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Resumo da Acao de Rating

Concluimos nossa revisdo dos ratings da Eneva S.A. com base em nossa nova
metodologia de ratings corporativos aplicada a setores especificos, publicada em 4 de
abril de 2024. Para mais informacdes, consulte a secao “Critérios e Artigos Relacionados’
deste comunicado a imprensa.
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Em 30 de abril de 2024, alteramos a perspectiva do rating de crédito de emissor de longo
prazo na Escala Nacional Brasil da Eneva de negativa para estavel. Ao mesmo tempo,
reafirmamos nossos ratings de crédito de emissor e de emissao ‘brAAA’ da empresa.
Também reafirmamos os ratings de emissao ‘brAAA’ das debéntures senior unsecured da
CELSE - Centrais Elétricas de Sergipe S.A., garantidas pela Eneva. Por fim, removemos
todos os ratings atribuidos & Eneva da observacéo por alteracao de critério (UCO — under
criteria observation).

A alteracao da perspectiva deve-se a atualizacao da metodologia, pois passamos a
aplicar a tabela de volatilidade média (ante a tabela de volatilidade padrao) para derivar
as métricas de crédito da Eneva. Isso porque a empresa apresenta geracao de caixa
estavel e previsivel, pois mais de 70% de suas receitas séo fixas por disponibilidade dos
seus ativos. Assim, as métricas de crédito da Eneva estao mais confortaveis na sua
categoria de rating atual.

A perspectiva estavel reflete a nossa visédo de que as métricas de crédito da Eneva se
fortalecerao gradualmente nos proximos anos, mesmo durante o ciclo de investimentos
para construcéo do Complexo Azuldo, devido ao inicio operacional de Parnaiba Vl e
expectativa de maior despacho termelétrico, que devem contribuir positivamente para a
geracao de caixa da empresa. Na auséncia de aquisi¢oes, esperamos que os indices de
divida liquida sobre EBITDA e geracéo interna de caixa (FFO — funds from operations)
sobre divida liquida melhorem no intervalo de 4,5x-5,0x e 9,0%-13,0%, respectivamente.

Fundamento da Acao de Rating

A mudanca da perspectiva segue a revisdo do nosso critério de ratings corporativos aplicada a
setores especificos. O novo critério torna elegivel empresas que (i) possuem cerca de 50% ou
mais dos seus fluxos de caixa operacionais provenientes de atividades reguladas, ou (i) que
obtenham parte significativa de sua geracao de caixa através de contratos de longo prazo com
exposicao limitada ao volume, preco e risco de contraparte a utilizar a tabela de volatilidade
média para derivar seu perfil de risco financeiro, que possui intervalos mais folgados em relacao a
tabela de volatilidade padrao, considerando o mesmo perfil financeiro. Além disso, outros
requisitos sao:

Operar em uma jurisdicao com risco-pais ‘4’ ou melhor; e
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—  Possuir uma avaliacéo de vantagem regulatéria de pelo menos adequada.

Em nossa visdo, a Eneva se enquadra em tais requisitos, visto que a empresa deriva mais de 75%
de sua geracao de caixa de contratos no mercado regulado, que sao de longo prazo e cujos precos
sao reajustados pela inflacdo anualmente. Além disso, cerca de 70% das receitas da empresa séao
fixas, decorrente da disponibilidade de suas usinas termelétricas, que se constituem como
energia de reserva em momentos de hidrologia menos favoravel. Assim, passamos a aplicar a
tabela de volatilidade média as métricas de crédito da Eneva. Anteriormente, as métricas da
empresa se encontravam no limite superior do perfil financeiro agressivo, e agora estao mais
confortaveis nesta categoria. Como resultado, alteramos a perspectiva do rating corporativo da
empresa para estavel.

A expectativa de fortalecimento gradual das métricas de crédito da companhia, mesmo na
auséncia de venda de ativos, sustenta a perspectiva estdvel. Ainda que a Eneva tenha iniciado
um novo ciclo de investimentos com a construcao do Complexo Azulao, com investimentos totais
de cerca de R$ 5,8 bilhdes, esperamos que as métricas de crédito da empresa medidas pelos
indicadores de divida liquida sobre EBITDA e FFO sobre divida liquida melhorem entre 4,5x-5,0x e
9,0%-13,0%, respectivamente. Isso porque em 2025 a Eneva iniciara as operacoes da usina
termelétrica Parnaiba VI, que fechara o ciclo de Parnaiba Ill, adicionando 92 megawatts (MW) de
capacidade instalada ao portfélio do grupo e cerca de R$ 105 milhdes em receitas fixas
anualmente. Além disso, devido as elevadas temperaturas e expectativa de formacao do
fendmeno La Nina ao longo do segundo semestre de 2024, projetamos despacho médio entre
25%-28% para as usinas da Eneva (ante cerca de 23% em 2023, que considera exportacéo de
energia para a Argentina), o que deve contribuir com receita variavel adicional.

Acreditamos que a Eneva continuara sua busca por um parceiro estratégico para a venda de pelo
menos parte de sua participacao na plataforma de ativos renovaveis, o que pode ser atrativo para
diversos players que queiram investir na transicao energética. Para a Eneva, entendemos que um
possivel desinvestimento seria positivo pois 0s recursos da venda poderiam ser utilizados para o
pagamento de dividas ou para diminuir as necessidades de financiamento do plano de
investimentos para a construcao do Complexo Azuldo. Ainda assim, nao consideramos
desinvestimentos em nosso caso-base, pois estes dependem das negociacdes entre as partes, e 0
tempo de conclusao é incerto.

Por outro lado, e apesar de nao considerarmos novas aquisicées em nosso caso-base,
acreditamos que a Eneva seguira avaliando oportunidades de crescimento de forma orgénica e
por meio de fusdes e aquisicoes, 0 que, em nossa visao, se reflete no perfil financeiro agressivo da
companhia. Caso a empresa venca leildes de capacidade futuros, como o que deve acontecer
ainda esse ano, esperamos que o pico de investimentos de possiveis novos ativos coincidam com
o inicio operacional do Complexo Azulao, que em 2027 estaré integralmente operacional e
contribuindo com receitas fixas bruta de aproximadamente R$ 2,6 bilhdes. Reavaliaremos a
qualidade de crédito da empresa caso novas aquisicoes sejam anunciadas.

Perspectiva

A perspectiva estavel reflete a nossa visao de que as métricas de crédito da Eneva se fortalecerao
gradualmente nos préximos anos, mesmo durante o ciclo de investimentos para construcao do
Complexo Azuldo. Isso porque a Eneva iniciara a operacao de sua usina Parnaiba VI, que
adicionara R$ 105 milhdes em receitas fixas anuais, e dada a expectativa de maior despacho
termelétrico nos préximos anos, devido aos fendémenos climaticos e elevadas temperaturas,
contribuindo com maiores receitas variaveis. Sendo assim, na auséncia de aquisicoes, esperamos
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que os indices de divida liquida sobre EBITDA e FFO sobre divida liquida melhorem no intervalo de
4,5x-5,0x e 9,0%-13,0%, respectivamente, nos proximos trés anos.

Cenério de rebaixamento

Poderemos rebaixar o rating da Eneva nos préximos 12 meses caso a sua divida liquida sobre
EBITDA se mantenha superior a 5,5x e o FFO sobre divida inferior a 9%, de forma
consistentemente, ou se observarmos que a folga das clausulas contratuais restritivas
(covenants) é menor do que 10%. Isso poderia resultar de novos investimentos ou aquisicoes que
aumentem o endividamento, mantendo a sua alavancagem no patamar atual por um tempo
prolongado.

Cenario de elevacao

O rating atribuido a Eneva ja é avaliado no nivel mais alto da Escala Nacional Brasil.

Descricao da Empresa

A Eneva possui um modelo integrado de negécios, atuando na geracao de energia elétrica, e na
exploracao e producéao de gas natural. Sua capacidade instalada operacional atual é de 4.965 MW,
sendo 3,548 MW provenientes de sete usinas térmicas movidas a gas natural, duas usinas
térmicas a carvao com capacidade instalada de 725 MW e um parque solar (Futura 1) com
capacidade de 692 MWac. A Eneva estéa construindo o Complexo Azulao, na bacia do Amazonas,
que adicionard 950 MW de capacidade, e esta na fase final de construcéo da usina Parnaiba VI.
Em dezembro de 20283, a usina Termofortaleza foi desligada devido a conclusao do contrato de
geracdo com a distribuidora, e encontra-se atualmente desligada até que a Eneva encontre outras
oportunidades de operacao.

Além disso, a empresa é autossuficiente em gas natural para abastecer os complexos de Parnaiba
e Azulao-Jaguatirica, contando com reservas de gas provadas (1P), que totalizam 31,5 bilhdes de
metros ctbicos (bcm) na bacia do Parnaiba e cerca de 8,1 becm na Bacia do Amazonas. Atabela
abaixo descreve cada ativo do grupo.

Portfélio de ativos da Eneva

. . Capacidade Receita fixa PR
Ativo Localidade Fonte instalada (MW) Status an_ua_l (R$ Vigéncia do contrato
milhoes)’
Parnaiba | Maranhao Géas 676 Operacional 756,0 Jan/2013 - Dez/2027
Parnaiba Il Maranhao Géas 519 Operacional 613,0 Jul/2016 - Abr/2036
Parnaiba Ill Maranhao Géas 178 Operacional 168,0 Jan/2013 - Dez/2027
Parnaiba IV Maranhao Géas 56 Operacional 33,0 Jul/2026 - Jun/2041
Parnaiba V Maranhao Géas 385 Operacional 353,0 Jan/2024 - Dez/2048
Parnaiba VI Maranhao Géas 92 Em construcéao 105,0 Jan/2025 - Dez/2049
Jaguatirica ll Roraima Gas 141 Operacional 540,0 Jan/2021 - Jan/2036
Azulao | Amazonas Gas 360 Em construcao 239,0 Ago/2026 - Ago/2041
Azulao Il Amazonas Géas 590 Em construcéao 1.922,0 Jul/2027 - Jul/2042
Termofortaleza Fortaleza Gas 327 Desligada N/A Dez/2003 - Dez/2023
CELSE Sergipe Gas 1,693 Operacional 1.988,0 Mar/2020 - Dez/2044
Pecém Il Ceara Carvao 365 Operacional 483,0 Jan/2013 - Set/2028
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ltaqui Maranhao Carvao 360 Operacional 538,0 Jan/2012 - Dez/2027
Futura 1 Bahia Solar 692 MWac Operacional N/A 71% contratada entre
2024 e 2030

"Valores retirados do guia de modelagem da Eneva de agosto de 2023 e formuléario de referéncia publicado pela companhia em 24 de abril
de 2024. As receitas possuem data base de novembro de 2022. N/A: Nao aplicavel.

Nosso Cenario de Caso-Base

Premissas

— Inflacdo média — indexador da tarifa da maioria dos contratos da Eneva e de parte dos
custos —de 4,1% em 2024, 3,7% em 2025 € 3,5% em 2026, em linha com as premissas do
nosso artigo “Economic Outlook Emerging Markets Q2 2024: Growth Divergence Ahead”,
publicado em 26 de marco de 2024;

—  PrecodoHenry Hub, indice de parte das tarifas dos contratos de Parnaiba I, de US$3,25,
por milhao de btu (british thermal unit) em 2024, US$4,00/btu em 2025 e US$4,25/btu a
partir de 2026;

— Precodocarvao, que impacta os custos de producao de energia nas usinas a carvao —
Itaqui e Pecém Il - de cerca de US$146/tonelada (t) em 2024, US$125/t em 2025 e cerca
de US$116/t em 2026;

—  Taxade cambio média de R$ 5,00 por US$1 em 2024, R$ 5,05 em 2025 e R$ 5,30 em
2026;

— Taxabasica de juros média de 9,9% em 2024 e 9,0% a partir de 2025, impactando as
despesas de juros da Eneva;

—  Termelétricas mantendo disponibilidade média entre 90%-95% em 2024 e 2025 e entre
85% e 90% nos anos subsequentes, por conta de manutencdes programadas. Esse nivel
deve garantir uma remuneracéao fixa de cerca R$ 5,7 bilhées em 2024, aumentando para
R$ 6,0 bilhoes-R$ 6,5 bilhdes em 2025 e 2026, com o inicio das operagdes da usina
Parnaiba VI;

—  Despacho médio de cerca de 25%-28% nos proximos dois anos, em decorréncia da
expectativa de formacao do fendmeno La Nifia no segundo semestre, acarretando menor
volume de chuvas, assim como por conta de maiores temperaturas ao longo do ano;

—  EBITDA proveniente de Futura 1 de R$ 190 milhdes em 2024 e crescendo com a inflacdo a
partir de 2025;

—  Precode liquidacéo das diferencas (PLD) médio de cerca de R$ 61/MWh em 2024, R$
90/MWh em 2025 e de R$ 100/MWh em 2026;

— Investimentos (capex) de cerca de R$ 2,6 bilhdes em 2024, R$ 2,3 bilhdes em 2025 e R$
2,5 bilhdes em 2026, referentes sobretudo a construcao do complexo Azuléao - cuja
conclusdo que esté previsto para 2026 no caso de Azuldo | e 2027 no caso de Azuldo I -,
assim como para manutencao das plantas existentes e exploracao e desenvolvimento
das reservas de gas;

— Naoincorporamos novas aquisicées em nosso caso-base;

—  Por conta dos prejuizos acumulados nos anos anteriores e do novo ciclo de capex,
consideramos distribuicdo de dividendos somente a partir de 2025, no montante de 25%
do lucro liquido do ano anterior. Isso deve resultar em pagamento de cerca de R$ 250
milhoes;

- Divida ajustada liquida entre R$ 21 bilhdes—R$ 22 bilhdes nos proximos trés anos,
incluindo arrendamentos mercantis (sobretudo o FSRU de CELSE) de aproximadamente
R$ 3,5 bilhoes.
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Principais métricas

— Divida liquida ajustada sobre EBITDA melhorando no intervalo de 4,5x-5,0x nos préximos
trés anos;

—  FFO sobre divida liquida ajustada entre 9%-13% nos préximos trés anos;

- Geracéo de caixa livre negativa de cerca de R$ 500 milhdes em 2024 e positiva em cerca
de R$ 100 milhoes-R$ 300 milhdes em 2025 e 2026; e

— FFO sobre cobertura de juros melhorando gradualmente na faixa de 2,0x-2,5x ao longo
dos proximos trés anos.

Liquidez

Avaliamos a liquidez da Eneva como adequada. Esperamos uma relacdo entre fontes e usos de
recursos acima de 1,2x nos proximos 12 meses e que as fontes de liquidez continuem excedendo
0s usos mesmo que o EBITDA caia 15% em relacao ao nosso caso-base. Além disso, nossa analise
incorpora a capacidade da empresa de absorver eventos de baixa probabilidade e alto impacto
nos préximos dois anos sem necessidade de refinanciamentos substanciais, considerando seu
cronograma de vencimentos alongado, com prazo médio de 5,3 anos em 31 de dezembro de 2023.
Apesar da sua robusta posicédo de caixa de cerca de R$ 2,6 bilhdes no mesmo periodo e seus
fluxos de caixa anuais previsiveis, dado que grande parte das receitas da Eneva séo fixas e por
disponibilidade, acreditamos que o grupo deve tomar novas dividas para financiar a construcéao do
Complexo Azuldo, o que nao € uma preocupacao em funcao do seu acesso adequado aos
mercados de capitais locais e bom relacionamento com bancos comerciais.

Principais fontes de liquidez

- Caixa e equivalentes de caixa de aproximadamente R$ 2,6 bilhoes em 31 de dezembro de
20283;

- Geracéo de caixa operacional apos o pagamento de juros e impostos entre R$ 2,4
bilhdes-R$ 2,6 bilhdes em 2024;

— Novas emissodes de dividas no valor de até R$ 3,0 bilhdes em abril de 2024.

Principais usos de liquidez

- Vencimentos de divida de curto prazo de aproximadamente R$ 1,6 bilhdo em 31 de
dezembro de 2023;

- Pré-pagamento de dividas com vencimento em 2025 de aproximadamente R$ 2,25
bilhdes ainda em 2024, com os recursos da 102 emissao de debéntures;

—  Capexcontratado e de manutencéo de aproximadamente R$ 1,7 bilhdo em 2024;
- Necessidades de capital de giro intra-ano de R$ 250 milhdes—R$ 350 milhodes;

— Nao consideramos pagamentos de dividendos em 2024.

Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Os contratos das dividas da Eneva, sobretudo de suas debéntures, possuem covenants
financeiros medidos trimestralmente a nivel consolidado que podem resultar na aceleracao nao
automatica dessas dividas caso a alavancagem da empresa ultrapasse certos niveis. Os niveis
limite do indicador de divida liquida sobre EBITDA estéo alinhados com os das dividas existentes
que a Eneva deve cumprir, assim definidos:
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—  Menor que 5,0x entre marco de 2024 e junho de 2024; e
—  Menor que 4,5x a partir de setembro de 2024.

Além disso, a metodologia de céalculo do covenant incorpora no EBITDA a geracéo de caixa dos
Gltimos 12 meses de futuras aquisicoes e a geracao de caixa pro forma de novos projetos.
Esperamos que o grupo cumpra com o seu covenant, no nivel consolidado, com uma folga de 10%
em 2024, devido ao fim do contrato de Termofortaleza, e aumentando para cercade 15% em
2025, na auséncia de novas aquisicoes.

Fatores Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG — Environmental,
Social, and Governance)

Os fatores ambientais possuem uma influéncia negativa em nossa analise de crédito da Eneva,
pois cerca de 70% da capacidade instalada operacional da empresa deriva de termoelétricas
abastecidas a gas, proveniente de suas préprias reservas. Além disso, cerca de 15% da
capacidade instalada do grupo provém de termoelétricas abastecidas a carvao (Pecém Il e Itaqui)
e apenas 15% de fontes renovaveis, com o parque solar Futura 1. Contudo, a empresa anunciou
seu interesse em encontrar um socio estratégico em sua plataforma de ativos renovaveis, o que
poderia implicar na venda de parte deste ativo.

Por outro lado, em comparagcao com outros tipos de combustiveis fosseis, as termoelétricas a gas
sao mais limpas e se beneficiam da prioridade na ordem de despacho por conta do seu custo mais
baixo, sobretudo no caso da Eneva, que possui suas préprias reservas de gas. Além disso,
entendemos que a maior parte da capacidade instalada da empresa funciona como energia de
reserva para atender a demanda de energia em momentos de hidrologia mais fraca, como
aconteceu em 2021, quando a companhia registrou um indice de despacho médio de 72%.

Ratings de Emissao — Analise de Recuperacao

Avaliamos as seguintes emissdes da companhia e de sua subsidiaria CELSE, que possui garantia
da Eneva:

Ratings de emissao

Valor do principal em 31 Rating de
de dezembro de 2023 Vencimento Rating de emissao recuperagao

Eneva S.A.
18 série da 22 emissao de debéntures R$ 750,0 milhoes 15de maio de 2024 brAAA 3(55%)
22 série da 22 emissao de debéntures R$ 750,0 milhoes 15 de maio de 2027 brAAA 3(55%)
328 série da 22 emissao de debéntures R$ 647,9 milhoes 15 de maio de 2029 brAAA 3(55%)
32 emissao de debéntures R$832,0 milhdes 15 de dezembro de 2027 brAAA 3(55%)
53 emissao de debéntures R$ 825,2 milhdes 15 de junho de 2030 brAAA 3(55%)
18 série da 62 emissao de debéntures R$ 469,9 milndes 15 de setembro de 2030 brAAA 3(55%)
22 série da 62 emissao de debéntures R$721,1 milhdes 15de setembro de 2035 brAAA 3(55%)
78 emissao de debéntures R$ 1,5 bilhao 19 de maio de 2025 brAAA 3(55%)
12 série da 82 emissao de debéntures R$ 751,56 milhoes 15 dejulhode 2032 brAAA 3(55%)
23 série da 82 emissao de debéntures R$ 493,2 milhoes 15 de julho de 2037 brAAA 3(55%)
3@ série da 82 emissao de debéntures R$500,0 milhoes 15 de julhode 2029 brAAA 3(55%)
42 série da 82 emissao de debéntures R$ 350,0 milhoes 15 de julhode 2032 brAAA 3(55%)
1@ série da 102 emissao de debéntures A ser definido 15 de abrilde 2034 brAAA 3(55%)
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Valor minimo: R$ 886,7

23 série da 102 emissao de debéntures milhes 15de abrilde 2039 brAAA 3(55%)
32 série da 102 emissao de debéntures A ser definido 15 de abrilde 2029 brAAA 3(55%)
42 série da 10@ emissdo de debéntures A ser definido 15 de abril de 2031 brAAA 3(55%)
CELSE - Centrais Elétricas de Sergipe S.A.

22 série da 22 emissao de debéntures R$ 2,7 bilhées  15de setembro de 2028 brAAA 3(55%)
328 série da 22 emissao de debéntures R$ 1,8 bilhdes 15 de setembro de 2030 brAAA 3(55%)

Principais fatores analiticos

Orating de recuperacéo ‘3’ atribuido as emissdes de debéntures senior unsecured da Eneva indica
nossa expectativa de uma recuperacao aproximada de 55% para os credores unsecured da
empresa em um cenario hipotético de default. Assim, equalizamos o rating de emissao ao rating
corporativo da empresa.

Em nosso cenério simulado, um default ocorreria em razao de problemas operacionais, o que
afetaria o refinanciamento das dividas da Eneva, ocasionando um possivel atraso nos
pagamentos. Nesse cenario, acreditamos que o grupo seria reestruturado em vez de liquidado,
considerando seu status estratégico de gerador de energia para os subsistemas nos quais opera
(Norte e Nordeste), assim como sua integracéo vertical e contratos de venda de energia. Assim,
acreditamos que os credores receberiam montantes de recuperacdo mais altos em meio a uma
reestruturacédo em comparacao com a liquidacao da empresa.

O default simulado ocorreria em 2029, premissa comum para a categoria de rating da Eneva.
Nosso EBITDA de emergéncia projetado no ano do default é de aproximadamente R$ 2,8 bilhodes,
que, jJuntamente com um multiplo de 5,5x — o qual utilizamos para empresas de geragao de
energia — resulta em um valor de empresa (EV — enterprise value) total de cerca de R$ 15,5 bilhdes.

Default simulado e premissas de avaliacao
— Anododefault simulado: 2029
— EBITDA de emergéncia: R$ 2,8 bilhdes
—  Multiplo de EBITDA: 5,5x

— Jurisdicao: Brasil

Estrutura de prioridade de pagamento (waterfall)
- EVliquido apds custos administrativos de 5%: R$ 14,7 bilhoes
— Dividas das subsidiarias operacionais: R$ 7,8 bilhoes
- Valor total disponivel para dividas unsecured no nivel da holding: R$ 6,4 bilhdes
- Dividas unsecured no nivel da holding: R$ 11,2 bilhdes

— Recuperacao esperada da divida senior unsecured: 55%

*Todos os montantes de divida incluem seis meses de juros pré-peticao.
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Tabela de Classificacao de Ratings

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/--
Risco de negbécio Satisfatério
Risco-pais Moderadamente alto
Risco da indUstria Moderadamente alto
Posicao competitiva Satisfatéria
Risco financeiro Agressivo
Fluxo de caixa/Alavancagem Agressiva

Modificadores

Diversificacao/Efeito-portfélio Neutro
Estrutura de capital Neutra
Liquidez Adequada
Politica financeira Neutra
Administracao e governanca Neutra
Anélise de ratings comparaveis Neutra

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 informacgées.

Informacées detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings

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

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

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

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

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

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 20283.

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

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

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

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

—  Critério de ratings de recuperacao para emissores corporativos avaliados com grau
especulativo, 7 de dezembro de 2016.

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

— Metodologia e premissas: Descritores de liquidez para emissores corporativos globais,
16 de dezembro de 2014.
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—  Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacao do Risco-Pais, 19 de novembro de
2013.

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

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

Artigo
—  Definicoes de Ratings da S&P Global Ratings
Emissor Data de atribuicao do rating inicial Data da agao de rating anterior
Eneva S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 22 deabril de 2019 28 de abrilde 2023
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS
Outros servicos fornecidos ao emissor

Nao héa outros servicos prestados a este emissor.

ATRIBUTOS E LIMITACOES DO RATING DE CREDITO

A S&P Global Ratings utiliza informagoes em suas analises 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 ndo verifica a
completude e a precisao das informacgoes que recebe. A informacao que nos é fornecida pode, de
fato, conter imprecisoes ou omissoes que possam ser relevantes para a analise de crédito de
rating.

Em conexdo 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 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 utilizacéo do rating de crédito ou de
informacodes relacionadas.

FONTES DE INFORMACAO

Para atribuigado e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emissao, informacoes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informacodes financeiras
trimestrais, informacdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacoes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunidées com a administracao dos emissores, bem
como os relatorios de anélises dos aspectos econdémico-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 Apelacoes)”.

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 secado 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 secéo
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.
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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 regulatdrias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
Global Ratings sdo publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da Ultima
Acéo 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 Ac¢ao de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informagoes regulatorias apresentadas neste relatério podem nao refletir as mudancas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacao 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 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 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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Copyright © 2024 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou informagdes obtidas a partir destes)
ou qualquer parte destas informagdes (Contetdo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem
armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperacdo sem a prévia autorizacado por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas
(coletivamente, S&P). O Conteddo nao devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou nao autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus
diretores, representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade do
Contetdo. As Partes da S&P nao sao responsaveis por quaisquer erros ou omissoes (por negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos
mediante o uso de tal Conteldo, ou pela seguranga ou manutengao de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Contetdo é oferecido “como ele €”. AS PARTES DA S&P
ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU
ADEQUACAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA
ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURACAQ DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deverao as Partes da S&P ser
responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares,
compensatorias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitagao, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por
negligéncia) com relagao a qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetdo sdo declaragdes de opinides na data em que foram expressas e nao
declaragoes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) nao sdo recomendagdes para comprar, reter ou vender
quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e nao abordam a adequacéo de quaisquer titulos. Apés sua publicacéo, em qualquer maneira ou formato, a
S&P ndo assume nenhuma obrigacao de atualizar o Contetdo. Nao se deve depender do Conteldo, e este ndo € um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do
usuario, sua administracao, funcionéarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualguer decisdo de investimento ou negécios. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem
como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informacdes de fontes que considera confiaveis, a S&P nao conduz auditoria nem
assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagao independente de qualquer informagao que receba. Publicagdes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que nao dependem necessariamente de uma agao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem
limitagao, a publicagéo de uma atualizagao periédica de um rating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigao um rating atribuido em outra jurisdi¢ao para
determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualguer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da
S&P abdicam de qualguer obrigacao decorrente da atribuicao, 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 negbcios 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 informagoes que nao estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informacdes que ndo sao de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracao por seus ratings e certas anéalises, 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 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 publicacoes ou por intermédio de terceiros redistribuidores.

Informagdes adicionais sobre nossos honorarios 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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