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Resumo da Acao de Rating

Em 3 de fevereiro de 2023, o agente fiduciario da 3% emissao de debéntures da Light
Energia S.A. (Light Energia) e da 82 emissao de debéntures da Light Servicos de
Eletricidade S.A. (Light SESA) notificou as empresas e sua holding e garantidora de suas
dividas, aLight S.A. (Light; ndo avaliada), sobre evento de inadimplemento nao
automatico relacionado ao rebaixamento dos ratings, conforme os termos das escrituras
destas emissoes subscritas unicamente pelo Fundo de Investimentos do Fundo de
Garantia do Tempo de Servico (FI-FGTS). Até a presente data, ndo ha conhecimento sobre
a deliberacao das assembleias gerais de debenturistas acerca da nao declaracao de
vencimento antecipado das respectivas debéntures.

Embora as escrituras da maioria das emissoes da Light SESA nao possuam clausulas de
inadimplemento por rebaixamento do rating, existem clausulas de vencimento
antecipado automéatico acionadas pela declaracao de vencimento antecipado de outras
dividas com valor individual ou agregado superior a R$ 50 milhdes.

Além disso, acreditamos que, na auséncia de uma estratégia mais efetiva e transparente
tanto em relacao arenovacao de sua concessaocomo a melhoria de sua estrutura de
capital, ocaixa da empresa serd consumido ao longo dos proximos 12-18 meses,
comprometendo sua capacidade de refinanciamento.

Nesse contexto, em 16 de fevereiro de 2023, a S&P Global Ratings rebaixou os ratings de
crédito de emissor e de divida da Light SESA na Escala Nacional Brasil de ‘brA-" para
‘brBB-’. Além disso, rebaixamos o rating de emissorde curto prazo na mesmaescala de
‘brA-2" para ‘brB’. Por fim, colocamos todos os ratings na listagem CreditWatch com
implicagoes negativas.

O CreditWatch negativo reflete as incertezas sobre a deliberacao dos detentores da 32 e
82 emissdes de debéntures sobre a possivel declaracao de vencimento antecipado, a
qual pode acionar as clasulas de aceleracao cruzada de outras emissoes do grupo,
podendo assim levar auma aceleracédo das dividas da companhia.

Fundamento da Acao de Rating

Incerteza sobre obtencao de waiver dos debenturistas pode causar aaceleracao de pagamento
das dividas daLight. As escrituras da 32 emissao da Light Energia e 82 emissao da Light SESA
contém clausulas de vencimento antecipado ndo automéatico caso seus ratings sejam rebaixados
abaixo de certo nivel, o0 que ocorreu na primeira semana de fevereiro. Aempresa ja foi notificada

sobre o evento. No entanto, as assembleias gerais de debenturistas ainda nao deliberaram acerca
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do tema. As debéntures em questao séo colocacdes privadas detidas exclusivamente pelo Fl-
FGTS. Em nossa visao, o fato de as debéntures serem detidas por um investidor Gnico pode
contribuir para simplificar as negociacdes para aobtencao do waiver. Contudo, entendemos que a
deliberacdo do FI-FGTS é uma decisao que esté fora do controle da Light e, caso os waivers sejam
negados, as demais dividas do grupo, que somam aproximadamente R$ 9,5 bilhdes ao final de
2022, poderiam ser aceleradas, considerando que as demais debéntures em circulacao do grupo
possuem clausulas de vencimento automatico antecipado cruzado.

Além disso, o Fundo de Investimento de Direitos Creditérios (FIDC) da Light SESA, cujo rating
também foi rebaixado, estadem regime de amortizacdo acelerada e deve serpré-pago em sua
totalidade (saldo de recebiveis de R$ 506 milhdes em 30 de dezembro de 2022) até o terceiro

trimestre de 2023, ante aamortizacao original de junho de 2024.

Apesar dos recentes eventos de liquidez, acreditamos que as operacdes da Light permanecem
vidveis, uma vez que os fundamentos do seu negécio ndo mudaram. A companhia opera sobretudo
no segmento de distribuicéo e geracao de energia, que geram fluxos de caixa previsiveis e se
beneficiam do reajuste das tarifas pela inflacdo. Seguimos com nossa premissa de que a empresa
geraréa fluxos de caixa operacional positivos de cercade R$ 600 milhdes em 2023 e R$ 1,1 bilhao
em 2024 - ja incorporando niveis elevados de perda, enquanto osindicadores de qualidade de
servico seguem em cumprimento com os patamares regulatérios.

Contudo, na auséncia de uma estratégia mais efetiva e transparente em relacéo a renovacao de
sua concessao e a sua estrutura de capital, acreditamos que o caixa da Light serd consumido ao
longo dos préximos 12-18 meses para fazer frente aos seus vencimentos de divida, que somam R$
820 milhdes em 2023, R$ 2,2 bilhdes em 2024 e R$ 2,3 bilhdes em 2025. Assim, o rebaixamento
também incorpora nossa visdo de que a estrutura de capital da companhia pode se tornar
insustentavel com o gradual consumo de sua posicao de caixa.

CreditWatch

O CreditWatch com implicacoes negativas reflete as incertezas sobre a liquidez da companhia,
uma vez que esta depende de obtencéo de waiver dos credores da 3% emissdoda Light Energia e
88 emissao da Light SESA. Esperamos resolver o CreditWatch nos proximos 30 a 60 dias, apés a
deliberacdo dos debenturistas sobre oevento de vencimento antecipado.

Poderemos rebaixar os ratings em multiplos degraus caso as assembleias de debenturistas nao
aprovem o waiver. Além disso, poderiamos rebaixar os ratings da Light SESA casooseu
controlador, a Light, decida reestruturar adivida do grupo.

Por outro lado, poderemos retirar os ratings da listagem CreditWatch negativo e reafirméa-los caso
os credores destes instrumentos declarem nao antecipar ovencimento antecipado, reduzindo

assim os riscos de liquidez de curtissimo prazo da Light.

Descricao da Empresa

A Light SESA atua no segmento de distribuicao de energia elétrica e detém os direitos de
concessao para atender 31 cidades no estado do Rio de Janeiro, incluindo sua capital, até junho
de 2026. Nos ultimos 12 meses findos em 30 de setembro de 2022, a empresa distribuiu 25,176
GWh para seus 4,5 milhdes de clientes nos mercados cativo e livre. A companhia é controlada pela
Light S.A., que atua também no segmento de geracdo por meio de cinco usinas hidrelétricas com
capacidade instalada total de 873 MW e garantia fisicade 408 MW, além de deter participacao
minoritaria na usina Belo Monte.
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Fatores Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG — Environmental,
Social, and Governance)

Indicadores de crédito ESG: De E2 — S4 — G4; Para E2 - S4 - G5

£ &

- N/A — Salde eseguranca; — Gestao de risco, cultura e
supervisao;
—  Outros fatores de
governanca.

Os indicadores de crédito ESG oferecem divulgacéo e transparéncia adicionais no nivel da entidade e refletem a opinido da S&P
Global Ratings sobre a influéncia que os fatores ambientais, sociais e de governancatém em nossa analise de ratings. Eles ndo
s&@o um rating de sustentabilidade ou uma avaliacdo de ESG da S&P Global Ratings. A extens&o da influéncia desses fatores se
reflete em uma escala alfanumeérica de 1-5 em que 1= positiva, 2 =neutra, 3 = moderadamente negativa, 4 =negativae 5 =
muito negativa. Para mais informacdes, veja nosso comentério “Definicdes e aplicacdo dos indicadores de crédito ESG”,
publicado em 13 de outubro de2021.

Revisamos os fatores de governanca da Light SESA de negativo para muito negativo, pois
acreditamos que os Ultimos eventos evidenciam deficiéncias na estratégia de comunicacéo da
companhia com os seus stakeholders, sobretudo em um momento desafiador do mercado
brasileiro de crédito. Isso se da no contexto de incertezas relacionadas a decisdo do grupo em
renovar a concessao de distribuicdo e medidas em anélise para melhorar sua estrutura de capital,
0 gue em nossa visdo enfraqueceu sua capacidade de refinanciamento, considerando os elevados
vencimentos de divida em 2024 e 2025.

Certos termos utilizados neste relatorio, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visao sobreos fatores que sdo relevantes
para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em nossos Critérios e, porisso, devem ser lidos em conjuntocom tais Critérios.
Consulte os Critérios de Rating em www.standardandpoors.com.br para mais informagdes. Informagdes detalhadas estdo disponiveis aos assinantes
do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados poresta acdode rating séo disponibilizados no site pablicoda S&P Global
Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada na colunad esquerda nosite

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios
—  Principais Fatores de Crédito para alndustria de Energia e Gas Nao Regulada, 28 de
marco de 2014.

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018.

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

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

S&P Global Ratings 16 defevereirode 2023


http://www.standardandpoors.com.br/
http://www.capitaliq.com/
http://www.standardandpoors.com/
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000724
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000724
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100017404
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100590791
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100590791
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100039734
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100039114
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100039114
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000839
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000839

Comunicado a Imprensa: Ratings da Light SESA rebaixados para ‘brBB-/brB’ e colocados em CreditWatch com implicacoes negativas por
potencial aceleracao de divida

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

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

—  Principais fatores de crédito para aindUstria_de concessionarias de servicos de utilidade
publica reguladas, 19 de novembro de 20183.

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

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

—  Critério para atribuicéo de ratings ‘CCC+’,‘CCC’, ‘CCC-"e‘'CC’, 1 de outubro de 2012.

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

Artigos
— Ratings da Light SESA rebaixados para ‘brA-/brA-2’ por maior risco de refinanciamento:
perspectiva negativa, 3 de fevereiro de 2023
—  Definicoes de Ratings da S&P Global Ratings
Emissor Data de atribui¢ao do rating inicial Data da agao de rating anterior

Light Servicos deEletricidade S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil - longo prazo 11 de julho de 2007 3 de fevereiro de 2023

Escala Nacional Brasil - curto prazo 12 de maio de 2009 3 de fevereiro de 2023
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS
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 informacoes 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 verificacdo independente da
informacéao recebida do emissorou 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 precisao 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 analise 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 opiniao de
rating de crédito. A atribuicao de um rating de crédito para um emissorou emissao pela S&P
Global Ratings nao deve servista comouma garantia da precisao, completude ou tempestividade
da (i) informacao 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
informacdes relacionadas.

FONTES DE INFORMAGAO

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emissao, 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, informacodes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunides com a administracao dos emissores, bem
como os relatérios de anéalises 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 bancario, de
seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de
servicos de informacdes de mercado nacionais einternacionais.

AVISO DE RATINGS AO EMISSOR

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacao ao rating atribuido é abordado na

politica “Notificacdes ao Emissor (incluindo Apelacdes)”.

FREQUENCIA DE REVISAO DE ATRIBUICAO DE RATINGS

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

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

—  Politica de Monitoramento
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CONFLITOS DE INTERESSE POTENCIAIS DA S&P GLOBAL RATINGS

A S&P Global Ratings publica a listade 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 Formuléario de Referéncia, disponivel em
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, onome das entidades

responséaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacoes regulatorias (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 Gltima
Acaode 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 informacdes
somente quando uma Acao de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informacoes regulatérias apresentadas neste relatério podem nao refletir as mudancas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacdo de tais informacdes regulatérias, mas
qgue nao estejam de outra forma associadas auma Acao de Rating de Crédito. Observe que pode
haver casos em que o PCRreflete 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 desnecesséario para determinar esta Acéo 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 oimpacto 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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Nenhum conteldo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos acrédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou informagdes obtidas a partir destes)
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Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigao um rating atribuido em outra jurisdicao para
determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se odireito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da
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supostamente sofrido por conta disso.

AS&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 informacgdes que nao estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
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