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Rating Action: Moody's eleva ratings da Eletropaulo para Ba2; perspectiva
estavel
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Sao Paulo, June 07, 2018 -- A Moody's América Latina (Moody's) elevou os ratings corporativos (CRF, em
inglés) e ratings seniores sem garantia da Eletropaulo Metropolitana de Eletricidade de Sao Paulo S.A.
(Eletropaulo ou "a companhia") para Ba2/Aa3.br, de Ba3/A3.br, na escala global e na escala nacional
brasileira ("NSR", em inglés), respectivamente. A perspectiva é estavel.

A elevacéo reflete primariamente nossa expectativa de melhora da performance que dara suporte adicional as
ja adequadas métricas de crédito da companhia em termos de liquidez e alavancagem. Esta ag¢&o de rating
também considera o acordo que a companhia fez em Margo com a Centrais Eletricas Brasileiras SA --
Eletrobras (Ba3 estavel) em relagéo a sua disputa judicial de longa-data. Em fungéo de tal acordo, a
companhia pagara para Eletrobras o montante de R$ 1,5 bilhdo em um periodo de aproximadamente quatro
anos. Ainda, a agdo de rating nota que a aquisigdo de controle da Eletropaulo pela Enel Americas S.A. (Enel
Americas, Baa3 negativo), através da compra de uma participagéo de 73,38% na companhia, trara uma
injecdo de R$ 1,5 bilhdo em capital adicional pela Enel Americas que fortalecera adicionalmente a estrutura
de capital da companhia.

FUNDAMENTOS DO RATING

Os ratings recebem suporte dos fluxos de caixa relativamente estaveis da Eletropaulo, provenientes da
concesséo de longo prazo de distribuigao de eletricidade na area metropolitana mais rica do Brasil, o que
direciona as métricas de crédito fortes para a categoria de rating. O acesso consolidado da Eletropaulo aos
mercados bancarios e de capital locais, que esperamos sera mantido pela companhia no periodo projetado,
combinado com o ambiente regulatério favoravel em geral, fornece suporte adicional aos ratings.

Por outro lado, os ratings levam em consideragdo que a Eletropaulo é uma operagédo puramente doméstica
com ligagbes claras com os fundamentos de crédito do Brasil, como é capturado na qualidade de crédito do
soberano, devido a sua base de clientes e financiamento regional. O plano de investimentos relativamente
elevado para suportar o aprimoramento da rede e prevenir perdas antes do novo clico de revisao tarifaria em
2019 também limita os ratings, bem como um potencial aumento de pagamento de dividendos no futuro.

A perspectiva estavel reflete nossa expectativa que a Eletropaulo tera fluxos de caixa relativamente estaveis
no periodo projetado e mantera liquidez e métricas de crédito adequadas para a categoria de rating. Além
disso, o arcabougo regulatério favoravel em geral e a perspectiva estavel para os ratings dos titulos de divida
do governo brasileiro sdo também incorporados na perspectiva dos ratings da companhia, dada a natureza
doméstica de suas operacdes e, consequentemente, suas ligagdes com o ambiente econdmico/regulatorio
local, e sua qualidade de crédito final.

O QUE PODERIA PROVOCAR UMA ELEVAGAO OU REBAIXAMENTO DO RATING

Tendo em vista a perspectiva estavel, uma elevagédo é improvavel no curto prazo. Uma elevacgao dos ratings
dos titulos de divida do governo brasileiro poderia desencadear uma pressao de alta sobre os ratings da
companhia, tendo em vista as ligagdes intrinsecas entre a Eletropaulo e o soberano. Além disso, nosso
entendimento de um suporte adequado e oportuno da Enel Américas, como acionista controladora, poderia
provocar uma presséao de alta no perfil de crédito intrinseco da Eletropaulo, que é limitado atualmente pela
qualidade do crédito soberano.

Por outro lado, uma deterioragéo da qualidade do crédito soberano poderia exercer press&o negativa sobre o0s
ratings da Eletropaulo. Os ratings poderéo ser rebaixados também se houver uma deterioragao significativa e
sustentada das métricas de crédito e liquidez da companhia. Quantitativamente, os ratings ou a perspectiva
ficariam sob press&o de queda se a cobertura de juros permanecer abaixo de 1,8x, e o CFO pre WC sobre
Divida abaixo de 5% por um periodo prolongado. Nossa percepgdo de uma deterioragao da estabilidade e
transparéncia do regime regulatério adicionaria também pressdo aos ratings assim como se os volumes
ficarem consistentemente abaixo da previsdo da Moody's.



A Eletropaulo opera a concessao de distribuicdo de eletricidade regulada em 24 municipios na area
metropolitana de Sao Paulo, incluindo a cidade de S&o Paulo, com uma participagdo de mercado estimada de
11% no Brasil, servindo 7,2 milhdes de clientes em 2017. A Companha possui um contrato de concesséo de
30 anos outorgado pela Aneel, o regulador do setor de energia do Brasil ("Regulador") em 1998.

Em 30 de marcgo de 2018, 74% da eletricidade da Eletropaulo foi vendida ao mercado regulado,
principalmente para consumidores residenciais (50%) e comerciais (33%), enquanto os 26% restantes foram
distribuidos para o mercado livre. Nos 12 meses encerrados em margo de 2018, a companhia reportou
vendas liquidas (excluindo receitas de construcdo) de R$ 12,5 bilhées e EBITDA de R$ 1,7 bilhdo, de acordo
os ajustes padrbes da Moody's. Também, neste periodo a cobertura de juros foi de 3,3x, e o CFO pre WC
sobre Divida de 16%.

ApoOs a aquisi¢do, a Enel Group se tornara a maior companhia de distribui¢cdo de eletricidade no Brasil,
servindo 17,1 milhdes de clientes. Sediada em Santiago, a Enel Américas se tornou a companhia sucessora
da Enersis S.A. depois da separagéo dos ativos de geragdo, distribuicdo e transmisséo de eletricidade
chilenos e de outros paises. A Enel Américas detém participagbes em varias concessionarias e companhias
de geragao reguladas que operam na Coldmbia, Peru, Brasil e Argentina. A ENEL S.p.A (Baa2, estavel)
detém uma participagao de 51,8% na Enel Américas.

A metodologia principal usada nestes ratings foi Servigos publicos Regulados de gas e eletricidade
("Regulated Electric and Gas Utilities "), publicada em junho de 2017. Consulte a pagina de Metodologias de
Rating em www.moodys.com.br para uma cépia desta metodologia.

Os Ratings em Escala Nacional da Moody's (NSRs) pretendem ser medidas relativas de idoneidade crediticia
entre emissdes e emissores de divida dentro de um pais, possibilitando aos participantes do mercado uma
melhor diferenciagéo dos riscos relativos. OS NSRs séo diferentes dos ratings da escala global no sentido de
que ndo séo globalmente comparaveis ao universo completo das entidades classificadas pela Moody's, mas
apenas com outras entidades classificadas dentro do mesmo pais. Os NSRs s&o designados por um
modificador ".nn" que indica o pais relevante, como ".za" no caso da Africa do Sul. Para mais informagdes
sobre a abordagem da Moody's para ratings na escala nacional, consulte a Metodologia de Ratings da
Moody's publicada em maio de 2016 sob o titulo "Equivaléncia entre os Ratings na Escala Nacional e os
Ratings na Escala Global" ("Mapping National Scale Ratings from Global Scale Ratings"). Embora os NSRs
ndo tenham significado absoluto inerente em termos de risco de default ou perda esperada, pode-se inferir
uma probabilidade histérica de default consistente com um dado NSR a partir do GSR para o qual o NSR
mapeia em um momento especifico. para informagdes sobre taxas de default histéricas associadas as
diferentes categorias de escalas globais de ratings em distintos horizontes de investimentos consulte
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1113601 .

DIVULGAGCOES REGULATORIAS

As fontes de informacéo utilizadas na elaboragéo do rating s&o as seguintes: partes envolvidas nos ratings,
informacgdes publicas, e confidenciais e de propriedade da Moody's.

Os tipos de informacéo utilizado(s) na elaboragdo do rating sao os seguintes: dados financeiros, dados
econdmicos e demograficos, dados do histérico de desempenho, informagdes publicas, informagbes da
Moody's, e reportes regulatérios.

Fontes de Informacao Publica: A Moody's considera informagdes publicas de diversas fontes como parte do
processo de rating. Essas fontes podem incluir, mas nédo se limitam, a lista contida no link
http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBC_193459 .

A Moody's considera a qualidade das informacges disponiveis sobre o emissor ou obrigagdo como sendo
satisfatoria ao processo de atribuigdo do rating de crédito.

A Moody's adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na atribuigao de ratings
sejam de qualidade suficiente e proveniente de fontes que a Moody's considera confiaveis incluindo, quando
apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Moody's n&o realiza servigos de auditoria, e ndo pode realizar,
em todos os casos, verificagdo ou confirmagao independente das informacdes recebidas nos processos de
rating.

O rating foi divulgado para a entidade classificada ou seu(s) agente(s) designado(s) e atribuido sem
alteragdes decorrentes dessa divulgagao.
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Consulte a pagina de divulgagdes regulatérias em www.moodys.com.br para divulgacdes gerais sobre
potenciais conflitos de interesse.

A Moody's América Latina Ltda. pode ter fornecido Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a entidade classificada ou
a terceiros relacionados no periodo de 12 meses que antecederam a agéo de rating de crédito. Consulte o
relatorio "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos Providos a Entidades com Rating da Moody's
América Latina, Ltda." http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1127644
para mais informagdes.

As entidades classificadas pela Moody's América Latina Ltda. e partes relacionadas a essas entidades podem
também receber produtos/servigos fornecidos por partes relacionadas a Moody's América Latina Ltda.
envolvidas em atividades de rating de crédito no periodo de 12 meses que antecederam a agéo de rating de
crédito. Consulte o link http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1127651
para obter a lista de entidades que recebem produtos/servigos dessas entidades relacionadas.

A data da ultima Agdo de Rating foi 17/3/2017.

Os ratings da Moody's sdo monitorados constantemente, a menos que sejam ratings designados como
atribuidos a um momento especifico ("point-in-time ratings") no comunicado inicial. Todos os ratings da
Moody's séo revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses.

Para ratings atribuidos a um programa, série ou categoria/classe de divida, este anuncio fornece divulgagcbes
regulatorias pertinentes a cada um dos ratings de titulos ou notas emitidas subsequentemente da mesma
série ou categoria/classe de divida ou de um programa no qual os ratings sejam derivados exclusivamente
dos ratings existentes, de acordo com as préaticas de rating da Moody's. Para os ratings atribuidos a um
provedor de suporte, este anuncio fornece divulgacdes regulatorias pertinentes a acéo de rating de crédito do
provedor de suporte e referentes a cada uma das ag¢des de rating de crédito dos titulos que derivam seus
ratings do rating de crédito do provedor de suporte. Para ratings provisorios, este anincio fornece divulgagdes
regulatérias pertinentes ao rating provisoério atribuido, e em relagéo ao rating definitivo que pode ser atribuido
ap6s a emissao final da divida, em cada caso em que a estrutura e os termos da transagéo nao tiverem sido
alterados antes da atribuicao do rating definitivo de maneira que pudesse ter afetado o rating. Para mais
informacdes, consulte a aba de ratings na pagina do respectivo emissor/entidade disponivel em
www.moodys.com.br.

Para quaisquer titulos afetados ou entidades classificadas que recebam suporte de crédito direto da(s)
entidade(s) primaria(s) desta agéo de rating de crédito, e cujos ratings possam mudar como resultado dessa
acgao de rating de crédito, as divulgagdes regulatérias associadas serdo aquelas da entidade fiadora.
Excecdes desta abordagem existem para as seguintes divulgagdes: Servigos Acessorios, Divulgagdo para a
entidade classificada e Divulgagao da entidade classificada.

Consulte a aba de ratings na pagina do emissor/entidade em www.moodys.com.br para visualizar o historico e
a ultima ag&o de rating deste emissor. A data em que alguns ratings foram atribuidos pela primeira vez diz
respeito a uma época em que os ratings da Moody's n&o eram integralmente digitalizados e pode ser que os
dados precisos n&o estejam disponiveis. Consequentemente, a Moody's fornece uma data que acredita ser a
mais confiavel e precisa com base nas informacdes que sao disponibilizadas. Consulte a pagina de
divulgagéo de ratings em nosso website www.moodys.com.br para obter mais informacgdes.

Consulte o documento Simbolos e Definicdes de Rating da Moody's ("Moody's Rating Symbols and
Definitions") disponivel na pagina de Defini¢des de Ratings em www.moodys.com.br para mais informagdes
sobre o significado de cada categoria de rating e a definicao de default e recuperacao.

As divulgacdes regulatérias contidas neste comunicado de imprensa sdo aplicaveis ao rating de crédito e, se
aplicavel, também a perspectiva ou a revisdo do rating.

Consulte o www.moodys.com.br para atualizagdes e alteragdes relacionadas ao analista lider e a entidade
legal da Moody's que atribuiu o rating.

Consulte a aba de ratings do emissor/entidade disponivel no www.moodys.com.br para divulgagées
regulatorias adicionais de cada rating.

Aneliza Crnugelj
Analyst
Project Finance Group
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informaram publicamente a SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participagéo
societaria maior que 5% na MCO.

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos
termos da Licenga para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a Moody’s Investors Service
Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136
972 AFSL 383569 (conforme aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a distribuidores
(“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. Ao
continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usuario declara e garante a MOODY’S que € um
distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que n&o ira, nem a entidade que representa ira, direta ou
indiretamente, divulgar este documento ou o seu conteudo a clientes de varejo, de acordo com o significado
estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s € uma
opinido em relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagéo de divida do emissor e nao diz respeito as agdes
do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para investidores de varejo. Seria
temerario e inapropriado para os investidores de varejo formar qualquer decisdo de investimento com base nos
ratings de crédito e publicagbes da Moody’s. Em caso de duvida, deve-se contatar um consultor ou outro
profissional financeiro.
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tratamento nos termos das leis dos E.U.A. A MJKK e a MSFJ sdo agéncias de ratings de crédito registadas
junto a Agéncia de Servigos Financeiros do Jap&o (“Japan Financial Services Agency”) e os seus numeros de
registo sdo “FSA Commissioner (Ratings) n° 2 e 3, respectivamente.

A MJKK ou a MSFJ (conforme aplicavel) divulgam pelo presente que a maioria dos emitentes de titulos de
divida (incluindo obriga¢des emitidas por entidades privadas e entidades publicas locais, outros titulos de
divida, notas promissoérias e papel comercial) e de a¢des preferenciais classificadas pela MJKK ou MSFJ
(conforme aplicavel) acordaram, com antecedéncia a atribuicdo de qualquer rating, pagar a MJKK ou MSFJ
(conforme aplicavel), por servigos de avaliagado e rating por ela prestados, honorarios que poderdo ir desde
JPY200.000 até, aproximadamente, JPY350.000,000.

A MJKK e a MSFJ também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos
regulatérios japoneses.



