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O Grupo Energisa reportou resultado resiliente no 2726, com EBITDA ajustado de RS 1.954 milhdes (+1%
A/A), sustentado pelo crescimento de 4% do mercado das distribuidoras e pelos reajustes tarifarios,
parcialmente compensados pelo maior custo de energia e pelo avanco de 15% do PMSO, este aumento
reflete o compromisso da empresa com a qualidade do servico em suas concessodes. No balango, o
destaque foi 0 acordo para venda de cinco ativos de transmisséo, reforgando a estratégia de reciclagem de
capital e reducéo da alavancagem, apesar do efeito contabil ndo caixa de -RS 596 milhdes. A alavancagem
recuou de 3,5x no 1T26 para 3,1x, frente a covenant de 4,25x, beneficiada pelo aporte de RS 1,4 bilhdo do
[tal na Denerge e pelo Acordo ERO, que encerrou um contencioso de 20 anos e reduziu o estoque judicial
de RS 1,6 bilhdo para RS 646 milhGes. A renovagdo por 30 anos de quatro das principais concessdes de
distribuicdo de reforga a previsibilidade de longo prazo e reduz o risco de crédito da emissora.

Overview do trimestre: O EBITDA ajustado recorrente atingiu RS 1.954 milhdes =~ Mayara Rodrigues
no 2726 (+1% A/A), sustentado pelas contribuigbes positivas da transmissao prelss deRence e
regulatoria, (re)energisa e distribuicdo de gas, parcialmente compensadas pela = Rodrigo Cambricoli
retracio na distribuicdo de energia e em Holding e Outros. Na distribuicdo, o =~ /"7/'ste de Renda Fixa
EBITDA ajustado recorrente somou RS 1,7 bilhdo (1% A/A), apesar do Maria Luisa Paolantoni
crescimento de 4% do mercado total e dos reajustes tarifarios. A principal =~ Analista de Renda Fixa
pressdo veio dos custos. O PMSO consolidado avangou 15%, para RS 1.045 Vitor Siqueiras, CFA
milhdes, com maiores despesas de pessoal, materiais e manutencéo de rede, = Analista de Renda Fixa
enguanto a inadimpléncia também veio acima do recorrente. O tema de custos

merece acompanhamento adicional porque EMT e EMS entram no periodo | rendafixa.research@xpi.com.br
utilizado para formacdo do Opex regulatério, o que pode incentivar uma

estrutura de gastos temporariamente mais elevada, o que torna mais dificil

separar a pressao conjuntural de uma mudanga estrutural de custos. Excluindo

os efeitos do Acordo ERO, a PECLD teria sido de RS 167 milhdes, alta de 37%

A/A. O Acordo ERO gerou efeitos nao recorrentes relevantes no trimestre,

incluindo reversdes de PDD e contingéncias, além de reduzir o estoque do

contencioso judicial de RS 1,6 bilhdo para RS 646 milhdes. Ja o resultado

financeiro permaneceu como principal detrator, com despesa liquida de RS

1.824 milhGes (+72% A/A). Excluindo RS 594 milhdes relacionados ao Acordo

ERO, a despesa financeira recorrente seria de RS 1.242 milhdes (+46%),

pressionada pelo maior saldo e custo da divida, levando o lucro liquido ajustado

recorrente a RS 88 milhdes (-80% A/A). Na estrutura de capital, a alavancagem

recuou de 3,5x no 1T26 para 3,1x, beneficiada pelo aporte de aproximadamente

RS 1,4 bilhdo do Itall na Denerge e pelos efeitos do Acordo ERO. O nivel

permanece confortavel frente ao covenant de 4,25x, embora o elevado ciclo de

investimentos e o resultado financeiro pressionado mantenham a

desalavancagem como ponto relevante.
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Opercional: O mercado total das distribuidoras somou 10.983 GWh no 2T26, crescimento de 4% A/A, com
dindmica distinta entre os segmentos: o mercado cativo cresceu 3%, para 7.765 GWh, enquanto o mercado TUSD
avangou 9%, para 3.218 GWh, refletindo a migragdo de clientes para o ambiente livre. O ponto de atengédo € a
geracao distribuida: a energia compensada por GD II/Ill aumentou 66%, para 951 GWh, levando o mercado cativo
faturado a recuar 3% (6.814 GWh) e deixando o mercado total liquido dessa compensagéo praticamente estavel
(9.886 GWh, -0,2%). Na pratica, o crescimento bruto do consumo vem sendo absorvido pela expanséo da GD, e a
receita foi sustentada pelos reajustes tarifarios e pela expanséo da base de clientes. Na (re)energisa, o volume de
energia transacionado ficou estavel em 2.063 GWh (+0,5%), com crescimento de 69% no volume gerenciado e
avanco da base de clientes na comercializadora.

Capex: Os investimentos consolidados totalizaram RS 1.713 milhdes no 2T26, alta de 7% A/A, e RS 3.267 milhdes
no primeiro semestre (+11%). O crescimento foi puxado pela distribuigdo de energia elétrica, que concentrou RS
1.567 milhdes no trimestre (+12%, ou +RS 168 milhGes), direcionados a expanséo da rede, & melhoria da
qualidade do servigo e a reducdo de perdas. A distribuicdo de gas também acelerou (+61%, para RS 30 milhdes),
impulsionada pela expansao da infraestrutura e pela conexdo de novos clientes, enquanto transmissdo (RS 63
milhdes, -10%), (re)energisa (RS 36 milhdes, -63%) e holdings (RS 17 milhdes, -14%) recuaram, em linha com a
estratégia de concentrar capital no negdécio principal, distribuicéo de energia.

Alavancagem e endividamento: A divida total encerrou junho em RS 45.346 milhdes, redugdo de RS 2.590 milhdes
frente ao 1726, acima dos RS 27.647 milhdes de jun/25, refletindo o ciclo de capex mais intenso. Com isso, a
alavancagem medida pelo covenant recuou de 3,5x em marco para 3,1x divida liquida/EBITDA ajustado 12
meses, patamar folgado frente ao limite de 4,25x dos contratos. A liquidez é confortavel: as disponibilidades de
RS 9.956 milhdes, somadas aos créditos setoriais, cobrem as amortizagdes de 2026 (RS 3.726 milhdes) e a
maior parte de 2027 (RS 6.078 milhdes). O prazo médio da divida de 6,7 anos, oque deixa a emissora confortavel
para intensificar sua agenda de capex e seu custo médio é de 99,77% do CDI. O ponto central € que a melhora da
alavancagem no trimestre ndo veio da geragao organica de caixa, e sim de duas operagdes estruturantes. A
capitalizagdo da Denerge junto ao Itali Unibanco, concluida em 29 de junho, aportou aproximadamente RS 1,4
bilhdo que reduziu diretamente a divida liquida do indicador.

Figura 07: Indicadores financeiros

Energisa 1825 1S26 A% A/A 2725 2T26 A% A/A
Receita Liquida 13.833 14.605 6% 7.000 7.250 4% N
EBITDA Ajustado 3.801 3.935 4% 1.943 1.954 1% T
Margem EBITDA A,j. 27,5% 26,9% -0,5p.p. 27,8% 27,0%  -0,8p.p. N2
Lucro Liquido 831 296 -64% 440 88 -80% N2
Caixa 9.186 9.956 8% 9.186 9.956 8% T
Caixa / Divida CP 1,2x 1,4x 0,21x 1,2x 1,4x 0,21x »
Divida Bruta 37.676 45.345 20% 37.676 45.345 20% T
% Curto Prazo 21% 16% = 21% 16% =
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Energisa 1825 1S26 A%A/A 2T25 2T26 A% A/A
Liquidez Corrente 1,2x 1,6x 0,33x 1,2x 1,6x 0,33x ™
Divida Liquida 27.647 32.530 18% 27.647 32.530 18% T
Div. Liq./EBITDA 3,1x 3,1x 0,0x 3,1x 3,1x 0,0x J
Covenant (<) 4,3x 4,3x

EBITDA/Desp.Fin.Liq. 2,3x 1,4x -0,89x 2,3x 1,4x -0,89x J

E o Acordo ERO adicionou RS 489 milhdes ao EBITDA covenants, incluindo RS 414 milhdes de acréscimos
moratorios, elevando o denominador para RS 10.664 milhdes. S&o efeitos legitimos, mas de natureza pontual, o
gue exige acompanhar se a trajetdria de desalavancagem se sustenta nos proximos trimestres pela via
operacional. Nesse sentido, a alienagao dos cinco ativos de transmissao, com conclusdo prevista adiante, € a
proxima alavanca relevante: os recursos da reciclagem de capital devem reforcar a desalavancagem justamente
no periodo de capex intenso que antecede as revisdes tarifarias, reduzindo a necessidade de divida nova. O
contraponto segue sendo o resultado financeiro recorrente 46% pior A/A, pressionado pelo saldo devedor 15%
maior e pelo custo do endividamento, que continuara consumindo parte relevante da geragao de caixa até que a
gueda da alavancagem e dos juros se materialize.

Figura 02: Cronograma de amortizagdo da divida - RS milhdes
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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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