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About

A Transmissora Alianca de Energia Elétrica
(TAESA) é uma holding do setor de energia.
A companhia por meio de suas subsidiarias
(TSN, Novatrans, ETEO, GTESA, PATESA,
Munirah, NTE, STE, ATE e ATE), opera e
mantem transmissao de energia elétrica

em todo Brasil.

Executives

Raul Lycurgo Leite
Chief Executive Officer

Marcos Pereira Aucelio
CFO/Investor Relations Officer

Marcos Antonio Resende Faria
Chef Technology Officer

Board Members

Jose Maria Rebelo

Bernardo Vargas Gibsone
Interconexion Eletricsa AS ESP

Cesar Augusto Ramirez Rojas
Cia de Transmissao Elétrica Paulista

Cdédigo da Agao — TAEE11

Precgo-Alvo — BRL (YE20) 35,60
Variagdo 52 semanas 22,88/32,21
Precgo Atual 27,01
Upside/Downside 24,2%
Recomendagdo BUY
Fundamentos
P/L 3,44
Dividend Yield 7,0%
EV/EBIT 9,78
LPA 3,11
VPA 14,51
Margem Bruta 72,45%
Margem Liquida 59,63%
ROIC 12,2%
ROE 24,21%
Div. Bruta/Patrim. 0,95

Este relatdrio ndo se trata de uma recomendacdo, todas as informacgGes sao de uso

estritamente didatico.
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O segmento em que a empresa esta inserida é baseado em receitas fixas e
com grande potencial na geracao de valor diante das aquisicbes e na
manutencao dos projetos que a companhia esta centralizada. O setor de
transmissao na qual a Taesa esta presente, ndo ird sentir nenhum impacto
com a COVID-19 na sua receita, porem para a manuten¢ao dos projetos,
podera sofrer com atrasos referente a pegas estrangeiras.

INVESTINDO EM MELHORIAS

A empresa apresenta 8 projetos em
andamento, devido as aquisicdes em
leildo, demonstrando como futura lider no
setor de transmissao. No entendo devido
ao COVID-19, as pecas estrangeiras
sofreram atraso, mesmo assim, ha uma
grande expectativa na empresa.

BROWNFIELD (M&A)

Em mar¢o de 2020 a TAESA, concluiu um
Brownfied (M&A). A empresa adquirida se
contra no do Rio Grande do Norte, a
empresa Rialma Transmissora de Energia |
S.A. (“Rialma I”). Na compra da empresa,
houve uma integracao a uma subsidiaria
da TAESA. Apds a conclusao do M&A a
TAESA teve o empreendimento de 28 km
de transmissao e Receita Anual Permitida
(RAP) de RS 12,6 milh&es.
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estritamente didatico.
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O MAIOR PLAYER OPERACIONAL
ATAESAtem 12.725 km em linha de
transmissao espalhado em todo o EBIT
Brasil, 2,6 bilhoes em Receita Anual  Rs1,300,000.00
Permitida (RAP) em 2019/2020 e  R$1,200,000.00
com uma margem EBTIDA de  Rrs1,100,000.00
85,5%. Todos esses indicadores sao  rs1,000,000.00
possiveis, pois a companhia esta em R$900,000.00
primeiro lugar quando se trata de R$800,000.00
ativos operacionais de transmissdo,  «;00 000.00
mas no 4T19 todo esse resultado foi R$600,000.00 | | | | |
diluido devido a suas despesas 4T14  4T15  4T16  4T17  4T18  4T19
financeiras que cresceram 37,2%
em relacao ao 3T19.
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Este relatdrio ndo se trata de uma recomendacdo, todas as informacdes sdode uso 4
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VALUATION

A empresa apresenta um fluxo de caixa muito expressivo junto ao fluxo ao
pagamento de dividendos, mas apds divulgar os seus resultados do 4T19, o seu
papel sofreu uma pequena baixa, pois lucro liquido se manteve praticamente
horizontal com o 4T18. Porém, na nossa analise, temos a concep¢ao que esse
resultado se deve em suas aquisicoes e a realizacdao dos seus projetos, que
aumentaram a suas despesas financeiras, portanto realizando o modelo de
avaliacao de Discounted Cash Flow (DCF) e Dividend Discount Method (DDM),
temos um target price de BRL 35.60. Esse upside se deve com a projecao dos
términos de seus projetos e uma otimizacdao nas despesas financeiras, podendo
traduzir em um fluxo de caixa ainda mais consistente e um fluxo de dividendos
maior.

FLUXO DE CAIXA
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FORCAS DE PORTER

Ameaga de novos estrantes

Ameaga de Produto

Substituto Competitividade

Poder de barganha dos Poder de barganha dos
consumidores Fornecedores

Poder de barganha dos fornecedores — No que se diz respeito no
setor de energia, o fornecedor para a TAESA s3ao as empresas
geradoras. Para as empresas que contém redes de transmissao,
elas recebem ndo importa o quanto de tensao ira passar, pois a
empresa dona da rede ira receber o equivalente ao total
disponivel.

Competitividade — Mesmo o setor tendo uma alta regulacao do
governo e um alto capital investido para construir e manter uma
empresa no setor de energia, as empresas geradoras e
distribuidoras, podem conter em seu portfdlio, receitas com rede
de transmissao, aumento consideravelmente a competitividade
do setor energético.

Este relatdrio ndo se trata de uma recomendacdo, todas as informacgGes sdodeuso 6
estritamente didatico.
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Disclaimer

Avisos — As informagdes contidas nesse relatdrio foram obtidas de fontes
abertas ao publico em geral, mas consideradas pelo(s) membro(s) da Liga
do Mercado Financeira como confiavel e fidedigna. A Liga do Mercado
Financeiro ndao responde legalmente com nenhum tipo de garantia, uma
vez que este relatdrio tem apenas Fins Didaticos e nao consiste de forma
alguma, como recomendac¢do ou analise de um profissional cadastrado na
CVM (Comissao de Valores Mobilidrios). As informacgdes nao sao destinadas
para serem usadas como base de quaisquer decisdes de investimentos por
qualquer pessoa ou entidade, uma vez que, por se tratar de um relatério de
Uso Didatico, os responsdveis pelo mesmo, nao estdao aptos a divulgar
informacdes legais sobre analises de companhias, para fins comerciais. Este
relatério ndao é uma oferta para compra e venda de quaisquer ativos e
titulos. A Liga do Mercado Financeiro da Unicamp e nenhum de seus
membros associados, ndo tem nenhum interesse financeiro nos valores
imobilidrios dessa companhia.

Este relatdrio ndo se trata de uma recomendacdo, todas as informacgGes sdo de uso 7
estritamente didatico.



