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a 72 emissao de debéntures da Equatorial Amapa
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Sao Paulo (S&P Global Ratings), 16 de dezembro de 2024 — A S&P Global Ratings atribuiu hoje

os ratings na Escala Nacional Brasil ‘brAAA’ a 82 emisséo de debéntures da Equatorial Para

Distribuidora de Energia S.A. (brAAA/Estavel/--) e ‘brAA+ & 72 emissédo de debéntures da Bruno Ferreira, CFA
Companhia de Eletricidade do Amapéa S.A. — CEA (Equatorial Amapé; nédo avaliada). Ambas as :2?1?)85(;?39—9798
emissdes serdo senior unsecured, no valor combinado de até R$ 1.725 bilhao, sendo R$ 1.475

bilh&o para a Equatorial Para e R$ 250 milhdes para a Equatorial Amapa. A emissao da Equatorial

Amapé teré a garantia irrevogavel e irretratavel de sua holding, a Equatorial S.A. (Equatorial;

brAAA/Estavel/--).

Ambas as emissdes serdo realizadas em série Unica, com prazo de 12 anos e amortizag&o do Marcelo Schwarz, CFA
principal em parcelas iguais nos Ultimos quatro anos, com vencimento em 15 de dezembro de S&o Paulo

2036. Além disso, as debéntures pagardo juros em base semestral, iniciando-se seis meses apés 95 1) 3089-8782

sua liquidagao. O principal de ambas seré atualizado pela variagdo da inflagdo, medida pelo

Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), e sua remuneracao sera a maior entre a taxa de

retorno do titulo Tesouro IPCA+ com vencimento em 15 de maio de 2035 acrescida de um spread

de 0,15% no caso da Equatorial Para e 0,30% no caso da Equatorial Amapé, e uma sobretaxa de

6,85% e 7%, respectivamente.

Os recursos seréo utilizados para reembolso de investimentos de expansdo, renovagao e
melhoria da infraestrutura de distribuigcdo de energia elétrica na area de concessao dessas
empresas. Como nosso cenario-base ja incorpora tais investimentos e 0s recursos necessarios
para financia-lo, ndo esperamos impacto material nas métricas de crédito da Equatorial e suas
subsidiérias. Além disso, a escritura das debéntures da Equatorial Paréa inclui uma condig&o
suspensiva referente ao processo de renovagéo, visto que sua concessado vence em 28 de julho
de 2028, antes do vencimento integral das debéntures propostas. De acordo com a escritura,
caso a concessdo ndo seja renovada seis meses antes do prazo de vencimento, a Equatorial
outorgara fianga de carater irrevogavel e irretratavel a essa emissao.

O rating ‘brAAA’ atribuido a 82 emissao de debéntures proposta pela Equatorial Paréa estéa no
mesmo nivel do rating corporativo da empresa, assim como outras emissdes vigentes desta
subsidiaria. Como a Equatorial Pard é uma empresa operacional e n&o possui subsidiaria, ndo ha
subordinagao estrutural. Além disso, analisamos a Equatorial e suas subsidiarias de forma
consolidada, pois entendemos que o grupo adota uma gestao financeira integrada com relagéo
as suas subsidiarias. Assim, consideramos a Equatorial Pard como uma empresa core para o
grupo, por ser uma empresa madura e uma das principais geradoras de caixa do grupo.
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O rating ‘brAA+ atribuido a 7@ emissao de debéntures proposta pela Equatorial Amap4a, por sua
vez, baseia-se na garantia fornecida pela sua holding, a Equatorial, e se qualifica para o
tratamento de substituigdo de risco. O rating da emisséo esta um degrau abaixo do rating de
crédito corporativo ‘brAAA’ da Equatorial na Escala Nacional Brasil, devido a subordinagéo
estrutural que as obrigagdes da holding possuem em relagéo as obrigagdes existentes no nivel
das subsidiarias operacionais.

Analise de Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Conforme as escrituras das debéntures propostas, tanto a Equatorial Para quanto a Equatorial Amapa
precisardo cumprir com um covenant financeiro, mensurado em base trimestral e consolidada. O da
Equatorial Amapé serd medido no nivel consolidado e o da Equatorial Paré, no seu préprio nivel, exceto
caso aconteca a aplicagdo da condigcéo suspensiva. Nesse caso, a mensuragdo do covenant da
Equatorial Para passaria para o nivel consolidado. O ndo cumprimento destes covenants podera resultar
na aceleragdo nao automatica da divida caso o grupo ou a Equatorial Paré atinja um indice de divida
liquida sobre EBITDA acima de 4,5x por dois trimestres consecutivos ou quatro ndo consecutivos ao
longo da vida das debéntures.

Esperamos que a Equatorial cumpra o covenant com um colch&o de pelo menos 15% nos préximos anos.
No caso da Equatorial Para, esperamos um colch&o mais significativo, acima de 40% nos préximos trés
anos. Isso porque a Equatorial Para &€ uma das principais geradoras de caixa do grupo e possui métricas
de crédito mais fortes que a Equatorial.

Ratings de Emissao - Analise do Risco de Subordinag¢ao

Ratings de emissédo

Rating
Valor da emissao Vencimento de emissao
Equatorial Para Distribuidora de Energia S.A.
82 emissdo de debéntures senior unsecured R$ 1.475 bilhao Dezembro de 2036 brAAA
Companhia de Eletricidade do Amapa S.A. — CEA
72 emissdo de debéntures senior unsecured R$ 250 milhdes Dezembro de 2036 brAA+

Estrutura de capital

Considerando a posig&o de endividamento da Equatorial em 30 de setembro de 2024 e pro forma a 82
emissdo de debéntures da Equatorial Pard e a 72 emissédo de debéntures da Equatorial Amap4a, além de
novas dividas tomadas e amortizadas ao longo do quarto trimestre de 2024, o grupo possui cerca de R$
58,0 bilndes em dividas financeiras, dos quais cerca de R$ 2,1 bilhdes sé&o debéntures unsecured no nivel
da holding.

No caso da Equatorial Para, sua estrutura de capital pro forma na mesma data, considerando a emisséo
proposta, consiste em aproximadamente R$ 8,7 bilhdes em dividas financeiras, sendo R$ 4,8 bilhdes em
empréstimos bancarios e R$ 3,9 bilhdes em debéntures. Do total da divida financeira da Equatorial
Para, cerca de R$ 2,4 bilhdes sédo dividas com garantias reais, sobretudo com o BNDES.
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Conclusoes analiticas

Entendemos que os credores unsecured da Equatorial Paréd ndo estédo em desvantagem significativa em
relagdo aos credores quirografarios, apesar do montante expressivo de empréstimos com garantias
reais na estrutura de capital da empresa. Isso porque as garantias de recebiveis cedidas representam
cerca de 1% do faturamento liquido da empresa. Além disso, consideramos que a Equatorial Pard é uma
das principais contribuidoras de caixa do grupo Equatorial e o fato de que € uma empresa operacional e
sem subsidiaria, ndo havendo, portanto, subordinagao estrutural. Dessa forma, o rating de emissao
‘brAAA’ atribuido a 82 emissdo de debéntures da Equatorial Para estd no mesmo nivel do seu rating
corporativo.

A emisséo da Equatorial Amap4, por sua vez, possui garantia da holding e, por isso, a analisamos por
meio do tratamento de substituigdo de risco. Assim, nosso rating ‘brAA+ atribuido a 42 emisséo de
debéntures da Equatorial Amapéa estd um degrau abaixo do rating corporativo da Equatorial na Escala
Nacional Brasil, como resultado da subordinagéo estrutural que as obrigagdes da holding possuem
diante das obrigagdes existentes no nivel das subsidiérias operacionais.

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 informagdes. Informagdes detalhadas estdo disponiveis aos assinantes
do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados por esta agéo de rating sdo
disponibilizados no site pablico da S&P Global Ratings em www.spglobal.com/ratings.

Critérios e Artigos Relacionados
Critérios

e Metodologia de ratings corporativos aplicada a setores especificos, 4 de abril de 2024.

e Refletindo o risco de subordinacéo em ratings de emisséo de entidades corporativas, 28 de
margo de 2018.

e Critério de avaliacédo de garantias, 21 de outubro de 2016.

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

e Metodologia: Fatores de crédito relativos a administracédo e governanca para entidades
corporativas, 7 de janeiro de 2024.

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

e |etodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

e  Critério Geral: Capital hibrido: Metodologia e premissas, 2 de margo de 2022.

e Critério | Corporacétes | Geral: Metodologia corporativa: Indices e ajustes, 1de abril de 2019.

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

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

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

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

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

Artigo
e Definicdes 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 sdo 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 Emisséo 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 servigos fornecidos ao emissor
N&o ha outros servigos prestados a este emissor.
Atributos e limitagdes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagdes em suas anélises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings n&o
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagéo independente da
informagao recebida do emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verifica a
completude e a precisédo das informagdes que recebe. A informagado que nos é fornecida pode,
de fato, conter imprecisdes ou omissdes que possam ser relevantes para a anélise de crédito de
rating.

Em conex&do com a anélise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacéao suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de
rating de crédito. A atribuigdo de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P
Global Ratings n&o deve ser vista como uma garantia da precisé&o, completude ou
tempestividade da (i) informag&o na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexdo com o
rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizagéo do rating
de crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informacgéao

Para atribuigdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emisséo, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras
trimestrais, informag®es corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagdes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunides com a administragéo dos emissores, bem
como os relatérios de analises dos aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da
entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informagdes de dominio publico,
incluindo informagdes 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
servigos de informagdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

spglobal.com/ratings 16 de dezembro de 2024


http://www.spglobal.com/ratings
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003833

S&P Global Ratings atribui ratings ‘brAAA’ & 82 emissédo de debéntures da Equatorial Para e ‘brAA+’ &4 72 emisséo de

debéntures da Equatorial Amapa

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagdo ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificacdes ao Emissor (incluindo Apelacdes)”.

Frequéncia de revisédo de atribuigcao de ratings

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

e Descricéo Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secdo de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

e 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 segéo
“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 informagdes 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 Gltima
Agao de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informagdes regulatérias
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudangas em tais informagdes
somente quando uma Agdo de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informacgd&es regulatérias apresentadas neste relatério podem néo refletir as mudangas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagdo de tais informagdes regulatérias, mas
que ndo estejam de outra forma associadas a uma Agdo 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 Agado de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido
considerado desnecessario para determinar esta Agdo de Rating de Crédito. Por exemplo, isso
pode ocorrer no caso de revisdes baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que esta
sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a versdo atualizada do Modelo de Ratings.
Observe também que, de acordo com as exigéncias regulatérias aplicaveis, a S&P Global Ratings
avalia o impacto de mudangas 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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Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetdo sé&o declaragdes de opinides na data em que foram expressas e néo
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Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating atribuido em outra jurisdi¢céo para determinados
fins regulatoérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam
de qualquer obrigagao decorrente da atribuigéo, 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 negécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas
atividades. Como resultado, certas unidades de negécios da S&P podem dispor de informagdes que ndo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informag&es que né&o séo de conhecimento publico recebidas no dmbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragao 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 andlises. A S&P disponibiliza suas analises 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 publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores.

Informagdes adicionais sobre nossos honorarios de rating estéo 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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