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 COMUNICADO DE AÇÃO DE RATING 
 

Moody’s Local Brasil afirma os ratings AAA.br 
da Janaúba Transmissora de Energia; 
perspectiva estável  

AÇÃO DE RATING
 

 

São Paulo, 10 de setembro de 2025 

A Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda. (“Moody’s Local 
Brasil”) afirmou os ratings da 1ª e 2ª Emissão de Debêntures da Janaúba 
Transmissora de Energia S.A. (“Janaúba” ou “Projeto”) em AAA.br. A perspectiva é 
estável. 

A(s) ação(ções) de rating está(ão) identificada(s) a seguir: 

Fundamentos do(s) rating(s) 
A afirmação dos ratings da 1ª e 2ª Emissão da Janaúba Transmissora de Energia 
Elétrica S.A.  (“Janaúba” ou “Projeto”) reflete o perfil de crédito da Transmissora 
Aliança de Energia Elétrica S.A.  (“TAESA”, AAA.br estável), fiadora da 1ª emissão 
de debêntures até seu vencimento e da 2ª emissão até o completion financeiro, 
definido pela (i) comprovação da entrada em operação comercial do Projeto, (ii) 
apuração do Índice de Cobertura da Dívida de 1,2x e (iii) amortização de ao menos 
duas prestações do serviço da dívida incluindo principal e juros. Estimamos que o 
completion financeiro nessas condições aconteça em 2026. A estrutura das 
dívidas ainda inclui cláusulas de inadimplência cruzada (cross-default).   

O Projeto apresenta um longo prazo remanescente do contrato de concessão, 
cujo vencimento é somente em 2047, e receita estável e previsível, fundamentado 
em uma receita baseada em disponibilidade e atualizada anualmente pelo Índice 
de Preço ao Consumidor Amplo (IPCA). Possui também baixa complexidade de 
operação, histórico operacional de elevada disponibilidade e base de 
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Janaúba Transmissora de Energia S.A. 

1ª Emissão de Debêntures AAA.br Estável AAA.br Estável 

2ª Emissão de Debêntures AAA.br Estável AAA.br Estável 
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contrapartes bastante diversificada. Adicionalmente, beneficia-se de incentivos fiscais da Superintendência do 
Desenvolvimento do Nordeste - SUDENE com duração de dez anos, a contar da entrada em operação do 
empreendimento, iniciada em setembro de 2021, que representam uma redução de 75% do imposto de renda devido na 
exploração das concessões de transmissão.   

O Projeto possui alta previsibilidade da geração de caixa, resultante da Receita Anual Permitida (RAP) que foi definida 
para o ciclo de 2025-2026 no valor de R$ 293 milhões ou R$ 266 milhões (sem adição de PIS e COFINS). A 
remuneração é feita com base na disponibilidade das linhas de transmissão e, portanto, são livres de risco de 
volume.  A receita também está sujeita a uma revisão tarifária a cada cinco anos. Nos anos cinco, dez, e 15, a tarifa será 
revisada de forma a refletir a variação do custo de capital de terceiros, de acordo com os parâmetros e a fórmula 
embutida no contrato de concessão. Consideramos que as revisões ocorrem com o intuito de manter o equilíbrio 
econômico-financeiro da concessão, portanto não devem afetar a estabilidade e previsibilidade dos fluxos de caixa.  

O processo de operação de linhas de transmissão possui baixa complexidade. A tecnologia de operação de 
subestações 500/230kV e de linhas de 500/230kV é padrão para o Brasil. A controladora do Projeto é um dos maiores 
grupos privados de transmissão de energia elétrica do Brasil e tem ampla experiência na operação de linhas de 
transmissão e subestações, apresentando historicamente elevados níveis de disponibilidade nas linhas, o que se 
reflete na disponibilidade da Janaúba que se mantém próxima de 100% desde o início da operação.  

A Janaúba se beneficia da elevada diversificação da base de contrapartes contratuais, característica do sistema de 
remuneração das linhas de transmissão conectadas ao Sistema Interligado Nacional (“SIN”), além da estabilidade do 
ambiente regulatório para ativos de transmissão de energia no Brasil.  

O Projeto conta com dois financiamentos que foram realizados no ano de 2019, sendo eles: a 1ª emissão de debêntures 
com saldo remanescente em dezembro de 2024 de R$ 244 milhões e vencimento em 2033, e a 2ª emissão de 
debêntures com saldo remanescente de R$ 844 milhões e vencimento em 2044. Diante da geração robustas de 
receitas, baixo investimento e incentivos fiscais, a Moody’s Local Brasil considera que as métricas de crédito são 
robustas.   

A expectativa de Índice de Cobertura do Serviço da Dívida (ICSD) médio, calculado de acordo com a metodologia da 
Moody's Local é de 1,87x de 2025 a 2033, período onde ocorre a amortização total da 1ª emissão e de 2,13x entre 2025 e 
2044, período no qual o principal de ambas as emissões é amortizado.  

As debêntures da 1ª Emissão passaram a compartilhar as garantias reais concedidas às Debêntures da 2ª Emissão a 
partir da formalização feita em outubro de 2020, incluindo: (i) penhor das ações; (ii) alienação fiduciária da totalidade 
das ações de Janaúba e, (iii) cessão fiduciária dos direitos creditórios gerados pelo Projeto. As documentações das 
Debêntures incluem provisões para uma cascata de pagamentos, com recebíveis futuros sendo coletados em uma 
conta centralizadora, e definem de maneira clara o funcionamento das contas de pagamento para o serviço de dívida, 
que ser integramente preenchidas 30 dias antes do pagamento de principal e juros.   

Os ratings também consideram a estrutura de project finance, que inclui (i) conta reserva equivalente a seis meses do 
serviço da dívida e (ii) pacote de garantias que inclui a alienação fiduciária de todas as ações do Projeto e a cessão 
fiduciária de todos os direitos creditórios emergentes do contrato de concessão. A estrutura das dívidas inclui 
cláusulas de vencimento antecipado não automático que impõem condições restritivas adicionais para a proteção dos 
credores, tais como: (i) limitação de endividamento adicional que não sejam para o desenvolvimento ou manutenção do 
Projeto (ii) mudança de controle direto e indireto dos principais acionistas da TAESA: Companhia Energética de Minas 
Gerais - CEMIG (“CEMIG”, AAA.br estável) e ISA Investimentos e Participações do Brasil S.A. (“ISA Brasil”). 
Adicionalmente, com base nos termos das garantias, as debêntures do Projeto e a dívida da TAESA possuem cláusulas 
de inadimplência cruzada (cross-default).  

https://moodyslocal.com.br/setores/empresas-nao-financeiras/utilidades/companhia-energetica-de-minas-gerais-cemig/
https://moodyslocal.com.br/setores/empresas-nao-financeiras/utilidades/companhia-energetica-de-minas-gerais-cemig/
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A perspectiva estável reflete a expectativa operacional adequada com disponibilidade acima de 98%, aliado a um 
ambiente regulatório estável. 

A Janaúba é controlada da TAESA, e, de acordo com o previsto no Contrato de Concessão assinado com a ANEEL, a 
TAESA, como acionista controlador, possui o compromisso de garantir que todas as obrigações e encargos 
estabelecidos no referido contrato sejam cumpridos. A Janaúba atua no segmento de transmissão de energia elétrica, 
nas regiões Nordeste e Sudeste e responde por, aproximadamente 0,47% da RAP da Rede Básica de transmissão do 
Brasil. 

Fatores que poderiam levar a uma elevação ou a um rebaixamento do(s) rating(s) 
Os ratings estão no patamar mais alto da escala e portanto não podem ser elevados.  

Os ratings podem ser rebaixados mediante deterioração da qualidade de crédito da TAESA, devido às cláusulas de 
inadimplência cruzada (cross-default) entre a Janaúba e a TAESA. Após completion financeiro do Projeto, os ratings da 
2ª Emissão de Debêntures também poderão ser rebaixados se o ICSD de longo prazo do projeto ficar abaixo de 1,30x,  
no caso, por exemplo, das despesas operacionais, de manutenção e administrativas do projeto fiquem muito acima do 
esperado.  

 

Metodologia 

A metodologia utilizada nessas classificações foi a: 

Metodologia de Rating para Projetos de Infraestrutura - (30/jul/2024)  .  

Visite a seção de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consultá-la. 

Outras divulgações regulatórias 
 

Classificação solicitada
 

 

O presente Comunicado de Ação de Rating é um Relatório de Classificação de Risco de Crédito, nos termos do 
disposto no artigo 16 da Resolução CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco 
Ltda. (“Moodys Local Brasil”). 

O presente Comunicado de Ação de Rating não deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgação ou 
recomendação de compra, venda, manutenção ou negociação dos instrumentos objeto deste(s) rating(s). 

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informações utilizada pela Moody’s Local Brasil é o próprio 
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informações incluem demonstrações financeiras 
periódicas, projeções financeiras, relatórios de análise da administração e similares, prospectos de emissão, e 
documentos e contratos comerciais, societários, jurídicos e de estruturação financeira. Em situações particulares, para 
complementar as informações recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar 
informações de domínio público, incluindo informações publicadas por reguladores, associações setoriais, institutos de 
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e órgãos públicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informações 
Públicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.  

https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/
https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
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A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessárias para que as informações utilizadas na atribuição de ratings 
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confiáveis, incluindo 
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil não realiza serviços de auditoria, e não pode 
realizar, em todos os casos, verificação ou confirmação independente das informações recebidas nos processos de 
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinião, (i) as informações 
disponíveis para a atribuição do(s) rating(s) são incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de 
crédito do(s) emissor(es) ou emissão(ões), seja em termos de precisão factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii) 
quando seja improvável que tais informações permaneçam disponíveis à Moody’s Local Brasil no futuro próximo. 

 

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente a 
sua publicação ou distribuição, e atribuído(s) sem alterações decorrentes dessa divulgação.  

Acesse o Formulário de Referência da Moody’s Local Brasil, disponível em 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstâncias que, no entender da 
Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepção de conflito de interesses 
(item 9 do Formulário de Referência). 

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Serviço(s) Permitido(s) à(s) entidade(s) classificada(s), no período de 
12 meses que antecedeu esta Ação de Rating. Consulte o relatório "Lista de Serviços Auxiliares e Outros Serviços 
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda.”, através do link 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures,  para mais informações.  

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuíram ou possuem ratings atribuídos e/ou monitorados 
por outras agências de rating consideradas partes relacionadas à Moody’s Local Brasil no período de 12 meses que 
antecedeu esta Ação de Rating. Consulte o relatório "Serviços Prestados às Entidades com Rating Atribuído por Partes 
Relacionadas à Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda.”, através do link 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures,  para mais informações em relação a eventuais serviços 
prestados à(s) entidade(s) classificada(s).  

As datas de atribuição do(s) rating(s) inicial(is) e da última Ação de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo: 

 

Janaúba Transmissora de Energia S.A. 
 Data de Atribuição do Rating Inicial Data da Última Ação de Rating 

1ª Emissão de Debêntures 29/06/2021 05/09/2024 
2ª Emissão de Debêntures 29/06/2021 05/09/2024 

   

Os ratings da Moody's Local Brasil são monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil são 
revisados pelo menos uma vez a cada período de 12 meses, e atualizados quando necessário. 

Consulte a página www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure  para saber se a(s) entidade(s) 
classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsável(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's 
Local Brasil no exercício anterior. 

https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
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Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponível em https://moodyslocal.com.br/ 
, para mais informações sobre o significado de cada categoria de rating e a definição de default e de recuperação, 
dentre outras.  

As divulgações regulatórias contidas neste Comunicado de Ação de Rating são aplicáveis ao(s) rating(s) e, quando 
houver, também à perspectiva ou à revisão do(s) respectivo(s) rating(s). 

Para consultar divulgações regulatórias adicionais, acesse a página 
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures. 

https://moodyslocal.com.br/
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
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OS RATINGS DE CRÉDITO ATRIBUÍDOS PELAS AFILIADAS DE RATINGS DE CRÉDITO DA MOODY’S SÃO AS OPINIÕES ATUAIS DA MOODY’S SOBRE O RISCO FUTURO RELATIVO DE CRÉDITO DE 
ENTIDADES, COMPROMISSOS DE CRÉDITO, DÍVIDA OU VALORES MOBILIÁRIOS EQUIVALENTES À DÍVIDA, DE MODO QUE OS MATERIAIS, PRODUTOS, SERVIÇOS E AS INFORMAÇÕES PUBLICADAS, OU 
DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZADAS,PELA MOODY’S (COLETIVAMENTE “MATERIAIS”) PODEM INCLUIR TAIS OPINIÕES ATUAIS. A MOODY’S DEFINE RISCO DE CRÉDITO COMO O RISCO DE UMA 
ENTIDADE NÃO CUMPRIR COM AS SUAS OBRIGAÇÕES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS NA DEVIDA DATA DE VENCIMENTO E QUAISQUER PERDAS FINANCEIRAS ESTIMADAS EM CASO DE 
INADIMPLEMENTO (“DEFAULT”). VER A PUBLICAÇÃO APLICÁVEL DA MOODY’S RELACIONADA AOS SÍMBOLOS E DEFINIÇÕES DE RATINGS DE CRÉDITO PARA MAIS INFORMAÇÕES SOBRE OS TIPOS 
DE OBRIGAÇÕES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS ENDEREÇADAS PELOS RATINGS DE CRÉDITO DA MOODY’S INVERTORS SERVICE. OS RATINGS DE CRÉDITO NÃO TRATAM DE QUALQUER OUTRO 
RISCO, INCLUINDO, MAS NÃO SE LIMITANDO A: RISCO DE LIQUIDEZ, RISCO DE VALOR DE MERCADO OU VOLATILIDADE DE PREÇOS. OS RATINGS DE CRÉDITO, AS AVALIAÇÕES E OUTRAS OPINIÕES 
CONTIDAS NOS MATERIAISDA MOODY’S NÃO SÃO DECLARAÇÕES SOBRE FATOS ATUAIS OU HISTÓRICOS. OS MATERIAIS DA MOODY´S PODERÃO TAMBÉM INCLUIR ESTIMATIVAS DO RISCO DE 
CRÉDITO BASEADAS EM MODELOS QUANTITATIVOS E OPINIÕES RELACIONADAS OU COMENTÁRIOS PUBLICADOS PELA MOODY´S ANALYTICS, INC. E/OU SUAS AFILIADAS. OS RATINGS DE CRÉDITO, 
AS AVALIAÇÕES, OUTRAS OPINIÕES E MATERIAIS NÃO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CRÉDITO DA MOODY’S, AS 
AVALIAÇÕES, OUTRAS OPINIÕES E MATERIAIS NÃO CONFIGURAM E NÃO PRESTAM RECOMENDAÇÕES PARA A COMPRA, VENDA OU DETENÇÃO DE UM DETERMINADO VALOR MOBILIÁRIO. OS 
RATINGS DE CRÉDITO DA MOODY’S, AS AVALIAÇÕES, OUTRAS OPINIÕES E MATERIAIS NÃO CONSTITUEM RECOMENDAÇÕES SOBRE A ADEQUAÇÃO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO 
INVESTIDOR. A MOODY’S ATRIBUI SEUS RATINGS DE CRÉDITO, SUAS AVALIAÇÕES E OUTRAS OPINIÕES, E DIVULGA, OU DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZA,OS SEUSS MATERIAIS ASSUMINDO E 
PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARÁ O SEU PRÓPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA DILIGÊNCIA, E PROCEDERÁ À AVALIAÇÃO DE CADA VALOR MOBILIÁRIO QUE TENHA A INTENÇÃO DE 
COMPRAR, DETER OU VENDER. 

OS RATINGS DE CRÉDITO DA MOODY´S, SUAS AVALIAÇÕES, OUTRAS OPINIÕES E MATERIAIS NÃO SÃO DESTINADAS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VAREJO E SERIA IMPRUDENTE E INADEQUADO AOS 
INVESTIDORES DE VAREJO USAR OS RATINGS DE CRÉDITO, AS AVALIAÇÕES, OUTRAS OPINIÕES OU MATERIAIS DA MOODY´S AO TOMAR UMA DECISÃO DE INVESTIMENTO. EM CASO DE DÚVIDA, O 
INVESTIDOR DEVERÁ ENTRAR EM CONTATO COM UM CONSULTOR FINANCEIRO OU OUTRO CONSULTOR PROFISSIONAL. 

TODAS AS INFORMAÇÕES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO ESTÃO PROTEGIDAS POR LEI, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS DIREITOS DE AUTOR, E NÃO PODEM SER COPIADAS, REPRODUZIDAS, ALTERADAS, 
RETRANSMITIDAS, TRANSMITIDAS, DIVULGADAS, REDISTRIBUIDAS OU REVENDIDAS OU ARMAZENADAS PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER UM DESTES FINS, NO TODO OU EM PARTE, POR 
QUALQUER FORMA OU MEIO, POR QUALQUER PESSOA, SEM O CONSENTIMENTO PRÉVIO, POR ESCRITO, DA MOODY’S. PARA FINS DE CLAREZA, NENHUMA INFORMAÇÃO CONTIDA AQUI PODE SER 
UTILIZADA PARA DESENVOLVER, APERFEIÇOAR, TREINAR OU RETREINAR QUALQUER PROGRAMA DE SOFTWARE OU BANCO DE DADOS, INCLUINDO, MAS NÃO SE LIMITANDO A, QUALQUER SOFTWARE DE 
INTELIGÊNCIA ARTIFICIAL, APRENDIZADO DE MÁQUINA OU PROCESSAMENTO DE LINGUAGEM NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA E/OU MODELO. 

OS RATINGS DE CRÉDITO, AS AVALIAÇÕES, OUTRAS OPINIÕES E MATERIAIS DA MOODY´S NÃO SÃO DESTINADOS PARA O USO, POR QUALQUER PESSOA, COMO UMA REFERÊNCIA (“BENCHMARK”), JÁ QUE 
ESTE TERMO É DEFINIDO APENAS PARA FINS REGULATÓRIOS E, PORTANTO, NÃO DEVEM SER UTILIZADOS DE QUALQUER MODO QUE POSSA RESULTAR QUE SEJAM CONSIDERANDOS REFERÊNCIAS 
(BENCHMARK). 

Toda a informação contida neste documento foi obtida pela MOODY’S junto de fontes que esta considera precisas e confiáveis. Contudo, devido à possibilidade de erro humano ou mecânico, bem como outros 
fatores, a informação contida neste documento é fornecida no estado em que se encontra (“AS IS”), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. A MOODY’S adota todas as medidas necessárias para que 
a informação utilizada para a atribuição de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY’S considera confiáveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes. 
Contudo, a MOODY’S não presta serviços de auditoria e não pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informações recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparação 
de seus Materiais.  

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos órgãos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licenças e fornecedores não aceitam qualquer responsabilidade 
perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informação aqui incluída ou pelo uso, ou 
pela inaptidão de usar tal informação, mesmo que a MOODY’S ou os seus administradores, membros dos órgãos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licenças ou fornecedores sejam 
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