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Resumo

e Os ratings da Ampla Energia e Servicos refletem seus indicadores de crédito confortaveis,
mesmo considerando os desafios presentes em sua area de concessao, 0 que gera

elevadas perdas de eletricidade;

e Reafirmamos o rating de crédito corporativo ‘BB+’ na escala global e ‘brAA’ na Escala
Nacional Brasil atribuidos a empresa.

e Atribuimos o rating brAA a futura emisséo de debéntures da Ampla, no valor de R$ 300
milhdes.

e A perspectiva estavel reflete nossas expectativas de que a empresa mantera os indices de
perda abaixo de 20% e indicadores de crédito em niveis confortaveis.

Acédo de Rating

SAO PAULO (Standard & Poor’s), 26 de junho de 2014 — A Standard & Poor’s Ratings Services
reafirmou hoje os ratings ‘BB+' na escala global e ‘brAA’ na Escala Nacional Brasil atribuidos a
Ampla Energia e Servi¢cos S.A. (AMPLA). A perspectiva dos ratings é estavel. Ao mesmo tempo,
atribuimos o rating ‘brAA’ a futura emisséo de debéntures da empresa, no valor de R$ 300 milhdes,
cuja amortizagdo ocorrerd em cinco anos, em trés parcelas iguais no terceiro, quarto e quinto anos.
Esperamos que 0s recursos obtidos com a emissao sejam aplicados em investimentos e propdsitos
corporativos gerais.

Fundamentos

O rating reflete principalmente o perfil de risco de negdcios “regular”, o perfil de risco financeiro
“intermediario”, a liquidez “menos que adequada” e sua importancia estratégica moderada para a
controladora chilena Enersis S.A.

O perfil de risco de negécios “regular” da AMPLA tem como base sua posi¢cao competitiva que
reflete principalmente os desafios presentes em sua area de concessao, 0 que gera grandes
perdas de eletricidade e indicadores de qualidade de servigos “média”. Tais fatores séo
parcialmente contrabalancados pela estrutura regulatéria favoravel ao setor de eletricidade e pela
crescente demanda por energia no Brasil.

A AMPLA tem a concesséo exclusiva para distribuir eletricidade até 2026 em parte do Estado do
Rio de Janeiro e presta servicos a uma base residencial e comercial ampla e estavel. No entanto, a
area de concesséo da AMPLA inclui uma alta concentracdo de bairros de baixa renda, o que
resulta em altas perdas de eletricidade de cunho nao técnico e requer investimentos significativos
para manter a eficiéncia de suas operacdes. O indice de perda de energia alcangou 19,96% nos
ultimos doze meses findos em 31 de marco de 2014 e a empresa apresenta baixos indicadores de



gualidade de servico, refletidos no indice de duracgao da interrup¢éo por cliente, que atingiu o pico
de 22,4 horas nos ultimos doze meses findos em 31 de margo de 2014.

O perfil de risco financeiro “intermediario” da AMPLA reflete a sélida geracdo de fluxo de caixa da
empresa, investimentos (capex) relativamente altos, porém baixos dividendos e nivel de divida,
bem como boa flexibilidade financeira. Apesar do aumento dos custos de compra de energia, a
empresa reportou divida-EBITDA de 2,1x e FFO-divida de 30,2% em dezembro de 2013.

Esperamos que a AMPLA registre EBITDA total de aproximadamente R$ 900 milhdes em 2014,
que seria utilizado para financiar o capex relativamente alto, entre R$ 500 milhdes e R$ 550
milhdes, e para distribuir dividendos de cerca de R$ 200 milhdes. Esse cenario assume que a
AMPLA sera capaz de recuperar o forte aumento potencial nos custos de compra de energia, em
razdo de sua exposicado involuntéria ao mercado spot. Esperamos que a possivel elevacao nos
custos seja compensada por mecanismos governamentais de suporte ao setor ou por meio de
aumentos nas tarifas. Nesse contexto, esperamos que a AMPLA registre divida sobre o EBITDA e
fluxo de caixa operacional livre (FOCF, do termo em inglés Free Operating Cash Flow) sobre a
divida de aproximadamente 2,0x a 2,5x, e entre 15% e 20%, nos préximos anos. A empresa
apresenta também um perfil de amortizag&o relativamente confortavel e bom acesso ao mercado
financeiro doméstico.

Liquidez: Menos que adequada

Continuamos avaliando a liquidez da Ampla como sendo “menos que adequada”. Esperamos um
uso de caixa elevado em 2014, em virtude de seu plano de investimentos agressivo. Além disso, a
liquidez da empresa poderia ser afetada em 2014 por compras de energia a um preco mais alto no
mercado spot, embora esperamos que esses maiores custos sejam recuperados por uma
combinacéo de transferéncia de recursos (contas CDE e ACR) e reajuste tarifario. Nossa avaliagao
da liquidez da empresa incorpora também sua flexibilidade financeira adequada, sustentada pelo
bom acesso ao mercado de capitais doméstico e financiamentos de baixo custo do BNDES.

Principais fontes de liquidez

e Saldo de caixa e investimentos financeiros de curto prazo de R$ 243 milhdes em 31 de
marcgo de 2014;

e Linhas de crédito comprometidas de aproximadamente R$ 295 milhdes; e

e Geragado de FFO de R$ 550 milhdes - R$ 600 milhdes em 2014.

Principais usos de liquidez

e Divida de curto prazo de aproximadamente R$ 138 milh6es em 31 de marco de 2014;

e Capex de aproximadamente R$ 500 milhdes a R$ 550 milhdes em 2014 e R$ 450 milhdes
em 2015; e

e Distribuicéo de dividendos de 25% do lucro liquido (R$ 150 milhdes a R$ 200 milhdes).

Perspectiva: Estavel

A perspectiva estavel dos ratings da AMPLA reflete nossas expectativas de que a empresa
mantera os indices de perda abaixo de 20% e os indices de divida total em relagédo ao EBITDA e
FFO em relacao a divida abaixo de 2,5x e em aproximadamente 30%, respectivamente, em 2014 e
2015.

Cenério de rebaixamento

Poderiamos rebaixar os ratings se a empresa apresentar deterioracdo em suas operacgdes,
diminuindo a geracao de fluxo de caixa operacional, elevando o indice divida em relagédo ao
EBITDA acima de 3,5x e reduzindo o indice FFO em relacdo a divida a um nivel inferior a 20%.
Poderiamos também rebaixar os ratings da AMPLA, caso a empresa realize distribuicbes de



dividendos agressivas em um cenario de capex significativo.

Cenério de elevacéo

Por outro lado, poderiamos elevar o rating da empresa se as perdas de energia e indicadores de
gualidade de servico na area de concesséao apresentarem melhora constante e também caso
revisemos nossa avaliacdo de sua liquidez para “adequada”.

TABELA DE CLASSIFICAGAO DE RATINGS

Ratings de Crédito Corporativo

Risco de Negdcios
® Risco-pais
® Risco da industria

® Posicdo competitiva

Risco Financeiro

® Fluxo de caixa/Alavancagem

Ancora

Modificadores
® Diversificagao/Efeito-portfélio
® Estrutura de Capital
® Liquidez
® Politica Financeira
® Administragdo e Governanga Corporativa
® Anédlise de Ratings Comparaveis

o Perfil de crédito individual

Perfil de crédito de grupo

Status da Entidade

Critérios Relacionados

BB+/Stable/--

Regular

Moderadamente alto
Muito baixo

Regular

Intermediario

Intermediario

bb+

Neutro (sem impacto)

Neutro (sem impacto)

Menos que adequada (-1 degrau)
Neutra (sem impacto)
Satisfatéria (sem impacto)
Neutra (sem impacto)

bb

bbb+

Moderadamente estratégico (+1 degrau)

o Metodologia e premissas: descritores de liquidez para emissores corporativos globais, 2 de

janeiro de 2014.

Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013.
Critério geral: Metodologia de rating de grupo, 19 de novembro de 2013.
Principais fatores de crédito para a industria de concessionarias de servicos de utilidade

publica reguladas, 19 de novembro de 2013.

LISTA DE RATINGS

Ratings Reafirmados
Ampla Energia e Servigos S.A.

Escala global



Moeda estrangeira BB+/Estavel/--
Moeda local BB+/Estavel/--

Escala Nacional Brasil brAA/Estavel/--

Novo Rating de Emisséo Atribuido
Futura emissédo de debéntures da empresa, no valor de R$ 300 milhdes brAA

Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Acéo Anterior de Rating
Ampla Energia e Servigos S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira 27 de fevereiro de 1998 3 de setembro de 2013
Moeda local 27 de fevereiro de 1998 3 de setembro de 2013
Escala Nacional Brasil 24 de janeiro de 2005 3 de setembro de 2013

Informacgdes regulatorias adicionais

Outros servicos fornecidos ao emissor
N&o ha outros servicos prestados a este emissor, clique aqui para mais informacdées.

Atributos e limitac6es do rating de crédito

A Standard & Poor’s Ratings Services utiliza informagfes em suas analises de crédito provenientes
de fontes consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A Standard & Poor’s
Ratings Services ndo realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo
independente da informacao recebida do emissor ou de terceiros em conexao com Seus processos
de rating de crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A Standard & Poor's Ratings
Services ndo verifica a completude e a preciséo das informacgdes que recebe. A informacao que
nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou omissfes que possam ser relevantes para a
andlise de crédito de rating.

Em conexdo com a andlise deste (s) rating (s) de crédito, a Standard & Poor’s Ratings Services
acredita que ha informacéo suficiente e de qualidade satisfatdria de maneira a permitir-lhe ter uma
opinido de rating de crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela
Standard & Poor’s Ratings Services ndo deve ser vista como uma garantia da preciséo,
completude ou tempestividade da (i) informac&o na qual a Standard & Poor’s se baseou em
conexao com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da
utilizacé@o do rating de crédito ou de informacgdes relacionadas.

Fontes de informacéao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a Standard & Poor’s utiliza, de acordo com o tipo
de emissor/emissao, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros,
inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informag6es financeiras trimestrais,
informacdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagées histdricas e
projetadas recebidas durante as reunies com a administracdo dos emissores, bem como os
relatorios de andlises dos aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade
avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informacdes de dominio publico, incluindo
informacdes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e
ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de servigos de
informacdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor



O aviso da Standard & Poor’s para os emissores em relagdo ao rating atribuido é abordado na
politica “Aviso de Pré-Publicacdo aos Emissores”.

Frequéncia de reviséo de atribuicdo de ratings
O monitoramento da Standard & Poor’s de seus ratings de crédito é abordado em:

e Descricdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (secdo de Revisdo de Ratings de
Crédito)
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?
articleType=PDF&asset|D=1245338484985

e Politica de Monitoramento
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?
articleType=PDF&assetlD=1245319078197

Conflitos de interesse potenciais da S&P Ratings Services
A Standard & Poor’s Brasil publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos
de Interesse — Instrucdo N° 521/2012, Artigo 16 XII” secdo em www.standardandpoors.com.br.

Faixa limite de 5%

A S&P Brasil publica em seu Formuléario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/ratings/br-disclosure/pt/la 0 nome das entidades responsaveis
por mais de 5% de suas receitas anuais.
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