionais melhorem em 2010,
tendo-se em vista o plano de investimentos da empresa.

Em 2009, embora a receita da Ampla tenha sido 12% superior a de 2008, a eleva¢éo nos custos
reduziu sua geracao EBITDA (de acordo com os calculos da Standard & Poor’s). Mesmo com uma
margem EBITDA menor em 2009, a empresa apresentou adequadas métricas de credito, como
indice de divida total sobre EBITDA de 2,5x e de geracao interna de caixa (FFO, na sigla em
inglés) sobre divida total de 43,2% (2,4x e 37,3%, respectivamente, em 2008). Nos proximos
trimestres, esperamos que a empresa reporte uma forte geracéo de fluxo de caixa e adequadas
métricas de credito, uma vez que acreditamos que a demanda por energia elétrica continuara
crescendo gradualmente e que a empresa mantera sua estrutura de capital.

Liquidez

A liquidez da Ampla é adequada, refletindo o seu acesso frequente aos mercados de capitais e a
sua capacidade para obter linhas de crédito bancarias, inclusive com entidades multilaterais. Em
31 de dezembro de 2009, a divida total da empresa somava R$ 1,76 bilhdo (incluindo os passivos
com os fundos de pensao), sendo que R$ 314 milhdes desse montante vencem no curto prazo. Na
mesma data, a empresa detinha R$ 408 milh6es em reservas de caixa, o que é suficiente para
cobrir as dividas de curto prazo. Acreditamos que a Ampla continuara apresentando FOCF positivo
nos proximos anos, assim como ocorreu em 2009.

Perspectiva

A perspectiva estavel dos ratings de crédito corporativo reflete nossa expectativa de que a Ampla
mantera seus atuais indicadores de prote¢do do fluxo de caixa, em funcdo de sua estrutura de
capital com um cronograma de amortizacdes de divida adequado. Esperamos que a empresa
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apresente um indice de divida total sobre EBITDA abaixo de 2,5x e de FFO sobre divida total em
torno de 30%. Poderiamos elevar os ratings se a empresa ultrapassasse continuamente essas
métricas e, a0 mesmo tempo, mostrasse indicadores operacionais adequados. Por outro lado, os
ratings poderiam sofrer uma pressdo negativa caso a Ampla adotasse um perfil financeiro mais
agressivo, que inclua uma distribuicdo de dividendos agressiva aos seus acionistas, ou se
houvesse uma piora em seus niveis de perdas de energia e de arrecada¢do, aumentando dessa
forma as necessidades de refinanciamento para os vencimentos futuros de divida.

LISTA DE RATINGS

Ratings de Crédito Corporativo

Escala global

Moeda estrangeira BB/Estavel/--
Moeda local BB/Estéavel/--
Escala Nacional Brasil brAA-/Estavel/--

Ratings de Emissado
42 Emisséao de Debéntures no valor de R$ 370 milhdes com vencimento em 2012 brAA-

52 Emissao de Debéntures no valor de R$ 250 milhdes com vencimento final em 2015 brAA-
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