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Geradoras de Energia na América Latina

Principais Conclusoes

O mercado de eletricidade na América Latina esta se inclinando para as energias
renovaveis, com cerca de 60% (37% da capacidade em energia hidrelétrica, 14% em
energia edlica e 10% em energia solar), enquanto a participagdo no mercado global é
de 37% em energia hidrelétrica, edlica e solar combinadas. Ainda assim, observamos
uma matriz energética heterogénea em toda a regiéo, variando de 115 gigawatts (GW)
de capacidade hidrelétrica no Brasil (57% da matriz) a 38 GW de capacidade de gas
natural no México (55% da matriz), o que leva a um caminho de transic&o energética
distinto para cada pars.

Esperamos que as condigdes hidrolégicas, bem como os pregos do petréleo e do gas,
continuem a seros principais impulsionadores dos pregos da eletricidade na América
Latina. Isso se baseia em nossa expectativa de que a composigéo do setor elétrico
permanecera estavel nos proximos 12 meses na maioria dos paises da regido. Um
forte evento climéatico, La Nifia, previsto para comegar em setembro de 2024, pode
resultar em efeitos variados nos paises da América Latina. Este fendbmeno é o oposto
do El Nifo, que aliviou os pregos spot no Brasil e no Chile, mas os elevou na Coldmbia
e no Peru. Os pregos do petréleo devem permanecer volateis, ja que 0s riscos
geopoliticos continuam.

A longo prazo, prevemos que a transigdo para mais energia renovavel ndo
convencional acelerard, resultando na diminuicdo e estabilizacdo dos precos gerais
em toda a regido. No entanto, acreditamos que o crescimento econémico voléatil e o
cenario politico podem atrasar os investimentos e as novas adigcdes de energia
renovavel, adiando o alcance dos pregos de equilibrio conforme a meta de cada pais.

Acreditamos que a capacidade cada vez mais intermitente dessas fontes néo
convencionais contribuird para exacerbar a redugao de energia na regido,
especialmente no Chile, México e Brasil. Continuamos monitorando as exigéncias e a
capacidade das estruturas regulatérias de incorporar, em cada base de ativos
regulatoérios, e repassar as tarifas de eletricidade os investimentos esperados para a
modernizagdo das redes de distribuigao.
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Grafico1

Resumo do portfélio de geragao de energia
Dados de julho de 2024
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Grafico 2

Distribuicao de ratings no segmento de geragao de energia por pais
Dados de julho de 2024
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Grafico 3

Distribuigao por tipo de entidade, classe de ativos e rating em escala global

Dados de jultho de 2024
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Tabela 1

Resumo do rating - Empresas

Dados em julho de 2024

Entidade Pais

Rating
(Global/Nacional)

Perspectiva
(Global/Nacional)

BRP

FRP

Descrigao

AES Andes S.A. Chile

BBB-

Estavel

3. Satisfatorio

4. Significativo

AES Andes possui um portfélio diversificado de
usinas de energia, incluindo instalagdes que
operam com carvao, gas, hidrelétrica, diesel,
energia solar, eélica, armazenamento e biomassa.
Essas usinas estao localizadas no Chile, na
Coldmbia e na Argentina, com uma capacidade
instalada de 5,3 GW e 738 MW em construgao.

AES Andres B.V. Republica

Dominicana

B+

Estavel

5. Fraca

5. Agressivo

A empresa possui dois ativos de ciclo combinado
e trés ativos de energia renovavel na Republica
Dominicana, com uma capacidade instalada
agregada de 828 megawatts (MW). Além disso, a
empresa possui o Unico terminal de gas natural
liquefeito (GNL) com infraestrutura de
regaseificagdo, armazenamento e transporte no
pais.

Cemig Geragéo e Brasil
Transmiss&o.

(Cemig-GT)

BB-/brAA+

Estavel/Estavel

Cemig-GT tem cerca de 5,1 GW de capacidade
instalada de geragao e opera 5.017 quildmetros
(km) de linhas de transmissé&o de energia no
estado de Minas Gerais, Brasil. A empresa é uma
subsidiaria da CEMIG.

Companhia Brasil
Energética de

S&o Paulo S/A

BB/brAAA

CW Neg./CW Neg.

4. Regular

4. Significativo

CESP opera duas usinas hidrelétricas: Porto
Primavera, com 1.540 MW de capacidade instalada
até abril de 2056, e Paraibuna, com 87 MW,
temporariamente por meio do regime de cotas. A
empresa esta concluindo a construgéo do parque
solar Jafba V com 500 megawatts de corrente
alternada (MWac). CESP é uma subsidiaria da
Auren Energia S.A. (ndo avaliada).

Colbun S.A. Chile

BBB

Estavel

3. Satisfatério

3.
Intermediario

Colbun possui17 usinas hidrelétricas, sete usinas
térmicas e uma fazenda solar no Chile e no Peru,
com uma capacidade instalada de 3,8 GW. Colbun
& proprietaria da Fenix, com sede no Peru,uma
geradora de energia que contribui com cerca de
13,4% para o EBITDA consolidado.

Combio Energia Brasil

SA.

brAA

Estavel

5. Fraca

5. Agressivo

ComBio Energia atua na geragéo e venda de
energia e vapor utilizando biomassa. A empresa
tem 13 caldeiras em operagdo, nove das quais sdo
usadas por clientes industriais. A matéria-prima
usada na combustao é proveniente de florestas
proprias e de terceiros.

Enel Chile S.A. Chile

BBB

Estavel

3. Satisfatério

4. Significativo

Enel Chile possui um portfélio diversificado de
ativos hidrelétricos, térmicos e renovaveis ndo
convencionais baseados no Chile,com
capacidade instalada de 8,5 GW. Enel Chile é uma
empresa lider no setor de energia elétrica que,
por meio de suas principais subsidiarias —Enel
Generacion Chile S.A. (BBB/Estavel/--), Enel
Distribucion Chile S.A. e Enel Green Power Chile
S.A. (ambas nao avaliadas) —gera e distribui
eletricidade.

Enel Colombia Coldémbia

S.AES.P.

BBB-

Estavel

3. Satisfatorio

&
Intermediario

Enel Colombia possui 21usinas hidrelétricas, 10
usinas solares e dois ativos de energia térmica na
Coldmbia, Panama, Costa Rica e Guatemala, com
uma capacidade instalada de 4.230 MW.

Enel Generacion Chile

Chile S.A.

BBB

Estavel

3. Satisfatério

4. Significativo

Enel Generacion Chile possui 38 unidades de
geragdo hidrelétrica, 19 unidades de geragéo
térmica e 51instalagdes de energia edlica no Chile,
com uma capacidade instalada de 5.478 MW.

Eneva S.A. Brasil

brAAA

Estavel

3. Satisfatério

5. Agressivo

Eneva gera eletricidade e gas natural. A empresa
tem 4,9 GW de capacidade de geragéo instalada por
meio de oito usinas térmicas, duas de carvdo e uma
de energia solar. Eneva também se beneficia de
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Entidade

Pais

Rating

Perspectiva

(Global/Nacional) (Global/Nacional)

BRP

FRP

Descrigao

mais de 39 bilhdes de metros cubicos (m?) de
reservas comprovadas (1P) em suas duas bacias.

Engie Energia
Chile S.A.

Chile

BBB

Estavel

3. Satisfatério

5. Agressivo

Engie Energia Chile possui usinas de carvao, gas,
energia renovavel e de 6leo/diesel no Chile, com
uma capacidade instalada de 2.546 MW. A
empresa também opera 2.409 km de linhas de
transmissé&o de alta e média tensdo com 24
subestagdes, 1.066 km de gasodutos e os portos
de Tocopilla e Andino.

Fenix Power Peru
S.A.

Peru

BBB-

Estavel

4. Regular

5. Agressivo

Fenix Power Peru possui uma usina de ciclo
combinado duplo (gas e diesel) de carga basica no
Peru, com uma capacidade instalada de 567 MW.
O complexo é composto por duas turbinas a gas
da General Electric (GE), uma turbina a vapor da
GE, uma usina de dessalinizagdo, uma linha de
transmissado de 8 km e um gasoduto de
distribuigdo de géas de 3 km.

ISAGEN
SAES.P.

Coldmbia

BB+

Negativa

3. Satisfatério

4. Significativo

ISAGEN possui 15 usinas hidrelétricas, duas usinas
de energia solar e duas de energia edlica na
Colémbia, com uma capacidade instalada de
2.982 MW.

Itaipu Binacional

Brasil

brAA+

Estavel

3. Satisfatério

4. Significativo

[taipu Binacional foi criada em 1974 por meio de
um Tratado Internacional entre o Brasile o
Paraguai para operar uma usina hidrelétrica no
Rio Parana, com uma capacidade instalada de 14
GW. O Brasil e o Paraguai detém, cada um, uma
participagao de 50% na barragem.

Matrix Energy
Participagdes
SA.

Brasil

brA

Negativa

6. Vulneravel

6. Altamente
alavancado

Matrix € uma empresa de comercializagéo de
energia que opera no mercado livre de energia do
Brasil, estabelecendo contratos bilaterais com
geradores de energia e clientes finais. A empresa
também opera ativos de geragao distribuida, com o
objetivo de atingir 90 MWac de capacidade
instalada propria até o final de 2024. Além disso, a
empresa instala sistemas de armazenamento de
energia por bateria para clientes comerciais e
industriais.

Mercury Chile
Holdco LLC

Chile

BBB-

Estavel

3. Satisfatério

4. Significativo

Mercury Chile € uma holding por meio da qual a
AES Corp. detém uma participagao de 99% na
AES Andes, que € o Unico ativo da emissora.

Minera
Valparaiso S.A.

Chile

BBB

Estavel

3. Satisfatorio

3.
Intermediario

Minera € uma holding que opera no setor de
geragéo de energia no Chile e no Peru por meio da
Colbun, na qual a Minera detém uma participagdo
de 48,22%. Além disso, Minera participa dos
setores de silvicultura, telecomunicagdes e
servigos financeiros por meio de suas
participagdes minoritarias.

Nautilus Inkia
Holdings SCS

Peru

BB-

Negativa

4. Regular

5. Agressivo

Nautilus Inkia possui ativos de geragéo de energia
térmica e hidrelétrica no Peru e no Chile, com uma
capacidade instalada de 2.073 MW.

Orazul Energy
PeruS.A.

Peru

BB-

Estavel

4. Regular

5. Agressivo

A Orazul Energy Peru possui duas usinas
hidrelétricas a fio d'agua e uma de energia solar
no Peru, com uma capacidade instalada de 377
MW.

Termocandelaria
Power S.A.

Coldmbia

BB

Estavel

4. Regular

4. Significativo

Termocandelaria Power possui duas usinas
térmicas na costa atlantica da Coldmbia, com uma
capacidade instalada de 1.477 MW.

Trinidad
Generation
Unlimited

Trindade e
Tobago

BB+

Estavel

3. Satisfatorio

6. Altamente
alavancado

Trinidad Generation Unlimited é proprietaria de
uma usina elétrica a gas de ciclo combinado em
Trinidad e Tobago, com uma capacidade instalada
de 720 MW. O governo detém e controla
integralmente a empresa.

Fonte: S&P Global Ratings.
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Tabela 2

Resumo do rating - Project Finance
Dados em julho de 2024

Entidade Pais Rating Perspectiva OPBA DSCR Min. DSCR Descrigao
(Global/Nacional) (Global/Nacional) mediano

Barueri Brasil brAA- Estavel 8 1,12x 1,20x Barueri Energia Renovavel € uma usina térmica de

Energia (preliminar) transformagao de residuos em energia no Brasil,

Renovavel que terd uma capacidade instalada de 20 MW e

S.A. uma capacidade de processamento de 870
toneladas de residuos orgénicos. A data de
operagao comercial (COD) esta prevista para 2027.
A usina usaré residuos residuais municipais para
gerar eletricidade, que seré vendida sob contratos
de fornecimento de energia elétrica (PPA - power
purchase agreement).

Buffalo México BBB Estavel 5/9 1,6x/4,0x 2,2x/ Buffalo Energy (ou Valia Energia) € um portfélio

Energy 5,0x privado de geragao de energia com sete usinas no

México México, com uma capacidade instalada de cerca de

Holdings S.A. 3,2 GW e um gasoduto de 58 km de géas natural.

de C.V.

Caldeirao Brasil brAA Estavel 7 1,17x 1,27x Caldeirao Grande possui sete usinas edlicas no

Grande estado do Piauf, com capacidade instalada de 189

Energias MW e concessao até 2043.

Renovaveis

SA.

CE Oaxaca México BBB Negativa 6 1,5% 1,6x CE Oaxaca Cuatro é uma usina eélica na regido do

Cuatro S.de Istmo de Tehuantepec, no estado de Oaxaca, com

R.L.de C.V. 102 MW de capacidade instalada. A empresa tem
um PPA take-or-pay até 2032 com a Comision
Federal de Electricidad (CFE) para toda a energia
produzida.

CE Oaxaca México BBB- Negativa 6 1,4x 1,5x CE Oaxaca Dos é uma usina edlica na regiéo do

Dos S.de R.L. Istmo de Tehuantepec, no estado de Oaxaca, com

de C.V. 102 MW de capacidade instalada. A empresa tem
um PPA take-or-pay até 2030 com a CFE para toda
a energia produzida.

Chapada do Brasil brCCC- CW Neg. A Chapada | possui sete parques eélicos no estado

Piauf | Holding do Piaui, com uma capacidade instalada de 205 MW

S.A. e 14,3 MW de energia assegurada em uma base
agregada.

Ciclo México BBB Estavel 6 1,6x 1,6x O projeto é uma turbina de gés natural de ciclo

Combinado combinado de 875 MW localizada perto da cidade

Tierra Mojada de Guadalajara, no estado de Jalisco, México. A
empresa tem um PPA de 20 anos para 600 MW de
capacidade com uma subsidiaria da CFE e vende o
restante de sua capacidade liquida e energia para
outros fornecedores em PPAs de prazo mais curto.
A empresa tem um contrato de fornecimento de
gas natural de 20 anos com a CFE e terceirizou as
operagdes e a manutengao para a NAES Mexico e a
General Electric Global Services.

Desarrollos México D Demex é uma usina eélica no México com uma

Edlicos capacidade instalada de 90 MW. O projeto tem um

Mexicanos de PPA com o Grupo Bimbo S.A.B. de C.V. até 2030.

Oaxacal

SAP.de

C.V.

Geradora Brasil brBBB- Negativa 8 0,29x 1,16x Bons Ventos possui um projeto de energia eélica no

Eodlica Bons estado do Ceard, com uma capacidade instalada de

Ventos da 23,1 MW por meio de 1 turbinas (2,1 MW cada).

Serra | S.A.

Mexico México BBB+ Estavel 4 1,37x 1,4x MGE foi formada para desenvolver, construir,

Generadora operar e manter duas instalagdes nominais de

de Energia S. geragéo de ciclo combinado movidas a gas natural

deR.L. de 250 MW. As duas instalagdes s&o La Caridad |,

em operagdo desde 2013, e La Caridad Il,em
operagao desde 2015. Grupo México S.A.B.de C.V.
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Entidade Pais Rating Perspectiva OPBA DSCR Min. DSCR Descrigao
(Global/Nacional) (Global/Nacional) mediano
detém indiretamente 99,99% da MGE. A energia é
vendida por meio de dois contratos de compra de
longo prazo com a Mexicana de Cobre S.A.de C.V.e
a Buenavista del Cobre S.A. de C.V.
Parque Edlico  Uruguai BBB- Estavel 6 1,32x 1,43 x Parque Eolico Kiyu possui uma usina eélica no
Kiyu S.A. Uruguai, com capacidade instalada de 49,2 MW.
Planta de Peru BBB- Estavel 4 1,33x 1,38x Eten possui uma usina de ciclo simples de geragéo
Reserva Fria de energia de bicombustivel com 230 MW e uma
de linha de transmisséo de 220 quilovolts no Peru.
Generacion
de Eten S.A.
Prime Energia  Chile, BBB- Estavel 6/7 1,54x / 1,65% 1,65 /1,71 A Prime Energia, a EnfraGen Spain e a EnfraGen
SPpA, Colémbia Energia Sur possuem 25 ativos de energia no Chile,
EnfraGen e Panama Panama, Coldmbia e Costa Rica, com uma
SpainS.AU.e capacidade instalada de 1,9 GW.
EnfraGen
Energia Sur
SAU.
UEP Panama BB Estavel 7,0/ 1,17x/ 1,60x 1,24x% / UEP Penonome possui duas usinas eélicas e quatro
Penonomé Il 1,0 1,86x solares no Panama, com uma capacidade instalada
SA. de 255 MW.
UTE GNA | Brasil brA Estavel 6 1,28 1,64 UTE GNA possui uma usina de geragao de ciclo
Geragéo de combinado a gas no estado do Rio de Janeiro, com
Energia S.A. capacidade instalada de 1.338 MW e capacidade de
21 milhdes de metros clbicos (m?) por dia em seu
terminal de importagédo de gas natural liquido.
UTE Pampa Brasil brAAA Negativa 7 1,34 1,02 UTE Pampa Sul possui uma usina termelétrica a
SulS.A. carvao no estado do Rio Grande do Sul, com
capacidade instalada de 345 MW e uma concesséo
de 30 anos.
Fonte: S&P Global Ratings.
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Conteldo aquicontido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Conteldo sdo declaragdes de opinides nadata em que foram
expressas e néo declaragdes de fatos. As opinies da S&P, anélises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) n&o séo
recomendagdes paracomprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer decisdo de investimento e ndo abordam aadequagéo de
quaisquer titulos. Ap6s suapublicagdo, em qualquer maneiraou formato, a S&P ndo assume nenhuma obrigagdo de atualizar o Conteldo. Néo se
deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuario, suaadministragédo, funcionarios,
conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisdo de investimento ou negocios. AS&P ndo atuacomo agente fiduciario nem como consultora
de investimentos, exceto quando registradacomo tal. Emboraobtenhainformagdes de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz
auditoria nem assume qualquer responsabilidade de diliggncia devida (due diligence) ou de verificagdo independente de qualquer informagéo que
receba. Publicagdes relacionadas aratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que néo dependem necessariamente de uma
agéo decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitagéo, a publicagdo de umaatualizagdo periddica de um rating de crédito e anélises
correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a umaagéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating atribuido em outra
jurisdigdo para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento aqualquer momento
e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigagdo decorrente daatribuicéo, retirada ou suspenséo de um reconhecimento,
bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negbécios separadas umas das outras a fim de preservar aindependénciae
objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negbdcios da S&P podem dispor de informagdes que nédo estéo
disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos paramanter a confidencialidade de determinadas informagdes que ndo séo de
conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragéo por seus ratings e certas anélises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos devedores. A
S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e anélises. AS&P disponibiliza suas anélises e ratings publicos em seus websites
www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias
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publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagdes adicionais sobre nossos honorérios de rating estdo disponiveis em
www.spglobal.com/usratingsfees..

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sédo marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.

spglobal.com/ratings 29 de julho de 2024 1


http://www.spglobal.com/ratings
http://www.spglobal.com/usratingsfees

