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Setembro de 2019

TIET29
AES TIETE ENERGIA

A AES Tieté € uma empresa de geracao de energia de elétrica pertencente ao grupo AES Brasil.

Ativo 31/12/2018 30/06/2019 Passivo 31/12/2018  30/06/2019
Circulante 1.596 1.857|Circulantes 1.441 1.646] Vendas Liquidas 1.924 2.000 2.092 2167
Caixa 153 124|Fornecedores 1.112 1.217 Ebitda 1.006 1.149 1.225 1.489
Contas a Receber 439 307|Financiamentos 120.9 78 Lucro Liquido 291 3 503 594
Estoques 0 0 Fonte: Bloomberg
Margens% 31/12/2018  31/12/2019p 31/12/2020p 31/12/2021p
Realiz. Longo Prazo 6.007 6.058|N&o Circulante 4638 4803 Ebitda 52,3% 57,5% 58,5% 68,7%
Contas a Receber 13 13|Financiamentos 4007 4144 Liguida 15.1% 17.1% 24 0% 27 4%
0 Fante: Bloomberg
Imobilizado 5.487 5 572|Patriménio Lig. 1.624 1.467
Divida Liguida 3.094 3130 2.892 2.564
Div. Lig. / Ebitda 3,08 272 2,36 1,72
2719 1T19 Fante: Bloomberg
(Realizado) A B Cc AB AC Indicadores x 31/12/2018 30/06/2019
Receita Liquida 495.7 4301 461,8) 15.3% 7.3% Liguidez Seca 1.1 1,13
Ebitda Ajustado 2250 258.9 270,3| -131%| -16.8% Liquidez Corrente 1,11 1,13
Margem Ebitda 45 4% 60,2% 58,5% - - Liguidez Geral 1,25 1,23
Lucro Liq. Ajust. 354 54,8 93,00 -354%| -61,9% Retorno/Pat. Liquido 19.1% 6,2%
Margem Liguida 7.1% 12,7% 20,1% - -
Montante R$ 641.090.000,00
N Debénture 641.090
Espécie Quirografaria Cronograma de amortizagdo da divida’ (RS milhdes) Divida Bruta por Indexador®
Data da Emissdo  15/03/2019 258
Data Vencimento  15/03/2029
Correcéo IPCA+47133%
Data de Pagto. Semestral (15 de marco / 15 de setembro) sy
Amortizacdo Anual a partir de 15/03/2027 - o4
Destino Parque Solar { Guaimbé, Ouroeste) = Y 29
- - - - - 4
Rating Fitch Ratings Brasil Ltda. Rating "AA+(br)" o proms prom prors o o2 20252001 o - on e
Fonte: ANBIMA
Ativo: TIET29

A AES Tieté, vem diversificando o seu parque gerador e vem aumentando as aquisicdes em energias alternativas (edlicas e solar) nos ultimos anos e
trimestres. Possui uma estrutura de capital solida e com as aquisi¢cdes, aumentou a o seu indicador divida liquida / Ebitda, que deve apresentar queda
nos proximos trimestres / anos, uma vez que tem adquirido participacdes / empreendimentos prontos e portanto, comegam a impactar em retorno logo
apo6s a aquisicao, acelerando a desalavancagem. A AES Tieté e demais geradoras do setor costumam sazonalizar a energia gerada, mas no ano de
2019, até o 2T19, devido hidrologia desfavoravel (choveu mais do que o esperado), ndo tiveram sucesso com esse segmento. A emissao dessa série
foi para financiar as aquisices / investimentos no complexo solar Guaiembé e no complexo Ouroeste. A empresa devera manter a politica de
aquisicdes no setor de geracao e portanto ndo descartariamos novas aquisi¢cdes e até mesmo novas emissodes de divida. A remuneragdo é semestral
(15/marco e 15/setembro) e a TIET29 é atrelada a variagdo do IPCA + 4,7133%, com prazo de 10 anos e vencimento em 15/03/2029. O limite mais
restritivo estabelecido pelas dividas da Companhia é de 3,85x. Em linha com a estratégia de diversificagdo de fontes da companhia, as novas dividas
emitidas ja possuem limite maior, variando entre 4,0x e 4,5x.Com base nos balancos e demonstrativos recentes e o nivel de alavancagem / covenants,
estamos confortaveis com a AES Tieté, mas lembramos que na proje¢do adotada, ndo estdo incluidas novas aquisicées / emissdes de divida. O
cenario para pagamento de divida é maior a partir de 2025 e esperamos que a empresa se aproveite das condi¢cbes de mercado, para ir trocando
divida cara, por divida mais barata, bem como alongando cada vez mais o seu endividamento. (nosso cenario e de queda na taxa de juros no curto
prazo). Ela tem pago no seu histérico um pay-out préximo a 100% para os seus acionistas. Considerando o cenario atual, o balango do 2T19, as
expectativas de crescimento da economia, um regime hidrolégico normal, ndo vemos risco, no momento, de pagamento do endividamento da
empresa.

Garantia: Quirografaria
As Debéntures séo quirografarias e ndo conversiveis em acoes.

Debéntures ndo contam com a garantia do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Os riscos da operacéo com titulos de renda fixa estdo na capacidade de o emissor ndo honrar a divida (risco de crédito), na
impossibilidade de venda do titulo ou na auséncia de investidores interessados em adquiri-lo (risco de liquidez) e na possibilidade de variagdo da taxa de juros e dos indexadores (risco de mercado). O risco de
mercado inclui, ainda, o chamado prémio do risco, que é aquele inerente a capacidade de pagamento da emissora do titulo. Muito importante a adequada compreenséo da natureza, forma de rentabilidade e
riscos dos titulos de renda fixa antes da sua aquisi¢do.As informagdes contidas neste material tém carater meramente informativo e ndo constituem, em nenhuma hipétese, uma oferta, recomendagéo ou
aconselhamento para compra ou venda de qualquer ativo financeiro distribuido pela Mirae Asset Wealth Management (Brazil) CCTVM Ltda.(“Mirae Asset’). A informagGes contidas neste material ndo levam em
consideragéo suas condigdes financeiras particulares. Uma avaliagéo deve ser feita em relacéo se a informagdo é apropriada para vocé quando considerados seus objetivos, situacdo financeira e necessidades
especificas. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. A diversificacdo de portfélio € um importante elemento a ser considerado quando da decisdo de investimento. A
Mirae Asset ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informacdes divulgadas e se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou
indiretos, que venham a decorrer da utilizagéo deste material ou seu contetdo.
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