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Resumo da Acao de Rating

e Em 29 de margo de 2019, a S&P Global Ratings atribuiu o rating de emiss&o ‘brAAA’ na Escala
Nacional Brasil a 122 emissao de debéntures da Companhia de Eletricidade do Estado da
Bahia (Coelba: BB-/Estavel/--; brAAA/Estavel/--) e a 10% emissao de debéntures da Companhia
Energética de Pernambuco - CELPE (Celpe: BB-/Estavel/--; brAAA/Estavel/--).

e A décima segunda emissdo de debéntures da Coelba, no montante de até R$ 700 milhdes, sera
realizada em duas séries, e tera vencimento final em 2026. Os recursos emitidos serdo utilizados
para pagamento de dividas e refor¢o da posicao de caixa da empresa.

e Jaal10? emissao de debéntures da Celpe sera no valor de até R$ 500 milhdes e em duas séries,
com vencimento final em 2026. Os recursos obtidos com a emissdo serdo usados para
pagamento de dividas.

Ratings de Emisséo - Analise do Risco de Subordinacgao

Como a Coelba e a Celpe sdo empresas operacionais e nao possuem nenhuma subsidiaria, ndo existe
subordinacéo estrutural de suas dividas unsecured e, portanto, seus ratings de emisséo ficam no mesmo
nivel do rating de crédito corporativo. Além disso, essas empresas estédo entre as principais empresas
operacionais do grupo Neoenergia S.A. (Neoenergia: BB-/Estavel/--; brAAA/Estavel/brA-1+) pelo fato de
serem duas de suas quatro distribuidoras de eletricidade, segmento responsavel por mais de 75% da
geracao de caixa do grupo. Assim, os ratings da Coelba e da Celpe refletem a qualidade de crédito do
grupo Neoenergia.
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Covenants (clausulas contratuais restritivas)
As novas emissdes da Coelba e da Celpe devem contar com o seguinte covenant financeiro, medido
semestralmente com base nos resultados consolidados da Neoenergia:

¢ Indice maximo de divida liquida/EBITDA de 4,0x.

As escrituras preveem que a Neoenergia podera descumprir esse limite por um semestre sem resultar
em um evento de vencimento antecipado e a primeira apuracao serd realizada em 30 de junho de 2019.

Descricao das empresas

O grupo de eletricidade brasileiro integrado Neoenergia opera por meio de suas subsidiarias nos
segmentos de distribuicdo (Coelba, Celpe, Cosern e Elektro), geracdo (Calango 6, Termope e outras), e
transmissao e comercializagdo (NC Energia) de energia elétrica. Nos Ultimos 12 meses, findos em 31 de
dezembro de 2018, a Neoenergia reportou receitas de R$ 26,0 bilh6es e EBITDA de R$ 4,6 bilhdes.

Atualmente, a maior parte dos fluxos de caixa do grupo advém da distribuicdo de eletricidade, que
esperamos continue sendo o principal segmento em termos de geragéo de fluxo de caixa, mesmo apdés a
entrada em operagdo de novos ativos de transmissdo a serem construidos nos proximos anos. A
Iberdrola S.A. (Iberdrola: BBB+/Estavel/A-2) detém participagdo de 52,45% na Neoenergia desde
meados de 2017. A Caixa Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil (Previ) e o BB Banco de
Investimento S.A. detém, respectivamente, 38,21% e 9,34% de participagdo na empresa.

A Coelba é uma distribuidora de energia elétrica cuja concessao vence em 2027 e serve 415 dos 417
municipios do estado da Bahia, e mais dois municipios, sendo um no estado de Alagoas e outro no
Tocantins, abrangendo um total de 563 mil km2. Em 2018, a empresa distribuiu 20.122 GWh para seus
6,0 milhdes de clientes nos mercados cativo e livre e reportou uma receita liquida e um EBITDA de R$
9,2 bilhdes e R$ 1,6 bilh&o, respectivamente.

Jé a Celpe também atua no segmento de distribuicdo de energia elétrica por meio do contrato de
concessao com vencimento em 2030 para servir todo 0 estado de Pernambuco, um municipio no estado
da Paraiba e o arquipélago de Fernando de Noronha, totalizando uma area de 98,547 km2. No ano de
2018, a empresa distribuiu nos mercados cativo e livre um total de 13.612 GWh para seus 3,7 milhdes de
clientes e reportou uma receita liquida e um EBITDA de R$ 5,6 bilhdes e R$ 678,7 milhdes,
respectivamente, em 2018.
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa
visdo sobre os fatores que sao relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes séo
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 informacdes. Informacg6es detalhadas
estao disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados
por esta acdo 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

Artigo

Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018
Refletindo o risco de subordinacéo em ratings de emisséo de entidades corporativas, 28 de
marco de 2018

Critério de avaliacdo de garantias, 21 de outubro de 2016

Metodologia e Premissas: Descritores de Liguidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de
dezembro de 2014

Principais Fatores de Crédito para a Industria de Energia e Gas Nao Reqgulada, 28 de marc¢o de
2014

Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013

Metodologia corporativa: indices e Ajustes, 19 de novembro de 2013

Critério geral: Metodologia de rating de grupo, 19 de novembro de 2013

Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013

Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacdo do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013
Principais fatores de crédito para a industria de concessionarias de servicos de utilidade publica
requladas, 19 de novembro de 2013

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

Metodologia: Fatores de créditos relativos a administracdo e governanca para entidades
corporativas e seguradoras, 13 de novembro de 2012

Perfis de crédito individual (Stand-Alone Credit Profiles ou SACP): componente de um rating, 1°
de outubro de 2010

Uso de CreditWatch e Perspectivas, 14 de setembro de 2009

Ratings ‘BB-’ e ‘brAAA’ da Neoenergia S.A. e subsidiarias reafirmados; perspectiva continua
estavel, 24 de janeiro de 2019
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Acéao 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
Emissédo ou de Emissor, ja existente, de uma entidade (previamente determinado por um Comité de
Rating) a outro Emissor e/ou Emisséo (ex. Uma Acédo de Rating Vinculada). Veja a Politica de Comité de
Rating em www.standardandpoors.com.br.

Outros servicos fornecidos ao emissor
N&o hé outros servigos prestados a este emissor.

Atributos e limitac8es do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informacdes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confidveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings néo realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagcdo independente da informacéo
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 néo 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 conexdo com a andlise 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 opinido de rating de
crédito. A atribuigdo de um rating de crédito para um emissor ou emissdo pela S&P Global Ratings nédo
deve ser vista como uma garantia da preciséo, completude ou tempestividade da (i) informacéo 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 utilizacdo do rating de crédito ou de informacdes relacionadas.

Fontes de informacgéo

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emisséo, informacdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informacdes financeiras trimestrais, informacgfes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacdes histéricas e projetadas recebidas
durante as reuniées com a administragdo dos emissores, bem como os relatdrios de andlises dos
aspectos econémico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informacdes de dominio publico, incluindo informacdes 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 informacdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor
O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagdo ao rating atribuido é abordado na politica
“NotificagBes ao Emissor (incluindo Apelacdes)”.
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Frequéncia de revisao de atribuicéo de ratings
O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

e Descricdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (secdo de Revisdo de Ratings de Crédito)
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 em “Conflitos de
Interesse — Instrucdo N° 521/2012, Artigo 16 XII” se¢do em www.standardandpoors.com.br.

Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/pt _LA/web/guest/requlatory/disclosures o nome das entidades
responséveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacdes regulatérias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings sdo publicadas com
referéncia a uma data especifica, vigentes na data da ultima A¢do de Rating de Crédito publicada. A
S&P Global Ratings atualiza as informacgdes regulatorias de um determinado Rating de Crédito a fim de
incluir quaisquer mudangas em tais informacdes somente quando uma Ac¢édo de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informagdes regulatorias apresentadas neste relatério podem néo
refletir as mudangas que podem ocorrer durante o periodo posterior & publicacéo de tais informacdes
regulatdrias, mas que nao estejam de outra forma associadas a uma Acédo de Rating de Crédito.
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Analises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacdes contidas no Contetido sé&o declaragGes de opinifes na
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assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificacdo independente de qualquer informagéo que
receba. Publicages relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem
necessariamente de uma acao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitag&o, a publicagdo de uma atualizagédo
periddica 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 jurisdi¢cdo um rating
atribuido em outra jurisdigao para determinados fins regulatérios, 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 obrigagdo decorrente da
atribuic@o, 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 negdcios separadas umas das outras a fim de preservar a
independéncia e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negdécios 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 informagdes que nédo sdo de conhecimento publico recebidas no ambito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragdo por seus ratings e certas andlises, 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 sites na www.standardandpoors.com (gratuito), e www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por
assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias publicagdes ou por intermédio de terceiros
redistribuidores. Informacdes adicionais sobre nossos honorérios de rating estao disponiveis em
www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Austrélia

Standard & Poor's (Austrélia) Pty. Ltd. conta com uma licenga de servigos financeiros nimero 337565 de acordo com o
Corporations Act 2001. Os ratings de crédito da Standard & Poor’s e pesquisas relacionadas ndo tem como objetivo e ndo podem
ser distribuidas a nenhuma pessoa na Australia que ndo seja um cliente pessoa juridica (como definido no Capitulo 7 do
Corporations Act).
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