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Indicadores!!
Divida Bruta / EBITDA 3,bx 2,8x 2,9x 3,1x 3,5x-4,5x  3,5x-4,5x
EBIT / Despesa Financeira  2,8x 2,4x 2,4x 1,8x  2,0x-2,5x 2,0x-2,5x
FFO/Divida 23,8% 242% 235% 18,3% 10%-15% 10%-15%
R$ (bilhdes)™
Receita Liquida 4.5 4,0 4,2 4,3 4,2-4,3 4,3-4,4
EBITDA 0,7 0,9 1,0 1,0 1,0-1,1 1,1-1,2

[1] Todas as métricas de crédito quantitativas incorporam os ajustes padrdo Moody’s Local para as demonstragées
financeiras de empresas nédo-financeiras.
Fonte: EDP Espirito Santo Distribuicdo de Energia S.A., Economatica e Moody’s Local Brasil.

RESUMO

O perfil de crédito da EDP Espirito Santo Distribui¢cdo de Energia S.A. ("EDP-
ES” ou “Companhia”) reflete a natureza relativamente estavel e previsivel dos
seus fluxos de caixa, com robusta geragao de caixa operacional, e um
ambiente regulatério estavel que proporciona mecanismos previsiveis para o
repasse de custos operacionais e histdérico adequado de remuneragao ao
capital investido. Seu perfil de crédito também leva em consideragéo o acesso
continuo ao mercado de capital local e o suporte implicito de sua controladora
EDP - Energias do Brasil S.A. (“EDP-Brasil”, Rating Corporativo AAA.br estavel)
e EDP S.A. (‘EDP”).

Por outro lado, o perfil de crédito incorpora a elevada necessidade de
investimentos, dada a natureza do negécio de distribuigao de energia intensivo
em Capex, e o perfil de liquidez apertado com a proximidade do fim da
concessao da EDP-ES em 2025, com possibilidade de renovagdo por 30 anos.

O vencimento da concessao da EDP-ES esta previsto para 17 julho de 2025.
Em junho de 2024 foi publicado o Decreto 12.068 que regulamenta a
prorrogagao por 30 anos sem onerosidade as concessoes de distribuigdo que
atendem aos critérios minimos de qualidade de servigo e sustentabilidade
financeira. Entendemos que a distribuidora EDP-ES atende os indicadores de
qualidade de servigo e de solidez financeira descritos no decreto publicado e
gue as concessoes devem ser prorrogadas pelo prazo previsto de 30 anos.

A Companhia apresentou indicador de alavancagem bruta ajustada (Divida
Bruta / EBITDA) de 3,1x nos ultimos 12 meses findos em junho de 2024,
comparado a 2,9x em 2023 e 2,8x em 2022. A despeito da pontual presséo
esperada na alavancagem bruta devido a manutencgao de elevados
investimentos que sao da natureza do negdcio de distribuigdo, combinado a
realizagao de emissOes buscando o alongamento do perfil da divida,
esperamos que a alavancagem bruta se mantenha entre 3,5x e 4,5x para os
préximos 12 a 18 meses.

EDP Espirito Santo Distribuigdo de Energia S.A.
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Pontos fortes de crédito
— Boa eficiéncia operacional na area de concessao de sua distribuidora

— Fortes métricas de crédito, com histérico de adequada liquidez

— Ambiente regulatério estavel

Desafios de crédito
— Vencimento da concessao de distribuigdo previsto para 2025, porém com processo de renovagdo em curso

— Volume de investimentos elevado
— Vencimento de dividas significativos em 2025

— Alongamento do perfil da divida apds a renovagao

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estdvel dos ratings da EDP-ES reflete nossa expectativa de que as métricas de crédito da Companhia
continuardo bem-posicionadas para a categoria de rating nos préximos 12 a 18 meses, com métrica de divida total sobre
EBITDA entre 3,5x e 4,5x.

Fatores que poderiam levar a uma elevagdo dos ratings
Os ratings estdo no nivel mais alto da escala e, portanto, ndo podem ser elevados.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Os ratings podem ser rebaixados se houver uma deterioragao da liquidez e da geragéo de caixa e/ou percepgao de
redugéo do suporte das controladoras EDP Energias do Brasil e EDP S.A. Adicionalmente, a percep¢éo de deterioragao
na estabilidade e transparéncia regulatéria ou interferéncia politica podem levar a uma pressao negativa.
Quantitativamente, os ratings podem ser rebaixados se observarmos uma deterioragao continua nas métricas de
crédito da empresa, de modo que a divida bruta sobre EBITDA seja mantida acima de 4,5x ou o EBIT sobre despesas
financeiras seja mantido abaixo de 2,0x, de maneira sustentavel.

Perfil

Sediada em Vitdria, no estado do Espirito Santo, a EDP-ES é uma concessiondria de distribuigdo de eletricidade
totalmente controlada pela EDP-Brasil, holding nao operacional com atividades de distribuigéo, geragao,
comercializagdo, transmissao e servigos de energia elétrica no Brasil. A EDP-Brasil, por sua vez, é controlada pela EDP
S.A. em Portugal.

A EDP-ES atende cerca de 1,7 milhdo de clientes em 70 municipios do estado do Espirito Santo, cobrindo uma area que
representa aproximadamente 90% do estado. A Companhia detém o direito exclusivo de operar sua area de concessao

até julho de 2025. Nos ultimos 12 meses encerrados em junho de 2024, a EDP-ES apresentou receita liquida de R$ 4,3

bilhées e EBITDA de R$ 1,1 bilhdo, tendo distribuido 11,9 mil GWh. No periodo, seu EBITDA representou 22% do EBITDA
consolidado da EDP-Brasil de acordo com os ajustes padrdo da Moody’s Local.
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Principais consideragoes de crédito

Volumes demonstram estabilidade, com consumo mais significativo vindo dos segmentos industrial e residencial

A EDP-ES atende uma area com forte concentragdo industrial, sendo as principais atividades econémicas da regiao a
siderurgia, mineragéo de ferro, produgdo de papel, petréleo e gas. Nos ultimos 12 meses encerrados em junho de 2024,
a classe industrial representou aproximadamente 38% do volume total de energia distribuida, seguida pela classe
residencial (27%), e pela comercial (18%).

No ano de 2023, a EDP-ES distribuiu 11,2 mil GWh, um aumento expressivo de 8,3% em relagao a 2022. A classe
residencial cresceu 11,7%, como reflexo da expansdo do nimero de clientes e elevadas temperaturas, e a comercial
expandiu 11,5%. A classe industrial apresentou aumento de 8,3%, impulsionada por aumento no consumo no
extrativismo de minerais metalicos. Ja o aumento no consumo da classe rural (5,6%) se deu devido a menor precipitacédo
e consequentemente a um maior consumo para irrigagao.

A expectativa é de que o volume distribuido continue apresentando crescimento organico nos préximos anos e de que a
representatividade de cada setor permanega semelhante ao atual.

FIGURA 1 FIGURA 2
Volume distribuido pela EDP-ES vem mostrando crescimento = Concentracdo é maior em clientes industriais e
desde a pandemia residenciais (data-base 2023)
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Fonte: EDP-ES e Moody’s Local BR Fonte: EDP-ES e Moody’s Local BR

Avanco positivo sobre a renovagao da concessao

O contrato de concessao da EDP-ES tem vigéncia até 17 de julho de 2025, podendo ser renovado por mais 30 anos. O
Decreto 12.068 publicado em 22 de junho de 2024 prevé a prorrogagao por um periodo de 30 anos sem onerosidade as
concessoes de distribuicao que atendem aos critérios minimos de qualidade de servigo e de sustentabilidade. As novas
regras sdo validas para contratos com vencimento entre 2025 e 2031, abrangendo a EDP-ES com vencimento em julho
de 2025. Como préoximos passos apds a publicagdo do Decreto, a minuta do contrato de concessao deve passar por
uma audiéncia publica e a Companhia precisa ratificar seu interesse na renovagao por 30 anos. Com a Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) confirmando que a Companhia esta apta, o Ministério de Minas e Energia deve
aprovar a renovagao. Em caso de eventual ndo renovagado da concessao, nossa expectativa é de que os investimentos
realizados sejam ressarcidos de maneira adequada, uma vez que sdo reconhecidos em sua Base Regulatéria.

Vale ressaltar que consideramos em nosso cendrio base que o prazo de vencimento de quaisquer novas dividas da
EDP-ES devera estar em linha com seu perfil de geracao de fluxo caixa operacional. Esperamos que a Companhia tenha
uma gestao prudente da alocacgao de capital ao longo do processo de renovagao da concesséo, de modo a manter sua
qualidade de crédito.

Manutencgao dos bons indicadores operacionais é fundamental para a renovagao da concessao em 2025

Em agosto de 2022, a EDP-ES concluiu o processo de revisao tarifaria periddica, no qual foram definidos os parametros
regulatérios vigentes para o proximo ciclo de trés anos. Na ocasido, a Base de Remuneracdo Bruta e Base de
Remuneracg3o Liquida homologadas pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) foi de R$ 5,7 bilhdes e R$ 3,8
bilhdes, respectivamente, sendo que os investimentos realizados no ciclo tarifario anterior, de agosto de 2019 a agosto
de 2022, foram considerados eficientes e reconhecidos praticamente em sua integralidade pela ANEEL.
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Além disso, a Companhia possui um robusto cronograma de investimentos para o ciclo que termina em 2025, com foco
na melhora de eficiéncia operacional, no atendimento a novos clientes e na reducgéo de risco técnico em instalagées e
equipamentos de operagéo. Nos Ultimos 12 meses findos em junho de 2024, a EDP-ES realizou cerca de R$ 785 milh&es
de investimentos sendo grande foco a expansdo do sistema elétrico. Apds a renovagao da concessao, a Moody’s Local
estima que a Companhia continuara realizando robustos investimentos em patamares préximos a R$ 700-800 milhdes
por ano.

Com relagdo aos indicadores operacionais, a EDP-ES possui meta regulatéria de perdas nao técnicas totais em baixa
tensao definida para o periodo de 2022 a 2025 da EDP-ES de 12,28%. O indicador vem apresentando tendéncia de
melhora, sendo que nos ultimos cinco trimestres, a EDP-ES apresentou perdas totais abaixo dessa meta, reflexo dos
investimentos realizados em redugao de perdas como a energizagao de novas subestagdes e as obras de melhorias na
rede de distribuicdo. Consideramos que a Companhia vem sendo bem sucedida em combater perdas e que os
investimentos sdo fundamentais para que as perdas se mantenham abaixo do nivel regulatdrio exigido.

FIGURA 3
Perdas estdo abaixo do nivel regulatério em tendéncia recente de melhora
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Ja os indicadores de qualidade do servigo de distribuigéo, Duragdo Equivalente de Interrupgéo (DEC) e Frequéncia
Equivalente de Interrupgao (FEC), da EDP-ES continuam apresentando uma trajetéria positiva, melhorando
consistentemente nos ultimos anos, também resultado do plano de investimentos da Companhia. No segundo trimestre
de 2024, o DEC e FEC atingiram 7,11 h e 2,98 vezes, respectivamente, mantendo-se significativamente abaixo dos
parametros impostos pelo regulador. No processo de revisdo periddica concluido em agosto de 2022 foram definidos
novos parametros de DEC e FEC, com trajetdria decrescente, chegando a 8,37h e 5,50 vezes, respectivamente ao final
de 2025.

FIGURA 4 FIGURA 5
Indicador de DEC permanece dentro do regulatério Indicador de FEC mostra tendéncia de queda
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Histérico de métricas de crédito resilientes

A EDP-ES apresenta um sélido perfil de crédito, derivado de sua atuagao no setor regulado de distribuigdo de energia
elétrica em uma area de concesséao industrializada e bem-desenvolvida, além de possuir uma experiente equipe de
gestdo. A Companhia apresentou indicador de alavancagem bruta ajustada (Divida Bruta / EBITDA) de 3,1x nos ultimos
12 meses findos em junho de 2024, comparado a 2,9x em 2023 e 2,8x em 2022. No entanto, destacamos que a EDP-ES
vem realizando captagdes para reforgar sua posicao de caixa e alongar o perfil de sua divida, o que em contrapartida
vem pressionando as métricas de endividamento bruto.

A despeito da pontual pressdo esperada na alavancagem bruta devido a manutengao de elevados investimentos que
sdo da natureza do negdcio de distribuigdo, combinado a realizagdo de emissdes buscando o alongamento do perfil da
divida, esperamos que a alavancagem bruta ajustada se mantenha entre 3,5x e 4,5x para os préximos 12 a 18 meses.
Adicionalmente, esperamos uma geracao de caixa operacional (FFO, em inglés) da ordem de R$ 600 milhdes e um FFO
sobre Divida Bruta de 10% a 15%.

Destacamos que a Companhia vem realizando captacdes para reforgar sua posigcao de caixa e alongar o perfil de sua
divida, porém a incerteza sobre a renovagao da concessao limitava a possibilidade de alongamento do endividamento.
Apés a publicagdo do Decreto 12.068, realizou a 142 emissédo no valor de R$ 1,2 bilhdo com vencimento em 2031,
buscando um perfil mais adequado. A alavancagem bruta ajustada proforma as emissoes seria de 4,3x. A 132 e 142
emissoes contam com mecanismos de fiangas corporativas por parte da EDP-Brasil que se tornam efetivas a partir de
julho de 2025 caso a prorrogagao da concessao ainda nao tenha sido assinada. Além dessas emissdes, a 122 emissao
inclui clausula de resgate antecipado obrigatério caso o poder concedente ndo tenha se manifestado formalmente
sobre a prorrogacéo do Contrato de Concesséo até 17 de outubro de 2024 (inclusive), sendo que o prazo maximo para
realizacao do resgate antecipado obrigatério sera até 17 de janeiro de 2025.

FIGURA 6 FIGURA 7
Endividamento bruto Elevados investimentos pressionam a geragao de caixa
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Avaliacao de Suporte

Consideramos o suporte implicito da controladora direta EDP-Brasil e indireta EDP no perfil de crédito da Companbhia.
Em 2023, a EDP realizou uma oferta publica para aquisicdo da totalidade de agdes ordindrias de emissao da EDP-
Brasil, controladora da EDP-ES tornando-se a Unica acionista da EDP-Brasil. A EDP Brasil € uma subsidiaria relevante
que representou em 2023 cerca de 17% do EBITDA da EDP. Como resultado, acreditamos que as operagoes brasileiras
continuardo a desempenhar um papel importante na estratégia de crescimento do grupo EDP, refletindo uma
transferéncia continua de conhecimentos e suporte técnico. Por outro lado, a EDP ndo garante diretamente nenhuma
divida da EDP-Brasil e da EDP-ES e espera que as suas subsididrias se mantenham financeiramente autossustentaveis.
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Consideracées Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG)

Em relagao aos riscos ambientais, a EDP-ES tem um baixo risco de transi¢ao de carbono no setor de servicos publicos
eletricidade, pois € uma empresa de distribuicdo sem propriedade de ativos de geragao de energia. Todos os custos
associados a aquisicdo de energia, incluindo aquela que é gerada a partir de fontes de carbono, sdo totalmente
transferidos para os clientes com um mecanismo eficaz de recuperagao de custos. Embora as empresas de transmissao
e distribuigdo geralmente apresentem um baixo risco de transigao de carbono, um crescimento acentuado da energia
solar gerada em domicilio e da eficiéncia energética entre os clientes no territério de servigos da EDP-ES poderia
eventualmente resultar em um declinio nos volumes faturados da empresa. Os riscos associados a esse cenario focam
principalmente no potencial de ativos ociosos e preocupacgoes relacionadas aos aumentos tarifarios que podem ser
necessarios para compensar os investimentos na rede. No entanto, atualmente nao vemos politicas nacionais de
energia mais amplas ou a influéncia de forgas dos mercados locais que possam ter um impacto significativo no perfil
de crédito da empresa nos préximos trés a cinco anos.

Como provedora de acessos a servigos basicos de eletricidade, e em linha com a nossa visao para este setor,
consideramos que a EDP-ES tem exposi¢cao moderada a riscos sociais e demograficos. No segmento de distribui¢ao, o
aumento nas tarifas de energia pode representar um risco politico-regulatério dado o carater essencial dos servigos
desempenhados pela EDP-ES, aumentando o risco de intervengéo no processo de revisao tarifaria. Além disso,
companhias deste setor tém exposicao a cenarios econdmicos mais desafiadores para a populagdo de suas areas de
concessao, que podem se traduzir em maiores indices de inadimpléncia.

Em relagao a governanca corporativa, a EDP-ES carrega baixos riscos de governanga. Atualmente, a Companhia é
controlada 100% pela EDP-Brasil, que por sua vez é controlada pela EDP — Energias de Portugal. A EDP SA passou a
deter 100% do capital da EDP - Brasil apds a realizagdo de uma Oferta Publica de Agdes (“OPA”) para a aquisigdo das
agoes no ano de 2023. Dessa forma, houve o cancelamento de registro de companhia aberta na categoria A, conversao
para categoria B e saida do Novo Mercado da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”, AAA.br estavel) da EDP-Brasil, tendo
em vista que a EDP S.A. tem buscado uma simplificagdo maior da estrutura, maior foco na transigédo enérgica e
otimizagao da estrutura de capital e dividendos da Companhia. O conselho de administragdo da Companhia é
composto por quatro membros, sendo um membro independente.

Analise de Liquidez

Em 30 de junho de 2024, a EDP-ES apresentou uma liquidez pressionada, reportando uma posigdo de caixa de R$ 263
milhdes, ante divida bruta de curto prazo de R$ 650 milhdes. No entanto, a Companhia efetuou uma captagéo de R$ 1,2
bilhdo em setembro, alongando o prazo de sua divida e reforgando seu caixa. A debénture conta com clausulas de
fianga corporativa da EDP-Brasil no caso da ndo assinatura da prorrogagao da concessao por parte da ANEEL, com
data limite em julho de 2025.

A EDP-ES possui um fluxo de caixa operacional previsivel e estavel, que estimamos que seja da ordem de R$ 600
milhGes por ano nos préximos 12 a 18 meses. No entanto, o cronograma de investimentos esperado é em torno de
R$700 a R$ 800 milhdes. A Moody’s Local enxerga que, em caso de necessidade, a EDP-ES mantera sua disciplina
financeira, seja reduzindo investimentos ou dividendos para fazer frente ao servigo de divida, de maneira a preservar o
fluxo de caixa até que consiga renovar sua concessdo. Cabe mencionar que com o recente fechamento de capital da
EDP-Brasil na B3, a Companhia devera ter maior flexibilidade na retengao de dividendos e preservagao do caixa.

Adicionalmente, também consideramos a relevancia da EDP-ES para sua controladora, que possui um forte histérico
acesso ao mercado de capitais. A EDP-Brasil possui métricas de crédito bastante robustas e baixo endividamento a
nivel da holding que representou menos de 1% da divida consolidada do grupo em junho de 2024. Nos ultimos 12 meses
findos em junho de 2024, a EDP-Brasil reportou métrica de divida bruta/ EBITDA de 3,0x, EBIT/ Despesa Financeira de
2,3x e um FFO/ Divida Bruta de 12,8%, conforme ajustes da Moody’s Local.
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FIGURA 8
Cronograma de amortizacao proforma da EDP-ES - Proforma apés 142 emissao de debentures
Em 30 de junho de 2024
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Fonte: EDP-ES e Moody’s Local BR

Definicao dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://www.moodyslocal.com/country/br, para maiores informagdes
a respeito das definigdes dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) é a Metodologia de Rating para Empresas Nao-Financeiras - (30/jul/2024), disponivel na
segdo de Metodologias em www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociacdo dos
instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.
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