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A AXIA Energia reportou um resultado positivo neste trimestre, com ambos segmentos de atuagao, geracéo e
transmissao, contribuindo positivamente para o desempenho do periodo. O EBITDA ajustado pos IFRS-16
somou RS 6,4 bilhdes (+12,2% A/A). A margem EBITDA atingiu 63,8%, um avango de 6,5 pontos percentuais na
comparagao anual, sustentada pela disciplina de custos: o0 PMSO ajustado recuou 9,9% A/A e diminuiu 1,6 p.p.
como propor¢ao da receita. Na comparacao trimestral, a geragao recuou, como esperado, pois afluéncias acima
da média historica derrubaram o preco de curto prazo, o que pressiona geradoras com energia descontratada,
como a AXIA. As captagdes do trimestre elevaram a divida financeira para RS 81,0 bilhGes (+10,2% T/T), mas
boa parte dos recursos ficou em caixa, e a divida liquida ajustada/EBITDA ajustado pés IFRS-16 recuou para 4,1x
(-09x A/A e -0,1x T/T). Pela métrica da companhia, o indicador ficou em 1,7x, estavel T/T e com folga frente ao
covenant de 3,75x. Seguimos vendo a emissora entre as mais solidas do setor, pela combinagéo de geragao

flexivel com receitas previsiveis de transmisséo.

Na geracdo, a margem de contribuicdo somou RS 3,1 bilhdes, alta de 9,1%
A/A. O avanco veio do preco médio no mercado livre, que subiu 18,6% A/A,
para RS 196/MWh, e do maior volume disponivel para venda, com a
descotizagdo’ e o GSF2 mais alto (76,9%, contra 64,9% no 3T25). Esses
efeitos mais que compensaram a saida das térmicas e a queda do PLD® do
periodo. Frente ao 2T26, porém, a margem recuou 159%: as afluéncias
encerraram o trimestre em 176% da média de longo prazo, o PLD médio do
Sudeste caiu 37,2%, para RS 130/MWh, e o GSF recuou de 99,7% para 76,9%,
com a sazonalidade do periodo seco. Com isso, a margem unitaria da
energia vendida no mercado livre e liquidada no curto prazo caiu para RS
75/MWh, contra RS 96/MWh no 2726 e RS 88/MWh no 3T25.

A energia alocada em cotas caiu de 2.280 MWm no 3T25 para 1.337 MWm,
e a garantia fisica remanescente, de 1.313 MWm em 2026, zera em 2027. A
energia liberada passa a ser vendida a prego de mercado (RS 196/MWh no
ACL, contra RS 121/MWh nas cotas), o que sustenta a margem, mas amplia
a parcela descontratada e a exposicdo a preco e hidrologia. Pela estimativa
da companhia, ja considerando o hedge, a energia descontratada fica entre
1% e 18% em 2026, entre 19% e 41% em 2027 e entre 23% e 56% em 2028.

Na transmissdo, a margem de contribuigdo cresceu 8,3% A/A, para RS 4,5
bilhdes, com a RAP* homologada maior (RS 4,5 bilhdes, contra RS 4,1
bilhGes no 3T25) e o menor desconto da Parcela de Ajuste® (RS 44,0
milhdes, contra RS 117,0 milhdes).

Continua na préxima péagina...

E ‘ Fontes: Companhia e XP Research. | Notas: ' PMSO: despesas operacionais. 2 Descotizagdo: saida das cotas. * GSF: fator de geragdo. *
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PLD: prego de curto prazo. ° RAP: receita de transmisséo. ¢ Parcela de Ajuste: ajuste da RAP.
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A companhia retira do EBITDA regulatorio (RS 7,1 bilhdes) RS 190,0 milhdes liquidos de ndo recorrentes: RS
145,0 milhdes de rescisdes, PDV e honorarios de éxito, que voltam ao resultado; RS 291,7 milhdes de outras
receitas e despesas e RS 71,0 milhGes de provisdes, também estornados; e o ganho de RS 697,7 milhdes
com alienagdo de ativos (IE' Madeira), que é retirado. Excluimos ainda a linha inteira de provisGes
operacionais (despesa liquida de RS 189,9 milhdes) e as participagbes societarias (RS 708,9 milhGes, +48,8%
A/A; RS 402,8 milhdes no IFRS, pela aplicagéo das normas da ANEEL as investidas de transmiss&o).

A geracdo de caixa operacional, apds juros e litigios, somou RS 4,0 bilhdes e cobriu o CapEx pago de RS 2,7
bilhdes, com fluxo de caixa livre de RS 1,4 bilhdo. O resgate de agdes preferenciais (PNC) de RS 3,8 bilhes
levou o fluxo a RS 2,4 bilhdes negativos, cobertos pelas captagdes.

Figura 07: Indicadores operacionais

AXIA Energia 3125 3726 A% A/A
Capacidade Instalada (MW) 44.368 44.430 0,1%
Garantia Fisica (MWm) 21.655 21.548 -0,5%
Gerag&o Liquida (TWh) 24,5 27,8 13,5%
Energia Vendida ACR (TWh) 8,0 7,5 -5,8%
Energia Vendida ACL (TWh) 16,4 15,7 -4,5%
Energia Vendida Cotas (TWh) 5,0 3,0 -41,3%
Prego Médio ACR (RS/MWh) 220,75 228,78 3,6%
Prego Médio ACL (R$/MWh) 164,39 195,60 18,6%
Linhas de Transmiss&do (km) 74.769 72.090 -3,6%
RAP (RS mn) 16.644 17.867 7,3%

Figura 02: Indicadores financeiros (RSmn)

AXIA Energia 9M25 9M26 3T25 3T26
Receita Liquida 29.243 31.653 9.943 10.028
EBITDA Aj. P6s IFRS-162 16.585 20.988 5.699 6.396
Margem EBITDA A). 56,7% 66,3% 57,3% 63,8%
Lucro Liquido Aj. 3.647 8.248 1.910 3.358
Caixa 28.812 32.132 28.812 32.132
Caixa / Divida CP 1,4x 1,7x 1,4x 1,7x
Divida Bruta Aj. 144.037 148.808 144.037 148.808
% Curto Prazo 14% 13% 14% 13%
AXIA Energia 9M25 9M26 3T25 3T26
Liquidez Corrente 1,9x 2,1x 1,9x 2,1x
Divida Liquida Aj. 105.807 107.116 105.807 107.116
Div. Lig. Aj./EBITDAA|. Pés IFRS-16 4,9x 4,1x 4,9x 41x
Div. Liq./EBITDA reg. aj. (companhia) 1,9x 1,7x 1,9x 1,7x
Covenant (<) 3,75x 3,75x 3,75x 3,75x
EBITDA/Desp.Fin.Lig. 1,9x 2,7% 1,9x 2,7X
Div. Lig. financeira/EBITDA Aj. 2,0x 1,9x 2,0x 1,9x
Divida Liquida (companhia) 42.577 47.568 42.577 47.568

Continua na préxima pagina...

Fontes: Companhia e XP Research. | Notas:" Interligagdo Elétrica e 2 EBITDA ajustado Pés IFRS-16 utilizando como referéncia o EBITDA 2
(= Regulatério.
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Pelo critério gerencial do release, que segue o regime de competéncia e inclui itens fora da linha de
imobilizado e intangivel do fluxo de caixa, os investimentos realizados somaram RS 2,9 bilhdes (+5,7% A/A e
+27,7% no 9M26), concentrados na transmissédo (RS 2,0 bilhdes, +66,8% A/A) e, em especial, nas ampliagdes
(RS 681,0 milhdes, contra RS 135,0 milhdes no 3T25). Os 269 projetos de grande porte em implantagdo
devem adicionar RS 2,0 bilhGes de RAP até 2030, com CapEx estimado de RS 15,2 bilhdes.

O trimestre contou com captagdes de RS 6,6 bilhdes em debéntures, RS 1,9 bilhdo em operagdes bancérias
e RS 1,9 bilhdo junto ao BNDES (RS 7,8 bilhdes liquidos de amortizagdes), que elevaram a divida financeira
para RS 81,0 bilhdes (+10,2% T/T). Como boa parte dos recursos ficou em caixa, que subiu para RS 32,1
bilhdes, a divida liquida ajustada encerrou em RS 107,1 bilhdes (+1,2% A/A e +0,5% T/T). Além de
empréstimos, debéntures, arrendamentos e derivativos, nossa divida ajustada inclui as obrigagdes com a
CDE e a revitalizagdo de bacias (RS 43,9 bilnGes), as provisdes para litigios e 0 empréstimo compulsdrio (RS
19,1 bilhdes), o beneficio pds-emprego e outros passivos onerosos, e abate o caixa restrito e os depdsitos
judiciais.

Pela metodologia da companhia, a divida liquida/EBITDA regulatério ajustado encerrou em 1,7x (1,9x no
3T25), com folga frente ao covenant de 3,75x. No 4726, o 6° resgate de PNC (RS 3,5 bilhdes, pago em 6 de
novembro de 2026) deve elevar a alavancagem, mas a previsibilidade das receitas de transmissao e o perfil
da divida, com prazo médio de 56,3 meses e custo de CDI + 0,19% a.a., trazem conforto para o case.

Figura 03: Cronograma de amortizagdo da divida - RS milhdes

51.700

32.132
9.600
4.600 7.200 7.000
— ] ] ]
Caixa (Set/26) 2026 2027 2028 2029 2030+

Fontes: Companhia e XP Research. | Notas: Garantia fisica em MWm. Energia vendida no ACR sem cotas. Energia vendida em cotas pela 3
q = garantia fisica de cotas.
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Este relatério de andlise foi elaborado pela XP Investimentos CCTVM S.A. (“XP Investimentos ou XP”) de acordo com todas as exigéncias previstas na Resolu¢do
CVM 20/2021, tem como objetivo fornecer informagdes que possam auxiliar o investidor a tomar sua propria decisdo de investimento, ndo constituindo qualquer
tipo de oferta ou solicitagdo de compra e/ou venda de qualquer produto. As informacdes contidas neste relatério sdo consideradas validas na data de sua
divulgagdo e foram obtidas de fontes publicas. A XP Investimentos ndo se responsabiliza por qualquer decisdo tomada pelo cliente com base no presente relatério.
Este relatério foi elaborado considerando a classificagdo de risco dos produtos de modo a gerar resultados de alocagdo para cada perfil de investidor.

O(s) signatario(s) deste relatério declara(m) que as recomendagdes refletem Unica e exclusivamente suas analises e opinides pessoais, que foram produzidas de
forma independente, inclusive em relagdo a XP Investimentos e que estdo sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteragdes nas condigdes de
mercado, e que sua(s) remuneragdo(es) é(sdo) indiretamente influenciada por receitas provenientes dos negdcios e operagdes financeiras realizadas pela XP
Investimentos.

O analista responsavel pelo conteudo deste relatério e pelo cumprimento da Resolugdo CVM n2 20/2021 estd indicado acima, sendo que, caso constem a indicagdo
de mais um analista no relatdrio, o responsavel sera o primeiro analista credenciado a ser mencionado no relatdrio.

Os analistas da XP Investimentos estdo obrigados ao cumprimento de todas as regras previstas no Codigo de Conduta da APIMEC Brasil para o Analista de Valores
Mobilidrios e na Politica de Conduta dos Analistas de Valores Mobilidrios da XP Investimentos.

O atendimento de nossos clientes é realizado por empregados da XP Investimentos ou por assessores de investimento que desempenham suas atividades por meio
da XP, em conformidade com a Resolugdo CVM n2 178/2023, os quais encontram-se registrados na Associagdo Nacional das Corretoras e Distribuidoras de Titulos e
Valores Mobilidrios — ANCORD. O assessor de investimento ndo pode realizar consultoria, administragdo ou gestao de patriménio de clientes, devendo atuar como
intermedidrio e solicitar autorizagdo prévia do cliente para a realizagdo de qualquer operagdo no mercado de capitais.

Para fins de verificagdo da adequagédo do perfil do investidor aos servigos e produtos de investimento oferecidos pela XP Investimentos, utilizamos a metodologia de
adequagdo dos produtos por portfélio, nos termos das Regras e Procedimentos ANBIMA de Suitability n2 01 e do Cédigo ANBIMA de Distribuigdo de Produtos de
Investimento. Essa metodologia consiste em atribuir uma pontuagdo maxima de risco para cada perfil de investidor (conservador, moderado e agressivo), bem
como uma pontuagdo de risco para cada um dos produtos oferecidos pela XP Investimentos, de modo que todos os clientes possam ter acesso a todos os produtos,
desde que dentro das quantidades e limites da pontuag&o de risco definidas para o seu perfil. Antes de aplicar nos produtos e/ou contratar os servigos objeto deste
material, é importante que vocé verifique se a sua pontuagdo de risco atual comporta a aplicagdo nos produtos e/ou a contratagdo dos servigos em questdo, bem
como se hd limitagdes de volume, concentragdo e/ou quantidade para a aplicagdo desejada. Vocé pode consultar essas informagdes diretamente no momento da
transmissdo da sua ordem ou, ainda, consultando o risco geral da sua carteira na tela de carteira (Visdo Risco). Caso a sua pontuagdo de risco atual ndo comporte a
aplicagdo/contratagdo pretendida, ou caso existam limitagdes em relagdo a quantidade e/ou volume financeiro para a referida aplicagdo/contratagdo, isto significa
que, com base na composi¢do atual da sua carteira, esta aplicagdo/contratacdo ndo estd adequada ao seu perfil. Em caso de duvidas sobre o processo de
adequagdo dos produtos oferecidos pela XP Investimentos ao seu perfil de investidor, consulte o FAQ. As condi¢des de mercado, mudangas climaticas e o cenario
macroecondmico podem afetar o desempenho do investimento.

A rentabilidade de produtos financeiros pode apresentar variagdes e seu prego ou valor pode aumentar ou diminuir num curto espago de tempo. Os desempenhos
anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. As informagdes presentes neste material
sdo baseadas em simulagdes e os resultados reais poderdo ser significativamente diferentes.

Este relatdrio é destinado a circulagdo exclusiva para a rede de relacionamento da XP Investimentos, incluindo assessores de investimentos da XP e clientes da XP,
podendo também ser divulgado no site da XP. Fica proibida sua reprodugdo ou redistribuigdo para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o
propdsito, sem o prévio consentimento expresso da XP Investimentos.

SAC. 0800 77 20202. A Ouvidoria da XP Investimentos tem a missdo de servir de canal de contato sempre que os clientes que ndo se sentirem satisfeitos com as
solugBes dadas pela empresa aos seus problemas. O contato pode ser realizado por meio do telefone: 0800 722 3710.

O custo da operagdo e a politica de cobranga estdo definidos nas tabelas de custos operacionais disponibilizadas no site da XP Investimentos: www.xpi.com.br.

A XP Investimentos se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste relatério ou seu
conteudo.

A Avaliagdo Técnica e a Avaliagdo de Fundamentos seguem diferentes metodologias de analise. A Analise Técnica é executada seguindo conceitos como tendéncia,
suporte, resisténcia, candles, volumes, médias moveis entre outros. J& a Analise Fundamentalista utiliza como informagdo os resultados divulgados pelas
companhias emissoras e suas projegdes. Desta forma, as opinides dos Analistas Fundamentalistas, que buscam os melhores retornos dadas as condigdes de
mercado, o cendrio macroecondmico e os eventos especificos da empresa e do setor, podem divergir das opiniGes dos Analistas Técnicos, que visam identificar os
movimentos mais provaveis dos pregos dos ativos, com utilizagdo de “stops” para limitar as possiveis perdas.

Acdo é uma fragdo do capital de uma empresa que é negociada no mercado. E um titulo de renda variavel, ou seja, um investimento no qual a rentabilidade ndo é
preestabelecida, varia conforme as cotagdes de mercado. O investimento em agdes é um investimento de alto risco e os desempenhos anteriores ndo sdo
necessariamente indicativos de resultados futuros e nenhuma declaragdo ou garantia, de forma expressa ou implicita, é feita neste material em relagdo a
desempenhos. As condigdes de mercado, o cendrio macroecondmico, os eventos especificos da empresa e do setor podem afetar o desempenho do investimento,
podendo resultar até mesmo em significativas perdas patrimoniais. A duragdo recomendada para o investimento é de médio-longo prazo. Nao hd quaisquer
garantias sobre o patriménio do cliente neste tipo de produto.

O investimento em opgdes é preferencialmente indicado para investidores de perfil agressivo, de acordo com a politica de suitability praticada pela XP
Investimentos. No mercado de opgdes, sdo negociados direitos de compra ou venda de um bem por prego fixado em data futura, devendo o adquirente do direito
negociado pagar um prémio ao vendedor tal como num acordo seguro. As operagdes com esses derivativos sdo consideradas de risco muito alto por apresentarem
altas relagdes de risco e retorno e algumas posicdes apresentarem a possibilidade de perdas superiores ao capital investido. A duragdo recomendada para o
investimento é de curto prazo e o patrimonio do cliente ndo esta garantido neste tipo de produto.

O investimento em termos sdo contratos para compra ou a venda de uma determinada quantidade de agdes, a um prego fixado, para liquidagdo em prazo
determinado. O prazo do contrato a Termo ¢é livremente escolhido pelos investidores, obedecendo o prazo minimo de 16 dias e maximo de 999 dias corridos. O
prego serd o valor da agdo adicionado de uma parcela correspondente aos juros — que sdo fixados livremente em mercado, em fungdo do prazo do contrato. Toda
transagdo a termo requer um depdsito de garantia. Essas garantias sdo prestadas em duas formas: cobertura ou margem.

O investimento em Mercados Futuros embute riscos de perdas patrimoniais significativos. Commodity é um objeto ou determinante de prego de um contrato
futuro ou outro instrumento derivativo, podendo consubstanciar um indice, uma taxa, um valor mobilidrio ou produto fisico. E um investimento de risco muito alto,
que contempla a possibilidade de oscilagdo de prego devido a utilizagdo de alavancagem financeira. A duragdo recomendada para o investimento é de curto prazo e
o patrimonio do cliente ndo esta garantido neste tipo de produto. As condi¢des de mercado, mudangas climaticas e o cenario macroeconémico podem afetar o
desempenho do investimento.

ESTA INSTITUICAO E ADERENTE AO CODIGO ANBIMA DE DISTRIBUIGAO DE PRODUTOS DE INVESTIMENTO.
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