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ANALISTA PRINCIPAL

Sao Paulo (S&P Global Ratings), 27 de julho de 2023 - A S&P Global Ratings atribuiu hoje o rating Bruno Ferreira

‘brAAA’ na Escala Nacional Brasil a 162 emissao de debéntures senior unsecured proposta pela S3o Paulo

Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia (Neoenergia Coelba; BB-/Positiva/-- e 55(11) 3039-9798
brAAA/Estavel/--). A emissao, no valor de até R$ 1,2 bilhdo, tera garantia firme de colocagao por ggg;;zztg:m

parte do banco coordenador, bem como contara com a garantia irrevogavel e irretratavel da

controladora da Neoenergia Coelba, a Neoenergia S.A. (Neoenergia; BB-/Positiva/-- e CONTATO ANALITICO ADICIONAL

brAAA/Estavel/brA-1+). Marcelo Schwarz, CFA

Aemissao sera realizada em duas séries e a alocacdo das debéntures nas 12 e 22 séries sera i:?rf)luslgsg o782

realizada através do sistema de vasos comunicantes e, por isso, o valor final de cada uma marcelo.schwarz
dependeréa do processo de bookbuilding. Os recursos serao utilizados para reembolso e @spglobal.com
financiamento do plano de investimentos da Neoenergia Coelba. As séries das debéntures terdao

0s seguintes termos:

— A 12 série compreendera debéntures institucionais de, no minimo, R$ 400 milhdes, com prazo
de cinco anos e amortizacao no Ultimo ano. O principal da 12 série nao incorreré atualizacao
monetaria e 0s juros remuneratérios, que serao pagos semestralmente, serao atrelados a
variagéo diaria da Taxa dos Depoésitos Interbancarios (Taxa DI) acrescida de um prémio de
1,95%.

— A 22 série compreendera debéntures incentivadas de, no minimo, R$ 700 milhdes, com prazo
de sete anos e amortizacao em parcelas iguais nos Gltimos dois anos. O principal da 22 série
seréa atualizado monetariamente pela variacdo da inflacdo, medida pelo indice de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA). O pagamento de juros, que também seré feito semestralmente, sera
indexado ao maior entre a taxa de retorno do Tesouro IPCA com juros semestrais e vencimento
em 15 de agosto de 2030, esta acrescida de um prémio de 0,85%, ou um prémio de 6,25%.

Assim como em outras emissoes vigentes da Neoenergia Coelba, o rating atribuido a esta emissao
esta no mesmo nivel do rating de crédito corporativo ‘brAAA’ da empresa na Escala Nacional
Brasil. Como a Neoenergia Coelba é uma empresa operacional e ndo possui subsidiarias, nao ha
subordinacao estrutural de suas dividas unsecured. Além disso, analisamos os ratings da
Neoenergia e de suas subsidiarias de forma consolidada, pois entendemos que o grupo adota uma
gestao financeira integrada em relacao as suas subsidiarias. Dessa forma, consideramos a
Neoenergia Coelba uma empresa core para o grupo devido ao fato de ser uma de suas cinco
distribuidoras de eletricidade, segmento responsavel por cerca de 75%-80% da geracao de caixa
do grupo. Assim, o rating da Neoenergia Coelba reflete a qualidade de crédito do grupo
Neoenergia.
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Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Conforme a escritura da 162 emissao de debéntures proposta, a Neoenergia Coelba precisara
cumprir um covenant financeiro, mensurado em base semestral, que pode resultar na aceleracéao
nao automatica da divida caso a Neoenergia atinja, no nivel consolidado, um indice de divida
liquida sobre EBITDA acima de 4,0x. Esse indicador poderéa ser descumprido por até um semestre
ao longo da vigéncia da emissao sem acarretar em um evento de inadimplemento. Caso o nao
cumprimento ocorra em mais de uma ocasiao, deverao ser convocadas assembleias de
debenturistas para deliberar sobre o vencimento antecipado da emissao.

Esperamos que a Neoenergia siga cumprindo seus covenants financeiros com um colchao de pelo
menos 20% nos proximos dois anos, considerando sua metodologia de calculo. Apesar dos
investimentos robustos da empresa, de cerca de R$ 18 bilhdes em 2023 e 2024, o grupo deve se
beneficiar de uma forte geracao de caixa dos seus ativos operacionais e dos novos ativos que
entraram em operacao ao longo do primeiro semestre de 2023, como o Complexo E6lio Oitis, com
566,5 MW de capacidade instalada, e o parque solar Luzia (100 MW). Além disso, a Neoenergia
vem executando uma estratégia de rotacao de seu portfélio de ativos, a exemplo dos anlncios de
venda de uma participacéo em oito linhas de transmisséo e da troca de ativos com a Eletrobras,
que devem concluir no terceiro trimestre de 2023. O plano de venda de ativos contribuira com
flexibilidade financeira em meio a execucao do plano de investimentos robustos da Neoenergia.
Além disso, a hidrologia favoravel contribui para manter margens operacionais sélidas, uma vez
que diminui os custos de energia e necessidades de capital de giro, sobretudo no atual cenério
macroecondmico ainda desafiador, com taxas de juros elevadas que aumentam as despesas de
juros da Neoenergia.

Ratings de Emissao — Analise do Risco de Subordinacao

Estrutura de capital

Considerando a posicao de endividamento da Neoenergia Coelba em 30 de junho de 2023, e pro
forma a 162 emissao de debéntures, sua estrutura de capital sera composta de aproximadamente
R$ 14,6 bilndes em dividas financeiras. Destas, cerca de R$ 6,4 bilhdes sdo debéntures
denominadas em reais e R$ 8,3 bilhdes s&o dividas com bancos comerciais e agéncias de
fomento.

Conclusoes analiticas

O rating da 162 emissao de debéntures senior unsecured, assim como os das outras debéntures
vigentes, estd no mesmo nivel do rating corporativo de longo prazo na Escala Nacional Brasil da
Neoenergia Coelba, uma empresa operacional sem subsidiarias, nao havendo, portanto,
subordinacéo estrutural. Além disso, considerando que cerca de 17% do endividamento da
Neoenergia Coelba consiste em dividas com garantias reais, 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.standardandpoors.com.br para mais

informagdes. Informacdes detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os
ratings afetados por esta agcdo de rating sdo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em
www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada na coluna a esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

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

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

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

— Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de
dezembro de 2014.

— Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

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

— Ratings Acima do Soberano - Ratings Corporativos e de Governo: Metodologia e Premissas, 19
de novembro de 2013.

— Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013.

— Metodologia: Fatores de créditos relativos & administracao e governanca para entidades
corporativas e seguradoras, 13 de novembro de 2012.

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

— Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011.

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

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 2028.

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 sao 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, ja 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 nao
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 informacéo 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 satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniao de
rating de crédito. A atribuicédo de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela S&P
Global Ratings nao deve ser vista como uma garantia da preciséo, completude ou tempestividade
da (i) informacéo na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexao com o rating de crédito ou
(ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizacao do rating de crédito ou de
informacaoes relacionadas.

FONTES DE INFORMAGCAO

Para atribuicao e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emisséao, informacdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informacdes financeiras
trimestrais, informacdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacoes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunioes com a administracao dos emissores, bem
como os relatérios de analises dos aspectos econémico-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 bancéario, de
seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de
servicos de informacdes 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 secéo de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

— Politicade 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 se¢ao
“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 Formulério 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 sédo 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 regulatorias
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 regulatérias apresentadas neste relatério podem néo refletir as mudancas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacao de tais informacodes regulatérias, mas
que nao estejam de outra forma associadas a uma Acéo 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
ultima 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 revisoes 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 regulatoérias 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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ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que nao dependem necessariamente de uma acao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem
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S&P abdicam de qualquer obrigagao decorrente da atribuigao, retirada ou suspensao 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 negécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas
atividades. Como resultado, certas unidades de negocios da S&P podem dispor de informacdes que nao estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informacdes que nao sao de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracao por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito

de divulgar seus pareceres e analises. A S&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 proprias publicacoes ou por intermédio de terceiros redistribuidores.

Informacoes adicionais sobre nossos honoréarios de rating estao disponiveis em www.spglobal.com/usratingsfees.

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