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O BB-BI pode ser remunerado por servigos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste
relatdrio ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando 0 mesmo interesse
dessa(s) empresa(s).
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Neoenergia

Sobre a empresa

A Neoenergia é uma companhia integrada, que atua nos segmentos de geracao,
transmissao, distribuicdo e comercializacdo de energia. Foi fundadaem 1997 e é
controlada pelo grupo Iberdrola, um dos principais grupos espanhdis de energia,
que detém 53,5% das acdes, e pela Previ, com 30,3%. As demais acdes NEOE3 sdo
negociadas no Novo Mercado da B3.

O principal segmento de atua¢do da companhia € o de distribuicao, que representa
mais de 80% da receita consolidada, no qual atua por meio de cinco subsididrias:
Coelba, no estado da Bahia, Celpe, no estado de Pernambuco, Cosern, no estado do
Rio Grande do Norte, Elektro nos estados de Sdo Paulo e de Mato Grosso do Sul e
Neoenergia Brasilia, no Distrito Federal.

A Neoenergia intensificou os investimentos nos Ultimos anos, que alcancaram RS
9,8 bilhdes em 2022, um recorde, e RS 8,9 bilhdes em 2023, concentrados, em sua
maioria, em expansao € manuteng¢ao das redes de distribuicao e nos novos
projetos de transmissdo. Parte desses investimentos j& foram reconhecidos na base
de ativos regulatdrios e incorporados nas tarifas praticadas atualmente, como no
caso da Coelba, Cosern e Elektro, que passaram por revisdes tarifarias em 2023.
Este ciclo mais expressivo de investimentos contribuiu para 0 aumento da
alavancagem da companhia, que atingiu 3,3x divida liquida/EBITDA no ultimo
trimestre (covenant <= 4,0x). A divida liquida saltou de RS 21,3 bilhdes em 2020
para RS 41,1 bilhdes no 2T24.

Pontos fortes Pontos de atencao

_Operacoes integradas de energia
elétrica nos segmentos de geracao,
transmissao, distribuicdo e

_Negdcios requerem alto volume de
investimentos (necessidade intensiva

T de capital).
comercializacdo.
_Receita ajustada anualmente pela _Alavancagem elevada, refletindo a
inflagdo e contratos regulados de aceleragdo dos investimentos dos
longo prazo. dltimos anos.

_Estratégia de crescimento no
segmento de transmissao (mais
previsivel) focada em parcerias
estratégicas e na rotacao de ativos

_Potenciais riscos de execucdo
relacionados a projetos em
andamento.

Fonte: Neoenergia, BB-BI.

BB Investimentos



Y

Neoenergia

Principais indicadores financeiros

RS milhdes 2022 2023 V:r/'a% 2T23  2T24 V:r/'a%
Receita liquida 42787 44343 36%  10.902 11482  53%
EBITDA 11582  12.359 6,7% 2662 2970  11,6%
Lucro Liquido 4787 4.527 -5,4% 728 815 12,0%
Divida Liquida 36.471  39.146 7,3% 38235 41.076  7,4%

Contexto operacional recente e analise financeira (1/2)

No 2T24, a receita liquida apresentou crescimento estimulado por maior consumo
de eletricidade em func¢do do clima mais quente, que levou ao aumento do volume
distribuido, enquanto o EBITDA cresceu 11,6% a/a, beneficiado pela estabilidade no
total de custos e despesas na comparacdo com a evolucdo da receita. Esses efeitos
foram compensados por uma menor margem na transmissao devido a ndo
consolidagdo, desde 0 4T23, dos 8 ativos que foram negociados com o GIC (fundo
soberano de Singapura) e que passaram a contribuir com os resultados por meio de
equivaléncia patrimonial. O resultado da geracao foi impactado pelo encerramento
do contrato da usina Termopernambuco, que voltara a contribuir com receita a
partir de outubro com antecipagao do novo contrato de venda de energia.

Em setembro de 2023, a Neoenergia comunicou ao mercado a conclusao da
negociagao de 50% da participagao societaria de 8 SPEs do segmento de
transmissdo com o fundo GIC pelo valor de RS 1,2 bilhdo. Para a companhia, a
estratégia da transacao consiste em ter um investidor institucional global como
socio, o que lhe permitird continuar crescendo no setor de transmissao, que é
caracterizado pela maior previsibilidade de receita e geracéo de caixa. Os
investimentos em transmissao que estdo em andamento devem acrescentar cerca
de RS 1,1 bilhdo de RAP até 2025, de acordo com estimativas da empresa.

Fonte: Neoenergia, BB-BI.
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Contexto operacional recente e analise financeira (2/2)

Os investimentos elevados dos ultimos anos combinados a taxas de juros mais altas
resultaram em aumento da alavancagem financeira da Neoenergia e certa
deterioragdo de suas métricas de crédito, com o indice de cobertura de juros pés-
capex (EBITDA (-) capex / despesas de juros) abaixo de 1,0x por dois anos
consecutivos e no primeiro semestre de 2024, sinalizando a necessidade de
captacdo de novas dividas para fazer frente aos investimentos programados.
Atualmente, o custo médio da divida é de 10,8% ao ano, com um prazo médio de
5,6 anos e 17% concentrado no curto prazo.

As perspectivas de crescimento organico no segmento de distribuicao se baseiam
em projecdes de aumento do consumo de energia no Brasil — que superou o
crescimento do PIB nos Ultimos anos — especialmente na regido Nordeste, que
POSsUi 0 menor consumo per capita do pais. A Coelba, maior distribuidora do grupo,
que atende 417 municipios e cerca de 15 milhdes de habitantes, foi a subsidiaria que
mais realizou investimentos nos Ultimos anos e também a que mais cresceu em
diversos indicadores operacionais e financeiros. Ao mesmo tempo, a divida da
companhia quase dobrou, passando de RS 7,8 bilhdes no final de 2020 para RS 14,9
bilhdes no 2T24, com indicador de alavancagem superior a 3,0x divida
liquida/EBITDA.

Vale mencionar que esperamos que a Neoenergia renove os seus contratos de
concessdo de distribuicdo que possuem vencimentos nos préximos anos (Coelba e
Cosern, em 2027, Elektro em 2028 e Celpe em 2030), visto que a empresa tem
atendido aos limites regulatdérios de DEC (Duracdo Equivalente de Interrupgdo por
Unidade Consumidora) e FEC (Frequéncia Equivalente de Interrupc¢do por Unidade
Consumidora), que medem a qualidade do servico prestado ao consumidor, além
de manter o equilibrio financeiro das concessdes, mesmo daquelas que parecem
mais alavancadas. Se compararmos a avaliacdo dos ativos regulatérios da Coelba,
Cosern e Elektro — que tiveram revisdes tarifarias em 2023 — todas possuem um
saldo de ativos ndo amortizados em valores muito préximos do total de divida que
carregam no balanco, ou seja, em caso de ndo renovacgao das concessdes (cenario
mais improvavel, em nossa visao), as indenizagdes que serdo recebidas pela sua base
de ativos ndo amortizados seria suficiente para liquidagdo total da divida.

Em 21/06, foi publicado o decreto que estabelece as diretrizes para a renovacdo das
concessdes de distribuicdo que vencem até 2030 e a ANEEL tem o prazo de 120
dias, aproximadamente out/24, para elaboracido dos novos contratos para a
renovagao das concessdes por mais 30 anos. De modo geral, as diretrizes da ANEEL
estabeleceram, entre outros fatores, (i) renovagdes ndo onerosas, ou seja, sem
exigéncia de pagamento de bénus de outorga — o que alivia a possivel projecdo de
capex das empresas para este fim, (ii) troca dos indexadores de IGPM para IPCA, e
(iii) a exigéncia de indicadores de qualidade e satisfacdo do consumidor mais
rigorosos.

Fonte: Neoenergia, BB-BI
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Métricas de crédito

Indicadores 2022 2023 2T23 2T24
Divida liquida/EBITDA Ajust.’ 3,1 X 3,2 X 3,3 X 3,3 X
EBITDA / Despesas de juros 2,7 X 2,6 X 2,3 X 2,4 X
i 1
EBITDA Ajust.’/Despesas de 0.4 x 0.7 x 0.4 x 0.5 x
juros
indice de liquidez? 0,9 x 0,8 x 0,6 x 11 x
Prazo médio de endividamento 5,3 5,2 51 5,6
(anos)
Ratings

Agéncia Escala Nacional Perspectiva

S&P brAAA Estavel 27/03/2024

Agéncia Escala Global Perspectiva

S&P BB- Estavel 27/03/2024

Em 27 de margo de 2024, a S&P reafirmou o rating da Neoenergia e suas
distribuidoras em BB na Escala Global e brAAA na Escala Nacional, limitadas ao
rating soberano do pais.

De acordo com a agéncia de classificacao de risco, os consideraveis investimentos
dos ultimos anos e a taxa de juros elevada no Brasil pesaram nas métricas de crédito
nos Ultimos anos, mas espera-se melhora gradual a partir de 2024, com
contribuicao do aumento da geragao de caixa proveniente de energia renovavel e
ativos de transmissao, juntamente com hidrologia favoravel.

'EBITDA ajustado = EBITDA (-) capex, 2 Indice de liquidez = Caixa/Divida de curto prazo | Fonte: Neoenergia, S&P
Global Ratings, BB-BI
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Cronograma de amortizagao de divida (R$ milhoes)’

25.543
9.385
6.123 5.813 6.147 7.050
= H B H B
Caixa 2024 2025 2026 2027 2028 2029 em
diante
Endividamento (RS milhdes)?
mmm Divida liquida ~ ==e=Divida liquida / EBITDA
, 5 X
3,2X
31x 3,2 X
o— —
41.076
36.471 39.146
30.749
2021 2022 2023 2724

Para saber mais sobre a Neoenergia e seu setor de atuagdo, consulte o relatorio
sobre o resultado do 2T24 e o relatério Setorial de Utilities do BB-BI.

TEm 30/06/2024. | Fonte: Neoenergia, BB-BI.
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Disclaimer

Informagdes Relevantes

Este é um relatdrio publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As informacgdes
e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em informacdes obtidas de fontes, a
principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar
que as informacgdes aqui contidas ndo sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicacdo, o BB-
Bl ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢bes e ndo se compromete com a
veracidade dessas informacdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento
referem-se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios
("analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em fun¢do de mudangas que
possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer
comunicacdo no sentido de atualizacdo ou revisdo com respeito a tal mudanca. Os analistas podem
interagir com outras dreas do Conglomerado do Banco do Brasil S.A. (“Grupo”) com a finalidade de
somente colherem informagdes abrangentes de mercado que contribuam para que a drea de andlise de
valores mobilidrios, a quem compete exclusivamente a atribuicdo de selecdo dos valores mobilidrios para
analise, eleja o rol seu de ativos de cobertura. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser
resultado de diferentes formas de apresentacdo, calculo e/ou ajustes, como também podem trazer
divergéncia ou contrariedade as opinides expressas por outras areas do Grupo.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de
decisdo de investimento. Nao é, e ndo deve ser interpretado como material promocional, recomendagéo,
oferta ou solicitacdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros
instrumentos financeiros. E recomendada a leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais
documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do
investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estado sujeitos a riscos de perda superior
ao capital investido. Os investidores ndo devem considerar este relatério como Unico critério de decisdo de
alocagao, ndo devendo ser compreendido como o Unico parametro para o exercicio do seu julgamento,
uma vez que as estratégias e instrumentos abordados podem ndo ser adequados e elegiveis para
determinadas categorias de investidores. Antecedendo a qualquer deliberacdo, os investidores devem
avaliar minuciosamente a aderéncia dos valores mobilidrios aos seus objetivos de investimento e niveis de
tolerancia de risco ("Suitability"). A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI
ndo garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com
base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproducio, distribuicdo ou publicacdo deste
material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do artigo 22 da Resolucdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021, o BB-BI declara a todos que
utilizam seus relatdérios de andlise, que identifica as seguintes situacdes com potencial de afetar a
imparcialidade dos relatérios ou de configurar conflito de interesses:

1 - A instituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s)
empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de
direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Grupo pode ser remunerado
por servicos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou
com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - A instituicdo pode possuir participacdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital
social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar ou intermediar valores mobilidrios da(s)
empresa(s) no mercado; o Grupo pode possuir participacio acionaria direta ou indireta, igual ou superior a
1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar e intermediar valores
mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsidiarias, de participacdo
aciondria no capital da Cielo S.A., companhia brasileira listada na bolsa de valores e que pode deter, direta
ou indiretamente, participacdes societarias em outras companhias cobertas pelo BB—BI.
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Disclaimer

Informacdes Relevantes: analistas de valores mobiliarios.

Declaragoes dos Analistas

O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboragdo deste relatério declara(m) que:

a) As recomendagdes contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e
seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo ao BB-
Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

b) Sua remuneragdo é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem
remuneracao adicional por servigos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s) objeto do relatério de anélise ou
pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste
relatério:

Itens

Analistas

Viviane Silva = - - _
Melina Constantino X - - _

Fernando Cunha Filho X = = -

1 = O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros,
agdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s)
neste relatdrio.

2 — O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro
em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

3 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores
mobilidrios analisada(s) neste relatdrio.

4 — O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicdo, alienacido
ou intermediacdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste
relatorio.

RATING: “RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa,
instituicdo financeira ou captacdo de recursos de terceiros, possa estar sujeita dentro de um contexto especifico, que
pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o
“"RATING” como recomendacdo de Investimento.
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