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Sao Paulo (S&P Global Ratings), 21 de marco de 2024 — A S&P Global Ratings atribuiu hoje o ANALISTA PRINCIPAL
rating ‘orAAA’ na Escala Nacional Brasil & 122 emisséao de debéntures senior unsecured proposta Bruno Ferreira

pela Companhia Energética do Rio Grande do Norte (Neoenergia Cosern; BB/Estavel/-- e Sao Paulo
brAAA/Estavel/--), no valor de R$ 650 milhdes. A emissao contara com a garantia irrevogavel e 55(11) 3039-9798

bruno.ferreira

irretratavel da sua controladora, a Neoenergia S.A. (Neoenergia; BB/Estavel/-- e
@spglobal.com

brAAA/Estavel/brA-1+).

. G . . . . CONTATO ANALITICO ADICIONAL
O rating ‘brAAA’ atribuido a emisséao reflete o rating corporativo da companhia na Escala Nacional

Brasil, visto que a Neoenergia Cosern é uma empresa operacional e sem subsidiarias, e nao ha, Marcelo Schwarz, CFA
portanto, subordinacao estrutural. Além disso, analisamos a Neoenergia e suas subsidiarias de Sao Paulo

forma consolidada, pois entendemos que o grupo adota uma gestao financeira integrada com fnsa(rll)l:(:ij;iz
relacéo as suas subsidiarias. Consideramos a Neoenergia Cosern como uma empresa core para a @spglob.al.com
Neoenergia, por ser uma de suas cinco distribuidoras de eletricidade, segmento responsavel por

cerca de 75% da geragao de caixa do grupo. Assim o rating da Neoenergia Cosern reflete a

qualidade de crédito do grupo Neoenergia.

A emisséo seréa realizada em duas séries, sendo que a 12 série sera institucional, no valor de R$
450 milhdes, e a 22 série se enquadrara na categoria de debéntures incentivadas, no valor de R$
200 milhdes. Os recursos captados serdo utilizados para financiamento e reembolso de
investimentos da Neoenergia Cosern. Como nosso cenario-base ja incorpora tais investimentos,
nao esperamos impacto material nas métricas de crédito da Neoenergia. Além disso, cada série
contara com as seguintes caracteristicas:

— 1@ série: prazo de sete anos e amortizacao do principal em parcelas iguais nos dois Ultimos
anos. O principal da 1@ série ndo incorrera atualizacdo monetéria e a sua remuneracao, que
seré paga semestralmente com inicio seis meses a partir da data de emissao, sera atrelada a
variacao do Certificado de Depésito Interbancario (CDI), acrescido de um spread de até 0,98%, a
depender do processo de bookbuilding.

— 28 série: prazo de 10 anos e amortizacao do principal em parcelas iguais nos trés tltimos anos.
O principal da 2@ série sera atualizado pela variacao da inflagcao, medida pelo indice de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA), e sua remuneracao, que dependera do processo de bookbuilding,
serd a maior entre a taxa de retorno do titulo Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais e
vencimento em agosto de 2033 acrescida de um spread de 0,10%, e uma sobretaxa de 5,65%.

Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

A escritura da emisséao inclui covenants que podem levar ao vencimento antecipado da divida caso
a Neoenergia atinja um indice de divida liquida sobre EBITDA acima de 4,0x no nivel consolidado.
Este indicador poderéa ser descumprido por até um semestre ao longo da vigéncia da emissao sem
acarretar um evento de inadimpléncia. Caso 0 nao cumprimento ocorra em mais de uma ocasiao,
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deveréao ser convocadas assembleias de debenturistas para deliberar sobre o vencimento
antecipado das debéntures.

Esperamos que a Neoenergia siga cumprindo com seus covenants financeiros com um colchao de
pelo menos 10% nos préximos trés anos, considerando sua metodologia de calculo. Apesar dos
investimentos robustos da empresa nos proximos anos, o grupo deve se beneficiar de uma forte
geracao de caixa dos seus ativos operacionais, dos novos ativos renovaveis que entraram em
operagao ao longo de 2023 - como o Complexo Eblico Oitis, com 566,5 MW de capacidade
instalada, e o parque solar Luzia, com 100 MW — e das linhas de transmisséo que entram em
operacao ao longo de 2024. Além disso, os niveis dos reservatérios ainda favoraveis e os reajustes
tarifarios das distribuidoras da Neoenergia ao longo de 2023 contribuem para manter margens
operacionais sélidas, sobretudo no atual ambiente de taxas de juros ainda elevadas.

Ademais, a Neoenergia vem executando uma estratégia de rotacao de seu portfélio de ativos, a
exemplo da venda de uma participacdo em oito linhas de transmissao e da troca de ativos com a
Eletrobras-Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (BB-/Estavel/-- e brAAA/Estavel/brA-14). Tais
transacdes foram concluidas no terceiro trimestre de 2023 e trazem flexibilidade financeira para a
empresa em meio a um plano de investimentos ainda elevado de R$ 9 bilhdes-R$ 10 bilhdes em
2024 e 2025.

Ratings de Emissao — Analise do Risco de Subordinacao

Ratings de emissao

Rating
Valor da emissao Vencimento de emissao

Companhia Energética do Rio Grande do Norte (Neoenergia Cosern)
12 série da 122 emissao de debéntures R$ 450 milhoes Marco de 2031 brAAA
28 série da 122 emissao de debéntures R$ 200 milhoes Marco de 2034 brAAA

Estrutura de capital

Consideramos a posicao de endividamento da Neoenergia Cosern em 31 de dezembro de 2023 pro
forma a emissao proposta. A estrutura de capital da companhia seréd composta de dividas
financeiras de cerca de R$ 3,3 bilhdes. Destas, aproximadamente R$ 2,87 bilhdes sdo debéntures
denominadas em reais e R$ 460 milhdes sao dividas com bancos comerciais e agéncias de
fomento.

Conclusoes analiticas

O rating ‘brAAA’ da emissao proposta pela Neoenergia Cosern esta no mesmo nivel do seu rating
corporativo de longo prazo na Escala Nacional Brasil, pois ela é uma empresa operacional e sem
subsidiarias, ndo havendo, portanto, subordinacéo estrutural. Além disso, apenas cercade 11%
das dividas da Neoenergia Cosern sdo emitidas com garantias reais. Assim, ndo acreditamos que
os credores quirografarios, como os da emissao proposta, estejam em desvantagem significativa
em relacao aos demais.
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo sobre os fatores
que sdo relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem

ser lidos em conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www.spglobal.com/ratings para mais informacées.

Informacdes detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings

afetados por esta acdo de rating sdo disponibilizados no site pablico da S&P Global Ratings em www.spglobal.com/ratings.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

— Metodologia de ratings corporativos, 7 de janeiro de 2024.

— Metodologia: Fatores de crédito relativos & administracao e governanca para entidades
corporativas, 7 de janeiro de 2024.

— Refletindo o risco de subordinacdo em ratings de emisséo de entidades corporativas, 28 de
marco de 2018.

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 2023.

— Critério | Corporacées | Geral: Metodologia corporativa: indices e ajustes, 1 de abril de 2019.

— Critério de avaliacao de garantias, 21 de outubro de 2016.

— Metodologia e premissas: Descritores de liquidez para emissores corporativos globais, 16 de
dezembro de 2014.

— Principais fatores de crédito para a indUstria de concessionérias de servicos de utilidade
publica reguladas, 19 de novembro de 2013.

— Principios dos ratings de crédito, 16 de fevereiro de 2011.

— Principios ambientais, sociais e de governanca nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021.

— Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacdo do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013.

— Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 20183.

— Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1 de julho de 2019.

Artigo
— Definicoes de Ratings da S&P Global Ratings
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INFORMAGOES REGULATORIAS ADICIONAIS
ACAO DE RATING VINCULADA

Todos os Ratings de Crédito atribuidos pela S&P Global Ratings sdo determinados por um Comité
de Rating e ndo por Analistas individuais. Entretanto, sob certas circunstancias, a S&P Global
Ratings atribui Ratings de Crédito que sao parcial ou totalmente derivados de outros Ratings de
Crédito. A este respeito, e sob determinadas circunstancias, um Funcionario pode aplicar um
Rating de Crédito de Emissao ou de Emissor, j& existente, de uma entidade (previamente
determinado por um Comité de Rating) a outro Emissor e/ou Emisséo (ex. Uma Acao de Rating
Vinculada). Veja a Politica de Comité de Rating em www.spglobal.com/ratings/pt/.

Outros servicos fornecidos ao emissor
Nao ha outros servicos prestados a este emissor.

ATRIBUTOS E LIMITACOES DO RATING DE CREDITO

A S&P Global Ratings utiliza informacdes em suas anélises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings ndo
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificacao independente da
informacao recebida do emissor ou de terceiros em conexao com seus processos de rating de
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings nao verifica a
completude e a precisdo das informacdes que recebe. A informacao que nos é fornecida pode, de
fato, conter imprecisdes ou omissdes que possam ser relevantes para a analise de crédito de
rating.

Em conexao com a anélise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacao suficiente e de qualidade satisfatoria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniao de
rating de crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela S&P
Global Ratings nao deve ser vista como uma garantia da precisao, completude ou tempestividade
da (i) informacéo na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexao com o rating de crédito ou
(i) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizacao do rating de crédito ou de
informacoes relacionadas.

FONTES DE INFORMAGAO

Para atribuicao e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emissao, informacodes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras
trimestrais, informacoes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacoes
histoéricas e projetadas recebidas durante as reunioes com a administracao dos emissores, bem
como os relatoérios de anélises dos aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da
entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informacdes de dominio publico,
incluindo informacoes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor bancério, de
seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de
servicos de informacdoes de mercado nacionais e internacionais.

AVISO DE RATINGS AO EMISSOR

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacao ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificacoes ao Emissor (incluindo Apelacées)”.
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FREQUENCIA DE REVISAO DE ATRIBUICAO DE RATINGS

O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secao de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

— Politica de Monitoramento

CONFLITOS DE INTERESSE POTENCIAIS DA S&P GLOBAL RATINGS

A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais na secéo
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.

FAIXA LIMITE DE 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel em
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacoes regulatérias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
Global Ratings sao publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da ultima
Acao de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informacoes regulatérias
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudancas em tais informacoes
somente quando uma Acao de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informacoes regulatorias apresentadas neste relatério podem nao refletir as mudancas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacéo de tais informacoes regulatérias, mas
que nao estejam de outra forma associadas a uma Acao de Rating de Crédito. Observe que pode
haver casos em que o PCR reflete uma versao atualizada do Modelo de Ratings em uso na data da
Gltima Acao de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido
considerado desnecessario para determinar esta Acao de Rating de Crédito. Por exemplo, isso
pode ocorrer no caso de revisdoes baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que esta
sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a versao atualizada do Modelo de Ratings.
Observe também que, de acordo com as exigéncias regulatérias aplicaveis, a S&P Global Ratings
avalia o impacto de mudancas materiais nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite
Ratings de Crédito revisados se assim requerido pelo Modelo de Ratings atualizado.
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Informagdes adicionais sobre nossos honorarios de rating estao disponiveis em www.spglobal.com/usratingsfees.
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