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Empresa integrada e maior plataforma privada de distribuigao do Brasil. A
Neoenergia retine cinco concessdes de distribuicdo (Coelba, Celpe, Cosern,
Elektro e CEB — 17,2 milhes de clientes e base de remuneragdo? de RS 48,2
bilhGes), 18 ativos de transmissdo’ com RAP' de ~R$ 2,0 bilhdes e 4,0 GW de
geragdo, majoritariamente renovdvel. Redes (distribuicdo e transmiss&o)
correspondem por 92% do EBITDA.

Alfredo Montingelli

Analyst — Credit Research
alfredo.montingelli@xpi.com.br

Visao de crédito construtiva. A previsibilidade do segmento de Redes, receita
regulada na distribuicdo e RAP contratada na transmisséo, sustenta a geragao
de caixa e o rating elevado, de AAA(bra) pela S&P. Perdas e inadimpléncia acima
das referéncias em Pernambuco e Brasilia séo os pontos a acompanhar.

Iberdrola como controladora desde maio de 2026. O grupo espanhol (Rating
Global de BBB+/BaaTl, ante BB do Brasil, por exemplo) é um dos maiores do

Neoenergia em nliimeros (set/26)

mundo em Redes; e o Brasil representa 17% da sua base de ativos regulados. Indicador Valor
Em 2025-26, adquiriu a participagdo de sua entdo socia minoritdria Previ e Clientes 17.2 mi
realizou uma OPA (Oferta Publica de Aquisicdo de Agbes) para comprar as BRR? liquida (distribuicdo) RS 482 bi
agoes dos minoritarios e fechar capital no Brasil. RAP transmissdo ~R$ 20 bi
Alavancagem momentaneamente mais alta pelo ciclo de investimentos. A EBITDA 12 meses RS 15,2 bi
relacéo divida liquida/EBITDA de 3,44x pelo critério da Companhia, e 4,3x pelo Divida liquida RS 52,2 bi
critério XP, reflete maior ciclo de investimento nas distribuidoras. Vemos como DL4/EBITDA (cia. | XP) 3.44x | 4,3x
natural que a alavancagem suba antes de o CapEx entrar na base de ativos e Caixa / divida CPS 23x

passe a ser remunerado via tarifa nas revisdes de 2027-29. )
Rating S&P

AAA(bra) | BB
Figura 01: EBITDA gerencial por segmento (R$ mi): 2025 e 12m set/26;

participagdo 2025 Onde estao os ativos

2025 12m set/26
@ ) ) Cosern
2 0EK
a ‘Pemambuco
° )
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vy 9’
e - @
Distribuig&o Elektro Q‘ﬁr
1.668 2.038 W3 1.616 = Transmissao 3 Q)
Distribuiao (5 concessdes) /@ Hidrelétrica
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Distribuigao Transmissao Geragéo e Clientes Geraggo e Clientes A Eo;:\csa e & r::mca
Nossa visdo: crédito defensivo, com caixa de RS 19,4 bi (2,3x a divida de curto Concesséo Vencimento Préx. RTP®
prazo), 92% do EBITDA em negdcios regulados ou contratados e controlador forte; Sellm ago/2057 abr/28
a alavancagem deve ceder com a conversdo do CapEx em Parcela B3 nas revisdes
tarifarias de 2027-29. Pernambuco mar/2060 abr/29
Destaques: DEC e FEC dentro dos limites nas 5 distribuidoras; concessoes Cosern dez/2057 abr/28
renovadas até 2057-2060; acesso recorrente ao mercado (RS 17 bi captados em Elektro ag0/2058 ago/27
2025-26).
Brasilia jul/2045 out/26 v

Atengao: PECLD acima do parametro em 4 de 5 distribuidoras; perdas acima do
regulatério em PE e DF; divida intragrupo de RS 9,4 bi vence em 2030.

Fontes: Neoenergia Rl e Research XP | Notas: (1) RAP — Receita Anual Permitida das transmissoras; (2) BRR — Base de Remuneragéo
Regulatéria (RAB); (3) Parcela B - parcela da tarifa que remunera a distribuidora; (4) DL — divida liquida; (5) CP - curto prazo; (6) Revisédo 9
(= Tarifaria Periddica. (7) Em set/26; ndo inclui os lotes 1 e 7 do Leildo de Transmissao 4/2026 (contratos previstos para fev/27). Defini¢gdes
no Glossario (p. 15).
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Nossa visao do case

Trimestre neutro e visao de crédito positiva: previsibilidade de redes,
liquidez reforgada e alavancagem em pico de CapEx

Visao de crédito positiva, apesar do 3T26 neutro

@ EBITDA ajustado de RS 3,2 bi no 3726 (+12% A/A): consumo (+6%) e tarifas em Elektro e Brasilia compensaram a Parcela B
negativa em Coelba, Pernambuco e Cosern; a transmissdo contribuiu com novos ativos em operagdo. Geragdo contribuiu
negativamente no resultado (edlica -15% A/A, curtailment de 10%) e a PECLD subiu 22%, para RS 143 mi.

Alavancagem acima do histérico recente pelo ciclo de investimentos das distribuidoras

éj:o 3,44x pela métrica contratual, abaixo do covenant de 4,0x (4,29x pela métrica utilizando divida liquida e EBITDA ajustados pelo
critério XP). O ciclo de CapEx nas distribuidoras eleva a divida antes de os ativos serem remunerados via tarifa; a conclusdo dos
projetos de transmissao reduz desembolsos e amplia a contribuigdo dos ativos em operagao.

@ Liquidez e suporte do controlador

Aentrada de RS 1,7 bi da venda de participagdo nos ativos de transmissdo e o mutuo de RS 9,4 bi entre a Neoenergia e a Iberdrola
elevaram o caixa a RS 19,4 bi (2,3x a divida de curto prazo), cobrindo os vencimentos de 2026-27.

Figura 02: Indicadores - critério XP

3T25 3T26
Receita liquida ajustada 10.386 10.379
EBITDA ajustado 2.780 3.224
Margem EBITDA ajustada 26,8% 31,7%
Lucro liquido 924 1177
Caixa e equivalentes 6.840 19.447
Divida bruta ajustada 54.286 71.976
Divida liquida ajustada 47.446 52.529
Div. lig. aj./EBITDA aj. 4,3x 4,3x
DL/EBITDA (cia.) | covenant < 4,0x 3,5x 3,4x
EBITDA/desp. fin. (cia.) | covenant > 2,0x 2,3% 2,4x
Caixa / divida CP 1,1x 2,3x
Figura 03: Cronograma de amortizagdo (RS bi)
m Principal Juros 524
12,1

194
122 134 133
43 o 63 54 6.3
Y- —_—
Caixa (set/26) 2026 2027 2028 2029 2030 2031+

Pontos de acompanhamento: destinagdo dos RS 9,4 bi captados junto a Iberdrola; evolugdo da PECLD e revisdo da metodologia de
perdas/inadimpléncia pela ANEEL (NT 252); RTPs de Elektro (ago/27) e Coelba/Cosern (abr/28); curtailment e recurso eélico no
Nordeste.

E ‘ Fontes: Neoenergia RI e Research XP 3
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Historico financeiro, transmissao e GIC

EBITDA e margem em alta; conclusao do ciclo de transmissao e
reciclagem de capital com o GIC

Figura 04: EBITDA gerencial pés IFRS-16 (desde 2019, R$ mi) e margem ex-receita de construgao (%)

EBITDA gerencial (RS mi)
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Figura 05: Divida liquida (RS bi) e alavancagem pés IFRS-16 (x): gerencial e critério XP

Divida liquida (RS bi)
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Transmissao: ciclo de investimentos concluido

Entre 2017 e 2022, a Neoenergia venceu 7 lotes em
leildes de transmisséo, que somam mais de 8 mil km
de linhas e 16 subestagbes (RS 19,4 bi de ativo
regulatorio).

Com as Ultimas entradas em operagédo (Vale do Itaja,
Guanabara, Morro do Chapéu e Alto Paranaiba), a
receita anual permitida (RAP) chegou a cerca d'e RS
2,0 bi no ciclo 2025/26.

Pendéncia: Lagoa dos Patos (RS/SC) opera com 64%
da RAP liberada; o trecho restante esta em discussao
judicial.

Parceria com o GIC (fundo soberano de Singapura)

Abr/23: venda de 50% de 8 transmissoras em
operagdo por RS 1,2 bi (enterprise value de RS 2,1 bi,
ou 9,7x a RAP), com controle compartilhado. Abr/25:
entrada do 9° ativo (Itabapoana).

Set/26: reorganizagdo — a Neoenergia fica com 51% e
o GIC com 49% da Neoenergia Transmissdo (16
ativos), com entrada de RS 1,7 bi no caixa; a
Neoenergia segue consolidando os ativos.

O GIC tem preferéncia na compra dos ativos em
construcao, e os socios avaliam juntos a participagao
em novos leildes.

E ‘ Fontes: Neoenergia RI e Research XP | Nota: o critério XP soma os arrendamentos a divida, o gerencial néo.
=~
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Spreads no mercado secundario

Abertura de spreads reflete 0 mercado, com fundamentos
preservados

Figura 06: Spread médio mensal das debéntures IPCA+ no secundario, por emissor (bps s/ NTN-B)
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Figura 07: Prémio de crédito IDEX - Infra’ (IPCA) — bps / B-ref
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Nossa leitura: abertura de spreads reflete o mercado, nao piora do crédito da companhia

Os spreads das debéntures da Neoenergia abriram cerca de 60 bps entre agosto e outubro, acompanhando a
reprecificacdo do mercado de infraestrutura. O IDEX-Infra passou de cerca de 38 bps em meados de setembro para
106 bps em 26/10, enquanto Coelba e Neoenergia S.A. seguem abaixo do indice, com spreads de 51 bps e 44 bps
sobre a NTN-B, respectivamente.

A maior alavancagem acompanha o ciclo de investimentos e, em nossa avaliagdo, ndo representa deterioragdo do
crédito, considerando a liquidez e o suporte da Iberdrola. Vemos oportunidade de entrada apds a abertura dos spreads,
com maior remuneragao.

anos; data-base 27/10/26. Fig. 07: IDEX Analytics, data-base 26/10/26; (1) ex-distressed companies (Americanas, Aeris, Elfa 5

‘ Fontes: Neoenergia Rl e Research XP | Notas: Fig. 06: média mensal das medianas didrias no secundario (base XP), IPCA+ com prazo > 2
Medicamentos, Light, Viveo, Raizen, Kora Saude, CBD e Ligga).

=
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Controlador: Iberdrola

Um dos maiores grupos elétricos do mundo, com foco em redes; o
Brasil € 17% da base regulada

Figura 08: Presenga geografica da Iberdrola

Mercados principais (RAB 9M26): EUA 33% | Reino Unido 28% | Espanha 22% | Brasil 17% - Demais: México, Portugal, Alemanha, Franga, Itélia, Grécia, Polonia,
Irlanda e Australia

Atividades e escala Aportes e relagdo com a Neoenergia

Redes de distribuigdo e transmisséo (Espanha, Reino Unido, EUA, Out/25: compra dos 30,3% da Previ por RS 12,0 bi. Mai/26: OPA
Brasil) e geragéo e clientes (renovaveis, hidrica, nuclear e gas). pelos minoritarios (€ 1,1 bi) e fechamento de capital — 100%
Redes = 54% do EBITDA ajustado de 9M26. Iberdrola.

Ativos de € 161 bi, 58 GW instalados, 45 mil empregados; RAB de Set/26: empréstimo 4.131 de RS 94 bi (4 anos, CDI -0,17%)

~€ 56 bi (+14% A/A), com meta de O>€ 90 bi em 20030 Rating  repassado as distribuidoras. Suporte estratégico e recorrente,
BBB+/BaaT; capital pulverizado (QIA 7%, BlackRock 6%). mas sem aval ou garantia nas dividas da Neoenergia.

Figura 09: Iberdrola - principais indicadores (€ milhoes)

Indicador 2025 9IM26
Receita liquida 45.547 34.405
EBITDA ajustado 15.048 11.891
Lucro liquido 6.285 5816
Investimentos 14.460 10.087
Ativo total 161.000 >170.000
Divida liquida ajustada 50.037 54.561
Div. lig. aj. / EBITDA aj. 3,3x 3,4x
Liquidez >21.000 23.046

Fontes: Neoenergia Rl e Research XP | Notas: (1) Securitizagdo — financiamento lastreado em recebiveis (€ 630 mi em set/26, ~1% da
E ‘ divida financeira liquida).
D
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Histérico Neoenergia

Trinta anos de consolidacao: das privatizagdes do Nordeste a
plataforma integrada 100% Iberdrola

1997 Privatizagdo da Coelba (jul) e da Cosern (dez) pelo consércio
Guaraniana (Iberdrola, Previ e BB).

2000 Aquisicdo da Celpe (hoje Neoenergia Pernambuco) no leildo de
privatizac¢ao.

Entrada em geragdo: UHE Itapebi (2003) e Termopernambuco

2003-05 © (2004); grupo passa a chamar-se Neoenergia (2005).

2017 Incorporagdo da Elektro (SP/MS): a Iberdrola assume o controle
(52,45%), com acordo de acionistas com Previ e BB.

® Leildes de transmissédo (+8 mil km) e complexos edlicos Chafariz

2017-22 e Oitis e solar Luzia.

2019 @ PO no Novo Mercado da B3 (jul/19).

Linha de transmiss&@o no Nordeste

2021 Aquisi¢do da CEB Distribui¢do (DF): Neoenergia Brasilia.

2023 © Parceria com o GIC (50% de 8 transmissoras) e permuta de ativos
de geracdo com a Eletrobras.

® Renovacdo da concessdo de Pernambuco (set); venda de Baixo

2025 Iguagu; Iberdrola compra os 30,3% da Previ (out).

OPA e fechamento de capital (mai); renovagdo de Coelba, Cosern
2026 @ e Elektro; GIC com 49% da Neoenergia Transmiss&o e empréstimo :
mutuo de RS 9,4 bi da Iberdrola (3T26). Parque edlico

Como o histoérico explica o portfélio atual:

Distribuigao como niicleo: trés privatizagdes no Nordeste (1997-2000), a Elektro (2017) e a CEB (2021) formam as cinco concessdes;
as renovagdes de 2025-26 estendem o portfolio para 2057-2060 (Brasilia: 2045).
A expansao em transmissao ocorreu por leildes, seguida de reciclagem de capital com o GIC.

Em geragao, o portfélio foi simplificado com a saida de Baixo Iguagu e Dardanelos e o controle de Corumba Ill, com foco em ativos
eolicos e solares em operagéo.

Controle integral da Iberdrola (2026): a Neoenergia passa a ser emissora apenas de divida.

e ‘ Fontes: Neoenergia RI e Research XP. 7
=7
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Overview do portfélio
Distribuicao como principal negdcio, complementado por

transmissao e geragao

Distribuicao g

80% do EBITDA (R$ 11,4 bi em 2025). 5
concessoes, 17,2 mi de clientes, 845 mil
km? BRR de RS 48,2 bi.

Coelba é 46% do EBITDA de
distribuigao; Elektro 24%, Pernambuco
16%, Cosern 11%, Brasilia 4%.

Concessoes até 2057-2060 (Brasilia
2045); RTPs' em 2027-29 convertem o
CapEx em Parcela B.

Por que o CapEx subiu: investir perto das
RTPs (2027-29) encurta o intervalo entre
o desembolso e a remuneragéo e leva a
revisdo uma base de ativos menos
depreciada.

Transmissao #

12% do EBITDA (R$ 1,7 bi). 18 ativos em
set/26, +8 mil km e 16 subestacdes; RAP
de ~RS$ 2,0 bi corrigida pelo IPCA,
concessoes até 2039-2052.

Ciclo de obras concluido: CapEx de
transmissao caiu 83% A/A no 3726 (RS
124 mi); EBITDA ajustado 9M26 +114%.

Ativo em atraso: Lagoa dos Patos
(RS/SC) opera com 64% da RAP liberada;
o trecho remanescente segue em
discusséao judicial.

GIC detém 49% da Neoenergia
Transmissédo (16 ativos) desde set/26.

Figura 10: Divida por ano de emissdo e empresa (R$ bi, set/26)

Geragao e Clientes "

8% do EBITDA (R$ 1,1 bi). 4,0 GW: edlica
1,55 GW (44 parques), hidro 1,7 GW
proporcional, solar 149 MWp, térmica
550 MW.

Curtailment em alta: 10% da energia
edlica/solar no 3T26 (+2 p.p. A/A), com
RS 30 mi de ressarcimentos
reconhecidos.

Menor recurso edlico: geragao edlica -
15% A/A no 3T26 e hidro -13%; EBITDA
caixa do segmento -13% A/A.

Mitigantes: 56% da energia no ACR?
(PPAS® até 2036-44); Termope com
receita fixa até 2041; comercializadora
+135% A/A.

Coelba W Pernambuco mCosern m Elektro W Brasilia Transmisséo Geragédo e outros m Holding
17,0
120 11,0
9,0 80
— 6,0
4,7 —
o8 o —_—
— I
até 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Figura 11: CapEx gerencial por segmento (RS bi)
Distribuidoras ~ mTransmissoras  ® Geragao e Clientes
10,1
94 9,9 89 98 86
) 0
—
2, 65 74
33 39 515) 47 B15)
2020 2021 2022 2023 2024 2025 12m set/26

Leitura: quase 90% da divida atual foi emitida a partir de 2021, acompanhando o ciclo de investimentos. Em 2026,
destaca-se o empréstimo de RS 9,4 bi da Iberdrola na holding. O CapEx das distribuidoras mais que dobrou desde 2020
(de RS 3,3 bi para RS 7,4 bi em 12 meses). Esses investimentos devem ser incorporados a base de remuneragéo nas
proximas revisoes tarifarias, passando a ser remunerados pela tarifa.

L)

(CapEx gerencial, competéncia). (1) RTP: Revis&o Tarifaria Periddica; (2) ACR: Ambiente de Contratagdo Regulada; (3) PPA: contrato de 8

E ‘ Fontes: Neoenergia Rl e Research XP | Notas: Fig. 10: ITR 3T26 (saldo por instrumento, ex-intragrupo); Fig. 11: Planilha Unificada RI
- energia de longo prazo. Ver Glossario (p. 15).



Research Renda Fixa 3 de novembro de 2026

Transmissao: novos lotes no Leilao 4/2026

Bahia e Paraiba: RS 1,2 bi de investimento e RS 128 mi de RAP total:
novas instalacées em 2030-31

Figura 12: Lotes arrematados pela Neoenergia no Leildo de Transmissao n° 4/2026 (30/10/26)

Lote 1 - Bahia Lote 7 - Paraiba Total
Localizacio Sul e centro-sul da BA (Ibicoara, Brumado, Sertdo da PB (Coremas, Cajazeiras, BA e PB
¢ Pogdes, Itabuna e outros) Emas e S&o José de Piranhas)
238 km de LTs (Pogdes lll=Itabuna lll e 2° SEs Coremas Il (500/230 kV) e
Obras novas circuito Ibicoara—Brumado II) e 3° Cajazeiras Il (230/69 kV), com 2.100 351 km
transformador em Brumado Il (+100 MVA, e 113kmde LTs e
MVA) seccionamentos
Operagéo de 483 kmde LTs e SEs da
Ativos existentes Afluente T (concessado do grupo em fim - 483 km
de prazo)
Investimento ANEEL (RS mi) 493 665 1.158
RAP teto (R$ mi/ano) 122,7 110,7 2334
RAP ofertada (RS mi/ano) 59,9 68,0 127,9
Deségio (média do leilzo: 51,2% 38,6% (menor do leilao) 45,2%
50,1%)
RAP ofertada / investimento 12,1% 10,2% 11,0%
Disputa 5 concorrentes; +150 lances no viva-voz 5 concorrentes; viva-voz com a Celeo -
Prazo | operagao prevista 48 meses | 1° sem. 2031 42 meses | 2° sem. 2030 =

Figura 13: Localizagao dos lotes — subestagoes e novas linhas

Lote 7 — Paraiba

RAP de RS 68,0 mi/ano; investimento de RS
665 mi; operacao prevista no 2° sem. 2030.

Reforga o atendimento ao sertdo paraibano,
seccionando linhas de 500 kV e 230 kV ja
existentes (tracejado).

Lote 1 — Bahia

RAP de RS 59,9 mi/ano; investimento de RS
493 mi; operagao prevista no 1° sem. 2031.

Renova ativos que o grupo ja opera (Afluente-

-=TNo Brumado | NA’ /! T) e amplia a rede do sul e centro-sul da Bahia.
~ | (1
~ Poges IIl 1

Nossa leitura:

Por que faz sentido: a transmissao tem receita fixa por 30 anos, corrigida pela inflagdo e sem risco de demanda, o segmento de
negdcio mais previsivel do grupo. A Neoenergia volta aos leildes depois de entregar o ciclo de 2017-22 (7 lotes e mais de 8 mil km),
com excegao de Lagoa dos Patos, ainda com trecho em discussao judicial. A presenga nas regides dos projetos pode favorecer a
execucgao das obras e a operagao dos ativos.

Retorno apertado: o desdgio conjunto de 45% ficou abaixo da média do leildo, de 50%, mas ndo assegura maior rentabilidade. Na
Paraiba, a RAP equivale a aproximadamente 10% do investimento de referéncia da ANEEL, antes de custos e tributos. Nesse contexto,
controle do capex, cronograma das entregas e custo de financiamento serédo determinantes para o retorno.

Financiamento: o capex equivale a cerca de 0,1x o EBITDA consolidado dos ultimos 12 meses, o que sugere impacto limitado na
alavancagem. Ainda assim, os desembolsos antecedem a receita das novas instalagdes, previstas para 2030—31. Vamos acompanhar
0 custo e 0 prazo das captagdes e a necessidade de aportes durante a implantagao.

(o comunicado da companhia cita ~R$ 1,4 bi). Prazos a partir da assinatura dos contratos (prevista para fev/27); resultado sujeito a 9

E ‘ Fontes: Neoenergia Rl e Research XP | Notas: Leildo de Transmissao 4/2026 (ANEEL/B3, 30/10/26); investimento estimado pela ANEEL
) habilitagdo e homologagédo
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Neoenergia Coelba

Maior distribuidora do grupo: qualidade e perdas dentro do
regulatorio; alavancagem sobe com o ciclo de CapEx

Bahia (415 municipios +2) | 98,98% Neoenergia | concessao até ago/2057 | proxima RTP: abr/2028 | 567 mil km?

oo 7,0 mi I
M) clientes (set/26) |I

$23,3bi

BRR liquida (set/26)

=X RS 4,6 bi

EBITDA caixa 12m (ex-VNR)

4,4x
div. lig. / EBITDA caixa

Figura 14: Divida liquida (R$ bi) e alavancagem reportada x
ajustada (EBITDA p6s IFRS-16)

+ 25,5 TWh

energia distribuida 2025 (incl.
GD)

fh ago/2057
vengciménto da concesséo

Figura 15: EBITDA gerencial p6s IFRS-16 (R$ mi) e margem ex-
receita de construcao

Div. liquida (RS bi) 8 DL/EBITDA ()

= =@ == D /EBITDA caixa ex-VNR (x)

3,7x 3,6x 3.4x 34x

3,7X
20x  +30x, pagxy 2o% oK oo
100 19 134 142 V78 '

EBITDA gerencial (RS mi)  ——e==Margem EBITDA (%)

37% 39% 39% 38% 37%

31.%/._——4 ——o—

4622 4911

5.245 5.371

3477  3.956

2021 2022 2023 2024 2025 set/26 2021 2022 2023 2024 2025 12m set/26
Figura 16: DEC (h) x limite ANEEL Figura 17: FEC (vezes) x limite ANEEL
DEC12m (h) ====- Limite Regulatorio Aneel FEC 12m (vezes) ====- Limite Regulatorio Aneel
) , , 79
_______________ 12,6 12,1 11,5 7.6 74 6.8 67
--------------- - e ' 6,2 59
124 11,3 11,4 10,7
g d \ 102 9,4 9,5
55 a9 50 50 41 38 39
2020 2021 2022 2023 2024 2025  set/26 2020 2021 2022 2023 2024 2025  set/26
Figura 18: Perdas totais x perdas regulatérias (%) Figura 19: PECLD/ROB x parametro tarifario (%)
Perdas Totais (%) ====- Limite Regulatério Aneel PECLD/ROB (%)  ====- Limite Regulatorio Aneel
0,
o 17% 16% 1.6%
Y e 12% _o==""7 7SN 12% o 3% 1%
15% 15% "a‘ ) i’,’ \\\, ] 1,1% -
14%,  14%  14% |oe=--m=nT - Seeegm=erT
- B =27 16%  16% o 16% o 13% 12% 14%
15% 15% 15% 0 15% 0.6% 1,1% 0,9% 0 0,9%
2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26 2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26
Figura 20: Spread x duration
80 Nossa leitura:
o 60 A Coelba é a maior e mais sélida distribuidora do grupo: gera
= CEEBC4 CEEBB7 quase metade do caixa da distribui¢do, cumpre com folga as
= CEEBD2 . . = a .
Z 40 metas de qualidade do servigo (duragao e frequéncia das faltas
2 CEEBB6 CEEBCS de energia) e voltou a ter perdas abaixo do limite aceito pela
o 20 J— ANEEL. O maior endividamento esta de acordo com o ciclo de
0 investimentos que antecede a revisdo tarifaria de abr/28,
0 . 9 3 4 5 6 7 8 9 10 quando se espera o reconhecimento desses investimentos,

Duration (anos)

E ‘ Fontes: Neoenergia RI e Research XP.
-

com reflexos positivos sobre a geragao de caixa.
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Neoenergia Pernambuco

Margem de 24,8%, abaixo da média do grupo (31,3%); reducao das
perdas (18,8% vs. 17,7% regulatério) pode melhorar a rentabilidade

oo 4,3 mi
A clintes (set/26)

R$19b |

| R$94
BRR

|qu|da (set/26)

% @ 4,1x
div. lig. / EBITDA caixa

Figura 21: Divida liquida (R$ bi) e alavancagem reportada x
ajustada (EBITDA p6s IFRS-16)

EBITDA Caixa 12m (ex-VNR)

16,3 TWh

energla distribuida 2025 (incl.
GD)

4
E

Figura 22: EBITDA gerencial p6s IFRS-16 (RS mi) e margem ex-
receita de construcado

mar/2060

vencimento da concess&o

mmmmm Div. liquida (RS bi)

——e— DL/EBITDA (x)

= =@ == DL/EBITDA caixa ex-VNR (x)
6,5x

mmmmmm EBITDA gerencial (RS mi) et Margem EBITDA (%)

25% 25%

22%
%
18% 20% 19%
R

|
vl !
T k3
1 I !
2021 2022 2023 2024 2025 set/26 -
2021 2022 2023 2024 2025  12m set/26
Figura 23: DEC (h) x limite ANEEL Figura 24: FEC (vezes) x limite ANEEL
mmmmm DEC 12m (h)  ====- Limite Regulatorio Aneel mmmm FEC 12m (vezes) ====- Limite Regulatorio Aneel
134 133 12,9 83 8,1 8,0
___________ L oheo 114 A A 67 67
----:__ . e cccc e - --
| 1 o
11031 =5
I 142
L_1 L
2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26 2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26
Figura 25: Perdas totais x perdas regulatérias (%) Figura 26: PECLD/ROB x parametro tarifario (%)
mmmmm Perdas Totais (%) ==e==- Limite Regulatério Aneel s PECLD/ROB (%) ====- Limite Regulatdrio Aneel
9 18%
O 5% 5% 5% I5% 7% 17% .
- 1,4% 1,6% 1 5/0
[ e —————
| | 7 0,
119%, 4/o
| |
L1
2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26 2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26
Figura 27: Spread x duration
80 CEPERY Nossa leitura
™) Arevisdo tarifaria de 2025 aumentou a receita da distribuidora e o
o 60 o limite de perdas aceito na tarifa. Ainda assim, as perdas de
z CEPEC2 @ CEPEB3 CEPEAT energia, em boa parte por furtos e fraudes, permanecem acima
i 40 J— .. desse limite. Com a maior inadimpléncia do grupo, a distribuidora
2 ° tem a menor margem entre as concessoes.. A alavancagem esta
20 estavel e a qualidade do servigo, dentro das metas. A revisao em
CEPEAB discussdo na ANEEL (NT 252) pode ampliar o reconhecimento
0 0 ] ) B 4 . P . g g 0 das perdas de energia na tarifa, o que pode beneficiar a Celpe que

Duration (anos)

E | Fontes: Neoenergia RI e Research XP.
-

possui uma area de concessao mais exposta a tal questéo.
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Neoenergia Cosern

Melhores indicadores do grupo: perdas e DEC bem abaixo dos
limites regulatérios e menor alavancagem (2,8x)

Rio Grande do Norte (167 municipios) | 100% Neoenergia |

oo 1,7 mi
A clintes (set/26)

7 bi

a (set/26)

RS 1,1 bi

EBITDA calxa 12m (ex-VNR)

=3

Figura 28: Divida liquida (R$ bi) e alavancagem reportada x
ajustada (EBITDA p6s IFRS-16)

| @ div Mq / EBITDA caixa

concessao até dez/2057 | préxima RTP: abr/2028 | 53 mil km?

Figura 29: EBITDA gerencial p6s IFRS-16 (RS mi) e margem ex-
receita de construgao

7,1 TWh

energla distribuida 2025 (incl.
GD)

dez/2057

vencimento da concess&o

e Div. liquida (RS bi) 8 DL/EBITDA ()

= =@ == DL/EBITDA caixa ex-VNR (x)

mmmm EBITDA gerencial (RS mi)  —=@==Margem EBITDA (%)

38% 36% 36% 37% 37%
50 4,0x .
2.4x 25x 2,5x 2.6x 2,7 2,8x 28% /. ﬂ—.——_.—-._ -
J R S ity humti = L ! !
< 2,0x 054 | 1
=1 0,0x  —
202 2022 202 2024 202 2
e e oz e 2021 2022 2023 2024 2025 12m set/26
Figura 30: DEC (h) x limite ANEEL Figura 31: FEC (vezes) x limite ANEEL
mmmmm DEC 12m (N) ====- Limite Regulatdrio Aneel . FEC 12m (vezes) ====- Limite Regulatorio Aneel
8,0
12,0 114 ) 75 7,1
------.--- 10,8 102 102 97 94 --_________-~~ 6,5 6,5 59 55
I.llll EooBbo@m:
L_ 1
2020 2021 2022 2023 2024 2025 Set/26 2020 2021 2022 2023 2024 2025  set/26
Figura 32: Perdas totais x perdas regulatérias (%) Figura 33: PECLD/ROB x parametro tarifario (%)
mmmmm Perdas Totais (%) ====- Limite Regulatorio Aneel mmmmm PECLD/ROB (%) ====- Limite Regulatorio Aneel
1% 1% 1% 10% 10% 1% 11% 0,6% -=a
"""" Y 0% 0,5%
------------------ o Of_"’__________L 05%  0,4% "15%'
10% [l 10% I oo, I oo e e
0 6 | | 3% [ 0.4% 0,4%1M04% |
(o]
| [
2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26 2021 2022 2023 2024 2025 set/26
Figura 34: Spread x duration
80 Nossa leitura
® 60 Concessdao mais eficiente e menos alavancada: margem de
z @ CSRNg Comnes 37%, ganho regulatério de 4 p.p. em perdas e qualidade com
é 40 CSRN29 @ CSRNA4 folga. Riscos sdo de porte e de mercado (GD e ACL reduzem o
& 5 % ® Csico cativo); PECLD cruzou o pardmetro em 2024, ainda em valores
pequenos.
0 CSRNAT
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Duration (anos)

E ‘ Fontes: Neoenergia RI e Research XP.
-
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Neoenergia Elektro

Area de maior renda e menores perdas do grupo (6,4%);
alavancagem em 3,6x antes da RTP de ago/27

SP (223 municipios) e MS (5) | 99,68% Neoenergia | concessao até ago/2058 | proxima RTP: ago/2027 | 121 mil km?

oo 3,1 mi ||

;) cl|emes (set/26) RR I|qu|da (set/26)

=N RS 2,4 bi

EBITDA ca\xa 12m (ex-VNR)

| GP div Mq / EBITDA caixa

Figura 35: Divida liquida (R$ bi) e alavancagem reportada x
ajustada (EBITDA p6s IFRS-16)

21,0 TWh

+ energ|a distribuida 2025 (incl.
GD)
| =]

Figura 36: EBITDA gerencial p6s IFRS-16 (R$ mi) e margem ex-
receita de construcao

ago/2058 W

vencimento da concessdo

%

mmmm Div. liquida (RS bi)

= =@ == DL/EBITDA caixa ex-VNR (x)

——e—— DL/EBITDA (x)

mmmmm £B|TDA gerencial (RS mi)  —@=—Margem EBITDA (%)

3,6x 31%  31%  31%  32%  319%
20« > ___e —o o —
) ——— 0,
2 6X 2,4X - - 23%
&-—__ 133¢1 -
I 1 I 1
2.9% 1 | 2.718 |
2099 [ 2.347 |l 2.412 : 1
soalll =@ -
L — 1 —_ =
2021 2022 2023 2024 2025 set/26 2021 2022 2023 2024 2025 12m set/26
Figura 37: DEC (h) x limite ANEEL Figura 38: FEC (vezes) x limite ANEEL
mmmm DEC 12m (h) ====- Limite Regulatorio Aneel m— FEC 12m (vezes) ====- Limite Regulatorio Aneel
6,4
83 77 73 62 57 57 57 56
____________________________ ’ T e 50
=
P =
| 1 ! |
L I: 1
2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26 2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26
Figura 39: Perdas totais x perdas regulatérias (%) Figura 40: PECLD/ROB x parametro tarifario (%)
s Perdas Totais (%) ====- Limite Regulatério Aneel s PECLD/ROB (%) — ====- Limite Regulatorio Aneel
8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
I R 4°/ 9
(]
7% I 7% 7% [l 6% [RNGN -
| 1
I: I
2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26 2020 2021 2022 2023 0024 2025  set/26
Figura 41: Spread x duration
80 EKTRBG6 Nossa leitura
o o0 A Elektro atende o mercado de maior renda do grupo, com
p 60 EKTRA8 @ EKTRB3 ] A . o -
z EKTRAG presenca industrial e perdas de 6,4%, abaixo do limite regulatério de
; 40 .. 84%. A divida liquida cresceu 37% desde dez/23 para financiar
2 CapEx e dividendos, elevando a alavancagem. A revisdo tarifaria de
52 @ EKTRRTRCO ! : i : -
ago/27 deve incorporar os investimentos a base de remuneracéo. A
0 PECLD permanece acima do parametro regulatério, mas vem se
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 aproximando do limite estabelecido pelo regulador.

Duration (anos)

e ‘ Fontes: Neoenergia RI e Research XP.
-
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Neoenergia Brasilia

Concessao em fase de maturacéo: perdas de 13,9% (12,2%
regulatorio); RTP de out/26 elevou a Parcela B em 14,4%

Distrito Federal | 100% Neoenergia | concessao até jul/2045 (nao renovada) | RTP out/26 | 5,8 mil km?

oo 1,2 mi | | S 2,1 bi e 7,3 TWh LA
;) cI|entes (set/26) I IquIda (set/26) energla distribuida 2025 (incl. ,~ B
GD) &~

EB\TDA calxa 12m (ex-VNR) dIV I\q / EBITDA caixa ven(:lmento da concessdo

Figura 42: Divida liquida (R$ bi) e alavancagem reportada x Figura 43: EBITDA gerencial p6s IFRS-16 (RS ml) e margem ex-
ajustada (EBITDA p6s IFRS-16) receita de construcado
m— Div. liquida (RS bi) ~——&— DL/EBITDA (x) mmmm EBITDA gerencial (RS mi)  ——@=—Margem EBITDA (%)

= =@ == DL/EBITDA caixa ex-VNR (x)

15%
13% 13%

53¢ 12% ° )

2021 2022 2023 2024 2025 set/26 2021 2022 2023 2024 2025 12m
set/26
Figura 44: DEC (h) x limite ANEEL Figura 45: FEC (vezes) x limite ANEEL
mmmm DEC 12m (h) ====- Limite Regulatorio Aneel s FEC 12m (vezes) ====- Limite Regulatorio Aneel
e 6.8 49 47
-1 ‘: —
' 58 !
l -
[ |
2020 2021 2022 2023 2024 2025  set/26 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Set/26
Figura 46: Perdas totais x perdas regulatérias (%) Figura 47: PECLD/ROB x parametro tarifario (%)
mmmmm Perdas Totais (%) ====- Limite Regulatério Aneel wmmm PECLD/ROB (%) ~ ====- Limite Regulatério Aneel

12%  12%  12%  12%  12%  12%

------------- -: ! 04% 06% o 5% 0 6% [0.6%I
1 o,
114%, . - 1"'3/°:
| s
L | 2020 . 2022 2023 2024 2025 set/26
2020 2021 2022 2023 2024 2025 set/26

Nossa leitura

Ativo em um estdgio inicial de amadurecimento: margem de 14,5%, prejuizo em 2025 e perdas em deterioragéo (11,1% em 2023 —
13,9%), acima do regulatorio desde 2025. A RTP de out/26 (BRR RS 2,2 bi; Parcela B +14,4%) é um alivio relevante; concessédo vence
em 2045 sem renovagdo. Peso pequeno no consolidado (4% do EBITDA de distribuigdo).

E ‘ Fontes: Neoenergia RI e Research XP. 14
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Glossario
Termos financeiros e do setor elétrico usados nesta apresentacao

Termos financeiros

12 meses (LTM)

EBITDA gerencial

EBITDA caixa (ex-
VNR)

EBITDA ajustado
(critério XP)

Divida bruta
ajustada

Divida liquida

Alavancagem
(DL/EBITDA)

Cobertura de juros
Covenant financeiro

Aval e fianga

Divida quirografaria

Risco sacado

Debénture e spread
Fomento

Empréstimo 4.131

Rating nacional x
global

OPA e fechamento
de capital

Soma dos ultimos quatro trimestres. Base de todos os
indicadores de alavancagem e cobertura da
apresentagao.

EBITDA divulgado pela companhia. Inclui a atualizagdo
do VNR e a equivaléncia patrimonial, que ndo geram
caixa no periodo.

EBITDA gerencial sem o VNR. Usamos na
alavancagem “ajustada” de cada distribuidora.

EBITDA ex-VNR, ex-equivaléncia e operagdes
corporativas, com a transmissao pela receita
regulatéria (RAP) em vez do resultado IFRS.

Empréstimos, financiamentos e debéntures (liquidos
de derivativos), somados aos arrendamentos (IFRS 16)
€ ao risco sacado.

Divida bruta menos caixa, equivalentes de caixa e
titulos e valores mobilidrios.

Quantos anos de EBITDA seriam necessarios para
quitar a divida liquida. E a principal métrica de crédito.

EBITDA dividido pelo resultado financeiro liquido:
quantas vezes a geragdo operacional cobre o custo da
divida.

Limite contratual de um indicador (na Neoenergia:
DL/EBITDA < 4,0x e EBITDA/res. financeiro > 2,0x). Se
for rompido, a divida pode vencer antecipadamente.

Instrumento que prevé que o avalista (em titulos, como
debéntures) ou o fiador (em contratos) responde pela
divida se o devedor ndo pagar.

Divida sem garantia real nem de terceiros. O credor
depende s¢ da capacidade de pagamento da emissora.

Antecipagdo, via agentes financeiros, de pagamentos
devidos a fornecedores. Tratamos como divida.

Titulo de divida do mercado local. O spread é o prémio
pago sobre a referéncia (DI ou NTN-B) e reflete o risco
de crédito percebido.

Financiamentos de bancos de desenvolvimento
(BNDES, BNB e multilaterais), em geral longos e com
aval da holding.

Empréstimo captado no exterior sob a Lei 4.131/62. Na
Neoenergia, os RS 9,4 bi concedidos pela Iberdrola no
3T26.

A escala nacional (ex.: AAA(bra)) compara emissores
brasileiros entre si. A escala global incorpora o risco-
soberano do Brasil.

Oferta publica pelas agdes em circulagédo. Apds a OPA
de mai/26, a Neoenergia passou a ser emissora
apenas de divida.

Termos setoriais

ANEEL e ONS

Concessao de
distribuigao

Parcela A e Parcela
B

RTP e reajuste
anual

BRR ou RAB (base
de remuneragao)

VNR

Perdas técnicas e
nao técnicas

DEC e FEC

PECLD e parametro
regulatério

Mercado cativo,
ACL e ACR

GD (geragdo
distribuida)

RAP

Leilao de
transmissao

Receita de
construcao (IFRS)

Curtailment

PPA

Fontes: Neoenergia Rl e Research XP | Notas: defini¢gdes simplificadas, para referéncia; os indicadores pelo critério XP estdo na pagina
“Nossa visdo do case” (Figura 02).

A ANEEL regula tarifas, qualidade e concessdes. O ONS
(Operador Nacional do Sistema) coordena a operagao
da rede e o despacho das usinas.

Direito de distribuir energia numa area por prazo
definido. As renovagdes de 2025-26 seguem o Decreto
12.068/2024, com metas de qualidade e saude
financeira.

A tarifa repassa custos ndo gerencidveis (Parcela A:
energia, transmisséo, encargos) e remunera a
distribuidora (Parcela B: custos operacionais,
depreciag&o e retorno sobre a BRR).

A Revis&o Tarifaria Periédica recalcula a Parcela B a
cada 4 ou 5 anos. Entre revisdes, o reajuste anual
corrige pela inflagdo menos o Fator X.

Base de Remuneragéo Regulatéria (Regulatory Asset
Base): investimentos reconhecidos pela ANEEL, sobre
os quais a distribuidora recebe retorno e depreciagéo.
O CapEx so6 entra na tarifa na RTP seguinte.

Valor Novo de Reposigdo: os ativos ndo depreciados
ao fim da concesséo, a serem indenizados. A
atualizagdo anual entra no EBITDA contébil sem gerar
caixa.

As técnicas sdo inerentes ao transporte da energia. As
ndo técnicas vém de furto, fraude e erro de medigao.
Acima do limite regulatdrio, viram custo da empresa.

Duragéo (horas) e frequéncia (vezes) médias de
interrupgéo por consumidor em 12 meses. Acima dos
limites da ANEEL, geram compensagdes e pesam na
concessao.

Provisdo para perdas com contas a receber. A tarifa
cobre um nivel regulatério de inadimpléncia; o que
passar disso é custo da empresa.

O cativo compra energia da distribuidora. No mercado
livre (ACL), o consumidor escolhe o fornecedor e paga
s6 0 uso da rede. O ACR reuine os contratos regulados
de leildo.

Geragéo propria, como solar em telhados, compensada
na conta de luz. Reduz a energia faturada; a Lei
14.300/2022 introduz aos poucos a cobranga pelo uso
da rede.

Receita Anual Permitida: receita fixa da transmissora,
corrigida pela inflagao e paga pela disponibilidade das
linhas. "RAP liberada” é a parcela ja em operagédo.

Licitagdo da ANEEL em que vence o maior desagio
sobre a RAP-teto. D& direito a uma concesséao de 30
anos.

Na contabilidade, o CapEx de concesséo gera receita e
margem de construgdo. No critério regulatorio, que
usamos na transmissao, vale a RAP efetivamente
recebida.

Corte de geragéo edlica ou solar determinado pelo ONS
por restrigdo de rede ou excesso de oferta. Nem
sempre é ressarcido. (é sobreoferta de energia, nao
falta de energia)

Contrato de longo prazo de compra e venda de energia,
no mercado regulado ou no livre. D4 previsibilidade de
receita a geragao.
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Disclaimer

1

10.

11
12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

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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