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Ultima Atualizacio

O segundo trimestre de 2025 foi marcado por avancgos relevantes para a
Engie, tanto nos resultados financeiros quanto na execugao de projetos
estratégicos. A companhia manteve o foco em crescimento, reforcando sua
posicao como lider da transicao energética no pais, mas também

enfrentou desafios que impactaram o lucro liquido.

A receita liguida atingiu R$3,1 bilhdes, crescimento de 10,1% em relacdo ao
2T24. Esse avanco foi impulsionado, principalmente, pelas obras do Sistema
de Transmissao Asa Branca, que elevaram de forma significativa a receita

do segmento de transmissdo (R$444 milhoes).
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Movimentagdo da Receita liquida.
Fonte: Rl Engie / Elaboracédo: Simpla Club.

No segmento de geracao, a receita recuou 7% na comparacao anual, devido
a auséncia de efeitos nao recorrentes que beneficiaram o resultado em
2024. Naquele ano, a companhia havia registrado cerca de R$260 milhdes
em indenizacdes. A producao total de energia elétrica somou 8.927 GWh

no 2725, uma queda de 30,1% em relacao ao 2T24.
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As wusinas hidrelétricas foram as mais impactadas pelas condicdes
climaticas adversas, gerando 5.914 GWh, um recuo expressivo de 44,8% em
comparagao ao mesmo periodo do ano anterior. Isso ocorreu porque, em
2024, a regiao Sul foi favorecida pelo fenébmeno ElI Nino, que trouxe
volumes de chuvas muito acima da média e elevou a producao hidrelétrica.
Ja em 2025, o cenario foi o oposto, com vazodes significativamente abaixo da

média, reduzindo a geracao das hidrelétricas.

Por outro lado, as fontes renovaveis complementares (edlicas e solares)
continuaram em forte expansao. Elas produziram 3.013 GWh, o que
representa um crescimento de 46,4% em relagao ao 2T24. O desempenho
foi impulsionado pela entrada em operacao dos projetos Edlico Serra do
Assurua e Solar Assu Sol, além da reconstru¢cao da usina fotovoltaica
Paracatu 4. Esses novos ativos sozinhos adicionaram cerca de 1.000 GWh a
geracao trimestral, reforcando a estratégia da companhia de diversificagcao

e maior resiliéncia do portfdlio.

Esse novo mix de producao vem contribuindo para reduzir a volatilidade
dos resultados, permitindo aumento de 4,8% no volume vendido, mesmo

diante da queda na producao hidrelétrica. A tarifa média recuou 1,6%.

| Preco Médio Liquido de Vendas! | Volume de Vendas?
+4.a%

2206 217,0 2243 2155 4.058 4254 4346

2724 2T25 6M24 6M25 2724 2725 6M24 6M25

! Liguido de impostos sobre a venda e operacoes de trading. 2 Liquido de operacoes de trading.

Preco e Volume de vendas do 2T25.
Fonte: Rl Engie / Elaborac¢do: Simpla Club.
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No segmento de transmissao, houve progressos em dois projetos-chave. A
Asa Branca Transmissora de Energia obteve licenca prévia do Ibama para
novos trechos e avan¢ou nas obras civis e de montagem de equipamentos.
Ja a Grauna Transmissora de Energia iniciou a operagdao do trecho
brownfield de 162 km, adquirido no leildo da Aneel em 2024, passando a

receber a Receita Anual Permitida (RAP).

A receita do segmento aumentou 15x devido ao impacto contabil da
receita de construgao, conforme as normas vigentes. Contudo, para melhor
analise do desempenho, € mais adequado observar a visao caixa, ja que a
geracao efetiva de recursos s6 ocorre apods a entrega dos trechos. Nessa
Otica, os resultados permaneceram estdveis, com receita liquida de R$190

milhdes (vs. R$191 milhdes no 2T24).

Quanto a rentabilidade, houve retracdo. O EBITDA ajustado foi de R$1,9
bilhao, queda de 4,4% em relacao ao mesmo trimestre do ano anterior. A
margem EBITDA ajustada caiu de 69,7% para 60,5%. Esse recuo, no entanto,
nao reflete necessariamente piora operacional. O resultado de 2024 havia
sido beneficiado por uma indenizacdo extraordindria de R$262 milhdes
relacionada ao atraso nas obras do Conjunto Edlico Santo Agostinho.
Desconsiderando esse efeito, o desempenho de 2025 se aproxima da

estabilidade, com até alguma melhora em indicadores especificos.

A maior pressao operacional, somada ao aumento das despesas financeiras
— reflexo do endividamento mais elevado e do cenario de juros altos —,
levou o lucro liquido ajustado a cair para R$567 milhdes, queda de 35% na

comparacao anual.
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Mudangas no Lucro Liquido.
Fonte: Rl Engie / Elaboracdo: Simpla Club.

O nivel de investimentos segue pressionando a alavancagem. A divida
liquida avancou 4% em relacdo ao 1725, alcancando R$21,6 bilhdes,
equivalente a quase 3x o EBITDA. Apesar disso, o endividamento nao
preocupa no curto prazo, dado o perfil alongado (prazo médio superior a 7
anos) e a natureza do setor, intensivo em capital e de retorno de longo

prazo.

Além de financiar investimentos, a companhia manteve sua politica de
remuneracdo ao acionista. No trimestre, foram distribuidos R$719 milhdes

em dividendos, referentes ao resultado do 2T25.

Area de Atuacio

Setor de Atuacdo Subsetor Segmento

Utilidade Publica Energia Eletrica Energia Elétrica

A Engie € uma das empresas lideres em energia renovavel do pais, atuando
em geracao, comercializacao e transmissao de energia elétrica, além de
deter a mais extensa malha de transporte de gas natural do Brasil. As
atividades desenvolvidas pela Engie, uma das maiores empresas privadas

do setor, estdo descritas a seguir:

"’ A research Eqro bux and holders 5
¢ ]



# simpla.club

<> Geracao e Venda: ¢ a principal fonte de renda da companhia e

corresponde as atividades de geracao e venda de energia elétrica. Ao todo,
sao mais de 81 usinas em operacao, com capacidade instalada propria de
8,3 MW, que representa cerca de 6% da capacidade nacional, qualificando a
empresa como 0 maior player privado em geragao elétrica e renovavel no
pais. Em seu portfélio 100% renovavel, cerca de 14% da geracao elétrica vem

de Hidrelétricas e 86% de usinas complementares.

<> Trading: a empresa atua como intermedidria entre partes

interessadas (geradores de energia e consumidores livres) e tem como

objetivo aferir lucro por meio da variacao de precos de energia no mercado.

<® Transmissao: responsavel pela construcdo e instalacdo da

infraestrutura relacionada a concessao de transmissao. Com um portfdélio
de, aproximadamente, 3000 km de linhas de transmissdao, a companhia

tem cerca de 1,5% de share no Brasil.

<& Transporte de Gas: a companhia atua no mercado de gas, a partir de

uma participacao de 17,5% na TAG, que possui 4500 km de gasodutos em
operacao, sendo 0 maior do pais e atravessando trés regides brasileiras e

dez estados.

Ao analisar a receita liquida da companhia, percebemos uma composi¢cao
de aproximadamente 85% em geracao e 15% em transmissao de energia
(lembrando que o transporte de gas nao entra na receita liquida por ser
originado de uma equivaléncia patrimonial). Ja o grafico abaixo divide a
participacao de cada wunidade na composicao do EBIT para

compreendermos a operagao sob outra dtica.

"‘ A research Eoro bux and holders 6
]



& simpla.club

@ GeragdoeVenda @ Transporte de Gas
Transmissdo

Composi¢éo do EBIT.
Fonte: Rl Engie / Elaborag¢do: Simpla Club.

Atualmente, 61% do volume de energia comercializada pela Engie, é através
do mercado livre, conforme a figura abaixo. A companhia possui uma
penetracao de 8,6% no market share no Mercado Livre (ACL), um dos

maiores dentre as empresas deste segmento.

61% Mercado Livre Mercado Regulado 39%

Composi¢cdo da comercializagdo.
Fonte: Rl Engie.

Enquanto o mercado regulado (venda para distribuidoras) garante maior
previsibilidade de faturamento a Engie, por causa de seus contratos de 30
anos, € no mercado livre (venda direta para clientes finais) que é possivel
negociar termos de venda mais rentaveis. Mesmo que seja a uma

exposi¢cao ao risco maior.

Para mitigar esse risco e ainda garantir um pouco dessa previsibilidade
futura em seus resultados, a companhia nao comercializa toda sua energia
de uma unica vez. Sua politica estipula uma venda parcial de sua energia

ao longo dos anos e ainda deixa uma parcela sem comercializagao, pois

"‘ A research Eqro bux and holders 7
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Caso surja uma situagao hidrica adversa que comprometa sua geracao, a

empresa tem estoque de energia que nao foi vendida.

Balanco de Energia (% do total; em MWm) | em 31/12/2024

5214 5.209

790
(15%)

521
2.048
(10%) (41%)

(51%)

2025 2026 2027 2028 2029 2030

. Mercado Regulado [Jl] Mercado Livre
[ Hedge GSF Estrutural (0,80) [l Disponivel

Comercializagdo de energia.
Fonte: Rl Engie.

O ambiente livre é caracterizado por contratos mais curtos do que no
ambiente regulado, as vezes de 5 anos. Logo, sabendo dessa flexibilidade e
que o preco da energia altera constantemente, é objetivo da Engie
monitorar o preco de energia ho mercado para fechar os contratos quando

os termos de negociacao estiverem favoraveis.

O movimento de mercado mais voltado para o mercado livre passa pelo
seu melhor momento nos ultimos anos. Essa mudanca no setor elétrico
favorece o cliente final, trazendo maior liberdade de escolha, e aquece a

concorréncia do mercado de energia elétrica.

Ja na TAG, onde a Engie € sdcia, sua relevancia para o pais é tao grande que
sua malha representa 47% da infraestrutura de transporte de gas natural do
Brasil. A aquisicao da TAG permitiu a Engie diversificar seu portfélio, se

posicionar estrategicamente no mercado e ainda reduzir a concentragao
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da geracao hidrelétrica nos seus resultados. A aposta da companhia €

acompanhar a revolucao da matriz elétrica brasileira.

Como as fontes de energia edlica e solar sdo intermitentes, ou seja, variam
conforme as condicdes climaticas, a geracao termelétrica utilizando o gas
natural se torna uma opc¢ao alternativa viavel em periodos de crise, tanto
pelo quesito econdmico como também ambiental. Isto €, mesmo que a
Engie nao tenha usinas termelétricas, a empresa ¢é indiretamente

beneficiada pelo transporte de gas via TAG.

De outra forma, eventuais baixas na geracao de energia edlica, solar ou até
mesmo hidraulica, podem ser compensadas pela maior geragcao de energia
via gas natural. Com a aprovacao da nova lei do gas natural, € esperado que
esse mercado tenha um crescimento continuo ao longo dos proximos
anos, ja que o produto € estratégico para a transicao energética, por ser

substituto de combustiveis fosseis na indUstria e no setor elétrico.

Além do mais, vemos que a empresa também possui uma diversificacao
geografica interessante quanto ao posicionamento das suas usinas. Uma
vez que riscos hidricos de algum sistema pode ser compensado por uma

geracao acima do garantido em outro sistema.

O Brasil, pela sua dimensao territorial, apresenta muitas diferencas entre
épocas de chuva e seca. Entao, ao se expor a diversos contextos, é possivel

reduzir a volatilidade da geracao de energia.

De um modo geral, reunindo todas essas caracteristicas, vemos que a
Engie construiu um modelo de negdcios resiliente e tende a ser menos

exposta a riscos durante crises hidricas.

"‘ A research Eoro bux and holders 9
2]



# simpla.club

Histéria do Emissor

Em 1998, a Engie Brasil, que pertence ao grupo franco-belga Engie, um dos
maiores players globais do setor elétrico, comecou suas atividades no Brasil

apos ter adquirido, via leildo, a Gerasul, entao controlada pela Eletrobras.

Até entdo, a companhia operava somente usinas hidrelétricas, até que em
2001, a Engie pbs em operacao a primeira usina termelétrica a gas natural.
15 anos depois, ocorreu um importante movimento estratégico da
companhia rumo a transicao energética. A Engie inaugurou sua primeira
usina de geracao fotovoltaica e também desenvolveu complexos edlicos,

sobretudo no Nordeste.

A diversificacao, de fato, comecou a se materializar em 2017, a partir do
arremate do leildao de transmissao pela companhia. Este leilao incluia a
construcao, montagem, operacao € manutencao de mais de 1000km de

extensao de linhas.

Nao sé isso, mas a companhia também deu entrada no segmento de varejo
de energia, monitoramento, iluminag¢ao publica e adquiriu a empresa GV
Energy, lider em gestao de energia e gas. A aquisicao foi mais um passo

estratégico para a Engie, que consolidava cada vez mais, a sua marca.

O ano de 2019 foi marcado pela aquisicdo, em parceria, da maior
transportadora de gas natural do pais, a TAG. O gasoduto possui
aproximadamente 4,5 mil km de extensao e ocupa posicao estratégica ao
longo do litoral brasileiro. Em 2023, ajustando sua visao estratégica e
ampliando o foco no segmento de energia, a companhia vendeu parte da
participacao na TAG para a CDPQ, reduzindo sua fatia para 17,5% do capital

da transportadora.

Ja em 2024, a ENGIE concluiu a aquisicao da totalidade das acdes dos

complexos fotovoltaicos Juazeiro, Sao Pedro, Sol do Futuro, Sertdao Solar

"‘ A research Eoro bux and holders 1 O
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Barreiras e Lar do Sol, que passaram a integrar o portfélio da companhia.
Nesse mesmo ano, também arrematou o Lote 1 no leildo de transmissao,
denominado Grauna. O projeto contempla a implantacao de seis linhas de
transmissao, somando cerca de 780 km, além da construcao de duas novas
subestacdes e um seccionamento. O lote inclui ainda a continuidade da
prestacao de servicos em quatro linhas (163 km no total) e duas

subestacdes ja existentes.
Governancga Corporativa

A Engie estd inserida no segmento de listagem Novo Mercado, o de mais
alto rigor quanto as boas praticas de Governanca Corporativa. Sinalizando
que a empresa preza pela divulgacao de resultados e informacdes com o

mais alto teor de qualidade e transparéncia.

Quanto a sua estrutura acionaria, exposta na figura abaixo, nota-se que o
controle da companhia estda em posse do grupo empresarial franco-belga,
que tem atuacao global através de suas filiais. Além disso, a companhia

compode alguns indices da bolsa de valores, dando maior liquidez as suas

acoes.
Brasil Pa U
v
100,00%T 40,00%T 68,71% 100,00%T
: IBOVESPAB3 ISEB3

Geramamoré EGIEY Fp— —

Part. e Comerc. { JIRAU ADR -— NEiE — EGIE IEEB3 NGiIC
de Energia NIVEL | Brasil Energia S.A. BILISTEDNM  ICO2B3 ENGIE Soluctes

IDIVERSAB3 ITAGB3

Estrutura aciondria.
Fonte: Rl Engie.

Embora a empresa adote todas as medidas que garantem maior

seguranca quanto as boas praticas de governancga, € importante destacar
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que a Engie S.A é detida em mais de 23% pela Republica da Franca. O que

pode resultar em possiveis conflitos de interesse futuros.

Quanto a sua diretoria executiva, destaca-se o alto tempo médio de
colaboracao dos seus diretores a empresa. Ainda mais em um setor tao
complexo quanto o elétrico, um corpo executivo com mais experiéncia e

know how é muito interessante.
Riscos do Negécio

A Engie pontua que os Riscos de Negocios envolvem de uma série de
fatores, incluindo a habilidade de expansao dos seus ativos de geracao e
transmissao de energia; crescimento com disciplina financeira;
maximizacao da eficiéncia da carteira de clientes; eficiéncia operacional e
cumprimento de seus compromissos regulatérios. Caso a companhia nao
consiga controla-los, a Engie pode ser excluida de novas concessoes,

comprometendo sua principal fonte de renda.

Ja o Risco de Estiagem refere-se as condi¢des hidroldgicas imprevisiveis no
Brasil, que apresentam desvios nao ciclicos da média pluviométrica. Dessa
forma, um periodo longo de seca compromete a empresa quanto a

geracao hidrelétrica, que hoje corresponde a 77% da geracao da empresa.

Por fim, o Risco de Legislacao e Regulamentacao do setor pode afetar de
maneira adversa os resultados da companhia. Orgaos fiscalizadores tém
exercido forte influéncia sobre os negdcios da empresa, inclusive influéncia

sobre os termos e condi¢cdes dos contratos de compra e venda de energia.

Esse risco pode afetar as atividades da empresa, dentre as quais: mudancas
Nos programas de concessao, imposicao de critérios mais rigorosos para a
qualificacao em licitacdes futuras e alteracao na legislacao aplicavel aos

negocios da Engie.
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Resultados Anteriores

Desde a abertura do mercado brasileiro de energia, que aconteceu no final
da década de 1990, a Engie ocupou uma posicao de destaque entre as
maiores geradoras do pais. Interessante notar que a despeito da sua
capacidade instalada aumentar quase que anualmente, a empresa
promoveu uma estratégia de descarbonizacao, sendo pioneira na transicao

energeética.

Inclusive, em 2022 houve a assinatura para a venda de sua Ultima usina
termelétrica. Com isso, todo o portfdlio de geracao atual da empresa €
focado em energias renovaveis. Lembrando que a parcela de energias
complementares - como a edlica e solar - ainda vem aumentando sua

relevancia no portfélio da companhia.

Geracdo de energia | capacidade instalada prépria em operacéo (GW)

169% de crescimento 87 87 85
8.0 8.2 =

77
69 69 70 70 70 70

10,0
9.6

1998-9% 2000

07 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2725

Crescimento da geragdo instalada em MW.
Fonte: Rl Engie.

Outra pauta que ganhou destaque na Engie ao longo dos ultimos anos foi
a descentralizacao da comercializagao de energia. Dada a sua capacidade
de geracao, a empresa logo se tornou uma das figuras principais no
ambiente de contratacao livre de energia, garantindo diversificacao a sua

carteira de contratos, além de ganho de rentabilidade.

Ainda sobre sua estratégia de diversificacao, a Engie tera em operagcao um

dos maiores conjuntos de linhas de transmissao do pais. Podemos esperar
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que essa estratégia eleve a lucratividade da operacao, uma vez que apos
concluidas as obras, os custos e despesas de manutencao sao inferiores a

outras unidades.

Por fim, a Engie digitalizou sua operacao e mantém mais de 40% de toda a
geracao de energia da empresa feita de maneira remota, isto €, consegue
controlar as wusinas a distancia. Assim, a Engie reduz seus custos

operacionais e aumenta sua margem de lucro.

Abaixo, apresentamos o desempenho operacional da companhia. E
importante destacar que, nos Ultimos anos, a receita tem sido impactada
positivamente pelas receitas de construcao relacionadas as obras no
segmento de transmissao. No entanto, tais valores refletem apenas um

efeito contabil, sem geracao efetiva de caixa.
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B Receita Liquida EBIT [I] Lucro Liquido

R$ em milhdes

Desempenho operacional.
Fonte: Rl Engie / Elaboracéo: Simpla Club.

Além do mais, durante crises hidricas severas, como a que aconteceu em
2021, vemos que o lucro tende a ser impactado, uma vez que a Engie

incorre de custos com compra de energia para honrar seus contratos.
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Mesmo assim, € possivel enxergar uma tendéncia de crescimento de seus

resultados desde o comeco de sua operac¢ao no Brasil.

As margens de lucro e rentabilidade, ilustradas abaixo, nos revelam valores
maiores do que as demais empresas do setor. Reflexo da eficiéncia,
produtividade e da gestao ativa do balanco de energia que a empresa

adota.

Isto &, a Engie mantém parte relevante da energia descontratada em
ambiente de contratacao livre (ACL), buscando oportunidades de curto
prazo vantajosas. Como nem sempre essas oportunidades surgem, a

margem de lucro pode apresentar leve oscilacao entre anos.

9 48,7%
44,6% 43,8% %%%@-———4‘771%-—413;9%/
42,6% 42:9% 41;7%'-"«42.,3.%——-" e 0:0%
37,6% 40,7% 0%=38:9%

\ 39,1% 4

36;6%\33;09 /3 631% . /

29,3% 31:6%

- / 24,5%
1957.% '

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
== Margem Bruta Margem EBIT Margem Liquida == ROE

Lucratividade e rentabilidade.
Fonte: Rl Engie / Elaboracdo: Simpla Club.

A qualidade e a resiliéncia da Engie ficam evidentes em seu rigoroso
controle financeiro, que |he permite manter um nivel de alavancagem
equilibrado mesmo em um periodo de investimentos intensos. Como
mostram os graficos a seguir, embora o endividamento tenha crescido de
forma expressiva, o grau de alavancagem atingiu um pico de 65% e ja

apresenta trajetdria de reducao.
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O grau de alavancagem financeira indica o peso da divida em relacao ao
capital investido. Em geral, valores acima de 50% sao considerados
elevados. No entanto, em setores de capital intensivo — como o de energia
— e em horizontes de curto prazo, ultrapassar esse patamar nao representa
necessariamente um problema. Esse € justamente o caso da Engie, que
combina endividamento temporariamente elevado com um perfil de

divida alongado e geracao de caixa robusta.
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Endividamento.
Fonte: Rl Engie / Elaboracdo: Simpla Club.
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Endividamento.
Fonte: Rl Engie / Elaboracdo: Simpla Club.

Vale ressaltar que o custo das suas dividas esta correlacionado aos
indexadores de seu faturamento e que o cronograma de amortizagao é de

longo prazo. O que reforca a robustez da sua estrutura de capital.

Como as acdes da Engie sao negociadas com prémio em relagao a outras
empresas do setor, a relacao de fluxo de caixa livre sobre seu valor de
mercado € menor. E verdade que essa geracdo de caixa pode aumentar a

medida que as obras de transmissao entrarem no resultado.

Inclusive, a entrada desses ativos pode fazer com que a politica de
dividendos da empresa seja mais sustentavel. Uma vez que, em alguns
anos anteriores, a distribuicao de proventos superou seu fluxo de caixa livre

e o lucro liquido.

E falando em fluxo de caixa, a figura abaixo demonstra a capacidade de
geracao de caixa da empresa. Note que de 2021 em diante, houve um forte

aumento no capex, com destaque para 2024, onde a empresa investiu
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quase R$8 bilndes em novos projetos, o que explica o fluxo de caixa livre

negativo.
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B Geracido de Caixa Operacional Capex Fluxo de Caixa Livre

Geragdo de caixa.
Fonte: Rl Engie / Elaboracdo: Simpla Club.

Em relacao a distribuicdao de proventos, empresas do setor elétrico
naturalmente tendem a ser excelentes pagadoras, devido a sua alta
previsibilidade. Para os proximos anos, a estimativa do mercado é que o
dividend yield da Engie fique entre 7% a 8%, de acordo com outros players

do setor.
Valuation

Andlise de Multiplos

O método consiste na analise dos multiplos das empresas. Para que sua
eficiéncia seja atestada, é coerente que se compare empresas do mesmo
setor de atuacao e que, ainda por cima, essas empresas estejam Nno Mesmo
ciclo de vida. Isto €, se estdao em expansao, maturidade ou decaimento de

suas atividades.
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Para a comparagcao de multiplos, foram escolhidas as empresas Auren,
Eletrobras, Energisa e CPFL. Lembrando que algumas dessas empresas
também possuem a atividade de distribuicao de energia, ndao presente nos

negocios da Engie.

<> P/L: indica o quanto os acionistas estao dispostos a pagar pelo lucro

da companhia, de outra forma, quantos anos os acionistas estao dispostos

a investir de maneira a recuperar seu aporte inicial.

<& P/VP: é a relacdo entre o valor de mercado da companhia e seu

patrimoénio liquido. Indica o quanto o mercado esta disposto a pagar em
todo o patrimoénio que a ele pertence. Isto &, esse multiplo relaciona a

capacidade da empresa em rentabilizar o patrimdnio do acionista.

<& EV/EBIT: o objetivo desse indicador é analisar quanto o valor da firma,

gue é a soma do valor de mercado com a divida liquida, se relaciona com o
lucro operacional da empresa. E diferente dos outros indicadores pois, aqui,

relaciona a operacao em si.
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Comparagdo de multiplos.
Fonte: FactSet / Elaboracdo: Simpla Club.

O gréfico acima ilustra a alta rentabilidade da Engie. O P/VP elevado reflete
a capacidade da companhia de rentabilizar sua base de ativos de forma
mais eficiente, enquanto os indicadores de P/L e EV/EBIT acima da média
evidenciam diferencas estruturais em relacao a pares como CPFL e
Energisa, que possuem forte atuacao em distribuicdo. Ja quando
comparada a Eletrobras (ELET) — o melhor comparavel em geragcao —,
observa-se que, embora a Engie seja muito melhor administrada, suas

acdes ainda negociam com desconto relevante.

Dado seu histérico de retornos superiores e qualidade operacional acima
da meédia do setor, seria natural esperar que a Engie negociasse com
multiplos consistentemente mais altos. No entanto, isso nao tem se

verificado.

Em relacdo ao seu proprio histérico, a companhia também negocia

atualmente abaixo da média dos ultimos anos. Parte dessa desvalorizacao
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é explicada pelo ambiente de mercado mais restritivo, marcado por custo
de capital elevado. Ainda assim, acreditamos que, a medida que o cenario
se torne mais favoravel, a Engie devera nao apenas retornar aos seus
Multiplos histéricos, mas até supera-los. Isso porque a companhia
apresenta um novo perfil estratégico, caracterizado por maior crescimento,

reducao da ciclicidade e trajetdria de desalavancagem.
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Comportamento histérico dos multiplos.
Status Invest / Elaborac¢do: Simpla Club.

Método Do Fluxo De Caixa Descontado (DCF)

Esse método projeta fluxos de caixa da empresa para 0s proximos anos e o
traz a valor presente, descontado a uma taxa média ponderada, chamada
de custo de capital, na sigla em inglés WACC (Weighted Average Cost of
Capital).

Essa taxa representa o quanto a empresa gasta com custos de divida e de
remuneracao ao acionista. De maneira geral, € o custo de financiamento da

empresa.

Para a Engie, projetamos os projetos em andamento de acordo com as

informacdes divulgadas pela propria empresa. Para os proximos anos,

"’ A research Eqro bux and holders 21
(L ]



#& simpla.club

projetamos uma margem EBIT entre 64% e 68% € um crescimento na

receita em linha com as expectativas de inflacao.

Apobs projetar as receitas, aplicamos uma margem de seguranca de 20%
sobre os resultados obtidos para maior seguranca. Nossa analise

demonstra um potencial de valorizagcao interessante para o risco do ativo.

Opinidao do Analista

A trajetdria da Engie no Brasil € marcada por crescimento soélido, resultados
consistentes e capacidade de adaptacao ao longo do tempo. Desde sua
entrada no pais, a companhia tem se consolidado como uma das principais
geradoras privadas de energia elétrica, expandindo sua base de ativos e
mantendo rentabilidade elevada mesmo em cenarios adversos. Hoje, a
empresa avanca de forma acelerada na transicao para fontes renovaveis,
posicionando-se de maneira estratégica frente as demandas globais por

descarbonizacao.

Apesar de um cenario recente de maior alavancagem e de pressdes
pontuais sobre os resultados, a companhia mantém margens operacionais
robustas, indicadores de rentabilidade acima da média do setor e perfil de
divida saudavel, com prazos longos e geracao de caixa solida. Essa
disciplina financeira permite a Engie continuar remunerando seus
acionistas por meio de dividendos consistentes, mesmo em periodos de

capex elevado.

No campo de valuation, EGIE3 negocia hoje a multiplos abaixo de sua
meédia historica e com desconto frente a Eletrobras, seu comparavel mais
proximo em geracao. Considerando a combinacao de historico superior de
rentabilidade, qualidade de gestao e perfil estratégico cada vez menos
ciclico, acreditamos que as acdes tém espaco para reprecificacao a medida

gue 0 ambiente macroecondmico se torne mais favoravel.
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Dessa forma, vemos a Engie como uma empresa de alta qualidade

operacional, resiliéncia financeira e potencial de valorizagcao relevante.

Mantemos, portanto, nossa recomendac¢ao de compra para EGIEZ.
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Equipe

Gabriel Bassotto Carlos Junior Thiago Armentano Guilherme La Vega
Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em
Acbes Brasileiras Fundos Imobilidrios Ativos Globais AgGes Brasileiras

relatorio atualizado em 15.09.2025

Nossa equipe de analistas esta atenta a todas as movimentagdes relevantes, mantendo os rankings e seus
respectivos fundamentos atualizados todas as semanas. Em caso de grandes mudangas, os relatérios também
podem ser atualizados. J& em caso do ativo receber recomendagdo de venda, nossa sugestao se refere, Unica e
exclusivamente, a retirada do ativo da carteira do investidor, uma vez que ndo incentivamos a pratica de venda a

descoberto.

Disclaimer

Todas as andlises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobilidrios auténomo Pedro
Guilherme Rabelo De La Vega Nunes (CNPI 8950), com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em suas
decisées de investimento; portanto, o material ndo se constitui em oferta de compra e venda de nenhum
titulo ou valor imobiliario contido. O investidor serd responsdvel, de forma exclusiva, pelas suas decisées de
investimento e estratégias financeiras. O relatério contém informagbes que atendem a diversos perfis de
investimento, sendo o investidor responsdvel por verificar e atentar para as informagdes proprias ao seu
perfil de investimento, uma vez que as informagbes constantes deste material ndo sdo adequadas para
todos os investidores. Os analistas responsdveis pela elaboracdo deste relatdrio declaram, nos termos da
Resolucdo CVM n° 20/2021, que as recomendacées do relatdério de andlise refletem Gnica e exclusivamente as
suas opinides pessoais e foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a
qual estdo vinculados. Além disso, Os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragdo do relatdrio
(e/ou seus cénjuges ou companheiros) sdo, ou podem ser, titulares de valores mobilidrios objeto do relatdrio,
direta ou indiretamente, em nome proprio ou de terceiros. Na emissdo deste relatorio, a Simpla Invest,
controladora do Simpla Club, poderd estar agindo em conflito de interesses em relagdo ao emissor, podendo
(i) ter interesses financeiros e/ou comerciais relevantes e/ou (ii) estar envolvida na aquisicdo, alienacdo ou
intermediag¢do dos valores mobilidrios objeto deste relatdrio. A elaboragdo desse material se deu de maneira
independente, e o conteudo nele divulgado ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em

parte, a terceiros, sem autorizagdo prévia.
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