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COMUNICADO DE AÇÃO DE RATING 
  

Moody’s Local Brasil afirma os ratings 

AAA.br da Janaúba Transmissora de 

Energia Elétrica; perspectiva estável  

São Paulo, 11 de setembro de 2026 

A Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda. (“Moody’s Local Brasil” ou 

“agência”) afirmou os ratings AAA.br da 1ª e 2ª Emissão de Debêntures da Janaúba 

Transmissora de Energia Elétrica S.A. (“Janaúba” ou “Projeto”). A perspectiva é estável. 

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

Emissor | Instrumento 
Rating 

atual 

Perspectiva  

atual 

Rating 

anterior 

Perspectiva 

anterior 

1ª Emissão de Debêntures - 

Série Única AAA.br Estável AAA.br Estável 

2ª Emissão de Debêntures - 

Série Única AAA.br Estável AAA.br Estável 

 

Fundamentos do(s) rating(s) 

A afirmação do rating da 1ª Emissão da Janaúba 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. A estrutura da dívida ainda inclui cláusulas 
de inadimplência cruzada (cross-default) com a TAESA. 

 

A afirmação da 2ª Emissão de Debêntures, por sua vez, reflete o perfil da TAESA até seu 

completion financeiro, e após, a elevada qualidade de crédito do Projeto, sustentada 
pela previsibilidade e estabilidade dos fluxos de caixa, pelo longo prazo remanescente 

da concessão, que vence em 2047, pela baixa complexidade operacional do ativo e pela 

robusta estrutura de project finance. 

 
Esperamos que o Índice de Cobertura do Serviço da Dívida (ICSD) médio, calculado de 

acordo com a metodologia da Moody's Local Brasil seja de 1,87x entre 2026 e 2033, 

período em que ocorre a amortização integral da 1ª emissão, e de 2,19x entre 2026 e 

2044, período no qual o principal de ambas as emissões é amortizado. 
 

ELEVADA PREVISIBILIDADE DE GERAÇÃO DE CAIXA: O Projeto apresenta elevada 

previsibilidade de geração de caixa, sustentada pelo longo prazo remanescente do 

contrato de concessão, cujo vencimento é somente em 2047, e receita estável e 

previsível. A remuneração é baseada na disponibilidade das linhas de transmissão e 

atualizada anualmente pelo Índice de Preço ao Consumidor Amplo (IPCA) e, portanto, 

são livres de risco de volume. 
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A Receita Anual Permitida (RAP) foi definida para o ciclo de 2026-2027 em R$ 307 milhões, ou R$ 279 milhões sem 

adição de PIS e COFINS. O projeto também se beneficia de incentivos fiscais concedidos pela 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. 

 

A receita também está sujeita a uma revisão tarifária a cada cinco anos. Nos anos cinco, dez, e quinze, 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. 

 

RISCO DE CONTRAPARTE MITIGADO PELO SISTEMA: O risco de contraparte contratual no setor de transmissão é 

diferente do que em outros segmentos dentro do setor de infraestrutura no Brasil. As empresas transmissoras são 

remuneradas por todos os participantes do Sistema Interligado Nacional (SIN), através de contribuições arrecadadas 

pelo Operador Nacional do Sistema (“ONS”) que centraliza a cobrança, a arrecadação e o controle sobre o sistema de 

garantias financeiras para os pagamentos advindos dos geradores, distribuidores e consumidores de atacado. 
 

BAIXA COMPLEXIDADE OPERACIONAL E ELEVADA DISPONIBILIDADE: A operação de linhas de transmissão possui 

baixa complexidade. As tecnologias empregadas nas subestações e linhas de transmissão de 500/230kV são 

amplamente utilizadas no 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. 
 

MÉTRICAS DE CRÉDITO FORTES: Esperamos que o ICSD médio, calculado de acordo com a metodologia da Moody's 

Local Brasil, seja de 1,87x entre 2026 e 2033, período no qual ocorre a amortização total da 1ª emissão, e de 2,19x 

entre 2026 e 2044, período no qual o principal de ambas as emissões é amortizado. 
 

CARACTERÍSTICAS DAS EMISSÕES: O Projeto conta com dois financiamentos que foram realizados em 2019: (i) a 1ª 

emissão de debêntures, com saldo remanescente de R$ 235,5 milhões em dezembro de 2025 e vencimento em 2033; 

e (ii) a 2ª emissão de debêntures, com saldo remanescente de R$ 864,8 milhões e vencimento em 2044. 
 

A partir da formalização realizada em outubro de 2020, as debêntures da 1ª emissão passaram a compartilhar as 

garantias reais concedidas à 2ª Emissão. O pacote inclui a alienação fiduciária da totalidade das ações de Janaúba e 

a cessão fiduciária dos direitos creditórios gerados pelo Projeto. A documentação das emissões também prevê uma 
cascata de pagamentos, com os recebíveis coletados em uma conta centralizadora, e estabelece o funcionamento 

das contas destinadas ao serviço de dívida, que devem estar integralmente preenchidas 30 dias antes do pagamento 

de principal e juros. Adicionalmente, a 1ª emissão possui cláusulas de inadimplência cruzada (cross-default) com a 

TAESA, sua fiadora. 
 

Os ratings também consideram a estrutura de project finance, que inclui uma conta reserva equivalente a seis meses 

do serviço da dívida e um robusto pacote de garantias. 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 à contratação de endividamento adicional que não seja destinado ao desenvolvimento ou manutenção do 

Projeto; e (ii) restrições relacionadas à 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 Investimentos"). 
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Perspectiva do(s) rating(s) 

 
A perspectiva estável reflete a expectativa operacional adequada com disponibilidade acima de 98%, aliado a um 
ambiente regulatório estável. 
 

Fatores que poderiam levar a uma elevação do(s) rating(s) 

 
Os ratings estão no patamar mais alto da escala e portanto não podem ser elevados. 
 

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento do(s) rating(s) 
 
O rating da 1ª Emissão de Debêntures pode ser rebaixado mediante deterioração da qualidade de crédito da TAESA, 

considerando a garantia prestada pela acionista e as cláusulas de inadimplência cruzada (cross-default) entre a 

emissão e a fiadora. 
 

O rating da 2ª Emissão de Debêntures poderá ser rebaixado se o ICSD de longo prazo do Projeto ficar abaixo de 1,30x, 

por exemplo, em razão de despesas operacionais, de manutenção e administrativas significativamente superiores ao 

esperado. 
 

Perfil do emissor 

 
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. 

 

Metodologia 

A metodologia utilizada nessas classificações foi a: 

Metodologia de Rating para Projetos de Infraestrutura – 30-07-2024.  

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 

https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/
https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/


  
 

 

 

Brasil 

 4 

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.  

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: 

 
Data de Atribuição do 

Rating Inicial 

Data da Última Ação de 

Rating 

1ª Emissão de Debêntures - Série 

Única 29/06/2021 10/09/2025 

2ª Emissão de Debêntures - Série 

Única 29/06/2021 10/09/2025 

 

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. 

www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
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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. 

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.

www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure
https://moodyslocal.com.br/
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
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(incluindo obrigações emitidas por entidades privadas e por entidades públicas locais, outros títulos de dívida, notas promissórias e papel comercial) e de ações preferenciais classificadas pela 
Moody’s Investors Service, Inc., concordaram, antes da atribuição de qualquer rating de crédito, em pagar à Moody’s Investors Service, Inc., por opiniões de ratings de crédito e serviços prestados por 
esta agência. A MCO e todas as entidades da MCO que emitem ratings sob a marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s Ratings”) também mantêm políticas e procedimentos destinados a preservar a 
independência dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings. São incluídas anualmente no website ir.moodys.com, sob o título “Investor Relations — Corporate 
Governance — Charter Documents – Director and Shareholder Affiliation Policy” informações acerca de certas relações que possam existir entre diretores da MCO e entidades classificadas com 
ratings de crédito e entre entidades que possuem ratings da Moody’s Investors Sevice, Inc. e que também  informaram publicamente à SEC (Security and Exchange Commission – EUA) que detêm 
participação societária maior que 5% na MCO. 

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificación de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE 
Clasificadora de Riesgo S.A., Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD 
Sociedad Calificadora de Riesgo S.R.L. e Moody’s Local GT S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") são todas subsidiárias de agências de classificação de risco integralmente detidas de 
forma indireta pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organização de Classificação de Risco Estatístico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO). 

Termos adicionais apenas para a Austrália: qualquer publicação deste documento na Austrália será feita nos termos da Licença para Serviços 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 aplicável). Este documento deve 
ser fornecido apenas a distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societária Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da 
Austrália, o usuário declara e garante à MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que não irá, nem a entidade que representa irá, direta ou indiretamente, divulgar 
este documento ou o seu conteúdo a clientes de varejo, de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societária Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinião 
em relação à idoneidade creditícia de uma obrigação de dívida do emissor e não diz respeito às ações do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliários disponíveis para investidores de varejo.  

Termos adicionais apenas para a Índia: os ratings de crédito da Moody's, avaliações, outras opiniões e Materiais não têm a intenção de ser, e não devem ser, utilizados ou considerados, por usuários 
localizados na Índia em relação a valores mobiliários listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas. 

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions (”SPO”) e Avaliações Net Zero (“NZA”) (conforme definido nos Símbolos e Definições de Rating da Moody’s Ratings): observe que as SPOs e as 
NZAs não são um “rating de crédito”. A emissão de SPOs e NZAs não é uma atividade regulamentada em muitas jurisdições, incluindo Singapura. UE: Na União Europeia, Moody’s Deutschland GmbH 
e Moody’s France SAS prestam serviços como revisores externos em conformidade com os requisitos aplicáveis do EU Green Bond Regulation. JAPÃO: no Japão, o desenvolvimento e a oferta de SPOs 
se enquadram na categoria de “Negócios Auxiliares”, não em “Negócios de Rating de Crédito”, e não estão sujeitos às regulamentações aplicáveis aos “Negócios de Rating de Crédito” sob a Lei de 
Instrumentos Financeiros e Câmbio do Japão e suas regulamentações relevantes. RPC: qualquer SPO: (1) não constitui uma Avaliação de Bônus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou 
regulamentos relevantes da RPC; (2) não pode ser incluído em nenhum documento de declaração de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado às autoridades 
reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer requisito de divulgação regulatória da RPC; e (3) não pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatório ou para qualquer 
outro fim que não seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da República Popular da China, excluindo Hong Kong, 
Macau e Taiwan. 
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