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PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Sao Paulo, 27 de junho de 2025

2W ECOBANK S.A.
€
2W COMERCIALIZADORA VAREJISTA DE ENERGIA S.A.




Docusign Envelope ID: ECB88C2D-D840-44DE-8ACA-EF5A7686FB43

PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Este Plano de Recuperacao Judicial (“Plano™), datado de 27 de junho de 2025, ¢
apresentado por 2W ECOBANK S.A., sociedade por acdes com sede na cidade de
Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n°® 105,
Edificio EZ Towers, Torre A, conjunto 162A - sala 1, Chacara Santo Antonio (Zona
Sul), CEP 04711-905, inscrita no Cadastro Nacional da Pessoa Juridica do Ministério
da Fazenda (“CNPJ/MFE”) sob o n°08.773.135/0001-00 (“2W Ecobank™) e
2W COMERCIALIZADORA VAREJISTA DE ENERGIA S.A., sociedade
anonima com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, Rua Arquiteto Olavo
Redig de Campos, n° 105, Edificio EZ Towers, Torre A, conjunto 162A — sala 6,
Chéacara Santo Antonio (Zona Sul), CEP 04711-905, inscrita no CNPJ/MF sob o
n°® 36.583.766/0001-93 (“2W Varejista” e, em conjunto com 2W Ecobank,
“Recuperandas”) nos autos de seu processo de recuperagdo judicial, autuado sob o

n°® 1053172-54.2025.8.26.0100 (“Recuperacdo Judicial”), em tramite perante a

3* Vara de Faléncias e Recuperacdes Judiciais da Comarca da Capital do Estado de
Sao Paulo (“Juizo da Recuperagdo Judicial”), em cumprimento ao disposto no

artigo 53 da LFRE.

CONSIDERANDO QUE:

(i) as Recuperandas atuam no mercado de geragdo e comercializacao de energia
elétrica e no mercado de prestagdo de servicos voltados a sustentabilidade, dividindo
suas atividades em trés grandes dreas: (i.a) trading de energia, realizando operacgdes
de compra e venda de energia (“back-to-back™) e operagdes estruturadas com
geradores e consumidores de energia; (i.b) desenvolvimento de projetos de geracao de
energia renovavel (energia edlica e solar), e (i.c) comercializacdo de energia elétrica
para clientes de atacado (consumidores com demanda superior a 2MW médio por més)

e clientes de varejo (consumidores com demanda inferior a 2MW médio por més);

(ii) a partir de 2020, a 2W Ecobank, em conjunto com suas subsidiarias, estruturou
a implantacdo de dois parques eolicos: (ii.a) o parque Anemus Wind, que se encontra
em operagdo nos municipios de Currais Novos e Sdo Vicente, ambos no Rio Grande

do Norte, com capacidade instalada de 138,6 MW (“Projeto Anemus”); e (ii.b) o
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parque Kairés Wind, localizado no litoral do Ceara, com projecao de capacidade

instalada total de 261 MW (“Projeto Kair6s” e, em conjunto com Projeto Anemus,
“Projetos”™);

(iii)  para financiar o Projeto Kairds e o Projeto Anemus, a Recuperanda e/ou suas
subsididrias buscaram financiamentos por meio de, dentre outros instrumentos, a
1* Emissao de Debéntures (cuja fianca ¢ integralmente garantida pela 2W Ecobank) e

a 2* Emissao de Debéntures;

(iv)  apesar dos esforgos para operacionalizar o Projeto Anemus e o Projeto Kairds,
uma série de fatores, que vao desde o atraso de fornecedores para a construgao e efetiva
entrada em operacdo dos parques até descompassos na variacdo do pre¢o da energia
no mercado especializado, fizeram com que o efetivo retorno de curto e médio prazo
dos Projetos ndo correspondesse as expectativas iniciais e, por isso, ndo fosse
suficiente para fazer frente aos cronogramas de pagamento dos financiamentos

contratados;

) este quadro de falta de liquidez de curto prazo e volatilidade dos precos de
energia elétrica - com aumentos exponenciais que chegaram a ordem de 300% -
afetaram também o cumprimento das obrigac¢des financeiras das Recuperandas no
ambito de (v.a) transacdes operacionais decorrentes de contratos de compra e venda
de energia elétrica, (v.b) contratos relacionados a despesas gerais e administrativas
(SG&A) e (v.c) operagdes de crédito para obtengdo de capital de giro, realizadas com

institui¢des financeiras e fundos de investimento em direitos creditorios;

(vi)  diante desse cenario, as Recuperandas vém, hd meses, conduzindo tratativas
junto a seus principais credores para equalizar as suas dividas, envolvendo a
prorrogacdo de prazos e renegociagdo de seus termos e condigdes de pagamento,
buscando alinhar os prazos de pagamento com o seu fluxo de caixa de médio e longo

prazo;

(vil) como parte dos esforcos de renegociacdo junto aos seus credores, em

26.08.2024, a 2W Ecobank instaurou o procedimento de mediagao perante a Camara
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Especial de Resolugdo de Conflitos em Reestruturagdo de Empresas (“CamCMR”)

objetivando a continuidade das tratativas com seus credores (“Mediacao”);

(viii) em 27.08.2024, a 2W Ecobank ajuizou a Tutela Cautelar em Carater
Antecedente autuada sob o n® 1137320-32.2024.8.26.0100, que tramitou perante a
3* Vara de Faléncias e Recuperagdes Judiciais da Comarca de Sao Paulo/SP, nos
termos do artigo 20-B, §1°, da LFRE, para garantir um ambiente de estabilidade e
seguranca juridica que resguardasse o resultado tutil da Mediagao e viabilizasse uma
solugdo definitiva e global para as suas principais dividas financeiras (“Tutela

Cautelar”);

(ix) ndo obstante os esforcos e intenso engajamento da 2W Ecobank, as tratativas
com os credores participantes da Mediagdo restaram infrutiferas, ndo tendo as partes
chegado a um acordo com relagdo a termos e condi¢des de renegociacdo que fossem
viaveis para a 2W Ecobank. Ademais, as recorrentes exigéncias adicionais
apresentadas constantemente por seus maiores credores tornaram impossivel que um
consenso fosse atingido dentro do prazo de 60 (sessenta) dias, de modo que a Tutela

Cautelar perdeu a sua eficécia,

(x) em paralelo, as negociagdes privadas entre a 2W Varejista e seus credores nao
foram suficientes para garantir uma reestruturacao eficiente que permitisse a superagao

da crise enfrentada;

(xi) em 23 de abril de 2025, as Recuperandas ajuizaram pedido de Recuperagdo
Judicial e, na mesma data, o Juizo da Recuperagdo Judicial proferiu decisdo na qual,

dentre outras providéncias, deferiu o processamento da Recuperacao Judicial,

(xii) A Recuperagdo Judicial foi ajuizada com pedido de consolidagdo substancial,

sendo que ainda pende decisdo do Juizo da Recuperagdo Judicial a esse respeito;

(xiii) este Plano cumpre os requisitos contidos no artigo 53 da LFRE, uma vez que
(xiii.a) pormenoriza os meios de recuperacdo da Recuperanda; (xiii.b) ¢ viavel sob o
ponto de vista econdmico, e (xiii.c) ¢ acompanhado dos respectivos laudos

econdmico-financeiro — comprovando a viabilidade econdmico-financeira do Plano -
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e de avaliagdo de bens e ativos das Recuperandas, subscritos por empresa

especializada, e que constituem parte integrante deste Plano.

As Recuperandas submetem este Plano para deliberagdo e aprovagdao em Assembleia
Geral de Credores, nos termos dos artigos 45 ¢ 58 da LFRE, e posterior homologacao
judicial, sendo certo que a realizagdo da Assembleia Geral de Credores podera ser

dispensada, nos termos dos artigos 39, §4°, inciso I, e 56-A da LFRE.

1. DEFINICOES E REGRAS DE INTERPRETACAO
1.1.  Definicdes. As seguintes palavras, expressoes e abreviaturas iniciadas em letra
maitscula, no singular ou no plural, masculino ou feminino, utilizadas neste Plano,

terdo os significados atribuidos abaixo:

1.1.1. “1* Emissdo de Debéntures” ¢ a emissdo objeto do Instrumento

Particular de Escritura da 1* (Primeira) Emissdo de Debéntures Simples, Nao
Conversiveis em Acgdes, da Espécie Quirografaria, a ser Convolada em Com
Garantia Real, com Garantia Fidejusséria Sob Condicdo Resolutiva, para
Distribuicdo Publica, com Esforcos Restritos, em Série Unica, da Anemus Wind
Holding S.A., celebrado em 2.7.2021 entre Anemus Wind Holding S.A., na
qualidade de emissora, e a Vortx Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios Ltda., na qualidade de representante dos debenturistas conforme

aditado de tempos em tempos.

1.1.2. “2* Emissdo de Debéntures” ¢ a emissdo objeto do Instrumento
Particular de Escritura da Segunda Emissao de Debéntures, em Duas Séries, sendo
a Primeira Série Composta por Debéntures Conversiveis em Agdes, € a Segunda
Série Composta por Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Acdes, da Espécie
com Garantia Real, com Garantia Adicional Fidejussoéria, para Distribuicdo Publica
com Esforcos Restritos de Distribuicdo, celebrado em 24.11.2022 entre a
2W Ecobank, na qualidade de emissora, a Vortx Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda., na qualidade de representante dos debenturistas, e os Acionistas

Garantidores, na qualidade de fiadores, conforme aditado de tempos em tempos.
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1.1.3. “3* Emissdo de Debéntures™ ¢ a emissdo objeto do Instrumento

Particular de Escritura da 3* (Terceira) Emissdo de Debéntures Simples, Nao
Conversiveis em Acgoes, da Espécie com Garantia Real, para Distribui¢ao Publica,
com Esforcos Restritos, em 2 (Duas) Séries, celebrado em 24.11.2023 entre a
2W Ecobank, na qualidade de emissora, e a Vortx Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios Ltda., na qualidade de representante dos debenturistas,

conforme aditado de tempos em tempos.

1.1.4. “Acionistas Garantidores™: significa o Ricardo Lopes Delneri, a N.L.L.

Participacdes S.A. e/ou Mauricio J. P. Orlandi, em conjunto ou individualmente.

1.1.5. “Agoes 2W Ecobank™: sao as agdes de ordinarias de emissdo da
2W Ecobank.
1.1.6. “AcoOes Judiciais, Processos Administrativos e/ou Procedimentos

Arbitrais”: sdo os processos judiciais, os processos administrativos e/ou o0s
procedimentos arbitrais, ja iniciados ou que vierem a ser iniciados, que envolvam
uma ou mais Recuperandas, e que versem sobre relagdes juridicas que poderao

originar Créditos Concursais.

1.1.7. “Administrador Judicial”: ¢ a administra¢do judicial nomeada pelo

Juizo da Recuperacao, nos termos do Capitulo II, Secdo III, da LFRE, qual seja, a
Vivante Gestdo e Administracdo Judicial, inscrita no CNPJ/MF sob o
n 22.122.090/0001-26, com enderego na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek,
n°® 2041, Complexo JK, Torre B, 5° andar, Vila Olimpia, CEP 04.543-01, ou quem

a substituir.
1.1.8. “Afiliada”: significa, com relagdo a qualquer Pessoa, qualquer Pessoa
direta ou indiretamente Controladora, Controlada ou sob Controle comum dessa

Pessoa.

1.1.9. “Aprovacado do Plano”: significa a data em que este Plano for aprovado

em Assembleia Geral de Credores ou a data em que for juntado aos autos da

Recuperacao Judicial o ultimo Termo de Adesdo necessario para comprovar o

6

fls. 4926

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WIMJ25414849730

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e cddigo ZQUILXjp.



Docusign Envelope ID: ECB88C2D-D840-44DE-8ACA-EF5A7686FB43

cumprimento do disposto no artigo 45 da LFRE, nos termos do artigo 45-A caput

e §1° e artigo 56-A da LFRE.

1.1.10. “Assembleia Geral de Credores™: significa a assembleia geral de

credores nos termos do Capitulo II, Se¢ao IV, da LFRE.

1.1.11. “Aumento de Capital”: tem o significado estabelecido na

Clausula 3.2.2.

1.1.12. “B3”: significa a bolsa de valores oficial da Republica Federativa do
Brasil.

1.1.13. “CamCMR”: tem o significado estabelecido no Considerando (vii).
1.1.14. “Codigo Civil” ¢ a Lei Federal n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002,

conforme alterada de tempos em tempos.

1.1.15. “Codigo de Processo Civil”: € a Lei Federal n° 13.105, de 16 de marco

de 2015, conforme alterada de tempos em tempos.

1.1.16. “Controle”: significa, (i) com relagdo a uma sociedade, o poder direto
ou indireto de, isoladamente ou em conjunto, inclusive por meio de participagao
societaria, acordo de acionistas ou instrumento similar, assegurar, de modo
permanente, preponderancia nas deliberacdes sociais de tal sociedade e de eleger a
maioria da administra¢ao de tal sociedade, bem como de determinar e conduzir as
politicas e a administracao dessa sociedade; ou (ii) com relagdo a um fundo de
investimento ou outros veiculos similares de investimento, o poder de gerir
discricionariamente as decisdes de investimento de tal fundo de investimento ou
outro veiculo, ainda que mediante deliberacio em comité de investimentos. Os

termos relacionados a palavra Controle, tais como “Controlada”, “Controladora” e

“sob Controle comum”, utilizadas neste Plano seguirdo a definicdo de Controle.

1.1.17. “Créditos™: sao créditos liquidos ou iliquidos, materializados ou

contingentes, vencidos ou vincendos, existentes na Data do Pedido, que estejam ou
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ndo relacionados na Lista de Credores, sejam ou ndo sujeitos a Recuperacio

Judicial.

1.1.18. “Créditos com Garantia Real”: sdo os Créditos Concursais garantidos

por direitos reais de garantia, até o limite do valor do bem gravado, nos termos do

artigo 41, Il e §2° da LFRE.

1.1.19. “Créditos Concursais”: sdo os créditos sujeitos aos efeitos da

Recuperagdo Judicial e deste Plano, vencidos ou vincendos, cujos respectivos
contratos, obrigagdes e/ou fatos geradores ocorreram até a Data do Pedido,

independentemente de estarem ou ndo relacionados na Lista de Credores.

1.1.20. “Créditos com Partes Relacionadas™: sdo quaisquer obrigacdes

financeiras contraidas pelas Recuperandas em face das Pessoas que se enquadram
na qualificacdo prevista no artigo 43 da LFRE, bem como outras Partes
Relacionadas das Recuperandas, que deverao ser reestruturados e pagos nos termos

da Clausula 3.5.

1.1.21. “Créditos Extraconcursais™: sdo todos os Créditos que, nos termos do

artigo 49, §§3° e 4°, da LFRE ndo se sujeitam a Recuperacao Judicial e aos termos

do Plano.

1.1.22. “Créditos Iliquidos™: sd@o os Créditos Concursais contingentes ou

iliquidos, objeto de A¢des Judiciais, Processos Administrativos e/ou Procedimentos
Arbitrais, iniciados ou ndo, ou ainda decorrentes de qualquer obrigagdo iliquida ou
incerta, derivados de quaisquer fatos geradores ocorridos até a Data do Pedido, que
podem ser considerados Créditos Concursais e que, em razdo disso, serdo
reestruturados por este Plano, nos termos da LFRE, como Créditos Trabalhistas,
Créditos com Garantia Real, Créditos Quirografarios, Créditos ME/EPP, ou

Créditos com Partes Relacionadas, conforme aplicavel.

1.1.23. “Créditos  ME/EPP”: sdo os Créditos Concursais detidos por

empresario individual, EIRELI, sociedade empresaria e/ou sociedade simples,

desde que classificados como microempresas € empresas de pequeno porte,
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conforme definidas pela Lei Complementar n® 123, de 14 de dezembro de 2006 e

conforme previstos nos artigos 41, IV e 83, IV, d, da LFRE.

1.1.24. “Créditos Quirografarios”: sao os Créditos Concursais quirografarios,

com privilégio especial, privilégio geral e subordinados, previstos nos artigos 41,
IIT e 83, VI, da LFRE, bem como o valor do Crédito Concursal que exceder o valor
do bem gravado, nos termos do artigo 41, §2°, da LFRE e do Enunciado 51 da

I Jornada de Direito Comercial do Conselho da Justica Federal.

1.1.25. “Créditos Retardatarios”: sdo os Créditos Concursais detidos contra a

Recuperanda que forem reconhecidos por decisdo judicial ou administrativa
superveniente, ou que forem incluidos na Lista de Credores, em decorréncia de
quaisquer habilitagdes de crédito, impugnacdes de crédito ou qualquer outro
incidente ou requerimento de qualquer natureza formulado com a mesma
finalidade, desde que apresentados ap6s o decurso dos prazos legais a que se refere
o artigo 7°, §§1° e 2° da LFRE, na forma do disposto no artigo 10 da LFR, que
devem ser reestruturados por este Plano, nos termos da LFRE, como Créditos
Trabalhistas, Créditos Quirografarios, Créditos com Garantia Real, Créditos

ME/EPP ou Créditos com Partes Relacionadas, conforme aplicavel.

1.1.26. “Créditos Trabalhistas”: sdao os Créditos Concursais e direitos

derivados da legislacao do trabalho ou decorrentes de acidente de trabalho, nos

termos dos artigos 41, inciso I, e 83, inciso I, da LFRE.

1.1.27. “Credores”: sdo quaisquer Pessoas detentoras de Créditos, seus

cessionarios e sucessores a qualquer titulo.

1.1.28. “Credores Afetados”: tem o significado estabelecido na Clausula 8.1.

1.1.29. “Credores Colaboradores’: Serao considerados Credores

Colaboradores os Credores Quirografarios que contribuam ou tenham contribuido,
no exercicio corrente, com a liquidez das Recuperandas, através das subsididrias

diretas ou indiretas, mediante refor¢co de caixa da 2W Ecobank.
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1.1.30. “Credores com Garantia Real”: sdo os Credores detentores de Créditos

com Garantia Real.

1.1.31. “Credores Extraconcursais”: sdo quaisquer Pessoas detentoras de

Créditos Extraconcursais.

1.1.32. “Credores ME/EPP”: sdo os Credores detentores de Créditos ME/EPP.
1.1.33. “Credores Quirograférios™: sdo os Credores detentores de Créditos
Quirografarios.

1.1.34. “CVM”: tem o significado estabelecido no preambulo.

1.1.35. “Data da Homologagdo™: é a data em que ocorrer a publicacdo, no

Didrio Oficial da Justi¢a, da sentenca de Homologacao Judicial do Plano proferida

pelo Juizo da Recuperagdo Judicial.

1.1.36. “Data de Inicio do Periodo de Eleicao”: tem o significado estabelecido

na Clausula 4.2.1

1.1.37. “Data do Pedido”: ¢ a data em que o pedido de Recuperagdo Judicial

foi ajuizado pelas Recuperandas, ou seja, dia 23 de abril de 2025.

1.1.38. “Dia Corrido™: significa qualquer dia, incluindo dias que ndo sejam
Dias Uteis.
1.1.39. “Dia Util™: significa qualquer dia em que houver expediente bancario

na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, que ndo seja sabado, domingo ou
feriado declarado nacional ou na cidade ou Estado de Sao Paulo, sendo certo que,
com relacdo a qualquer obrigagdo relacionada as Novas Debéntures, significa
qualquer dia ttil para fins de operagdes praticadas no mercado financeiro brasileiro,
conforme especificado na Resolu¢dao n® 4.880, de 23 de dezembro de 2020, do

Conselho Monetario Nacional, conforme alterada de tempos em tempos.
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1.1.40. “Dividas Principais de Terceiros™: créditos e direitos detidos por

Credores contra Terceiros, os quais nao sdo reestruturados por este Plano. Apenas
a fianca, aval ou obrigacdo solidaria prestada pela Recuperanda em favor dos

Terceiros nesses instrumentos esta sujeita aos efeitos deste Plano e & por ele

reestruturado.

1.1.41. “Financiamento DIP”: tem o significado estabelecido na Clausula 6.1.
1.1.42. “Formulario de Eleicdo”: tem o significado previsto na Clausula 4.2.1
1.1.43. “Homologacao Judicial do Plano™: ¢ a decisdo judicial proferida pelo

Juizo da Recuperacao Judicial que homologa o Plano e, consequentemente, concede

a Recuperagao Judicial, nos termos do artigo 58, caput e/ou §1° da LFRE.

1.1.44. “IPCA”™: é o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo

calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

1.1.45. “Janelas de Conversao™ tem o significado estabelecido na

Clausula 3.4.2.

1.1.46. “Juizo da Recuperacao Judicial”: significa o juizo competente para o

processamento da Recuperacao Judicial, nos termos do artigo 3° da LFRE.

1.1.47. “Lei das S.A.”: significa a Lei Federal n® 6.404, de 15 de dezembro de

1976, conforme alterada de tempos em tempos.

1.1.48. “LFRE”: significa a Lei Federal n° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005,

conforme alterada de tempos em tempos.

1.1.49. “Lista de Credores”: ¢ a relagdo de Credores das Recuperandas

elaborada pelo Administrador Judicial, conforme alterada por decisdes judiciais
transitadas em julgado que reconhecerem novos Créditos Concursais ou alterarem

a legitimidade, classificagdo ou o valor de Créditos Concursais ja reconhecidos.
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1.1.50. “Materiais de Eleicao”: tem o significado previsto na Clausula 4.2.1.
1.1.51. “Mediacdo”: tem o significado estabelecido no Considerando (vii).
1.1.52. “Novas Acdes 2W Ecobank™: tem o significado estabelecido na

Clausula 3.2.2.

1.1.53. “Pagamento em Dinheiro”: tem o significado estabelecido na

Clausula 3.2.1.

1.1.54. “Parte”: tem o significado estabelecido no Preambulo.

1.1.55. “Partes Relacionadas™: significa com relagdo a uma Pessoa, (i) suas

Afiliadas; (ii) os Controladores de tal Pessoa e/ou de suas Afiliadas até o nivel de
Pessoa fisica e seus respectivos conjuges, companheiros e quaisquer membros da
familia até o terceiro grau de quaisquer dos anteriores; (iii) quaisquer dos
administradores de tal Pessoa e/ou de suas respectivas Afiliadas, bem como
quaisquer membros da familia até o terceiro grau de quaisquer dos anteriores; €
(iv) quaisquer Pessoas em que qualquer das Pessoas mencionadas nos itens “(ii)” e

“(ii1)” acima invistam ou possuam influéncia significativa.

1.1.56. “Pessoa’”: significa qualquer pessoal natural, sociedade, incluindo
sociedades de fato ou sem personalidade juridica, sociedades andnimas e de
responsabilidade limitada, sociedades em parceria, joint venture, trust, fundo de
investimento, condominio, associagdo, fundag¢do, organiza¢do, entidade
governamental, comunhdo de recursos ou qualquer organizacdo que represente
interesse comum, ou grupo de interesses comuns, inclusive previdéncia privada

patrocinada por qualquer pessoa juridica, ou outra entidade de qualquer tipo ou

natureza.
1.1.57. “Plano’: tem o significado estabelecido no Preambulo.
1.1.58. “Projetos”: tem o significado estabelecido no Considerando (ii).
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1.1.59. “Projeto  Anemus™ tem o significado estabelecido no

Considerando (ii).

1.1.60. “Projeto Kairds™: tem o significado estabelecido no Considerando (ii).
1.1.61. “Real”, “Reais” ou “R$”: significa a moeda oficial da Republica

Federativa do Brasil.

1.1.62. “Recuperacao Judicial”: tem o significado estabelecido no predmbulo.
1.1.63. “Recuperandas”: tem o significado estabelecido no preambulo.

1.1.64. “Reunido de Credores”: tem o significado estabelecido na Clausula 8.

1.1.65. “Salarios-Minimos™: significa o saldrio-minimo, fixado em lei e

anualmente ajustado, em conformidade com o artigo 7°, inciso IV, da Constituicao
Federal da Republica Federativa do Brasil de 1988, com o capitulo III do Decreto-
Lein®5.452, de 1° de maio de 1943, e com a Medida Provisoria n® 1.021 de 30 de
dezembro de 2020.

1.1.66. “Saldo Crédito Quirografario”: tem o significado estabelecido na

Clausula 3.2.2.

1.1.67. “Terceiros™: pessoas juridicas diversas das Recuperandas contra as
quais os Credores detém créditos e direitos (inclusive de garantia) e em favor das
quais as Recuperandas prestaram fianga, aval e/ou assumiu eventual obrigagao

solidaria.

1.1.68. “Termo de Adesdo”: significa o termo pelo qual os Credores

Concursais confirmam sua adesdo e estdo autorizados a aderir aos termos e
condigdes estabelecidos neste Plano, de forma expressa, por sua livre manifestagao

de vontade, na forma do modelo de Termo de Adesdo constante do Anexo 1.1.68.
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1.1.69. “TR”: ¢ a taxa de referéncia instituida pela Lei Federal n°® 8.177, de
1° de margo de 1991, conforme apurada e divulgada pelo Banco Central do Brasil,
cujo produto, quando expressamente previsto neste Plano, agregar-se-a ao saldo do
valor nominal do Crédito para fins de calculo do valor pecuniério das obrigagdes
dispostas neste Plano, e que sera devido nas datas de pagamento da parcela das
referidas obrigacdes. No caso de indisponibilidade temporaria da TR, sera utilizado,
em sua substitui¢ao, o ultimo niumero-indice divulgado, calculado pro rata temporis
por Dias Uteis, porém, nio cabendo, quando da divulgagdo do niimero-indice
devido, quaisquer compensagdes financeiras. Na auséncia de apuracdo e/ou
divulgagdo do numero-indice por prazo superior a 5 (cinco) Dias Uteis apos a data
esperada para sua divulgagdo, ou, ainda, no caso de sua extingdo, a TR devera ser

substituida pela taxa equivalente a 0,1% (um décimo por cento) ao ano.

1.1.70. “Tutela  Cautelar”: tem o significado estabelecido no

Considerando (vii1).

1.2.  Titulos e Cabecalhos. Os titulos ¢ cabecalhos das Clausulas deste Plano foram
incluidos exclusivamente para fins de referéncia, e ndo devem afetar o conteudo de
suas previsdes ou ser utilizados para interpretacdo ou andlise das disposigdes deste

Plano.

1.3.  Secodes, Clausulas e Anexos. Todas as referéncias neste Plano a capitulos,
clausulas, itens, predAmbulo, anexos e apéndices devem ser consideradas referéncias
aos capitulos, cldusulas, itens, preAmbulo, anexos e apéndices deste Plano, a menos
que o contexto exija de outro modo.

1.4. Inclusive. Os termos “incluindo”, “inclusive” e “incluido”, bem como termos
semelhantes, devem ser interpretados como se estivessem acompanhados das

expressdes “mas ndo limitados a” e “entre outros”.
1.5.  Alteracdes. Quaisquer referéncias a documentos ou instrumentos devem ser

consideradas como incluindo todas as respectivas alteragdes ou substituicdes, a menos

que de outro modo expressamente previsto ou de outra forma requerida pelo contexto.
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1.6. Disposicoes Legais. As referéncias a disposi¢des legais e a leis devem ser
interpretadas como referéncias a essas disposi¢des legais e leis tais como vigentes

nesta data ou em data que seja especificamente determinada pelo contexto.

1.7.  Referéncias. As referéncias a quaisquer documentos ou instrumentos incluem
todos os respectivos aditivos, consolidagdes e complementagdes, exceto se de outra
forma expressamente previsto. Sempre que aplicavel, as referéncias as Recuperandas
deverdo ser interpretadas como sendo as pessoas juridicas que as sucederem em suas
obrigagdes em razdo de operagdes societarias previstas ou permitidas no ambito deste

Plano.

1.8.  Sucessores. Todas as referéncias a qualquer pessoa devem incluir seus
respectivos sucessores e cessionarios autorizados, independentemente do tipo de

sucessdo envolvida.

1.9. Prazos. Todos os termos e prazos previstos neste Plano serdo contados na
forma prevista no artigo 132 do Cddigo Civil, desconsiderando-se o dia de inicio e
incluindo-se o dia em que o prazo € alcangado. Quaisquer termos e prazos referidos
neste Plano (contados em Dias Uteis ou no), cujo termo final caia ou se inicie em um
dia em que no seja Dia Util, serdo automaticamente prorrogados para o primeiro Dia

Util imediatamente posterior.

1.10. Conflito com Anexos. Em caso de conflito entre as disposi¢des deste Plano e

seus Anexos, os termos e condi¢des previstos no Plano deverdo prevalecer.

1.11. Conflito com Contratos. Na hipdtese de conflito entre qualquer disposicao
deste Plano e quaisquer disposi¢des de quaisquer contratos e/ou escrituras relativos

aos Créditos Concursais, as disposi¢des deste Plano prevalecerdo.

1.12. Calculo do Pro Rata. Quando este Plano estabelecer que o calculo sera feito
de maneira pro rata aos Créditos de um Credor Concursal, tal calculo devera ser feito
com base na razao entre o valor monetario do respectivo Crédito Concursal e o valor
monetario total dos Créditos Concursais especificados para aquele determinado

calculo, e ndo em base per capita.
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2. CONDICOES GERAIS DA RECUPERACAO JUDICIAL

2.1. Objetivos do Plano. Este Plano estabelece os termos e condigdes da
Recuperagao Judicial e tem como objetivo reestruturar os Créditos Concursais, em prol
da continuidade das atividades empresariais das Recuperandas e da preservagdo de
valor para os Credores e demais stakeholders. Tal objetivo sera atingido por meio da
novagao dos Créditos Concursais, que serdo reestruturados conforme previsto neste
Plano e descrito na Clausula 3 abaixo. A Homologacdo Judicial do Plano busca:
(i) preservar a fungao social e de negdcios das Recuperandas; (ii) promover a geracao
de novos empregos; (iii) permitir que as Recuperandas superem a crise econdmico-
financeira; (iv) evitar a faléncia das Recuperandas; (v) permitir que as Recuperandas
reestabelecam sua capacidade produtiva e posicdo financeira independente e
sustentavel; (vi) reestruturar de forma justa e equitativa os Créditos Concursais, e

(vii) quando necessario, obter Financiamento DIP.

2.2. Viabilidade Econémico-Financeira. O Plano visa a garantir a reestruturagao
dos Créditos Concursais, de modo justo e equitativo, em especial do endividamento
financeiro, readequando a estrutura de capital das Recuperandas de maneira
sustentavel, permitindo novos investimentos e a manuten¢ao de postos de trabalho, e
viabilizando o cumprimento de sua funcdo social. Conforme atesta o Laudo
Economico-Financeiro (Anexo 2.2.a.) ¢ o Laudo de Avalia¢do (Anexo 2.2.b.), o
Plano ¢ viavel e conta com o apoio, adesdo e voto favoravel da maioria dos Credores

Quirografarios.

2.3. Meios de Reestruturacdo. Como forma de equacionar seu passivo relativo
aos Créditos Concursais, superar a sua atual crise econdmico-financeira e dar
continuidade as suas atividades, as Recuperandas (i) implementardo a reestruturacao
dos Créditos Concursais nos termos da Clausula 3 abaixo, que serdo novados conforme
previsto nos artigos 59 e 163, §6°, inciso III, da LFRE, e (ii) poderdao obter novos
financiamentos na forma dos artigos 69-A e seguintes da LFRE, conforme disposto na

Clausula 6.1.
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REESTRUTURACAO DOS CREDITOS CONCURSAIS

Créditos Trabalhistas. Os Créditos Trabalhistas serdao reestruturados e

gralmente pagos nos seguintes termos:

3.1.1. Parcela Igual ou Inferior a 150 Saldrios-Minimos. A parcela dos

Créditos Trabalhistas igual ou inferior a 150 Saldrios-Minimos sera reestruturada
e paga em dinheiro, em uma tnica parcela, a ser paga no 1° (primeiro) Dia Util do
12° (décimo segundo) més apos a Data de Homologacgao, corrigida e atualizada de
acordo com a TR, acrescida de 1% a.a. (um por cento ao ano), desde a Data do

Pedido até a data do efetivo pagamento.

3.1.2. Parcela Superior a 150 Salarios-Minimos. Os Credores Trabalhistas

poderao optar por uma das opgdes abaixo para reestruturacdo de eventual parcela

do respectivo Crédito Trabalhista superior a 150 Salarios-Minimos:

3.1.2.1. Opcio A - Acdes 2W Ecobank. Os Credores Trabalhistas

que validamente elegerem a presente opcao A terdo a parcela de seus
Créditos Trabalhistas acima de 150 Salarios-Minimos reestruturada e
paga nos termos e condicdes aplicaveis aos Credores Quirograférios,

previstas na Clausula 3.2.2.

3.1.2.2. Opcdo B — Pagamento em Dinheiro. Os Credores

Trabalhistas que validamente elegerem a presente opgdo B terdo a
parcela de seus Créditos Trabalhistas acima de 150 Salarios-Minimos
reestruturada e paga em dinheiro, em trés parcelas iguais, a serem
pagas no ultimo Dia Util de dezembro de 2026, julho de 2027 ¢
dezembro de 2028, respectivamente, corrigida e atualizada por
30% (trinta por cento) do IPCA, desde a Data do Pedido até a data do

efetivo pagamento.

3.1.3. Créditos Trabalhistas Retardatarios. Os Créditos Retardatdrios que

forem Créditos Trabalhistas se sujeitam integralmente aos termos e condi¢des
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deste Plano e aos efeitos da Recuperagdo Judicial, e serdo reestruturados nos

termos da Clausula 3.1, sendo certo que:

3.1.3.1. O pagamento em dinheiro previsto na Cldusula 3.1.1 sera
efetuado no ultimo Dia Util do 12° (décimo segundo) més contado da
data em que as Recuperandas receberem notificacdo do respectivo
Credor Trabalhista, nos termos da Clausula 9.12, informando as
Recuperandas sobre (i) a publicagdo da decisao que determinar a
inclusdo do respectivo Crédito Trabalhista na Lista de Credores ou
(i) o transito em julgado da decisdo que reconhecer a existéncia ¢ o

valor do referido Crédito Trabalhista Retardatario.

3.1.3.2. O Pagamento em Agdes referente aos Créditos Trabalhistas
Retardatarios ocorrera nas Janelas de Conversio, mediante o
recebimento, pelas Recuperandas, de notificacao do respectivo Credor
Trabalhista, nos termos da Clausula9.12, informando as
Recuperandas sobre (a) a publicagdo da decisdo que determinar a
inclusdo do respectivo Crédito Trabalhista na Lista de Credores ou
(i) o transito em julgado da decisd@o que reconhecer a existéncia e o

valor do referido Crédito Trabalhista.

3.1.3.3. O pagamento em dinheiro previsto na Clausula 3.1.2.2, a
primeira parcela semestral serd devida (i) em uma das datas indicadas
na Clausula 3.1.2.2 acima ou (7i) caso o respectivo Crédito Trabalhista
seja materializado e reconhecido apds as datas indicadas na
Clausula 3.1.2.2, a primeira parcela sera paga no tltimo Dia Util do
més imediatamente subsequente ao més que as Recuperandas
receberem notificagcdo do respectivo Credor Trabalhista, nos termos
da Clausula 9.12, informando as Recuperandas sobre (a) a publicagao
da decisdo que determinar a inclusdo do respectivo Crédito
Trabalhista na Lista de Credores ou (ii) o transito em julgado da
decisdo que reconhecer a existéncia e o valor do referido Crédito

Trabalhista, e as parcelas seguintes a cada 6 (seis) meses.
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3.2. Créditos Quirografarios. Os Credores Quirografarios terdo seus Créditos

Quirografarios reestruturados e pagos integralmente mediante o recebimento de:

3.2.1. Pagamento em Dinheiro. Pagamento de até R$ 7.000,00 (sete mil reais)

por Credor Quirografario, limitado ao valor do respectivo Crédito Quirografario,
sem incidéncia de juros ou corre¢do monetaria, a ser paga até o ultimo Dia Util do

12° (décimo segundo) més apos a Data de Homologagao (“Pagamento em

Dinheiro”).

3.2.2. Acdes 2W Ecobank. O saldo remanescente do Crédito Quirografario

apds o Pagamento em Dinheiro nos termos da Cldusula 3.2.1 (“Saldo Crédito
Quirografario”), sera pago mediante conversao do Saldo Crédito Quirografario em

Agdes 2W Ecobank (“Pagamento em Acgdes”), respeitando-se os termos e

condigdes abaixo:

3.2.2.1. Aumento de Capital. A 2W Ecobank realizara um aumento

de capital, com a consequente emissdo por subscri¢do privada (ou
seja, sem registro na CVM) de novas acdes ordinarias de emissdo da

2W Ecobank (“Novas Acdes 2W Ecobank™), na forma dos

artigos 170, §1°e 171, §2°, da Lei das S.A. e demais disposi¢des legais

aplicaveis (“Aumento de Capital”).

3.2.2.2. Preco de Emissdo das Agdes 2W Ecobank. O preco de

emissdo das Novas Ac¢des 2W Ecobank serd oportunamente fixado,
observados os pardmetros, termos e condigdes previstos na Lei das

S.A., incluindo o disposto no artigo 170 da Lei das S.A.

3.2.2.3. Volume da Emissdo. Observado o disposto na

Cléausula 3.2.2.4, o Aumento de Capital serd realizado em valor
suficiente para permitir (i) a capitalizagdo da soma dos Créditos
Concursais detidos por todos os Credores Concursais reestruturados
nos termos da Clausula3.2.2, conforme previsto nas
Clausulas 3.1.2.1, 3.2.2, 3.3, 3.4, 3.6 ¢ 3.7, conforme o caso, ¢ (ii) o

recebimento por tais Credores Concursais de Novas Agoes
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2W Ecobank que, em conjunto, representem até 35% (quarenta e

cinco por cento) do capital social da 2W Ecobank.

3.2.2.4. Direito de preferéncia. A emissao das Novas Acgoes

2W Ecobank observard os termos e condigdes previstos na Lei
das S.A., incluindo o direito de preferéncia previsto no artigo 171,
caput e §2° da Lei das S.A., conforme aplicavel. Os acionistas da
2W Ecobank que, por ocasido do Aumento de Capital, optarem por
exercer o direito de preferéncia, deverdo integralizar as Novas Acdes
2W Ecobank em dinheiro e tais importancias serdo entregues, de
forma pro rata, aos Credores Concursais cujos Créditos Concursais

serdo reestruturados nos termos da Clausula 3.2.2.

3.3. Créditos ME/EPP. Os Créditos ME/EPP serdo reestruturados nos termos da

Clausula 3.2 acima.

3.4. Créditos Retardatarios com Garantia Real, Quirografarios e ME/EPP. Os
Créditos Retardatarios que forem Créditos Quirografarios, Créditos com Garantia Real
ou Créditos ME/EPP se sujeitam integralmente aos termos e condi¢des deste Plano e
aos efeitos da Recuperagdo Judicial, e serdo reestruturados nos termos da Clausula 3.2,

ressalvado que:

34.1. No que diz respeito ao Pagamento em Dinheiro previsto na
Clausula 3.2.1, a primeira parcela semestral serd devida (i) em uma das datas
indicadas na Clausula 3.2.1 acima ou (@) se materializados e reconhecidos apos as
datas indicadas na Clausula 3.2.1, no ultimo Dia Util do més imediatamente
subsequente ao més que as Recuperandas receberem notificagdo do respectivo
Credor Concursal, nos termos da Clausula 9.12, informando as Recuperandas
sobre (a) a publicagdo da decisdo que determinar a inclusdo do respectivo Crédito
Quirografario ou Crédito com Garantia Real na Lista de Credores ou (ii) o transito
em julgado da decisdo que reconhecer a existéncia e o valor do referido Crédito

Quirografario ou Crédito com Garantia Real.
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3.4.2. No que diz respeito ao Pagamento em Agdes previsto na Clausula 3.2.1,
o aumento de capital mediante a capitalizacdo dos Créditos Concursais ocorrera
em janelas semestrais, iniciando-se a primeira 6 (seis) meses apos a Data de

Homologacao (“Janelas de Conversao”), mediante o recebimento, pelas

Recuperandas, de notificacdo do respectivo Credor Concursal, nos termos da
Clausula 9.12, informando as Recuperandas sobre (a) a publicagdo da decisao que
determinar a inclusdo do respectivo Crédito Concursal na Lista de Credores ou
(i1) o transito em julgado da decisdo que reconhecer a existéncia ¢ o valor do

referido Crédito Concursal.

3.5. Credores Colaboradores. Os Credores Colaboradores terdo seus respectivos
Créditos Concursais reestruturados e pagos integralmente em parcela Unica no
240° (ducentésimo quadragésimo) més contado da Data de Homologagao, corrigido
por 30% (trinta por cento) do IPCA, podendo o referido pagamento ser antecipado a

exclusivo critério das Recuperandas, a qualquer tempo.

3.6. Créditos com Partes Relacionadas. Os Créditos com Partes Relacionadas
deverdo ser quitados (a) mediante compensagao com débitos existentes nessa data ou
(b) por meio do Pagamento em Acdes nos termos e condigdes previstos na

Clausula 3.2.2.

3.7. Créditos Iliquidos. Todos os Créditos Iliquidos, incluindo os Créditos
Concursais ainda sujeitos a A¢des Judiciais e/ou Procedimentos Arbitrais, que sdo
tratados neste Plano como Créditos Iliquidos, estdo integralmente sujeitos aos termos
e condicdes deste Plano e aos efeitos da Recuperacao Judicial, nos termos do artigo 49
da LFRE. Os Créditos Iliquidos, uma vez materializados e reconhecidos por decisdo
judicial transitada em julgado e/ou arbitral final e irrecorrivel, serdo pagos conforme
tratamento atribuido aos Créditos Retardatarios nos termos deste Plano e na classe

correspondente ao Crédito Iliquido em questao.

4. ATOS DE IMPLEMENTACAO DA REESTRUTURACAO DOS
CREDITOS CONCURSAIS
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4.1. Autorizagdo de Atos de Implementacio. As Recuperandas estdo autorizadas
a adotar todos os atos necessarios para implementar os pagamentos previstos neste

Plano, incluindo, mas nao se limitando a realizar Aumento de Capital.

4.2. Elei¢ao da Op¢ao de Pagamento. Conforme descrito na Clausula 3 acima, os
Credores Trabalhistas poderdo optar por ter a parcela de seus Créditos Trabalhistas
superior a 150 Salarios-Minimos reestruturada por meio de uma das opgdes de
pagamento indicadas nas Clausulas 3.1.2.1 e 3.1.2.2 deste Plano, observados os
requisitos previstos neste Plano e nos Materiais de Eleicdo, sendo certo que cada
Credor Trabalhista apenas podera eleger uma unica Opg¢ao de Pagamento para todos

os seus Créditos Trabalhistas.

4.2.1. Materiais de Eleicdo. O formulario de eleicdo constante do

Anexo 4.2.1 (“Formuldrio de Flei¢d0”) e todas as demais instru¢des de

procedimento pertinentes e necessarios para participagdo na eleicao

(conjuntamente, os “Materiais de Eleicd0”) serdo divulgadas pela Recuperanda

no sitio eletronico https://ri.2wecobank.com.br/, em até 10 (dez) dias corridos

contados da Data da Homologacao (tal data, a “Data de Inicio do Periodo de

Eleicdo”), observado o disposto na Clausula 4.2.2.

4.2.2. Procedimento de Eleicdo de Op¢do de Pagamento. A eleicdo da Opgao

de Pagamento devera ser realizada no prazo de até 20 (vinte) Dias Uteis
contados da Data de Inicio do Periodo de Eleicao (tal periodo, o “Periodo de
Elei¢do”), por meio do procedimento disposto aqui e nos Materiais de Elei¢ao,
em que os Credores Concursais poderdo indicar a Opgdo de Pagamento
escolhida, mediante envio a Recuperanda (i) do Formulario de Eleicao;
(i) documento satisfatorio para comprovagao da titularidade do Crédito
Concursal; e (iii) documentos comprobatérios de poderes para assinatura dos

referidos documentos.
4.2.2.1. Opcao Padrao. Caso um Credor Trabalhista ndo realize a

eleicdo da Opg¢ao de Pagamento na forma descrita na Clausula 4.2.2,

considerar-se-a que tal Credor Trabalhista optou por reestruturar a
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parcela de seu Crédito Trabalhista superior a 150 Salarios-Minimos

na forma prevista na Opg¢ao 3.1.2.2.

5. DISPOSICOES GERAIS DE PAGAMENTO DOS CREDITOS
CONCURSAIS

5.1. Alteracio do Crédito Sujeito. O Credor Concursal devera notificar as
Recuperandas, nos termos da Clausula 9.12, para comunicar (i) a publicagdo da
decisdo que houver reconhecido a alteracdo do Crédito Concursal, j& constante da Lista
de Credores do Administrador Judicial; ou, (ii) havendo recurso processado com efeito
suspensivo contra a referida decisdo, a publicagdo da decisdo monocratica ou
colegiada que revogar o efeito suspensivo ou julgar o recurso em definitivo. Em
qualquer caso, devem ser observadas as condi¢des previstas nas subcldusulas abaixo

em relacdo as hipoteses de alteragdo do Crédito Concursal.

5.1.1. Reclassificacdo de Créditos Concursais. Na hipotese de Créditos

Concursais indicados na Lista de Credores sobre os quais, na Data da
Homologacao, haja impugnagdo de crédito que verse sobre sua reclassificacao
ainda pendente de decisdo judicial, o respectivo Credor Concursal estara sujeito
aos termos e condi¢des de pagamento aplicdveis a classe na qual seu Crédito
Concursal encontra-se alocado na Data da Homologacdo, até (i) a data da
publicacdo da decisdo que determinar a sua reclassificagcdo; ou, (ii) havendo
recurso processado com efeito suspensivo contra a referida decisdo, a data da
publicagdo da decisdo monocratica ou colegiada que revogar o efeito suspensivo
ou julgar o recurso em definitivo, sendo certo que o respectivo Credor Concursal
deverd adotar todas as medidas perante as Recuperandas para que seja promovida
a alteracdo dos termos e condi¢des de pagamento de seus Créditos Concursais em
conformidade com a sua nova classe, sendo certo que os Créditos Concursais
reclassificados ndo fardo jus a pagamentos que ja tenham sido realizados as classes

para as quais tenham sido realocados em decorréncia da reclassificagao.

5.1.2. Majoracdo de Créditos Concursais. Na hipotese de se verificar eventual

majoragdo no valor de qualquer Crédito Concursal, com a consequente retificagao

da Lista de Credores, o montante correspondente a diferente entre o valor do
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Crédito Concursal majorado e o valor do Crédito Concursal reconhecido na Lista
de Credores serd pago na forma prevista neste Plano para os Créditos Retardatarios
de cada classe, sendo certo que os Créditos Concursais reclassificados ndo farao
jus a pagamentos que ja tenham sido realizados as classes para as quais tenham
sido realocados em decorréncia da reclassificacdo. Neste caso, as regras de
pagamento do valor majorado de tais Créditos Concursais, notadamente quanto a
incidéncia de juros, passardo a ser aplicaveis apenas a partir (i) da data da
publicacdo da referida decisao judicial; ou, (ii) havendo recurso processado com
efeito suspensivo contra a referida decisdo, da data da publicacdo da decisdo
monocratica ou colegiada que revogar o efeito suspensivo ou julgar o recurso em

definitivo; ou, ainda (iii) da data de celebragao do acordo entre as partes.

5.1.3. Reducdo de Créditos Concursais. Na hipotese de se verificar eventual

reducdo no valor de qualquer Crédito Concursal, com a consequente retificagdo da
Lista de Credores, o Credor Concursal titular do respectivo Crédito Concursal
devera restituir as Recuperandas os valores que ja4 tenham sido pagos e que
superem o valor de seu Crédito Concursal, tal como retificado, ou os titulos
mobilidrios que tenham sido a ele entregues indevidamente, em correspondéncia
ao montante reduzido, no prazo de 10 (dez) Dias Uteis a contar (i) da data da
publicacdo da referida decisdo judicial; ou (ii) havendo recurso processado com
efeito suspensivo contra a referida decisdo, da data da publicacdo da decisdo
monocratica ou colegiada que revogar o efeito suspensivo ou julgar o recurso em

definitivo; ou, ainda (iii) da data de celebracdo do acordo entre as partes.

5.2. Data do Pagamento. Na hipotese de qualquer pagamento ou obrigacao deste
Plano estar previsto para ser realizado ou satisfeita em um dia que ndo seja considerado
um Dia Util, o referido pagamento ou obrigagdo devera ser realizado ou satisfeita,

conforme o caso, no Dia Util seguinte.

5.3. Forma de Pagamento. Conforme aplicavel, os valores devidos nos termos
deste Plano serdo pagos por meio da transferéncia direta de recursos a conta bancéria
do respectivo Credor Concursal, incluindo envio de ordens de pagamento ou remessa
para o exterior, por meio de transferéncia eletronica disponivel (TED), de pagamento

instantaneo (PIX), ou qualquer outro documento que comprove a transagao, sendo que
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as Recuperandas poderdo contratar um agente de pagamento para tanto. O
comprovante de deposito do valor creditado servira de prova de quitagdo do respectivo

pagamento.

5.4. Contas Bancarias dos Credores. Conforme aplicavel, os Credores
Concursais devem informar as Recuperandas, nos contatos indicados e nos termos da

Clausula 9.12, suas respectivas contas bancarias para esse fim.

5.5. Auséncia de Indicaciao de Contas Bancarias. Os pagamentos que ndo forem
realizados em razdo de os Credores Concursais ndo terem informado suas contas
bancarias ou terem prestado essa informagao de maneira equivocada ou incompleta
ndo serdo considerados descumprimentos do Plano. Nao havera incidéncia de juros ou
encargos moratorios se os pagamentos ndo tiverem sido realizados em razdo de os
Credores Concursais nao terem informado tempestivamente e corretamente seus dados

bancarios para deposito.

5.6. Alteracao de Titularidade de Créditos Concursais. Na hipotese de se
verificar a eventual altera¢do da titularidade de determinado Crédito Concursal, seja
por cessdo, sucessdo, sub-rogacdo ou qualquer outra forma admitida, durante a
vigéncia e o cumprimento deste Plano, cabera ao respectivo cessiondrio, sucessor ou
credor por sub-rogacdo adotar as medidas necessarias para reconhecimento de sua
titularidade sobre o Crédito Concursal em questdo e para retificagdo da Lista de
Credores, devendo notificar as Recuperandas e, até que a Recuperacdo Judicial seja
encerrada, notificar também o Juizo da Recuperagdo Judicial e o Administrador
Judicial, na forma da Clausula 9.12 abaixo. Em qualquer caso, a alteracdo na
titularidade do Crédito Concursal ndao afetard os pagamentos que tenham sido
eventualmente realizados ao Credor Concursal original ou a Op¢ao de Pagamento

eleita pelo Credor Concursal original na forma deste Plano.

6. FINANCIAMENTO DIP

6.1. Financiamento DIP. As Recuperandas poderdo, na forma do artigo 69-A e
seguintes da LFRE, levantar recursos mediante a contratagdo de um ou mais

empréstimos no valor total e agregado de até¢ R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de
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reais), que poderdo ou ndo ser garantidos por garantias reais e/ou fidejussorias, para a
conclusdo da constru¢do do Projeto Kairds, para a realizacdo de novos investimentos

ou refor¢o no capital de giro da Recuperanda (“Financiamento DIP”).

7. DISPOSICAO DE ATIVOS

7.1. Alienacao de bens do ativo nao circulante. As Recuperandas estdo
autorizadas a alienar, vender, locar, arrendar, dar em pagamento, remover, onerar ou
oferecer em garantia, inclusive garantia judicial, observados pardmetros de mercado,
quaisquer dos bens ou ativos que sejam parte do seu ativo ndo circulante adquiridos
até a Data do Pedido, desde que o bem ou ativo esteja desonerado ou, se onerado, a
transagdo (i) nao conflite com quaisquer disposi¢des previstas nos instrumentos que
regulam as respectivas garantias e (ii) seja expressa € previamente autorizada pelo
respectivo titular da garantia, sendo certo que, nesse caso, a autorizagao para alienagao
nao implicard nem podera ser interpretada, em nenhuma hipdtese, como uma renuncia
do credor a sua respectiva garantia. Em ambos os casos, a alienagdo podera ocorrer

sob qualquer modalidade, inclusive por meio de alienagdo de UPIs.

8. REUNIAO DE CREDORES

8.1. Reunido de Credores. As Recuperandas poderdo convocar reunido com os

Credores Concursais (“Reunido de Credores”), a ser realizada em modalidade

presencial ou virtual, a exclusivo critério das Recuperandas, para que estes possam:
(1) deliberar sobre quaisquer matérias que sejam relevantes para a implementacao e o
cumprimento deste Plano ou (ii) deliberar sobre eventuais aditamentos, alteragdes ou
modificagdes ao Plano propostas apds o encerramento da Recuperagao Judicial, nos
termos da Clausula 9.8.1. As Reunides de Credores serdo realizadas apenas com
aqueles Credores Concursais que forem diretamente afetados pela deliberagdo a ser

tomada na referida reunido (“Credores Afetados”).

8.1.1. Convocagdao. A Reunido de Credores serd convocada por meio de
divulgacdo de edital de convocagdo direcionado aos Credores Afetados com no
minimo 8 (oito) Dias Uteis de antecedéncia da primeira convocacdo e 5 (cinco)

Dias Uteis de antecedéncia da segunda convocagdo, na pagina eletronica da
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Recuperanda, devendo a convocagdo conter data, hora, forma de realizagdo, dados
de conexao ou local, ordem do dia e os documentos pertinentes. Na data em que o
edital de convocacao for divulgado na pagina eletronica das Recuperandas, as
Recuperandas deverdo enviar correspondéncia eletronica (e-mail) aos Credores
Afetados que tiverem fornecido seus dados de contato nos termos da
Clausula 9.12.1, comunicando a convocac¢ao da Reunido de Credores, nos termos

da Clausula 8.1.1.

8.1.2. Instalacdo e Realizacdo. A Reunido de Credores instalar-se-a, em

primeira convocacao, com a presenca da maioria simples dos Créditos Concursais
detidos pelos Credores Afetados com base na Lista de Credores e, em segunda
convocacdo, com qualquer quérum de presentes. A Reunido de Credores serd

presidida pelas Recuperandas.
8.1.3. Modalidade. As Reunides de Credores poderdo ser realizadas
virtualmente por meio de qualquer plataforma digital escolhida pelas

Recuperandas.

8.14. Representacio dos Credores. Em até 2 (dois) Dias Uteis antes da data

prevista para a realizacdo de determinada Reunido de Credores, os Credores
Afetados deverao enviar comunicado as Recuperandas, nos termos da
Clausula 9.12 do Plano para indicar o(s) procurador(es) habilitados a representa-
los nas Reunides de Credores que vierem a ser convocadas nos termos do Plano,
com os seguintes dados: (i) qualificagdo completa; (ii) telefone; (ii1) enderego

eletronico (e-mail), e (iv) endereco fisico.

8.1.5. Substituicao da Reunido de Credores. As delibera¢des das Reunides de

Credores poderdo ser substituidas, com idénticos efeitos, pela apresentagdo dos
termos da deliberagdo (ou termo de adesdo) contendo as assinaturas dos Credores
Afetados que representem a maioria simples dos Créditos Concursais presentes na
Reunido de Credores detidos pelos Credores Afetados, conforme valor dos

Créditos Concursais disponivel na Lista de Credores.
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8.2. Quoérum de Deliberagdo. As matérias colocadas em votagdo serdo aprovadas

pela maioria simples dos Créditos Concursais presentes na Reunido de Credores

detidos pelos Credores Afetados

9. EFEITOS DO PLANO E DISPOSICOES GERAIS

9.1. Vinculacio. As disposi¢des do Plano vinculam as Recuperandas e os Credores
Concursais, € 0s seus respectivos cessionarios € sucessores, a qualquer titulo, assim
como credores que venham a se tornar Credores Concursais das Recuperandas por
forca de atribuicao de responsabilidade incidental, subsidiaria ou solidaria, por forga
de lei ou decisdo judicial, administrativa, arbitral, desde que o fato gerador de tal
Crédito Concursal seja anterior ao ajuizamento da presente Recuperagao Judicial, a

partir da Data de Homologagao, observado o disposto na Clausula 9.4.1.

9.2. Ratificacdo de Atos. A Aprovacdo do Plano e a Homologacao Judicial do
Plano representam, para todos os fins de direito, a concordancia e ratificagao de todos
os atos e agdes praticadas para viabiliza¢dao e no contexto da Recuperagdo Judicial e
as necessarias para integral implementacdo e consumacdo deste Plano e da
Recuperagdo Judicial, cujos atos ficam expressamente autorizados, validados e

ratificados para todos os fins de direito.

9.3. Implementacdo. As Recuperandas obrigam-se, por for¢a deste Plano, a
praticar todos os atos e firmar todos os contratos e outros documentos que, em forma
e em substancia, possam ser necessarios ou adequados para cumprimento e

implementagdo deste Plano e obrigagdes correlatas.

9.4. Novac¢ao. A Homologag¢ao Judicial do Plano implicard a novagao dos Créditos
Concursais, nos termos do artigo 59 da LFRE, os quais serdo pagos exclusivamente
segundo os termos e condic¢des estabelecidos neste Plano independentemente do tempo
e forma na qual tal Crédito Concursal se tornou de responsabilidade das Recuperandas,
observado o disposto na Clausula 9.4.1. Diante da novacao, todas as obrigacdes,
condi¢cdes, garantias, compromissos, indices financeiros, hipoteses de vencimento
antecipado, encargos, multas ou penalidades atribuiveis as Recuperandas, bem como

quaisquer outras obrigacdes exclusivas das Recuperandas, sdo automaticamente
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extintas de pleno direito, na maior extensdo possivel, e substituidas pelas obrigagdes

previstas neste Plano.

9.4.1. Inobstante o acima previsto, as obrigacdes de Terceiros garantidas
pelas Recuperandas se manterdo validas, vigentes, exigiveis e eficazes de acordo
com o0s seus respectivos termos e condi¢des, nos termos do artigo 49, §1°, da LFR.
Nada neste Plano significara ou devera ser interpretado ou usado para alterar ou
modificar tais obrigacdes de Terceiros, independentemente da novagao dos termos
do pagamento da respectiva coobrigacdo prestada pelas Recuperandas, podendo
tais Credores exigirem ou cobrarem a divida de tal Terceiro de acordo com os

termos dos respectivos instrumentos.

9.5. Quitacdo. O cumprimento das obriga¢des de pagamentos de acordo com os
termos ¢ condigOes estabelecidos neste Plano acarretara, de forma automatica e
independentemente de qualquer formalidade adicional, ampla, geral e irrestrita
quitacdo de todos os Créditos Concursais contra as Recuperandas e seus diretos,
conselheiros, agentes, funcionarios e representantes, observado o disposto na

Clausula 9.4.1 deste Plano.

9.5.1. A parcela da Divida Principal de Terceiro que tenha sido eventualmente
quitada pelo Terceiro serd deduzida do total do respectivo Crédito Concursal,
sendo aplicado ao saldo remanescente os termos e condi¢cdes de pagamento
previstas na Clausula 3 e subitens deste Plano, mas sem qualquer prejuizo as
obrigacdes dos devedores originarios da Divida Principal de Terceiros, que
continuardo responsaveis pela integralidade dos referidos créditos de acordo com
os termos dos respectivos instrumentos. Adicionalmente, quaisquer pagamentos
feitos pela 2W no ambito deste Plano serdo considerados para fins de abatimento
da Divida Principal de Terceiro apenas pelo valor efetivamente, desconsiderando-

se qualquer deségio, desconto ou reestruturacdo aplicados no contexto deste Plano.

9.6. Garantias, Coobrigados e Garantidores. Com a Homologacao Judicial do
Plano, as garantias vinculadas a Créditos Concursais cuja obrigagdo principal foi
novada por este Plano s6 poderia ser excutidas pelo respectivo Credor no caso de

inadimplemento do respectivo Crédito Concursal.
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9.6.1. Apos a realizacdo do pagamento integral do Crédito Concursal, nos
termos deste Plano, ficardo automaticamente resolvidas as respectivas garantias,
fiancas, avais e obrigacdes solidarias tais como originalmente constituidas. Da
mesma forma, todas as demandas eventualmente ajuizadas que versarem sobre
obrigagodes integralmente quitadas nos termos deste Plano serdo automaticamente

extintas, sem O6nus a nenhuma das partes da respectiva demanda.

9.7. Extincdo das Acoes e Protestos. Em virtude da novagdo dos Créditos
Concursais decorrente da Homologagdo Judicial do Plano, e enquanto este Plano
estiver sendo cumprido pelas Recuperandas, os Credores Concursais ndo poderao, a
partir da Data de Homologagao, (i) ajuizar ou prosseguir toda e qualquer agdo e/ou
execucao judicial ou processo de qualquer natureza relacionado a qualquer Crédito
Concursal contra as Recuperandas; (7i) executar qualquer sentenca, decisao judicial ou
sentenca arbitral relacionada a qualquer Crédito Concursal contra as Recuperandas;
(iii) penhorar ou onerar quaisquer bens das Recuperandas para satisfazer seus Créditos
Concursais ou praticar contra elas qualquer outro ato constritivo para satisfacdo de
Créditos Concursais; (iv) criar, aperfeigoar ou executar qualquer garantia real sobre
bens e direitos das Recuperandas para assegurar o pagamento de seus Créditos
Concursais; e (v) buscar a satisfacao de seus Créditos Concursais por quaisquer outros
meios contra as Recuperandas. A partir da Data de Homologacao, todo e qualquer
processo de execucao, de qualquer natureza, relacionado a qualquer Crédito Concursal
contra as Recuperandas, devera ser extinto completamente ou, caso mais de uma
pessoa figure no polo passivo da referida agdo, exclusivamente em relacdo as
Recuperandas, sendo certo que as penhoras e constrigdes existentes sobre bens e
direitos das Recuperandas serdo liberadas, bem como o saldo de bloqueios judiciais
eventualmente efetivados nas referidas agdes judiciais. Para que nao restem duvidas,
nada nesta Clausula impede o tramite de impugnacgdes de crédito relacionadas a
presente Recuperagdo Judicial ou quaisquer outras a¢cdes nao relacionadas a Créditos
Concursais. A Homologa¢ao do Plano acarretard (a) o cancelamento de todo e
qualquer protesto de titulo emitido contra as Recuperandas que tenha dado origem a
qualquer Crédito Concursal e (b)a exclusdo definitiva do registro do nome das

Recuperandas nos 6rgdos de protecdo ao crédito.
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9.8. Aditamentos, Alteracoes ou Modificacoes do Plano. Aditamentos,
alteracdes ou modificacdes ao Plano podem ser propostas a qualquer tempo apos a
Homologacao Judicial do Plano, desde que tais aditamentos, alteragdes ou
modificagdes sejam aceitas pelas Recuperandas (caso ndo sejam propostas pelas
proprias Recuperandas) e aprovadas em Assembleia Geral de Credores, nos termos da
LFRE. Aditamentos ao Plano, desde que aprovados nos termos da LFRE, obrigam
todos os Credores Concursais, independentemente da expressa concordancia destes

com aditamentos posteriores.

9.8.1. Aditamentos, Alteracoes ou Modificacoes ao Plano Apds o

Encerramento da Recuperacao Judicial. Aditamentos, alteracdes ou modificagdes

ao Plano propostas apds o encerramento da Recuperagao Judicial, nos termos do
artigo 61 da LFRE, caso aceitas pela Recuperanda, deverdo ser aprovadas em

Reunido de Credores, nos termos da Clausula 8.

9.9. Sucessor. Todas as referéncias a qualquer Pessoa ou Parte incluirdo seus
respectivos sucessores € cessiondrios, independentemente do tipo de sucessdo

envolvida.

9.10. Divisibilidade. Qualquer invalidade ou anulacdo de qualquer disposi¢do deste
Plano ndo causaré a anulaciao ou invalidade das demais disposi¢des validas do Plano,

cada uma das quais permanecerd em pleno vigor e efeito na forma convencionada.

9.11. Cessao e Negociacdo de Créditos Concursais. Os Créditos Concursais
poderdo ser negociados, cedidos ou transferidos sem a necessidade de prévio
consentimento das Recuperandas, mediante comunicacao as Recuperandas nos termos

da Clausula 9.12.

9.11.1.  Efeitos da Negociacdo dos Créditos Concursais. Qualquer comprador

ou cessionario que adquira ou receba um Crédito Concursal de um Credor
Concursal serd automaticamente considerado, para todos os fins e efeitos,
independentemente de qualquer outra acdo, como Credor Concursal, sujeito a
todos os termos e condigdes presentes e decorrentes deste Plano,

independentemente da apresentacdo de qualquer Termo de Adesao, substituindo
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integralmente o antigo Credor Concursal nos direitos, deveres e obrigagdes
relacionados aos e decorrentes dos Créditos Concursais cedidos, de acordo com os
artigos 346, 349 e 350 do Codigo Civil Brasileiro. Em qualquer caso, a alteracao
da titularidade do Crédito Concursal ndo afetara os pagamentos que tenham sido
eventualmente realizados ao Credor Concursal original ou a Opg¢ao de Pagamento

eleita pelo Credor Concursal original na forma deste Plano.

9.11.2. Cabera ao respectivo cessionario, sucessor ou credor por sub-rogacao
adotar as medidas necessarias para reconhecimento de sua titularidade sobre o
Crédito Concursal em questdo e para retificacdo da Lista de Credores, devendo
notificar as Recuperandas nos termos da Clausula 9.12 e, até que a Recuperagdo
Judicial seja encerrada, notificar o Juizo da Recuperacdo Judicial e o

Administrador Judicial.

9.12. Comunicagdes. Exceto se previsto de outra forma neste Plano, todas as
notifica¢des, requerimentos, pedidos e outras comunicagdes as Recuperandas, para
serem consideradas eficazes, deverdo ser feitas por escrito e serdo consideradas
realizadas quando efetivamente recebidas (i) por carta registrada, com aviso de
recebimento ou courier; ou (ii) por e-mail quando efetivamente recebidos pelas
Recuperandas, sendo o aviso de leitura valido como prova de entrega e recebimento
da mensagem, obrigando-se as Recuperandas a verificar as suas mensagens
periodicamente. Todas as comunicacdes devem ser enviadas para os seguintes
enderegos, salvo se houver alteragdes devidamente comunicada aos Credores

Concursais:

2W ECOBANK S.A.

Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio EZ Towers, Torre A,
conjunto 162-A — sala 1, Chécara Santo Antonio (Zona Sul)

Sao Paulo — SP, Brasil, CEP 04711-905

E-mail; adriano.juca@2wecobank.com.br

michelle.bochnia@2wecobank.com.br

Att:  Adriano Chaves Juca Rolim
Michelle Adriane Bochnia Coutinho
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2W COMERCIALIZADORA VAREJISTA S.A.

Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio EZ Towers, Torre A,
conjunto 162-A — sala 6, Chacara Santo Antonio (Zona Sul)

Sao Paulo — SP, Brasil, CEP 04711-905

E-mail; adriano.juca@?2wecobank.com.br

michelle.bochnia@2wecobank.com.br

Att:  Adriano Chaves Juca Rolim
Michelle Adriane Bochnia Coutinho

9.12.1. Contatos de Credores. Os Credores Concursais deverao enviar as

Recuperandas (i) a qualificacao completa do seu representante; (ii) o telefone para
contato; (iii) o endereco eletronico (e-mail) e (iv) o enderego fisico para
correspondéncia. Os Credores Concursais serdo responsaveis por manter tais dados
sempre atualizados, mediante nova comunica¢do enviada nos termos desta

Clausula 9.12.

9.13. Titulo Executivo. Este Plano ¢ titulo executivo judicial, na forma do artigo 59,
§1° da LFRE. Os Credores Concursais poderao exigir o cumprimento do Plano e os
pagamentos dos respectivos Créditos Concursais de acordo com os termos deste Plano
e da respectiva opg¢ao eleita na forma deste Plano, independentemente da emissdo de

novos instrumentos de divida, e demais leis aplicaveis.

9.14. Lei Aplicavel. Os direitos, deveres e obrigagcdes decorrentes deste Plano
deverdo ser regidos, interpretados e executados de acordo com as leis vigentes na

Reptblica Federativa do Brasil.

9.15. Jurisdicdo e Foro. Todas as controvérsias ou disputas decorrentes e/ou
relacionadas (i) ao presente Plano, sua celebragdo, interpretacdo ou execugdo, assim
como a sua validade, eficacia e disposi¢des vinculativas correlatas ou (ii) ao
pagamento de Créditos Concursais, serdo resolvidas pelo Juizo da Recuperacdo
Judicial até o encerramento da Recuperagdo Judicial. Apds o encerramento da
Recuperacgdo Judicial, as controvérsias ou disputas decorrentes e/ou relacionadas ao

presente Plano, sua celebragdo, interpretacdo ou execucao, assim como a sua validade,
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Sao Paulo, 27 de junho de 2025.

eficacia e disposi¢des vinculativas correlatas serdo resolvidas pelo foro da Comarca
(Seguem paginas de assinaturas do Plano)

da Capital do Estado de Sao Paulo.
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(Pagina de assinaturas do Plano de Recuperagdo Judicial apresentado por 2W

Ecobank S.A. e 2W Comercializadora Varejista S.A.)

Assinado por:

A dvians (lawes duea Kolim

C9768E8188D444C...

Nome: Adriano Chaves Jucd Rolim

Cargo: Diretor

Por: 2W ECOBANK S.A.

Assinado por:

A dvians (lawes duea Kolim

C9768E8188D444C...

Assinado por:

Micelle ddviane Bodinia (oudindie

C5504DAA1AAE430....

Nome: Adriano Chaves Juca Rolim

Cargo: Diretor

Nome: Michelle Adriane Bochnia
Coutinho

Cargo: Diretora

Assinado por:

Micelle ddviane Bodinia (oudindie

C5504DAA1AAE430...

Nome: Michelle Adriane Bochnia
Coutinho

Cargo: Diretora

Por: 2W COMERCIALIZADORA VAREJISTA S.A.
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ANEXO 1.1.68
TERMO DE ADESAO

TERMO DE ADESAO AO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DE
2W ECOBANK S.A. E 2W COMERCIALIZADORA VAREJISTA DE ENERGIA S.A.

Sao Paulo, [=] de [=] de 2025

Credor: [qualificagdo completa do credor, com razdo social completa, enderego e CNPJ/CPF]
(“Credor™)

Classificacao do Crédito: [=]
Valor do Crédito: [=]

O Credor, acima qualificado, vem, por seu representante devidamente autorizado, por
meio do presente Termo de Adesdo, manifestar sua expressa adesdo ao plano de recuperagio
judicial de 2W Ecobank S.A. e 2W Comercializadora Varejista de Energia S.A., datado de 27 de
junho de 2025 (“Plano”), apresentado no ambito do processo de recuperagdo judicial ajuizado por
2W Ecobank S.A. e 2W Comercializadora Varejista de Energia S.A., autuado sob o n® 1053172-
54.2025.8.26.0100 e em tramite perante a 3" Vara de Faléncia e Recuperagdes Judiciais da
Comarca da Capital do Estado de Sado Paulo (“Recuperacdo Judicial”), nos termos e para todos os
fins do artigo 45-A caput, 45-A, §1° ¢ 56-A da Lei 11.101/2005, conforme alterada (“LFRE”),
servindo o presente Termo de Adesdo como manifestagdo de sua concordancia com os termos e
condig¢des do Plano.

O Credor declara expressamente neste ato: (i) ter ciéncia e concordar irrestritamente com
todas as clausulas e condic¢des previstas no Plano, seus anexos e nos demais documentos que o
acompanham; e (ii) que o presente Termo de Adesdo foi assinado por subscritor devidamente
autorizado e com poderes para tanto, conforme documentacao a ele anexada.

O Credor renuncia seu direito de arrependimento ¢ de desisténcia de sua anuéncia, de
modo que a assinatura deste Termo de Adesdo importa aceite irrevogavel e irretratavel do Credor
e todos os termos do Plano, se comprometendo o Credor a, caso necessario, ratificar a presente
adesdo em assembleia geral de credores, desde que inalteradas as condi¢des aplicaveis ao Credor
previstas no Plano ao qual o Credor adere na presente data.

O Credor autoriza e concorda, neste ato, com a juntada deste Termo de Adesdo nos autos
da Recuperacao Judicial.

O Credor anexa a este Termo de Adesdo os documentos que comprovam a titularidade
dos créditos sujeitos a Recuperagdo Judicial acima discriminados.

Todos os termos iniciados em letras maiasculas e ndo definidos neste documento terdo o
significado a eles atribuido no Plano.

[assinatura]

[Denominagao social do Credor]

[Nome por extenso do signatario]
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ANEXO 4.2.1.
FORMULARIO DE ELEICAO
Denominaciao [e] (“Credor™)
Completa do Credor
Nome(s) do(s) [o]
Contato(s) do Credor
Endereco(s)
Eletrénico(s) de e- | [®]
mail
Endereco Fisico para [o]
Correspondéncia
(1) Opc¢ao A — Ac¢odes Ecobank, nos termos da
Clausula 3.1.2.1 do Plano
Opcao de Pagamento

() Opcao B — Pagamento em Dinheiro, nos termos da

Clausula 3.1.2.2 do Plano

[Denominagao social do Credor]

[Nome por extenso do signatario]
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APSIS

ESTUDO DE VIABILIDADE
AP-0003/25-02

2W Ecobank S.A. — Em Recuperagao Judicial;
2W Comercializadora Varejista de Energia S.A.




ESTUDO DE VIABILIDADE: AP-00003/25-02
DATA-BASE: 31 de dezembro de 2024

SOLICITANTE:
2W ECOBANK S.A. - EM RECUPERAQAO JUDICIAL, doravante denominada 2W.

Sociedade andnima aberta, com sede na Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio EZ Towers,
Torre A, Conjunto 162 A, Sala 1, Chacara Santo Ant6nio, Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ sob
0 n°08.773.135/0001-00.

2\W COMERCIALIZADORA VAREJISTA DE ENERGIA S.A., doravante denominada 2W VAREJISTA.

Sociedade anénima fechada, com sede na Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio Towers,
Torre A, 16° andar, Conjunto 162 A, Sala 6, Chacara Santo Antéonio, Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no
CNPJ sob o n° 36.583.766/0001-93.

Em conjunto denominadas RECUPERANDAS.

OBJETOS:
RECUPERANDAS, anteriormente qualificadas, além das subsidiarias n&o recuperandas a seguir.
ANEMUS WIND PARTICIPACOES S.A., doravante denominada ANEMUS.

Sociedade anénima fechada, com sede na Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio Towers,
Torre A, 16° andar, Conjunto 162 A, Sala 3, Chacara Santo Anténio, Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no
CNPJ sob 0 n® 43.721.079/0001-52.

ANEMUS WIND HOLDING S.A., doravante denominada ANEMUS HOLDING.

Sociedade andnima aberta, com sede na Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n® 105, Edificio Towers,
16° andar, Torre A, Conjunto 162 A, Sala 2, Chacara Santo Ant6nio, Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no
CNPJ sob o n° 38.482.780/0001-26.

ANEMUS WIND 1 PARTICIPACOES S A.

Sociedade andnima fechada, com sede na Estrada Totoro, 13 km de Currais Novos, S/N, Fazenda Queimadas,
Cidade de Currais Novos, Estado do Rio Grande do Norte, inscrita no CNPJ sob 0 n° 29.481.536/0001-58.

ANEMUS WIND 2 PARTICIPACOES S A.

Sociedade andnima fechada, com sede na Estrada de Totoro, 13 km de Currais Novos, S/N, Fazenda
Queimadas, Cidade de Currais Novos, Estado do Rio Grande do Norte, inscrita no CNPJ sob o n°
29.492.546/0001-99.
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ANEMUS WIND 3 PARTICIPACOES S.A.

Sociedade andnima fechada, com sede na Estrada de Totoro, 13 km de Currais Novos, S/N, Fazenda
Queimadas, Cidade de Currais Novos, Estado do Rio Grande do Norte, inscrita no CNPJ sob o n°
38.350.307/0001-95.

KAIROS WIND ENERGIA FASE 2 S.A., doravante denominada KAIROS Il

Sociedade anénima fechada, com sede na Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio Towers,
Torre A, 16° andar, Conjunto 162 A, Sala 4, Chacara Santo Anténio, Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no
CNPJ sob 0 n° 52.724.158/0001-08.

KAIROS WIND 3 ENERGIA S A.

Sociedade anénima fechada, com sede no Sitio Mutamba, S/N, Zona rural, Cidade de Icapui, Estado do Ceara,
inscrita no CNPJ sob o n°® 42.422.155/0001-66K.

KAIROS WIND 4 ENERGIA S.A.

Sociedade anénima fechada, com sede no Sitio Mutamba, S/N, Zona rural, Cidade de Icapui, Estado do Ceara,
inscrita no CNPJ sob o n°® 44.166.839/0001-70.

KAIROS WIND 5 ENERGIA S.A.

Sociedade andnima fechada, com sede no Sitio Mutamba, S/N, Zona rural, Cidade de Icapui, Estado do Ceara,
inscrita no CNPJ sob 0 n® 44.051.467/0001-36.

VETRA ENERGIA S.A., doravante denominada VETRA.

Sociedade anénima fechada, com sede na Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio Towers,
Torre A, 16° andar, Conjunto 162 A, Sala 5, Chacara Santo Antonio, Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no
CNPJ sob 0 n° 36.619.769/0001-30.

DEFINIGAO: As RECUPERANDAS e NAO RECUPERADAS do conglomerado corporativo serdo denominadas
GRUPO 2W ou COMPANHIAS.

OBJETIVO: Elaboragéo de estudo de viabilidade do Plano de Recuperagéo Judicial de 2W e 2W VAREJISTA,

para fins de atendimento ao disposto no inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05.

MOEDAS DE APRESENTAGAO:
Reais (R$);

Milhares de reais (R$ mil);

Délares americanos ou ddlares (USS$);

Milhares de dolares (US$ mil);

Outras quando indicado.
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SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, com sede na Rua do Passeio,
n° 62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob 0 n° 27.281.922/0001-70, foi
nomeada pelas RECUPERANDAS para elaborar um estudo de viabilidade técnica de seu Plano de Recuperagéo

Judicial, para fins de atendimento ao disposto no inciso Il do artigo 53 da Lei n° 11.101/05.

O inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05 estabelece que a RECUPERANDA deve demonstrar a viabilidade
econdmica das sociedades em recuperagao judicial, de forma a posicionar os credores sobre a capacidade de

liquidag&o de suas dividas.

No dia 23 de abril de 2025, a 2W e a 2W VAREJISTA entraram com o pedido de recuperagao judicial, com o
objetivo de reestruturar suas dividas, conservar a continuidade da oferta de servicos de energia e manutengéo
de suas atividades operacionais.

Este estudo de viabilidade foi preparado pela APSIS com base em informagdes fornecidas pela administragéo e
pelos assessores financeiros do GRUPO 2W, visando fornecer um maior entendimento sobre o modelo de negécios
das COMPANHIAS e os subsidios que atestem a sua viabilidade econémico-financeira. O presente trabalho ndo
constitui, no todo ou em parte, material de marketing ou uma solicitagdo ou oferta para a compra de quaisquer
valores mobiliarios, assim como ndo deve ser considerado um guia de investimentos, tendo sido elaborado
unicamente com a finalidade de ser um material complementar para auxilio das RECUPERANDAS em seu

processo de recuperacao judicial, visando o cumprimento do previsto no inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05.

As premissas e declaragdes aqui contidas sao fundamentadas, em grande parte, nas expectativas atuais e nas
tendéncias que afetam ou que potencialmente possam afetar os negécios operacionais do GRUPO 2W,
conforme informagdes fornecidas pela administragdo. Considera-se que essas premissas e declaragdes estio
baseadas em expectativas razoaveis e apoiadas nas informagdes atualmente disponiveis, embora estejam
sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposi¢des. Essas premissas e declaragbes futuras podem ser

influenciadas por diversos fatores, incluindo, por exemplo:

= Intervengdes governamentais, resultando em alteragdes na economia, tributos, tarifas ou no ambiente
regulatdrio no Brasil ou em outras localidades internacionais em que o GRUPO 2W opera.

= Mudangas nas condigbes gerais da economia, incluindo, entre outros fatores, inflagéo, taxas de juros, nivel
de emprego, crescimento populacional e confianga do consumidor.

= Fatores climaticos que possam influenciar a geragéo de energia das COMPANHIAS e o cumprimento dos
contratos.

= Fatores ou tendéncias que possam afetar os negécios, a participagdo no mercado, a condigao financeira,
a liquidez ou os resultados operacionais das COMPANHIAS e de suas subsidiérias.

= Eventuais dificuldades enfrentadas pelas RECUPERANDAS e suas subsidiarias na implementagéo de
seus projetos dentro do prazo e sem incorrer em custos imprevistos, 0 que pode atrasar ou impedir a

execugéo de seu plano de negdcios.
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= Eventuais dificuldades de 0 GRUPO 2W realizar os investimentos planejados, devido a obstaculos na
obtencg&o de financiamentos e/ou acesso ao mercado de capitais.

= DecisOes desfavoraveis em processos judiciais ou administrativos que possam causar efeitos adversos ao
GRUPO 2W.

As informagdes contidas neste Estudo relacionadas com o Brasil € a economia brasileira estdo baseadas em
dados publicados pelo Banco Central do Brasil, pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), pelo
Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA), por outros 6rgaos publicos e outras fontes. Por acreditarmos
que os dados macroecondmicos, comerciais e estatisticos utilizados provém de fontes confiaveis, eles ndo foram

objeto de verificagdo de forma independente.

Dessa forma, quaisquer informagdes financeiras incluidas neste Estudo néo séo e ndo devem ser consideradas
demonstragdes contabeis das RECUPERANDAS, ou de suas subsidiarias. Os potenciais impactos financeiros
mencionados tém como base, exclusivamente, informacdes disponibilizadas pela administragédo do GRUPO 2W

€ por seus assessores até a data de elaboragéo deste trabalho.

O presente Estudo baseia-se em algumas informagdes publicas no que tange ao entendimento e ao
conhecimento do setor por parte dos consultores da APSIS e por informagdes fornecidas pela administragéo do

GRUPO 2W e por seus assessores.

Este Estudo ndo é e ndo deve ser utilizado pelos credores do GRUPO 2W como uma opini&o quanto a
recomendacdo ou a justeza da transagéo (fairness opinion) do ponto de vista financeiro. Ndo estamos
aconselhando tais credores em relagdo a recuperacao judicial. Todos devem conduzir suas proprias analises
sobre a recuperacdo judicial e, ao avaliarem o processo, devem se basear nos seus proprios assessores

financeiros, fiscais e legais, € ndo neste estudo.

A elaboragdo de analises econdémico-financeiras como as do presente Estudo é um processo complexo que
envolve julgamentos subjetivos, ndo suscetivel a uma analise parcial ou descricdo resumida. Desse modo, a
APSIS acredita que o Estudo de Viabilidade deve ser analisado como um todo, e a andlise de partes
selecionadas e outros fatores considerados na elaboragdo pode resultar em um entendimento incompleto e
incorreto das concluses. Os resultados aqui apresentados se inserem exclusivamente no contexto do Plano de
Recuperacdo Judicial e ndo se estendem a quaisquer outras questdes ou transagdes, presentes ou futuras,

relativas ao GRUPO 2W ou ao setor em que ela atua.

O documento ¢ exclusivamente destinado as RECUPERANDAS e nao avalia a decisdo comercial de realizar a
transacao, tampouco constitui uma recomendacgéo para 0 GRUPO 2W e/ou os seus credores - inclusive, sem
limitagbes quanto a maneira pela qual eles devem exercer seu direito a voto ou quaisquer outros direitos no que

tange a recuperacao judicial.

No presente Estudo, foram adotadas premissas-chave essenciais para o sucesso do Plano de Recuperagédo
Judicial, informadas pela administragdo do GRUPO 2W e descritas em detalhes no Capitulo 9. Caso elas néo

se realizem, impactos relevantes no Plano de Recuperacgéo Judicial podem vir a ocorrer.
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Por fim, ao analisarmos o estudo de viabilidade, observando a legislacéo e a regulamentacéo aplicaveis, nés,
da APSIS, néo levamos em conta o impacto de quaisquer comissdes e despesas que possam resultar da
consumagao da recuperacao judicial. Ademais, os célculos financeiros contidos no estudo podem néo resultar

sempre em soma precisa em razao de arredondamento.
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1. INTRODUCAO

O presente Estudo de Viabilidade econdmico-financeira do Plano de Recuperagdo Judicial das

RECUPERANDAS é apresentado para auxilia-las em seu processo de recuperagao judicial.

Na elaboragéo deste trabalho, foram utilizados dados e informagdes fornecidos por terceiros, na forma de
documentos e entrevistas verbais com a administragdo do GRUPO 2W e seus assessores. As estimativas
usadas sdo baseadas em:

= Organograma completo do GRUPO 2W;

= Demonstragdes histdricas financeiras das RECUPERANDAS e de suas controladas;

= Balangos em 31 de dezembro de 2024 do GRUPO 2W e de suas controladas n&o operacionais, fornecidas
pela administragéo e disponiveis no portal de relagdo com investidores da companhia;

= Peticdo inicial de recuperacao judicial;

=  Plano de Recuperagao Judicial das RECUPERANDAS;

= Resumo do quadro geral de credores;

= |ista de Credores Classes |, Il, Ill e IV;

= Projegéo de pagamento de divida por classe de credor;

=  Plano de negdcios atualizado, incluindo a projecéo de fluxo de caixa; e

= Modelos de avaliagdo econdmico-financeira, em formato Excel, com as proje¢des resumidas dos negdcios
de ANEMUS, KAIROS Il e VETRA.

Também utilizamos bancos de dados de mercado, interno e de terceiros, para a obtencdo de informagdes

financeiras, incluindo:

= S&P Capital IQ;
= Relatdrios setoriais; e

= Banco de dados interno.
Os profissionais que participaram da realizagao deste trabalho estao listados a seguir:

= DIOGO VIANA DA SILVA - Projetos

»  GUILHERME FARIA FREITAS AZEREDO DALE - Projetos

= LUCAS ARAUJO DA SILVA CARDOZO - Projetos

»  MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO - Diretor / Economista e Contador (CORECON/RJ 26898 e
CRC/RJ-118.263/P-0)

= PEDRO VICTOR CHIAPETTA PORTO - Projetos

= VICTOR HUGO VITORIANO - Projetos
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2. PRINCIPIOS E RESSALVAS
As informagbes a seguir sdo importantes e devem ser cuidadosamente lidas.

Este Estudo, objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado, obedece criteriosamente aos principios

fundamentais descritos a seguir:

=  Os consultores ndo tém interesse, direto ou indireto, na companhia envolvida ou na operagéo, bem como
nao ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de interesses.

= Os honorarios profissionais da APSIS néo estéo, de forma alguma, sujeitos as conclusdes deste Estudo.

= No melhor conhecimento e crédito dos consultores, as analises, opinides e conclusdes expressas no
presente Estudo sdo baseadas em dados, diligéncias, pesquisas e levantamentos verdadeiros e corretos.

= Assumem-se como corretas as informagdes recebidas de terceiros, sendo que suas fontes estéo contidas
e citadas neste Estudo.

= As projecdes de resultados foram elaboradas pela equipe de assessores financeiros do GRUPO 2W,
utilizando diversas informagdes e planilhas provenientes de diferentes setores da empresa. A APSIS
recebeu um pacote de informagdes resumidas dos resultados e as discutiu em reunides realizadas com o
GRUPO 2W e seu time de assessores, de modo a possibilitar a realizagéo de nossas proprias verificagdes,
as quais levaram a conclusdo de que os nldmeros apresentados demonstram uma razoabilidade,
considerando o histérico da companhia e estudos que nos foram apresentados. E importante ressaltar que
qualquer avaliagdo esta sujeita a incertezas inerentes e a fatores externos que podem influenciar os
resultados. Portanto, esta avaliagdo deve ser considerada como uma analise baseada em informagdes
disponiveis até a emissao do relatorio.

= Para efeito de projegéo, partimos do pressuposto da inexisténcia de 6nus ou gravames de qualquer
natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questdo, que néo os listados no presente
Estudo.

= O Estudo apresenta todas as condigdes limitativas impostas pelas metodologias adotadas, quando houver,
que possam afetar as analises, opinides e conclusdes contidas neste trabalho.

= Este Estudo foi elaborado pela APSIS, e ninguém, a ndo ser 0s seus proprios consultores, preparou as
analises e correspondentes conclusdes. O controlador e os administradores das RECUPERANDAS né&o
direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou possam ter
comprometido o acesso, a utilizagdo ou o conhecimento de informagdes, bens, documentos ou
metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste trabalho.

» Este Estudo ndo deve ser interpretado de maneira individualizada, mas, sim, dentro do contexto geral da
recuperagéo judicial das RECUPERANDAS, sem prejuizo, exemplificativamente, de direitos, eventuais
preferéncias legais e garantias aplicaveis a cada crédito ou bens bloqueados pelo Tribunal de Contas da

Unido.
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3.

LIMITAGOES DE RESPONSABILIDADE

Para elaboragao deste Estudo, a APSIS utilizou informagdes e dados de histoéricos auditados por terceiros
ou nao auditados, fornecidos por escrito pela administragdo da empresa ou obtidos das fontes
mencionadas. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros e coerentes os dados e informagdes
obtidos para este Estudo e ndo tem qualquer responsabilidade com relagéo a sua veracidade.

O escopo deste trabalho ndo incluiu auditoria das demonstrages financeiras ou reviséo dos trabalhos
realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS ndo estd expressando opinido sobre as
demonstragdes financeiras do GRUPO 2W.

N&o nos responsabilizamos por perdas ocasionais a Solicitante e a suas controladas, a seus socios,
diretores, credores ou a outras partes como consequéncia da utilizagdo dos dados e informagbes
fornecidos pela empresa e constantes neste Estudo.

Nosso trabalho foi desenvolvido unicamente para o uso das RECUPERANDAS e de seus sdcios, visando
ao objetivo ja descrito. Portanto, este Estudo néo devera ser publicado, circulado, reproduzido, divulgado
ou utilizado para outra finalidade que nao a ja mencionada sem aprovagao prévia e por escrito da APSIS.
As andlises e as conclusdes contidas neste Estudo baseiam-se em diversas premissas, realizadas na
presente data, de projecdes operacionais futuras, tais como: pregos, volumes, participagdes de mercado,
receitas, impostos, investimentos, margens operacionais etc. Assim, os resultados operacionais futuros da
empresa podem vir a ser diferentes de qualquer previsao ou estimativa contida neste Estudo, especialmente
se houver conhecimento posterior de informages n&o disponiveis a época da emisséo do relatdrio.

Este Estudo nao reflete eventos e respectivos impactos nas demonstragées ocorridos apos a data-base.
A APSIS néo se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente
decorrentes do uso indevido deste Estudo.

Destacamos que a compreenséo da conclusao deste Estudo ocorrera mediante a sua leitura integral e de
seus anexos, ndo se devendo, portanto, extrair conclusdes de sua leitura parcial, que podem ser incorretas
ou equivocadas.

Este trabalho n&o tem por objetivo a auditoria dos dados recebidos ou a averiguagéo de situagdo dominial
das propriedades. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros os dados e informagdes recebidos e
néo tem qualquer responsabilidade com relagdo a sua veracidade, assim como nao esta expressando
opiniao sobre eles.

No presente Estudo, as demonstracdes financeiras e os balangos patrimoniais das companhias de 31 de
dezembro de 2024 foram utilizados como referéncia para as analises e avaliagdes.

Para a composi¢do do quadro de credores, foi considerada a listagem do pedido de recuperagéo judicial.
Né&o fez parte do escopo da APSIS a condugao de inventario de itens do ativo imobilizado ou contagem de
estoque, bem como analise juridica ou contabil a respeito de ativos/passivos ou qualquer outra forma de
investigacdo independente ou due diligence sobre as informagdes recebidas das RECUPERANDAS.

Né&o faz parte do escopo do nosso trabalho detalhar e quantificar: (i) eventuais contingéncias, (ii) resultados

de processos judiciais contra 0 GRUPO 2W e (iii) passivos ou multas, entre outros, que possam surgir na
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hipétese do encerramento das operacdes das RECUPERANDAS e suas subsidiarias, como processos
civeis e trabalhistas.

Tendo em vista a defasagem entre a data de referéncia dos registros contabeis e a data de emiss&o do
presente Estudo, ressaltamos que os leitores devem se atentar a eventuais informagdes mais atualizadas
que venham a se tornar publicamente disponiveis posteriormente a data de emiss&o como fonte adicional
e complementar de informacg&o para subsidiar suas decisdes e analises. A averiguagao da existéncia de
tais informacdes devem ser efetuada pelos leitores e usuarios deste Estudo com o objetivo de obter fonte

adicional para subsidiar suas decisdes e analises.
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4. DESCRIGAO DA COMPANHIA
= 2W-RECUPERANDA

A 2W ECOBANK S.A., com sede na Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n
© 105, Edificio EZ Towers, Torre A, conjunto 162A - sala 1, Chacara Santo
Antonio (Zona Sul), S&o Paulo - SP, é uma empresa brasileira registrada na
Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM), sem agdes negociadas no mercado
de capitais. Constituida em 23 de margo de 2007, a companhia se posiciona como uma plataforma integrada
para a geragéo de energia renovavel e a comercializagdo de energia elétrica, atendendo clientes do mercado

livre e do mercado regulado no Brasil, por meio das suas subsidiarias.

A seguir, apresentamos o organograma da 2W, em dezembro 2024, incluindo suas subsidiarias e os respectivos

percentuais de participagdo em cada empresa.
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As atividades principais da 2W estdo regulamentadas pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL),
vinculada ao Ministério de Minas e Energia (MME). A partir de 03 de maio de 2024, a operag&o da companhia

passou a ser monitorada pela Camara Comercializadora de Energia Elétrica (CCEE).
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Em 31 de dezembro de 2024, a Companhia apresentou um capital circulante liquido (CCL) consolidado negativo
de R$ 1.237.416 mil, em comparagéo com um CCL negativo de R$ 502.010 mil registrado em 31 de dezembro
de 2023. A controladora também apresentou um CCL negativo de R$ 502.941 mil, em comparagdo com o CCL
negativo de R$ 277.470 mil no mesmo periodo de 2023.

Além disso, em 31 de dezembro de 2023, a Companhia reportou um capital circulante liquido (CCL) consolidado
negativo de R$ 502.010 mil, contrastando com um CCL positivo de R$ 162.988 mil registrado em 31 de dezembro
de 2022. A controladora também apresentou um CCL negativo de R$ 277.470 mil, em comparagao com o valor

positivo de R$ 181.023 mil no mesmo periodo do ano anterior.

Adicionalmente, a Companhia registrou prejuizos individuais e consolidados de R$ 223.975 mil e R$ 222.647
mil, respectivamente, ao final de 2023, em contraste com lucros individuais e consolidados de R$ 89.224 mil e
R$ 89.218 mil reportados ao final de 2022.

As principais causas para a deterioragdo do CCL em 2023 foram identificadas. Primeiramente, a companhia
realizou investimentos expressivos nos projetos de geragao etlica Anemus e Kairos, resultando em elevados
desembolsos de capital (CAPEX). Além disso, houve aportes extraordinarios para cobrir custos adicionais
relacionados a implementacdo do projeto edlico Anemus. Outro fator significativo foi a antecipagdo do
pagamento de R$ 57 milhdes em juros referentes a 22 Emisséo de Debéntures, realizada em setembro de 2023.
Adicionalmente, os gastos incluiram a adog&o de uma nova estratégia de vendas no varejo e a reclassificagéo
de R$ 168 milhdes da divida contraida com o fundo “Darby Fund IIl Holdings L.P” para o curto prazo, conforme

detalhado na demonstragéo financeira da companhia.

A companhia estd em processo de aprimoramento de seu modelo de negécios, abrangendo aspectos
operacionais € financeiros, com o suporte de assessoria especializada. Esse trabalho inclui esforcos para

otimizar a estrutura financeira, reestruturar o capital, reduzir custos e melhorar processos e controles internos.
= ANEMUS WIND PARTICIPAGOES

A ANEMUS WIND PARTICIPAGOES é a companhia ndo operacional que mantém o controle da ANEMUS
HOLDING que é uma sociedade andnima, constituida em 16 de agosto de 2020, com sede na Rua Arquiteto
Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio EZ Towers, Torre A, conjunto 162A - sala 1, Chacara Santo Ant6nio
(Zona Sul), CEP 04711-905 na cidade de S&o Paulo. A companhia tem como objeto social: (i) participagdo no
capital social de outras entidades; e (ii) comercializagdo de energia como agente autorizado pelo érgéo
regulador, sendo outorgado pela ANEEL, organizada e regida nos termos de seu estatuto social e das demais

disposi¢des aplicaveis.

O empreendimento esta localizado nos municipios de Currais Novos e S&o Vicente, no estado do Rio Grande
do Norte, e possui 33 aerogeradores em operagao. A capacidade instalada total do complexo é de 138,6 MW,

distribuida entre as SPEs:

ANEMUS WIND 1 PARTICIPAGOES S.A.: 37,8 MW
ANEMUS WIND 2 PARTICIPAGOES S.A.: 46,2 MW
ANEMUS WIND 3 PARTICIPAGOES S.A.: 54,6 MW
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Em 25 de maio de 2021, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) concedeu outorgas de autorizagdo
para a exploragdo das controladas ANEMUS WIND 1 PARTICIPAGOES S.A., ANEMUS WIND 2
PARTICIPACOES S.A. e ANEMUS WIND 3 PARTICIPAGOES S.A., com vigéncia de 35 anos a partir da data
de publicagdo. Em dezembro de 2022, durante a fase final de implantagao, o parque iniciou 0 comissionamento
dos aerogeradores, etapa que inclui verificagdes técnicas para assegurar a prontiddo para operagao. Na mesma
ocasido, a companhia obteve da ANEEL o despacho autorizando o inicio dos testes de geragdo nas trés

subsidiarias do complexo Anemus.

Ainda em dezembro de 2022, as Sociedades de Proposito Especifico (SPEs) do complexo Anemus foram
autorizadas pela Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE) a operar como Produtores
Independentes de Energia. Em 16 de margo de 2023, o Instituto de Desenvolvimento Sustentavel e Meio
Ambiente do Rio Grande do Norte (IDEMA) concedeu a licenga de operagéo para 19 dos 33 aerogeradores do
parque. Posteriormente, em 10 de maio de 2023, as controladas ANEMUS WIND 1 PARTICIPACOES S.A. e
ANEMUS WIND 2 PARTICIPAGOES S.A. iniciaram parcialmente suas atividades comerciais.

A conclus&o do comissionamento de todos os aerogeradores ocorreu em 25 de maio de 2024, marcando o inicio
da operagao comercial plena do complexo, com capacidade instalada total de 138,6 MW. Em 31 de dezembro
de 2023, as SPEs do complexo Anemus possuiam uma carteira de 133 contratos, totalizando 92,26 MW médios
(MWm), com entregas previstas até dezembro de 2043, incluindo o contrato de autoproducéo firmado com a
WEG.

= KAIROS WIND FASE II

A KAIROS WIND ENERGIA FASE 2 S.A. é uma sociedade andnima fechada, com sede & Rua Arquiteto Olavo
Redig de Campos, n° 105, Edificio Towers, Torre A, 16° Andar, Conjunto 162A, Sala 4, Chacara Santo Antonio

(Zona Sul), na Cidade e Estado de S&o Paulo.

A Fase Il do projeto compreendera 33 aerogeradores, cada um com capacidade de 4,5 MWm, e abrangera os
parques KAIROS WIND 3 ENERGIA S.A., KAIROS WIND 3 ENERGIA S.A. e KAIROS WIND 5 ENERGIA S.A.
Atualmente, a companhia encontra-se em processo de estruturagao financeira para viabilizar essa segunda

etapa do projeto.
= 2W VAREJISTA - RECUPERANDA

A 2W COMERCIALIZADORA VAREJISTA DE ENERGIA S.A. teve o inicio de suas atividades em 06 de margo
de 2020. Sua atividade principal &€ o comércio atacadista de energia elétrica (CNAE 35.13-1-00), evidenciando
seu foco no setor energético. Além disso, a empresa desempenha atividades complementares que incluem o
comércio varejista de produtos diversos, consultoria em gestdo empresarial e a atuagdo como holding de
instituicbes ndo financeiras, conforme os codigos econdmicos secundérios registrados. Anteriormente, a
operagdo de venda de energia para o mercado varejo era realizada pela 2W e foi direcionada para a 2W

VAREJISTA, a qual exerce essa atividade atualmente.
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= VETRA

A VETRA,, identificada pelo CNPJ sob o n° 36.619.769/0001-30, &€ uma sociedade limitada com sede na Rua
Arquiteto Olavo Redig de Campos, n°® 105, Edificio EZ Towers, Torre A, conjunto 162A - sala 1, Chacara Santo

Anténio (Zona Sul) na cidade de Séo Paulo — SP.

Sua atividade principal, conforme o CNAE 35.13-1/00, é o comércio atacadista de energia elétrica. Isso indica
que a Vetra Energia atua primariamente no ambiente de contratagéo livre (ACL), negociando energia para

clientes de maior porte ou outras comercializadoras.

Além de sua operagdo central em comercializagdo, a empresa possui atividades secundarias que
complementam seu escopo de atuagéo no setor energético. Tais atividades incluem a consultoria em gestéo
empresarial (CNAE 70.20-4/00), que pode englobar suporte estratégico e operacional para empresas do setor

de energia, e a geracado de energia elétrica (CNAE 35.11-5/00).

A VETRA se posiciona, portanto, como um player com capacidade para atuar em diferentes elos da cadeia de
valor da energia elétrica no Brasil, com énfase na comercializagdo. Como parte do GRUPO 2W, a VETRA

expande sua atuacéo, agora também operando como comercializadora de energia do grupo.
= PROJETOS DE ENERGIA HIBRIDOS BROWNFIELD (SOLAR + EQOLICO)

A Companhia encontra-se em processo de aprimoramento do seu modelo de negocios, abrangendo dimensdes
operacionais € financeiras, com 0 apoio de assessoria especializada. Esse trabalho envolve a otimiza¢do da

estrutura de capital, a reducao de custos e a melhoria dos processos e controles internos.

Como parte da estratégia para potencializar sua operagdo, 0 GRUPO 2W ira realizar a implantagao de projetos
hibridos de geracéo de energia, uma solugao cada vez mais adotada no setor elétrico. Esses projetos combinam
geragao edlica (ja existente) com geragao solar, aproveitando a infraestrutura ja instalada nas usinas — como
linhas de transmisséo, subestacbes, acessos e licengas ambientais — o que permite redugdo de custos,
agilidade na implantagéo e aumento da rentabilidade dos ativos, por meio da maximizagao da receita por MW
instalado, além de reduzir a ineficiéncia atual entre a capacidade instalada e a efetivamente injetada na rede,
especialmente em razao da caracteristica do regime de ventos local, que se intensifica no periodo noturno. Essa
assimetria entre geragéo e despacho reforga a oportunidade de integragdo com a fonte solar, cuja produgao se
concentra durante o dia, permitindo uma gestdo mais equilibrada e eficiente do uso da infraestrutura existente,

ampliando o fator de capacidade dos ativos.

A companhia ja concluiu os estudos técnicos e regulatorios, encontrando-se atualmente na fase de avaliagéo

econdmico-financeira do projeto.

Nesse contexto, 0 grupo considera viavel a expansao da geracéo hibrida (eélica + solar) nas unidades Anemus
e Kairos, com inicio das operagdes planejado, respectivamente, para janeiro de 2029 (Anemus) e janeiro de

2030 (Kairds I1), conforme estudo de viabilidade apresentado.
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5. PRINCIPAIS RAZOES PARA A CRISE DO GRUPO 2W

A crise econémico-financeira atualmente enfrentada pelas RECUPERANDAS esta diretamente relacionada aos
investimentos expressivos realizados no contexto da expanséo das atividades do GRUPO 2W. Essa expans&o

vertiginosa, com foco na produgéo prépria de energia renovavel, ndo veio sem custos.

O investimento total na construgdo e implantagdo dos Projetos Anemus e Kairds chegou a cerca de
R$ 2,2 hilhdes e contou, em grande medida, com recursos obtidos pela propria 2W, através de financiamentos

direcionados para suas investidas.

Entre 2021 e 2022, a 2W realizou duas emissdes de debéntures com o objetivo de captar recursos para o
financiamento e a implementagéo dos Projetos: (i) em 2021, a 2W realizou a 22 emisséo de debéntures, com
captagéo total de R$ 400.000.000,00, os quais foram destinados para a implantagéo dos parques edlicos Kairds
e Anemus (‘2% Emissao de Debéntures”); e (ii) em 2022, a 2W realizou a 3% emissdo de debéntures, com
captagdo total do valor de R$ 162.000.000,00 (“32 Emissé&o de Debéntures”), cujos recursos foram destinados a
implantagdo do parque edlico Anemus. A 2W é também garantidora de fiangas prestadas no @mbito da 12
emissao de debéntures realizada pela ANEMUS HOLDING, com captagéo total de R$ 475.000.000,00, cujos
recursos foram investidos na construgdo do parque edlico Anemus, além de ser garantidora de fiangas prestadas
no ambito de financiamento com o Banco do Nordeste do Brasil S.A., no valor de R$ 421.943.009,11, cujos

recursos foram investidos na construgéo do parque edlico Kairos.

Assim, moldou-se significativamente a estrutura atual de endividamento da 2W, que buscou financiamentos e
investidores no mercado financeiro e de capitais, contraindo dividas de valor significativo em nome proprio, além

de garantir obrigag6es assumidas por outras subsidiarias do GRUPO 2W envolvidas nos Projetos.

Apesar dos esforgos do GRUPO 2W, a implantagéo dos Projetos enfrentou significativas variagdes de custo ao
longo do tempo, ocasionadas principalmente pela insolvéncia da Allonda Energia Ltda. (“Allonda”), empreiteira
responsavel pelas obras de ambos os parques eélicos. Tais variagdes de custo, por sua vez, impactaram
negativamente o cronograma de montagem dos aerogeradores, atrasando a instalagéo dos projetos e o inicio

da geragéo e comercializagdo de energia em mais de doze meses.

A derrocada financeira da Allonda — que atualmente se encontra em recuperagéo extrajudicial — gerou um
abrupto e repentino abalo nos caixas das Sociedades de Propdsito Especifico constituidas para a consecugéo
dos Projetos, obrigando-as a injetarem seus proprios recursos, no ambito de um Contrato EPC a Prego Fechado
e Prazo Determinado (Turn Key) ja integralmente adimplido, para fazer frente aos inadimplementos da Allonda
junto aos seus subcontratados e assegurar a continuidade das obras, no exercicio do seu dever de mitigagdo

de riscos.

Somam-se a esses gastos inesperados o desembolso pelas SPEs de valores expressivos a titulo de
renegociagéo de contratos celebrados junto aos fornecedores dos aerogeradores, na tentativa de equalizar as
novas datas de entrega e montagem com os descumprimentos contratuais incorridos pela Allonda no curso das
obras. Esses e outros elementos geraram um desequilibrio do fluxo de caixa e acabaram prejudicando a salde
financeira do GRUPO 2W como um todo.
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A combinagao desses fatores gerou um duplo efeito deletério nas finangas das RECUPERANDAS. Por um lado,
a impossibilidade de a empreiteira concluir os dois empreendimentos no prazo originalmente estabelecido
impediu a comercializagdo, pela 2W, de energia no mercado livre, obrigando-a a buscar fontes adicionais de
liquidez, aumentando sua exposigao financeira em montantes significativos, o que foi viabilizado através da
antecipagao de recebiveis de contratos de compra e venda de energia e da contratagdo de empréstimos de
curto prazo. Por outro, o atraso na montagem dos aerogeradores impediu o inicio da operagao comercial dos
parques no prazo estimado, forcando as RECUPERANDAS a comprar energia no mercado, com um custo mais

elevado, para atender aos compromissos de fornecimento de energia que ja haviam sido contratados.

Dessa forma, apesar dos esforgos para operacionalizar os Projetos Anemus e Kairds, uma série de fatores (que
vao desde o atraso de fornecedores para a construgéo e efetiva entrada em operagdo dos parques até
descompassos na variagdo do prego da energia no mercado especializado, causados por mudangas nas
condigdes hidroldgicas do sistema elétrico nacional entre setembro de 2024 e margo de 2025") fizeram com que
o efetivo retorno de curto e médio prazos dos Projetos néo correspondesse as expectativas iniciais e, por isso,

nao fosse suficiente para fazer frente aos cronogramas de pagamento dos financiamentos contratados.
E desse descompasso que surge a atual crise de liquidez de 2W e 2W VAREJISTA.

Atualmente, a capacidade de geracdo de caixa das RECUPERANDAS ndo € suficiente para honrar
pontualmente o custo assumido para o financiamento dos projetos e as obrigagdes contraidas perante os
fornecedores do GRUPO 2W.

O descompasso na estrutura de capital das RECUPERANDAS vem gerando impactos significativos sobre suas
atividades, inclusive perante diversos fornecedores e clientes, que vém rescindindo unilateralmente seus
contratos, e junto a Camara de Comercializagdo de Energia (‘CCEE”), que recentemente reclassificou a 2W
como comercializadora Tipo 2, o que limita a capacidade de registro de energia elétrica pela 2W até 30 MW

médios mensais, reduzindo ainda mais sua capacidade de operagéo e geragéo de caixa.

Para agravar ainda mais esse cenario, nos ultimos meses a CCEE determinou a instauragao de procedimento
de desligamento (atualmente suspenso) contra a 2W, com fundamento nos artigos 47 e 50 da Convengéo de
Comercializagao, instituida pela Resolugdo Normativa ANEEL n° 957/2021, em raz&o do atraso no pagamento
de valores referente a contribuigdo associativa, além de ter aplicado penalidades por insuficiéncia de lastro nos

meses de margo e abril.

Por fim, o GRUPO 2W passou a sofrer com as diversas medidas executivas e constritivas que foram tomadas:
(i) em 25/9/2023, a subcontratada da Allonda, ASX Terraplenagem, Transporte e Locacoes Ltda., ajuizou uma
acdo monitoria contra a 2W pleiteando o pagamento de R$ 3.461.476,94; (ii) em 22/3/2024, a fornecedora Argon
Comercializadora de Energias Ltda. — Em Recuperagdo Judicial ajuizou uma agéo de execugdo contra a 2W
pleiteando o pagamento de R$ 5.473.728,00; (iii) em 1/4/2024, o Banco Pine S/A ajuizou agdo de execugao
contra a 2W pleiteando o pagamento de R$ 3.381.117,77; (iv) em 24/7/2024, a Equatorial Renovaveis S.A.
ajuizou uma agéo de execugéo pleiteando o pagamento de R$ 1.047.051,20; (v) em 26/7/2024, a Stima Energia

1 Fonte: <https://www.ccee.org.br/web/guest/precos/painel-precos>.
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Ltda. ajuizou uma agédo de execucgdo pleiteando o pagamento de R$ 2.589.776,64; (vi) em 02/8/2024, BME
Energia S.A. ajuizou uma agéo de execugéo pleiteando o pagamento de R$ 7.485.187,12; (vii) em 07/8/2024,
Brand Stories 316 Ltda. ajuizou uma agdo de execugéo pleiteando o pagamento de R$ 502.150,35; (viii) em
16/8/2024, Rio Paranapanema Energia S.A. e CTG Brasil Negocios de Energia Ltda. ajuizaram agdes de
execugdes pleiteando, respectivamente, R$ 6.015.891,61 e R$ 4.074.816,11; (ix) em 2/9/2024, Centrais Elétricas
Brasileiras S.A. — Eletrobras ajuizou agdes de execugdo pleiteando o pagamento de R$ 6.957.164,18 e
R$ 6.500.131,55; (x) em 12/9/2024, Suzano S.A. ajuizou uma agéo de execugdo pleiteando o pagamento de
R$ 957.011,55; (xi) em 22/10/2024, Indra Comercializador de Energias Ltda. ajuizou uma agéo de execugédo
pleiteando o pagamento de R$ 3.218.741,2; (xii) em 13/11/2024, SEIDOR Project Services do Brasil Consultoria

Ltda. ajuizou uma agéo de execugéo pleiteando o pagamento de R$ 171.179,77.

Diante desse cenario, nos ultimos meses as RECUPERANDAS tém avaliado uma série de alternativas para a
readequacao de sua estrutura de capital, tendo engajado em negociages com seus principais credores, com o
objetivo de buscar a prorrogacédo de prazos de pagamento e, ainda, a possivel renegociagao dos termos e das

condi¢des das dividas existentes.

Foi nesse contexto que a 2W apresentou, em 26 de agosto de 2024, um pedido de mediag&o perante a Camara
Especial de Resolugdo de Conflitos em Reestruturagdo (“CamCMR”), buscando viabilizar um ambiente de

negociagao estruturada para o equacionamento de seu passivo.

Em 27 de agosto de 2024, a 2W ajuizou a Tutela Cautelar em Carater Antecedente autuada sob o n® 1137320-
32.2024.8.26.0100, que tramitou perante a 32 Vara de Faléncias e Recuperagdes Judiciais da Comarca de Séo
Paulo/SP, nos termos do artigo 20-B, §1°, da LFRE, para garantir um ambiente de estabilidade e seguranca
juridica que resguardasse o resultado Util da mediagéo e viabilizasse uma solugéo definitiva e global para as
suas principais dividas financeiras (“Tutela Cautelar”). Nao obstante os esforgos e intenso engajamento da 2W
Ecobank, as tratativas com os credores participantes da mediacéo restaram infrutiferas e, no dia 20 de setembro
de 2024, foi declarado o vencimento da 12 emiss&o de debéntures, com fiangas garantidas pela 2W; no dia 02
de setembro de 2024, foi declarado o vencimento antecipado da 22 emissao de debéntures; e no dia 13 de

dezembro de 2024, foi declarado o vencimento antecipado da 3% emiss&o de debéntures.

A somatoria desses fatores deixou 0 GRUPO 2W em delicada situagéo financeira, sendo que o equacionamento
de seus passivos de forma extrajudicial deixou de ser viavel. Como consequéncia, 0 GRUPO 2W tem sofrido
constantes questionamentos de credores, 0s quais tém tido sucesso no bloqueio e na contricdo de bens e
receitas da organizagdo. Essas constantes indagages ao GRUPO 2W torna inviavel o prosseguimento regular
de suas atividades. Tais fatores determinaram o ajuizamento, em 23 de abril de 2025, da atual recuperagéo

judicial, que visa proporcionar ao GRUPO 2W um ambiente seguro para a renegociacdo de suas dividas.
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6. CARACTERIZAGAO SETORIAL
SETOR DE ENERGIA NO BRASIL

De acordo com a ANEEL, a energia elétrica estd presente em 99,8% dos domicilios brasileiros, sendo
direcionadas por meio de linhas de transmisséo e 105 empresas de distribui¢do de energia, das quais 52 séo

concessionarias, 52 séo permissionarias e uma é designada.

0O arcabougo regulatério do setor elétrico brasileiro funciona através de diversas instituigbes responsaveis pelo
estabelecimento das diretrizes e pela coordenagao do sistema, visando ao equilibrio das relagdes entre agentes
e consumidores, conforme apontado pela FIESP no estudo “Mercado Livre de Energia Elétrica”. A estrutura

regulatéria pode ser vista no diagrama a seguir.

CNPE
Conselho Nacional de Politica Energética

Politicas publicas e diretrizes para o setor

!

CMSE MME EPE
Comité de Monitoramento < Ministério de Minas e > Empresa de Pesquisa
do Setor Elétrico Energia Energética
Monitoramento e Implementacéo das [ Planejamento da expansao ]
seguranca politicas
ANEEL CCEE
GHS Agéncia Nacional d a
Operador Nacional do < gencid Naciona, de > Camara de
Sistema Elétrico Energia Elétrica Comercializacao de

Energia Elétrica

o = . Regulacao e
[ peratc;ao a geragao e J fiscalizagao dos Contabilizacao e
ransmissao Servicos liquidacao do mercado

Fonte: FIESP.

Dentre todos os agentes, destaca-se especificamente a ANEEL. De acordo com a Lei n® 9.427/1996, compete
a ANEEL a regulamentagéo das politicas, as diretrizes do governo federal, a utilizagdo e a exploragao dos
servigos de energia elétrica pelos agentes do setor. Trés modalidades de regulamentagdo séo praticadas na
agéncia: i) a regulamentagdo técnica de padrdes de servico, como geragdo, transmisséo, distribuicdo e
comercializagdo de energia; i) a regulamentacdo econdémica, abrangendo tarifas e o0 mercado competitivo; e iii)

a regulamentagao dos projetos de pesquisa e desenvolvimento com eficiéncia energética.
O estudo da FIESP também divide os agentes do setor elétrico em quatro principais grupos:

= Geragao - responsavel pela producdo de energia;
= Transmissdo — responsavel pelo transporte entre 0 ponto de geragéo até o de distribuicdo de energia;
= Distribuigao - responsavel pelo atendimento da demanda de energia; e

= Comercializagdo — grupo responsavel pela compra e venda de energia elétrica.
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PANORAMA ATUAL DO SETOR DE ENERGIA NO BRASIL

Segundo o relatdrio emitido pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE), “Anuario Estatistico de Energia
Elétrica em 2024", a capacidade instalada de geracéo de energia elétrica no Brasil apresentou um crescimento
de 9,4% no periodo entre 2022 e 2023. As plantas de geragéo solar fotovoltaica registraram um aumento de
aproximadamente 55% em sua capacidade instalada em relagdo a 2022, atingindo um total de 37.843 GW.

Desse total, cerca de 70% correspondem a capacidade instalada em micro e minigeragéo distribuida (MMGD).

Ainda em conformidade com a publicagdo da EPE, no que tange a energia gerada no ano de 2023, foram
produzidos 708,1 TWh, representando um aumento de 4,6% em relagdo a 2022. As centrais elétricas de servigo
publico contribuiram com 79,9% da geracéo total. A geragéo hidrica, principal fonte de energia elétrica no Brasil,

apresentou uma reducéo de 0,3% em comparacao ao ano anterior.

A tabela abaixo detalha melhor a evolugao da geragéo elétrica brasileiro por matriz energética.

Geragao Elétrica por Fonte (GWh)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Biomassa 39.684 44.987 47.394 49.236 49.385 51.876 52.111 55.613 51.711 52.047 53.854
Carvdo 14.801 18.385 19.096 17.001 16.257 14.204 15.327 17.585 7.988 7.988 8.770
Derivados de Petréleo 22.223 31.529 25.708 12.207 12.911 10.293 7.846 8.556 18.244 8.856 6.041
Edlica 6.578 12.210 21.626 33.489 42.373 48.475 55.986 57.051 72.286 81.632 95.801
Gas Natural 68.942 81.073 79.503 56.550 65.591 54.295 60.188 53.515 86.861 42.035 38.589
Hidraulica 390.992 373.439 359.743 370.906 388.971 397.877 397.877 362.818 362.818 427.174  425.996
Nuclear 15.450 15.378 14.734 15.864 15.739 15.674 16.129 14.053 14.705 14.559 14.504
Outras 12.160 13.524 13.623 13.554 13.968 14.147 14.210 13.387 15.147 12.159 13.932
Solar 5 16 59 85 3.461 6.651 6.651 10.717 16.752 30.126 50.633
Total 570.835  590.542  581.486  578.898  587.962  601.396  626.324  621.219  656.109  677.437  708.119
Fonte: Empresa de Pesquisa Energetica (EPE)
ENERGIAS RENOVAVEIS

De acordo com o Balango Energético Nacional de 2024, o Brasil tem uma matriz elétrica predominantemente
renovavel, com destaque para a fonte hidrica, que, em 2023, participou com 58,9% da oferta interna de energia
elétrica, considerando que quase a totalidade das importagdes tem origem na usina de ltaipu. As fontes
renovaveis representaram 89% da oferta interna de eletricidade, composta pela producdo nacional somada as

importagdes, que sdo essencialmente de origem renovavel.

O consumo final de energia elétrica foi de 616,3 TWh, registrando uma expanséo de 5,2% em relagéo ao ano
anterior. Os setores industrial e residencial se destacaram, contribuindo com 36,4% e 27,5%, respectivamente,
do total consumido. Os graficos seguintes ilustram as variagdes do consumo setorial de energia elétrica em 2023

comparadas ao ano anterior.
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Variag¢ao % do Consumo Setorial de Eletricidade

9,06
7,09
4,63
262 301 234
l I . Transportes

Agropecuério Industria Comercial Residencial ~ S. Energético Publico

-4,79
Fonte: Ministério de Minas e Energias
Crescimento do Consumo de Eletricidade no Setor Industrial
9,86 1032
8,59
4,51
Ferro - ligas Ago e Gusa Téxtil Pap. e Celul. Ceramica I Quimica Cimento
Min. e Pelot Alim. Beb. . Nao-Ferr. e Out. - Qutros . .
Met. 154
2,26 ! 2,28 -2,04

-3,86

6,51 6,71
Fonte: Ministério de Minas e Energias

Observa-se que, em 2023, os setores industrial, residencial e comercial foram responsaveis por 80,8% do
consumo de energia elétrica disponibilizada no Brasil, evidenciando a predominancia dessas atividades no uso
da eletricidade. Esse comportamento reflete a importancia econdémica e social desses segmentos na matriz de

consumo energético do pais.

Ainda em 2023, a capacidade total instalada de gerac&o de energia elétrica no Brasil, considerando centrais de
servigo publico e autoprodutoras, atingiu 199.325 MW. Esse valor representa um acréscimo de 10.198 MW em

relag@o ao ano anterior, excluindo a capacidade proveniente de mini e microgeracao distribuida.

A expansao da capacidade instalada no setor elétrico em 2023 foi impulsionada significativamente pelas centrais
edlicas, que adicionaram 4.920 MW a matriz energética brasileira. Esse valor corresponde a aproximadamente
48% de toda a capacidade instalada adicional no periodo, evidenciando o protagonismo da energia edlica no

crescimento das fontes renovaveis no pais.
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Participagao das Dontes na Capacidade Instalada
1,0%

15,3%

8,4%

5,8% 55,1%

14,4%

= Hidro = Edlica ~ Solar - Biomassa = N&ao Renovavel = Nuclear
Fonte: Ministério de Minas e Energias

Em 2023, a produgéo de eletricidade a partir da fonte eélica alcangou 95,8 TWh, representando um aumento de
17,4% em relagéo ao ano anterior, quando foram gerados 81,6 TWh. Esse crescimento reflete a continua
expansdo da energia edlica no Brasil, acompanhada de um incremento de 20,7% na poténcia instalada para
geracdo eolica. De acordo com o Sistema de Informagdes de Geragao da Agéncia Nacional de Energia Elétrica

(ANEEL), o parque edlico nacional atingiu uma capacidade total de 28.664 MW ao final de 2023.

A micro e minigeragdo distribuida de energia elétrica também apresentou expressivo avango em 2023,
impulsionada por agdes regulatorias que incentivam o modelo de compensacdo de energia excedente,
conhecido como Net Metering. A produgao atingiu 30.950 GWh, com uma poténcia instalada de 26.627 MW.
Dentre as fontes de geragéo, destacou-se a energia solar fotovoltaica, responsavel por 29.813 GWh de geragéo
e 26.366 MW de poténcia instalada.

PERSPECTIVAS PARA O SETOR - INVESTIMENTOS

Nos ultimos anos, o setor de energia renovavel no Brasil tem experimentado um crescimento significativo,
impulsionado por grandes investimentos e politicas publicas voltadas para a sustentabilidade e a transi¢do
energética. Esse cenario dinémico reflete o compromisso de empresas e do governo em diversificar a matriz
energética, aumentar a capacidade de geragdo a partir de fontes limpas e promover a incluséo social e
econdmica. Os projetos de destaque, como os financiamentos recordes do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econémico e Social (BNDES) para usinas solares e as iniciativas para sistemas isolados, estéo descritos a

sequir.
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INICIATIVAS

DETALHAMENTO

Atlas Renewable Energy Recebe o Maior
Financiamento em Délares do BNDES para o Maior
PPA Solar da América Latina

A Atlas Renewable Energy, em parceria com a ALBRAS, obteve um financiamento de US$ 447,8
milhdes (R$ 2,18 bilhdes) do BNDES para construir a usina solar Vista Alegre, em Janauba (MG).
Com capacidade de 902 MWp (768 MWac), a planta produzira 2 TWh anuais, abastecendo mais de 3
milhdes de pessoas e evitando 2,4 milhdes de toneladas de CO2 em 20 anos. Este é o maior PPA
solar da América Latina, com fornecimento para a ALBRAS por 21 anos.A construgao, iniciada em
2023 e prevista para término em 2025, gerara 2.500 empregos para o sefor.

Brasol Anuncia Investimento de R$ 800 Milhdes para
Construgao de 35 Usinas de Geragdo Solar
Distribuida

A Brasol, com capital do grupo Siemens e BlackRock, anunciou um investimento de até R$ 800
milhdes para construir 35 usinas de geragao solar distribuida (GD) no Brasil, somando 150 MWp de
capacidade instalada até 2025. A primeira fase inclui 13 usinas com 55 MWp, financiada com um
investimento inicial de R$ 250 milhdes. Localizadas em Goias, Tocantins, Sdo Paulo e Distrito Federal,
essas usinas visam ampliar o acesso a energia renovavel acessivel, atendendo até 20 mil
consumidores, um aumento significativo em relagdo aos 5 mil atuais.

Governo Marca Leildo para Sistemas Isolados em 2025
com Investimentos de R$ 820 Milhoes

O Ministério de Minas e Energia (MME) anunciou um leildo de energia para sistemas isolados (Sisol),
previsto para maio de 2025, com um investimento total de R$ 820 milhGes. O objetivo é contratar 49,7
MW de poténcia para atender 169 mil pessoas em 10 municipios, sendo 9 no Amazonas e 1 no Para.
A entrega da energia esta prevista para 20 de dezembro de 2027, com contratos de 15 anos de
duragao.

O leildo sera dividido em trés lotes, totalizando R$ 452 milhGes, e exigira que pelo menos 22% da
energia contratada seja proveniente de fontes renovaveis, com ou sem armazenamento. A ANEEL
sera responsavel pelo edital e a EPE pela publicagdo de requisitos técnicos, com prazo de
cadastramento até 20 de fevereiro de 2025.

0O foco é beneficiar regides remotas, onde o acesso a energia é limitado e caro, utilizando fontes
renovaveis como solar e edlica para reduzir custos de geragdo e emissdes de gases de efeito estufa.
Complementarmente, o MME langou duas resolugGes para projetos inovadores com orgamento de R$
372 milhdes, priorizando eficiéncia energética, redugdo de emissdes e beneficios socioeconémicos.
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7. PREMISSAS OPERACIONAIS DA 2W

O GRUPO 2W se posiciona como uma plataforma integrada de geragao de energia renovavel (energias eotlica
e solar), comercializagéo de energia elétrica dedicada integralmente a clientes do mercado livre no Brasil e
operagdes de trading de energia, realizando operagdes de compra e venda de energia (“back-to-back”) e
operagdes estruturadas com geradores e consumidores de energia. A Companhia é uma holding nao
operacional que controla as subsidiarias ANEMUS, KAIROS II, 2W VAREJISTA e VETRA. Assim, sua receita

bruta é composta pela soma das receitas geradas por essas subsidiarias.

As informag0es a seguir ilustram a viséo da administragao acerca de receitas, custos, despesas e investimentos

projetados sob a perspectiva da recuperagao judicial do GRUPO 2W.

Para fins desta avaliagdo, consideramos as empresas operacionais do GRUPO 2W, sendo estas ANEMUS,
KAIROS II, 2W COMERCIALIZADORA e futuros dividendos dos ativos da VETRA, além dos projetos brownfield
de geracdo de energia hibrida para ANEMUS e KAIROS II.

As demais empresas do GRUPO 2W n&o estéo operacionais ou tém operagdes pouco relevantes. Dessa forma,
nao ha capacidade financeira para fruir caixa para as RECUPERANDAS e contribuir com o pagamento dos

passivos.
PREMISSAS PARA PROJEGAO DE RESULTADOS - ANEMUS
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)

A ANEMUS PARTICIPACOES possui contrato de outorga vigente até maio de 2056, tendo iniciado suas
operagdes com o inicio de funcionamento do parque edlico em 10 de maio de 2023. Desde maio de 2023, houve
a entrada em operagé@o comercial de oito unidades geradoras da Anemus Participagdes Wind | e outras onze
unidades geradoras da Anemus Participagdes Wind Il, partes integrantes do Complexo Anemus Participagbes
Wind. Ap6s o encerramento do contrato de outorga, em maio de 2056, o contrato de operacéo contempla uma
renovagao automatica da licenga por mais 30 anos. Dentro desse periodo, a companha vislumbra uma operagéo

até margo de 2075, periodo considerado na projegéo.

A ROB da ANEMUS PARTICIPAGOES é formada por quatro principais componentes: (i) Energia contratada; (ii)

Energia descontratada; (iii) Autoprodugéo; e (iv) Novas Vendas Varejo.

A receita de energia contratada refere-se a comercializagdo de energia elétrica por meio de contratos de longo
prazo, Power Purchase Agreements (PPAs), firmados com consumidores ou comercializadoras, garantindo
estabilidade de receita para a companhia. A receita descontratada, por sua vez, é oriunda da venda de energia
no mercado de curto prazo, em que os valores sdo determinados conforme a demanda e o Prego de Liquidagéo
das Diferengas (PLD) vigente. A receita de autoprodugéo advém da energia gerada e utilizada pela propria
companhia. Por fim, a receita com novas vendas no varejo é proveniente da proje¢do de novos contratos de

energia, reflexo da renovagao da base contratual.
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Essas receitas s&o calculadas com base no volume de geragdo de energia, em megawatt-hora (MWh),

multiplicado pelo ticket médio previamente estabelecido em contratos, expresso em reais por megawatt-hora
(R$/MWh).

24

Receita Contratada - A receita contratada contempla os PPAs integrantes do portfélio da companhia e foi
projetada considerando-se as informagdes fornecidas pela administragdo da companhia e um volume de
energia contratada de 260.941 MWh para o exercicio de 2025. Esse volume foi estabelecido em
conformidade com os contratos firmados pela companhia e apresenta uma redugéo gradual ao longo do
periodo, até zerar apds 2040, o que reflete o término dos compromissos contratuais vigentes. Foi
considerado um ticket médio de R$ 255,1 para o primeiro periodo projetado, como uma média dos
contratos contemplados no arquivo de portfélio encaminhado pela companhia, com reajuste nos anos
seguintes conforme a curva de pregos disposta nos respectivos contratos.

Receita Descontratada — A receita descontratada corresponde a venda de energia no mercado SPOT e
foi projetada considerando-se um volume de energia de 311.517 MWh para o exercicio de 2025. Esse
volume foi estabelecido conforme o excedente do volume gerado em relagdo a energia contratada nos
contratos de PPA, até zerar apos 2075, o que reflete o término do contrato de outorga. Foi considerado um
ticket médio de R$ 228,5 para o primeiro periodo projetado, com reajuste nos anos seguintes de acordo
com a curva forward DCIDE, publicada pela BBCE.

Receita Autoprodugao - A receita de autoprodugéo é oriunda do PPA firmado com a WEG e foi projetada
considerando-se um volume de energia contratada de 262.939 MWh para o exercicio de 2025. Esse
volume foi estabelecido em conformidade com os contratos firmados pela companhia e apresenta
variagbes nos anos seguintes, até zerar em 2044, o que reflete 0 término dos compromissos contratuais
vigentes. Foi considerado um ticket médio de R$ 198,7 em termos reais, sendo reajustado conforme o
portal de expectativas do Banco Central do Brasil (BACEN) para o indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo (IPCA).

Novas Vendas Varejo = A companhia projeta o inicio dessa linha de receita para dezembro de 2028, com
base nas expectativas da administragdo. Para o exercicio de 2025, foi considerado um volume de energia
contratada de 1.488 MWh. Esse volume cresce gradualmente ao longo dos anos, atingindo 262.800 MWh
em 2031, mantendo-se em niveis proximos a esse até 2043. Posteriormente, espera-se que o volume atinja
613.200 MWh em 2046, estabilizando-se nesse patamar ao longo do periodo projetivo. Foi considerado
um ticket médio de R$ 320,6 para o primeiro periodo projetado, sendo reajustado conforme o portal de
expectativas do Banco Central do Brasil (BACEN) para o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
(IPCA).

Os gréficos a seguir apresentam a evolugdo da ROB no periodo projetivo considerado para ANEMUS
PARTICIPACOES.
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RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) R$ (milhares)
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DEDUGOES/TRIBUTOS SOBRE AS RECEITAS BRUTAS

As dedugdes sobre a receita sdo compostas pelos impostos incidentes sobre os servigos de geracéo de energia

elétrica.

Os impostos foram projetados considerando-se as aliquotas vigentes na tributagdo de lucro presumido, sendo
0,65% para o PIS e 3,0% para o COFINS, para todo o periodo projetivo. Adicionalmente, considerou-se uma

deduc&o de R$ 50 mil de PIS e de R$ 231 mil de COFINS para o primeiro periodo, referente a operagéo BTG.
CUSTOS OPERACIONAIS

Os custos atribuiveis a operacdo de ANEMUS PARTICIPACOES foram projetados de acordo com as
expectativas da administracdo. Para o calculo do custo dos servigos prestados pela companhia, considerou-se
um percentual variavel sobre a receita operacional liquida (ROL), conforme a variagdo de cada um dos

dispéndios descritos a seguir.

= Compra de energia - Os custos com compra de energia correspondem as despesas associadas a

aquisicdo de energia necessaria para cumprir os contratos firmados pela companhia, sendo divididos entre:

o Portifélio — Abrange a energia garantida, vendida por meio de contratos de longo prazo firmados

previamente pela companhia. As compras séo planejadas e acordadas com antecedéncia, permitindo

a ANEMUS PARTICIPAGOES garantir um suprimento estavel e previsivel de energia a pregos

negociados, feitos com o objetivo de mitigar a volatilidade do mercado. O volume de compra foi

projetado em 122.728 MW em 2025, apresentando redugdes nos anos seguintes até zerar em 2028,

dado o encerramento dos respectivos contratos vigentes. O ticket médio em reais por megawatt-hora

(R$/MWh) foi projetado em R$ 183 para 2025, com crescimentos graduais nos anos seguintes até
atingirem R$ 222 em 2027.
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o

Balanco Energético — Refere-se aos custos relacionados a aquisigdo de energia necessaria para

equilibrar o balango energético da ANEMUS PARTICIPACOES em periodos em que a demanda
excede a quantidade de energia previamente contratada. As compras visam suprir déficits pontuais de
energia e garantir que a empresa possa cumprir integralmente suas obrigagdes contratuais, ajustando
o fornecimento as necessidades reais de consumo. O volume de compra foi projetado em 68.017 MW
em 2025, com redugdes ao longo dos anos seguintes até zerar em maio de 2034, conforme término
do estoque energético da companhia. O ticket médio em reais por megawatt-hora (R$/MWh) foi
projetado em R$ 93 para janeiro de 2025, com variagdes nos anos seguintes conforme o prego do PLD
projetado para os anos seguintes, de acordo com a curva de pregos futura do mercado de energia,
publicada pela BBCE, acrescido de um spread de prego de R$ 50 por megawatt-hora (R$/MWh).

Operagao e manutengao (O&M): Os custos de O&M referem-se aos gastos associadas a operagéo € a

manutencado das plantas geradoras de energia da companhia, conforme descritos a seguir.

o

(©]

O&M Turbinas - Representam os custos associados a operagdo e a manutengéo das turbinas das
plantas geradoras. Foram projetados considerando-se um dispéndio de R$ 13.171 mil em 2025, com
reajuste anual pelo IPCA de longo prazo estimado pelo Sistema de Expectativas do Banco Central do
Brasil.

0O&M BoP (Cotesa, Link, Way2, Seq. Patr.) — Refere-se aos custos relacionados a linhas de rede de

média-tensdo: SE Elevadora Anemus, Linha de Transmiss&o, Bay Currais Novos. Foram projetados
considerando-se um dispéndio de R$ 1.713 mil em 2025, com reajuste pelo IPCA de longo prazo
estimado pelo Sistema de Expectativas do Banco Central do Brasil, conforme previsto contratualmente.
Seguros - Representam os custos com seguro da operagao, tendo sido projetado um dispéndio de R$
1.812 mil em 2025, com reajuste mensal pelo IPCA de longo prazo estimado pelo Sistema de

Expectativas do Banco Central do Brasil.

Leasing - Refere-se aos custos associadas a locagdo de ativos, como equipamentos, turbinas, geradores

ou até mesmo terrenos e instalagdes utilizados para a produgéo de energia. Esses dispéndios equivalem

a R$ 2.263 mil em 2025, correspondendo a 1,2% da receita total, esse percentual cresce gradativamente

até atingir 1,5% da ROL em 2033. Esse percentual foi utilizado ao longo de todo o periodo projetivo.

Tarifa de Uso do Sistema de Transmissao (TUST) - O custo de TUST corresponde aos gastos atrelados

a utilizacdo da infraestrutura de transmisséo de energia elétrica pelas plantas geradoras da companhia,

sendo calculado com base no ticket médio em reais por megawatt-hora (R$/MWh) para cada volume

gerado de energia em MWh. O volume projetado corresponde a somatéria dos volumes referentes as

receitas contratadas, descontratadas e de autoprodugéo, considerados na receita operacional bruta da

companhia. Ja o ticket médio considerado para 2025 é de R$ 5,54, sendo reajustado mensalmente pela

projecdo do IPCA de longo prazo estimada pelo sistema de expectativas do Banco Central do Brasil,

conforme previsto contratualmente.
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DESPESAS OPERACIONAIS

As despesas de ANEMUS PARTICIPACOES incluem custos operacionais com aluguel, marketing, tecnologia,

servigos prestados por terceiros, utilidades, viagens e reestruturagéo. Destacam-se gastos com consultorias,

publicidade, infraestrutura, transporte e laudos relacionados a recuperacéo judicial.

Apresentamos cada uma das linhas de despesas e respectivas premissas consideradas na projegao.

Despesas gerais — Representam custos associados a administragao e a operagdo da empresa, incluindo
despesas com materiais de escritdrio, manutengdo de instalagdes, seguros, treinamento de pessoal e
outros gastos administrativos. Foram projetadas considerando-se um dispéndio de R$ 6.375 mil em 2025,

equivalente a 3,5% da ROL. Mantendo-se proximo a este patamar no restante do periodo projetivo.

EARNINGS BEFORE INTEREST, TAXES, DEPRECIATION, AND AMORTIZATION (EBITDA)

Os gréficos a seguir ilustram a projecdo do EBITDA e da margem EBITDA de ANEMUS PARTICIPAGOES,

resultante das premissas descritas anteriormente.
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribuicdo social de ANEMUS PARTICIPAGOES foram projetados considerando-se o

regime de tributagdo de lucro presumido, no qual a empresa esta inserida. Dessa maneira, para toda a ROB,

exceto a receita de autoproducao, foi aplicada uma taxa de presungao de 8% para o IR e de 12% para a CSLL.

OIR

foi calculado a partir da aliquota de 15% sobre a base inferior a R$ 240 mil anuais, mais 10% sobre o

excedente desse valor. Para a contribui¢&o social, levou-se em conta a aliquota de 9% sobre o lucro antes dos

impostos.

Para

a receita de autoprodugéo, considerou-se uma taxa de presuncdo de 25% para IR e CSLL, conforme

legislagdo tributaria para operacdes comerciais. O IR foi calculado a partir da aliquota de 15% sobre a base
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inferior a R$ 240 mil anuais, mais 10% sobre o excedente desse valor. Para a contribuigéo social, levou-se em

conta a aliquota de 9% sobre o lucro antes dos impostos.
CAPEX

O contrato de autoprodugao, firmado por equiparagdo com a WEG, decorre de uma divida de CAPEX que
ANEMUS PARTICIPAGOES possuia com a referida fornecedora. Esse contrato contempla investimentos em
0O&M dos aerogeradores do Complexo Edlico Anemus Participagbes, tendo sido projetado com base nas

premissas e condi¢des estabelecidas contratualmente.
MIGRAGAO DE CONTRATOS ENTRE ANEMUS E 2W

A projecéo de resultados prevé uma compra de 313 contratos de PPA de 2W para ANEMUS, no segundo
semestre de 2025, totalizando 20,06 MWm, com vigéncia média de 7,85 anos. O pagamento dessa cesséo de

contratos esta programado para os anos de 2025 e 2026.
PAGAMENTO DE MUTUO COM 2W

Com o intuito de contribuir com os planos de recuperagéo de 2W, o planejamento financeiro de ANEMUS estima

liquidar um mutuo passivo com sua controlada, ainda no ano de 2025, no valor de R$ 18,5 milhdes.
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PREMISSAS PARA PROJEGAO DE RESULTADOS - KAIROS II
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)

A ROB de KAIROS é formada por dois principais componentes: receita de energia contratada e receita de
energia descontratada. A receita de energia contratada refere-se a comercializag@o de energia elétrica por meio
de contratos de longo prazo, Power Purchase Agreements (PPAs), firmados com consumidores ou
comercializadoras, garantindo estabilidade de receita para a companhia. A receita descontratada, por sua vez,
é oriunda da venda de energia no mercado de curto prazo, em que os valores s&o determinados conforme a

demanda e o Preco de Liquidagao das Diferengas (PLD) vigente.

Atualmente, o parque se esta em estagio pré-operacional, com inicio de implementagéo previsto para 2028,

conforme expectativas da administragao.

Essas receitas s@o calculadas com base no volume de geragdo de energia, em megawatts-hora (MWh),
multiplicado pelo ticket médio previamente estabelecido em contratos, expresso em reais por megawatt-hora
(R$/MWh).

= Receita Contratada - A receita de KAIROS foi elaborada com base nas expectativas da administragéo,
considerando-se o inicio das operagdes em janeiro de 2028. Para o exercicio de 2028, foi considerado um
volume de energia contratada de 431.712 MWh. Para 2029, o volume de energia atinge 430.599 MWh e,
posteriormente, decai, chegando a 0 MWh em 2044, em conformidade com os contratos firmados pela
companhia. Considerou-se um ticket médio de R$ 259 para o primeiro periodo de operagao. Ao longo da
projecdo, o ticket médio de energia é reajustado mensalmente conforme o disposto no portal de
expectativas do Banco Central do Brasil (BACEN) para o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
(IPCA).

» Receita Descontratada - A receita de KAIROS foi elaborada com base nas expectativas da administragao
para o volume gerado que excede a energia contratada, considerando-se o inicio das operagdes em janeiro
de 2028. Para o exercicio de 2028, foi considerado um volume de energia descontratada de 115.938 MWh.
Esse volume cresce gradativamente até atingir 540.851 MWh em 2044 e 539.896 MWh em 2045,
mantendo-se proximo a esse nivel ao longo de todo o periodo projetado, em conformidade com os
contratos firmados pela companhia. Foi considerado um ticket médio de R$ 225 para 2028, com reajuste

nos anos seguintes de acordo com a curva forward DCIDE, publicada pela BBCE.

Os graficos a seguir apresentam a evolugdo da ROB no periodo projetivo considerado para KAIROS.

RECEITA OPERACIONAL BRUTA | ROB ( +) R$ (milhares)
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DEDUGOES/TRIBUTOS SOBRE AS RECEITAS BRUTAS

As dedugdes sobre a receita sdo compostas pelos impostos incidentes sobre os servigos de geragéo de energia

elétrica.

Os impostos foram projetados considerando-se as aliquotas vigentes na tributagéo de lucro presumido, sendo
de 0,7% para o PIS e 3,0% para o COFINS. Adicionalmente, considerou-se uma aliquota fixa de 5,0% de ISS

para todo o periodo projetivo, conforme legislagdo municipal aplicavel.
CUSTOS OPERACIONAIS

Os custos atribuiveis & operagéo de KAIROS foram projetados de acordo com as expectativas da administragdo.
Para o calculo do custo dos servigos prestados da companhia, considerou-se um percentual variavel sobre a
receita operacional liquida (ROL), de acordo com a variagdo de cada um dos dispéndios descritos a seguir.
= Operagao e Manutengao (O&M) — Referem-se as despesas associadas a operagéo e a manutengao das
plantas geradoras de energia da companhia. Para o exercicio de 2028, projeta-se um desembolso de R$
425 mil, crescendo para R$ 514 mil em 2029. A partir de 2030, esse montante é reajustado mensalmente
com base na projecéo do IPCA, conforme as estimativas do sistema de expectativas do Banco Central do
Brasil.
= O&M Turbinas — Referem-se as despesas associadas a operagao e a manutengao das turbinas geradoras
de energia da companhia. Para o exercicio de 2028, projeta-se um desembolso de R$ 5.196 mil, crescendo
para R$ 6.284 mil em 2029 e R$ 7.21900 em 2030, de forma a acompanhar o aumento de receita no
periodo. A partir de 2031, esse montante é reajustado mensalmente com base na proje¢éo do IPCA,

conforme as estimativas do sistema de expectativas Banco Central do Brasil.

= Tarifa de Uso do Sistema de Transmissdo (TUST) - Os custos de TUST correspondem as despesas
relacionadas a utilizagdo da infraestrutura de transmissao de energia elétrica pelas plantas geradoras da
companhia. Para o exercicio de 2028, projeta-se um desembolso de R$ 10.803 mil, equivalente a 8,6% da
ROL. Esse custo € reajustado mensalmente com base na projegao do IPCA, conforme as estimativas do

sistema de expectativas Banco Central do Brasil.

= ANEEL - Representam os custos com taxas regulatérias e autorizagdes, incluindo tarifas administrativas

e licengas necessarias para operar plantas geradoras. Para o exercicio de 2028, projeta-se um desembolso
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pela Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE). A empresa geradora precisa pagar taxas

relacionadas a comercializagdo de energia elétrica, como os custos de registro e liquidagéo de contratos

umero

de venda de energia no mercado livre e no mercado regulado. Para o exercicio de 2028, projeta-se um
desembolso de R$ 54 mil, equivalente a 0,04% da ROL. Esse valor foi considerado ao longo de todo o

periodo projetivo.
DESPESAS OPERACIONAIS

As despesas de KAIROS foram baseadas no performado pelo Complexo Anemus e incluem dispéndios com
aluguel, marketing, tecnologia, servigos prestados por terceiros, utilidades, viagens e reestruturacdo. Destacam-
se gastos com consultorias, publicidade, infraestrutura, transporte e laudos relacionados a recuperagao judicial.
Abaixo apresentamos as premissas da projegao.
= Despesas administrativas — Representam os dispéndios correspondentes as despesas administrativas.
Foram projetados R$ 4.146 mil para o exercicio de 2028. Esse montante é reajustado mensalmente com
base na projecao do IPCA, conforme as estimativas do sistema de expectativas Banco Central do Brasil.
= CAC - Representam os dispéndios correspondentes a aquisicdo de novos clientes ou contratos de
fornecimento de energia, especialmente no mercado livre de energia. Foram projetados
R$ 4.050 mil para o exercicio de 2027 e R$ 2.700 para o de 2028.
= Seguros - Representam os dispéndios correspondentes as despesas relacionadas a contratagdo de
apdlices para proteger os ativos da empresa, como usinas, equipamentos e infraestrutura de geragéo de
energia, contra riscos como danos fisicos, incéndios, acidentes e interrupgdes nas operagdes. Foram
projetados R$ 665 mil para o exercicio de 2028. Esse montante varia ao longo da projecdo em linha com
a expectativa da administracéo.
= Lease- Representam os dispéndios correspondentes as despesas de arrendamento de ativos essenciais
para a geracdo de energia, como equipamentos e instalagdes, em vez de compra-los diretamente. Foram
projetados R$ 2.070mil para o exercicio de 2028, equivalente a 1,5% da ROB. Esse percentual &

considerado ao longo de todo o periodo projetivo
EARNINGS BEFORE INTEREST, TAXES, DEPRECIATION, AND AMORTIZATION (EBITDA)

Os graficos a seguir ilustram a projecao do EBITDA e da margem EBITDA de KAIROS, resultante das premissas

descritas anteriormente.
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribuigo social de KAIROS foram projetados considerando-se o regime de tributagdo
de lucro presumido, no qual a empresa esta inserida. Dessa maneira, para toda a ROB, foi aplicada uma taxa

de presungao de 8% para o IR e de 12% para a CSLL.
CAPEX

O investimento em KAIROS foi projetado levando-se em conta os investimentos necessarios para suportar a
operagéo da companhia. Como informado pela administragéo, é previsto um desembolso para a aquisicdo das
turbinas WTG, conforme contrato ja assinado com a fornecedora Gold Wind. Adicionalmente, ha investimentos
de CAPEX referentes a Base of Plant civil e eletromecanico, que estdo atribuidos proporcionalmente ao

progresso fisico estimado do projeto.
CAPITAL DE GIRO

O setor de energia é predominantemente regido por acordos contratuais, aplicaveis tanto aos recebiveis quanto
as obrigacdes de desembolso. O capital de giro apresenta comportamento alinhado a média dos prazos
contratuais para o recebimento de receitas e o pagamento dos contratos de O&M, os quais possuem um prazo

médio de 30 dias.
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PREMISSAS PARA PROJEGAO DE RESULTADOS DOS PROJETOS HIBRIDOS (SOLAR) DE ANEMUS E
KAIROS Il

ROB

O GRUPO 2W tem um cronograma de inicio das operagdes com energia solar a partir de outubro de 2028 e
novembro de 2029 para ANEMUS E KAIROS |1, respectivamente. Essa adicao de energia solar em conjunto
com a geracado de energia edlica (ja existente) considera os mesmos parametros de tempo de operagéo,
segundo a concesséo edlica, com renovagdo automatica da licenga por mais 30 anos, ou seja, até novembro

2079, periodo considerado na projegao.

A companhia estima realizar vendas no mercado regulado: (i) Energia contratada e spot (ii) Energia
descontratada.

A receita de energia contratada refere-se a comercializagdo de energia elétrica por meio de contratos de longo
prazo, Power Purchase Agreement (PPA), firmados com consumidores ou comercializadoras, garantindo
estabilidade de receita para a Companhia. A receita descontratada, por sua vez, € oriunda da venda de energia
no mercado de curto prazo, em que os valores séo determinados conforme a demanda e o Prego de Liquidagéo
das Diferencas (PLD) vigente. Por fim, a receita de autoprodugdo advém da energia gerada e utilizada pela
prépria companhia.

Essas receitas s@o calculadas com base no volume de gerag@o de energia, em megawatts-hora (MWh),
multiplicado pelo ticket médio previamente estabelecido em contratos, expresso em reais por megawatt-hora
(R$/MWh).

= Receita Contratada - A receita contratada considera os PPAs a serem firmado no futuro e foi projetada
considerando as informacdes fornecidas pela administragédo da companhia, uma capacidade instalada de
75 MWm/ dia, para Anemus e 1.020 MWm/ dia para Kairés Il. A energia gerada leva em consideragdo um
fator de capacidade de geragéo de energia. Esse fator de capacidade, assim como a geragéo de energia
e volumes contratados foram estabelecidos em conformidade estudos técnicos e operacionais realizados
por terceiros. A receita é formada considerando este o volume contratado e um prego médio por energia,
baseado nos pregos atuais praticados pela companhia, reajustados pela inflagdo ao longo do tempo.

= Receita Descontratada — A receita descontratada corresponde expectativa de venda de energia no
mercado SPOT e foi projetada considerando um volume de energia gerada e contratado da mesma forma
que receita contratada, enquanto o prego médio por MW estd baseado na curva de pregos futuros do

mercado de energia publicada pela BBCE.

O grafico a seguir apresenta a evolugéo da ROB no periodo projetivo considerado para projeto hibrido de energia
solar de ANEMUS e KAIROS.
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ANEMUS

RECEITA OPERACIONAL BRUTA | ROB ( +) RS (milhares)

8082%
846% 42%  36% 32%  35%  35%  17%  43%  45%  35%  38%  32%  35%  18%  42%  45%  35%  35% 38% 32%  22%  32%  54%  32%  35%
143.321
134.158 138475
11691y 120673 123267 127225
105159 108840 112649
100597
798 91656 04848 96.564
74537 75840 71912 82668 85562 8.
62438 65056 67412 69581 72016 $
33.832
3725
—
2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 205 2053 2054
— Receita Contratada Receita Nao-Contratada ~ —e— (% crescimento ROB)
RECEITA OPERACIONAL BRUTA | ROB ( +) R$ (milhares)
35%  38%  22%  25%  55%  38%  32%  35%  35%  31% 16% 5%  35%  38%  32%  35%  32%  15%  59%  35%  35%  21%  -03% 00% 29% 33%
e
Jissas 285179 295160 01419 300586 300586 g91g09 301419
248517 256359 260.120
232608 240113
216.568 224148
i7e6g0 182345 188727 1965332 201400 204590
g3 153049 157338 161345 170221
2085 2056 2057 2058 2059 2060 2061 2062 2063 2064 2065 2086 2067 2088 2060 2070 2071 2072 2073 2074 2075 2076 2077 2078 2079 2080

m—Receita Contratada Receita Nao-Contratada  —e— (% crescimento ROB)

KAIROS

RECEITA OPERACIONAL BRUTA | ROB ( +) R$ (milhares)

1122,4%
w 7.9% 32% 35% 3,5% 3.8% 17% 3.3% 5.2% 38% 32% 3,5% 3,5% 26% 21% 58% 35% 38% 32% 35% 26% 20% 5,9% 35%

161347 190.994

145526 149364 152292
126817 131256 136221 140.605
110516 114382 117388 119821
99689 103460 106789
siorg 839l Gogsy 9013 91es4 94T
72786 78561
34.034
2784
—
2029 2050 2031 2032 2033 203 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 205 2054
m— Receita Contratada Receita Nao-Contratada == (% crescimento ROB)
RECEITA OPERACIONAL BRUTA | ROB ( +) R$ (milhares)
35%  38%  32%  29%  11%  68%  32%  35%  35%  38%  29%  05%  68%  38%  32%  35% 35%  38% -03% 72%  35%  24%  03% 00% 00% -31%

sapgps MOt 32184 351303 351303 351303 440067

311.038  310.089

299.701
261472 271052 219774 289.566
205840 212464 219.900 207506 236206 243135 244,443
172839 179.377 185150 190.557 192.674
2085 2056 2057 2058 2059 2060 2061 2062 2063 2064 2065 2066 2067 2068 2069 2070 2071 2072 2073 2074 2075 2076 2077 2078 2079 2080

mmm Receita Contratada Receita No-Contratada =@ (% crescimento ROB)

DEDUGOES/TRIBUTOS SOBRE AS RECEITAS BRUTAS

As dedugdes sobre a receita sdo compostas pelos impostos incidentes sobre os servigos de geragéo de energia

elétrica.

Os impostos foram projetados considerando as aliquotas vigentes na tributagdo de lucro presumido, sendo de
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CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS

Os custos atribuiveis & operagéo ao projeto de energia hibrida (solar) de ANEMUS e KAIROS foram projetados
de acordo com as expectativas da administracdo, baseando-se em sua experiéncia e gestéo dos projetos em
operacéo, além do apoio de relatérios técnicos e operacionais elaborados por terceiros. A seguir estdo os gastos

previstos pela companhia:

= O0&M - Os custos de O&M referem-se aos gastos associadas a operagdo e manutengao das plantas
geradoras de energia da companhia; Seguros: Representam os custos com seguro da operagao, Tributos
e taxas: corresponde aos gastos atrelados a utilizagdo da infraestrutura de transmisséo de energia elétrica
pelas plantas geradoras da companhia.

= CAC - Custo de Adequagdo & Capacidade E medido em R$/MWh. representa O valor adicional que a
companhia precisa para tornar sua energia “adequada” as exigéncias de suprimento do mercado regulado
(ACR) ou mercado livre (ACL).

EARNINGS BEFORE INTEREST, TAXES, DEPRECIATION, AND AMORTIZATION (EBITDA)

O grafico abaixo ilustra a proje¢édo do EBITDA e da margem EBITDA dos projetos hibridos de ANEMUS e

KAIROS Il ao longo dos periodos de projegéo, resultante das premissas descritas anteriormente.
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O Imposto de Renda e a Contribuigdo Social de ANEMUS PARTICIPACOES foram projetados considerando-se
o regime de tributagao de Lucro Presumido, ao qual a empresa esta inserida. Dessa maneira, para toda a ROB,
foi aplicada uma taxa de presungao de 8% para o IR e 12% para o CSLL, sendo o IR calculado a partir de uma
aliquota de 15% sobre a base inferior a R$ 240 mil anuais, mais 10% sobre o excedente desse valor. Para a

Contribuigao Social, levou-se em conta a aliquota de 9% sobre o lucro antes dos impostos.
CAPITAL DE GIRO

O setor de energia é predominantemente regido por acordos contratuais, aplicaveis tanto aos recebiveis quanto
as obrigagdes de desembolso. Nesse contexto, o capital de giro apresenta comportamento alinhado a média
dos prazos contratuais para o recebimento de receitas e o pagamento dos contratos de Operagdo e Manutengao

(O&M), os quais possuem um prazo medio de 30 dias.
CAPEX

A companhia estima que seja necessario um capex incial para adequar as instalagdes a geragéo de energia sola
de R$ 555 milhdes para a construgao dos projetos de energia hibrida (brownfield). E importante destacar que a
viabilidade desses projetos esta condicionada a uma captagao de recursos neste mesmo valor, prevista no fluxo

financeiro da companhia.

Além disso a companhia estima ter gastos totais de R$ 206.209 mil com a manutengéo de inversores e R$

479.021 mil com a manuteng&o de mddulos. A depreciagéo média considerada para esses ativos foi de 3,1% ao

acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo drMjCu7Z.

ano.

ia do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob 0 nimero WIMJ25414849730

36

A aPsIs



PREMISSAS PARA PROJEGAO DE RESULTADOS - VETRA
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)

A ROB da VETRA é composta, principalmente, pelas receitas geradas a partir das novas vendas no varejo.
Essas vendas s&o um reflexo direto da ampliagcdo da base contratual da empresa, que ocorre por meio da
aquisic@o de novos clientes. Ao diversificar sua carteira de clientes, a VETRA n&do s6 amplia sua presenga no

mercado de energia, mas também contribui para o fortalecimento de sua posic&o estratégica no setor.

A receita é calculada com base no volume de geragao de energia, em megawatts-hora (MWh), multiplicado pelo

ticket médio previamente estabelecido em contratos, expresso em reais por megawatt-hora (R§/MWh).

= Novas Vendas Varejo — A companhia projeta o inicio dessa linha de receita para dezembro de 2025, com
base nas expectativas da administragdo. Considerou-se, para o exercicio de 2025, um volume de energia
contratada de 223 MWh. Esse volume cresce gradualmente ao longo dos anos e alcanga 2.943.360 MWh
em 2035, permanecendo em niveis proximos a esse até 2050. Foi considerado um ticket médio de R$ 264
para o primeiro periodo projetado, com uma pequena variagdo em 2026, até atingir R$ 299 em 2029. A
partir de 2030 até 2050, foi projetado um crescimento de 3,5%, baseado no indice Nacional de Pregos ao

Consumidor Amplo (IPCA), disposto no portal de expectativas do Banco Central do Brasil (BACEN).

O grafico a seguir apresenta a evolugdo da ROB no periodo projetivo considerado para VETRA.

RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) R$ (milhares)
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DEDUGOES/TRIBUTOS SOBRE AS RECEITAS BRUTAS

As deduges sobre a receita sdo compostas pelos impostos incidentes sobre 0s servigos de geragédo de energia

elétrica.

Os impostos foram projetados considerando-se as aliquotas vigentes na tributagao de lucro real, sendo 1,7%

para o PIS e 7,6% para o COFINS, para todos os periodos projetivos.
CUSTOS OPERACIONAIS

Os custos atribuiveis a operagéo de VETRA foram projetados de acordo com as expectativas da administragéo,
baseadas no performado pelo Complexo Anemus. Para o calculo do custo dos servigos prestados da companhia,
considerou-se um percentual variavel sobre a receita operacional liquida (ROL), de acordo com a variagdo de

cada um dos dispéndios descritos a seguir.

= Compra de Energia - Os custos com compra de energia referem-se a aquisi¢éo de energia realizada para

atender as demandas futuras de contratos firmados pela companhia, visando garantir o suprimento de
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energia necessario para honrar os compromissos contratuais. O volume de compra foi projetado em 223
MW em 2025, apresentando crescimentos nos anos seguintes até atingir uma estabilidade em 2.943.360
MW em 2037, mantendo-se em niveis semelhantes a esse até o fim do periodo projetivo. O ticket médio
em reais por megawatt-hora (R$/MWh) foi projetado em R$ 145 para 2025, apresentando variagées nos
anos seguintes até atingir R$ 186 em 2028. A partir de 2029 até o fim do periodo projetivo, foi considerado

um crescimento de 3,5%, baseado no IPCA, disposto no portal de expectativas do BACEN.

Crédito de PIS/ICONFINS - Refere-se aos valores recuperaveis de PIS e COFINS incidentes sobre
insumos adquiridos pela empresa, como energia elétrica, materiais ou servigos utilizados na geragao de
energia. Esses créditos podem ser compensados com os valores devidos de PIS e COFINS, reduzindo a
carga tributaria da VETRA. Ao longo de todo o periodo projetado, foi considerada a recuperacéo de 1,7%

correspondente ao PIS e de 7,6% referente ao COFINS, incidentes sobre o custo de aquisi¢éo de energia.

DESPESAS OPERACIONAIS

As despesas do VETRA incluem os dispéndios com aluguel, pessoal, marketing, tecnologia, servigos prestados

por terceiros, utilidades, viagens e reestruturagdo. Destacam-se gastos com consultorias, publicidade,

infraestrutura, efetivo, transporte e laudos relacionados a recuperacao judicial.

Apresentamos abaixo cada uma das linhas de despesas e respectivas premissas consideradas na projecao:

Despesas administrativas = Representam os dispéndios relacionados as despesas administrativas, com
um montante projetado de R$ 1.902 mil para o exercicio de 2025. Esse valor cresce gradativamente,
atingindo R$ 48.511 mil em 2035, o que corresponde a 5,0% da ROL, posteriormente esse percentual
decai até atingir 4,5% da ROL em 2036. Esse patamar de representatividade € mantido ao longo do periodo
projetado.

MTM - Trata-se da avaliagdo periodica do portfolio de contratos de energia da empresa com base nos
precos de mercado vigentes. Esse processo reflete a valorizagdo ou desvalorizagdo dos contratos e €
utilizado para mensurar ganhos ou perdas potenciais, ajustando o valor contabil dos ativos ou passivos
relacionados. Para o exercicio de 2025, projeta-se uma perda de R$ 3.498 mil. Com excegéo do primeiro
periodo, esse valor apresenta um ganho continuo ao longo do horizonte projetado, culminando em um

ganho de R$ 22 mil em 2050, em conformidade com as expectativas da administragéo da companhia.

EARNINGS BEFORE INTEREST, TAXES, DEPRECIATION, AND AMORTIZATION (EBITDA)

O grafico abaixo ilustra a projecao do EBITDA e da margem EBITDA de VETRA, resultante das premissas

descritas anteriormente.
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O resultado operacional da Vetra esta atrelado a curva de vendas projetada entre 1 e 4 MWm no periodo de
2025 a 2029. Essa projegao tem como referéncia o desempenho histérico da 2W Varejista. Contudo, vale
ressaltar que, no longo prazo, a meta de alcangar 4 MWm em vendas é considerada mais otimista em relagéo

aos volumes efetivamente registrados pela 2W Varejista entre 2023 e 2024, conforme ilustrado no grafico abaixo.

Evolucao de Vendas (MWm) - 2W Varejista

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribui¢do social de VETRA foram projetados considerando-se o regime de tributagéo
de lucro real, no qual a empresa esta inserida. Dessa maneira, o IR foi estimado com uma aliquota de 15% sobre
o lucro antes dos impostos inferior a R$ 240 mil anuais, mais 10% sobre o excedente desse valor. Para a

contribuigao social, levou-se em conta a aliquota de 9% sobre o lucro antes dos impostos.
CAPITAL DE GIRO

O setor de energia é predominantemente regido por acordos contratuais, aplicaveis tanto aos recebiveis quanto
as obrigagdes de desembolso. O capital de giro apresenta comportamento alinhado a média dos prazos
contratuais para o recebimento de receitas e 0 pagamento dos contratos de Operagéo e Manutencdo (O&M), os

quais possuem um prazo médio de 30 dias.
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8. PREMISSAS-CHAVE PARA O PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL DA 2W

Conforme antecipado na introdugao desse Estudo, o Plano de Recuperagéo Judicial das RECUPERANDAS esta

condicionado a confirmag&o de algumas premissas-chave. Essas premissas incluem, mas néo se limitam a:

=  Preco estimado de novos contratos de PPA - GRUPO 2W;

= Volume de Comercializagdo de Energia - VETRA;

= Desenvolvimento dos Projetos de Energia Hibrida (Brownfields);

= Obtencéo de novos financiamentos — KAIROS Il e Projetos Brownfield

= Adesé&o dos credores aos termos propostos no plano.

Em suma, a efetividade do Plano de Recuperagéo Judicial esta intrinsecamente ligada a materializagdo dessas
premissas, que podem ou né@o se concretizar. Esses fatores sdo essenciais para garantir a viabilidade e o
sucesso do processo de recuperagdo da Companhia. Caso essas premissas ndo se concretizem da forma

descrita, a viabilidade do plano podera ser afetada.
8.1. PREGO ESTIMADO DE NOVOS CONTRATOS DE PPA - GRUPO 2w

A ANEMUS e a KAIROS Il tém contratos de venda de energia elétrica firmados por meio de Power Purchase
Agreements (PPAs). A administragdo do GRUPO 2W projeta a renovagéo desses contratos ao término de seus
prazos contratuais, mantendo os patamares de pregos atualmente vigentes. Com isso, considera-se a

continuidade do crescimento do ticket médio de forma linear, indexado a inflag&o projetada para o periodo.

Adicionalmente, a precificagdo dos contratos vigentes de ANEMUS é utilizada como base referencial para as

projecdes de receita com PPA de KAIROS Il e para a futura comercializagéo de VETRA.

Cabe destacar que a renovagéo contratual estara condicionada as dindmicas de mercado e as condigdes
comerciais vigentes no momento da renegociagdo, sendo influenciada por variaveis como o prego spot da
energia elétrica. Embora a projegé@o considere uma tendéncia de queda nos pregos spot com base na curva
futura da BBCE, a administragdo entende ser vidvel a renovagdo dos PPAs em patamares similares aos atuais,
sustentando a mesma estrutura de margem bruta (~R$ 50/MWh) e mantendo a estratégia de repasse integral
dos encargos tributarios (PIS, COFINS e ICMS) nos pregos praticados, tendo em conta que, nos Ultimos 12
meses, a companhia manteve essa estratégia comercial, conseguindo renovar contratos e praticar pregos

médios alinhados aos valores atualmente projetados, apesar das oscilagdes do mercado de energia elétrica.
8.2. VOLUME DE COMERCIALIZAGAO DE ENERGIA - VETRA

A administragdo do GRUPO 2W planeja reestruturar sua operagéo de comercializagdo de energia por meio da
entidade VETRA, motivada por razbes estratégicas e comerciais. Atualmente, em fungdo de restricdes
financeiras e do processo de recuperagéo judicial, ha dificuldade em celebrar novos contratos sob a marca
principal 2W. No momento, as operagdes conduzidas em conjunto pelas 2W e 2W VAREJISTA totalizam,

aproximadamente, 6 MW médios (MWm) em contratos vigentes.
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Para os préximos anos, a administragao projeta operar, com a marca VETRA, 1 MWm em 2025, ampliando para
1,5 MWm entre 2026 e 2027, 3MWm em 2028 e alcancando 4 MWm a partir de 2029, retornando, assim, ao

patamar médio de energia comercializada pela 2W VAREJISTA antes da crise financeira.

Destaca-se que essa premissa de retomada gradual da comercializagdo é fundamental para a viabilidade
econdmica e financeira do plano. Caso tais proje¢des ndo se concretizem, a sustentabilidade financeira do grupo

podera ser significativamente impactada.
8.3. DESENVOLVIMENTO DE PROJETOS DE ENERGIA HiBRIDA BROWNFIELD

A administragdo do GRUPO 2W prevé implementar projetos hibridos brownfield de geragdo de energia,
combinando geragéo eolica (ja existente) com geragdo solar, aproveitando a infraestrutura ja instalada nas
usinas — como linhas de transmiss&o, subestagdes, acessos e licengas ambientais — o que permite redugéo
de custos, agilidade na implantag&o e aumento da rentabilidade dos ativos, por meio da maximizag&o da receita

por MW instalado.

A companhia ja concluiu os estudos técnicos e regulatérios, encontrando-se, atualmente, na fase de avaliagao

econdmico-financeira do projeto.

Nesse contexto, o grupo considera viavel a expansdo da geragao hibrida (edlica + solar) nas unidades ANEMUS
e KAIROS 11, com inicio das operagdes planejado, respectivamente, para janeiro de 2029 (ANEMUS) e janeiro
de 2030 (KAIROS 1), conforme estudo de viabilidade apresentado.

Esses projetos foram considerados no presente estudo de viabilidade, conforme expectativas informadas pela
administracdo do GRUPO 2W.

E importante destacar que, por se tratar de projetos brownfield e, portanto, sem histrico operacional, existem
incertezas relevantes associadas as projecdes desses empreendimentos. Tais incertezas envolvem aspectos
como o cronograma de inicio das operagdes, o volume adicional de energia que podera ser efetivamente injetado
no sistema elétrico, os precos de venda da energia, as margens operacionais esperadas € a capacidade de

captacéo de recursos necessarios para financiar o CAPEX dos projetos.

A Apsis considerou as premissas da administracdo do GRUPO 2W, baseando-se em estudos elaborados por

terceiros. Caso ndo se materialize, a viabilidade financeira podera ser afetada.
8.4. OBTENGAO DE NOVOS FINANCIAMENTOS

A modelagem econémico-financeira do GRUPO 2W contempla a captagéo de R$ 391 mil para a concluséo das
obras do projeto KAIROS II, além de R$ 555 milhdes destinados & construgéo dos projetos de energia hibrida
(brownfield). Para fins dessa modelagem, considerou-se um custo equivalente ao valor total desses

financiamentos.

Vale ressaltar que, caso néo seja possivel realizar essas novas captagdes ou contratar empréstimos com taxas

mais elevadas, a geracdo de caixa sera comprometida, 0 que podera impactar a viabilidade do Plano de

acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo drMjCu7Z.
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8.5. ADESAO DOS CREDORES AOS TERMOS PROPOSTOS NO PLANO

Por fim, a continuidade do Plano de Recuperagao Judicial depende da aceitagao das condigdes oferecidas pelas
RECUPERANDAS aos credores. A capacidade da empresa de reestruturar suas dividas e retomar a estabilidade
financeira esta diretamente ligada ao nivel de adesao e a aprovagéo dos credores as propostas apresentadas,

que incluem prazos, descontos e outras condi¢des essenciais para a continuidade das operagdes.

ia do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob 0 nimero WIMJ25414849730
acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo drMjCu7Z.
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9. PROPOSTA DE PAGAMENTO AOS CREDORES

WJIMJ25414849730

O Plano de Recuperagéo Judicial (“Plano” ou “PRJ”) tem como objetivo reestruturar os Créditos Concursais,

umero

assegurando a continuidade das atividades empresariais das Recuperandas e a preservagéo de valor para 0s
Credores e demais stakeholders. Em especial, busca-se a reestruturagado do endividamento financeiro, com a
readequacdo da estrutura de capital das Recuperandas de forma sustentavel, possibilitando a realizagao de

novos investimentos, a manutengdo dos postos de trabalho e o cumprimento de sua fungéo social.

A tabela abaixo apresenta as dividas listadas no pedido de recuperagao judicial do 2W dividido por classes?.

Resumo de Saldo de Credores 2W

Créditos Concursais Valor (RS) Valor (USS) % Qtde
Classe | - Créditos de Natureza Trabalhista 3.275.274 386.123 0,1% 40
Classe Il - Créditos com Garantia Real - - 0,0% -
Classe Ill - Créditos Quirografarios 2.391.833.290 - 99,8% 474
Classe IV - Créditos de ME ou EPP 2.186.436 - 0,1% 138

Total Créditos Concursais 2.397.295.000 386.123 100% 652

Endividamento Fiscal 119.064.542 - - 14

Total 2.516.359.542 386.123 666

Fonte: 2W ECOBANK S.A. - EM RECUPERGAO JUDICIAL

Cabe ressaltar que, além dos créditos listados acima, existem passivos iliquidos que ndo estdo contemplados

na lista de credores e podem se materializar, impactando o valor apresentado na tabela acima.

O Plano de Recuperagéo Judicial detalha a proposta de reestruturagao dos créditos concursais. A exposi¢ao
que se segue compreende o resumo da proposta e os topicos considerados na elaboragdo do fluxo de
pagamentos da divida utilizado no modelo apresentado pelas RECUPERANDAS e por seus assessores,

analisado no presente Estudo.

A elaboragdo do fluxo de pagamentos da divida previsto no Plano de Recuperacdo Judicial levou em
consideragao os valores dos créditos constantes da lista de credores apresentada pelas RECUPERANDAS,

assim como a capacidade de geragao de caixa da 2W e 2W VAREJISTA.

Todas as referéncias neste Laudo a capitulos, clausulas, itens, preambulo, anexos e apéndices devem ser
consideradas referéncias aos capitulos, clausulas, itens, preambulo, anexos e apéndices do PLANO DE
RECUPERAGAO JUDICIAL 2W ECOBANK S.A. e 2W COMERCIALIZADORA VAREJISTA DE ENERGIA S A.,

a menos que o contexto exija de outro modo.

Apresentamos, a seguir, o detalhamento da proposta por tipo de credor.

acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo drMjCu7Z.
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2 Para fins de apuragéo dos valores a serem pagos no ambito da recuperagéo judicial — e, especificamente, nesta tabela — os
saldos em dolar foram convertidos para reais com base na taxa de cambio de 5,73 BRL/USD.
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REESTRUTURAGAO DOS CREDITOS CONCURSAIS

9.1 CREDITOS TRABALHISTAS (CLASSE I)

Os Créditos Trabalhistas serdo reestruturados e integralmente pagos nos seguintes termos:

9.1.1. Parcela Igual ou Inferior a 150 Salarios-Minimos. A parcela dos Créditos Trabalhistas igual ou inferior

a 150 Salarios-Minimos sera reestruturada e paga em dinheiro, em uma Unica parcela, a ser paga no 1° (primeiro)

Dia Util do 12° (décimo segundo) més apés a Data de Homologagéo, corrigida e atualizada de acordo coma TR,

acrescida de 1% a.a. (um por cento ao ano), desde a Data do Pedido até a data do efetivo pagamento.

9.1.2. Parcela Superior a 150 Salarios-Minimos. Os Credores Trabalhistas poderdo optar por uma das opgdes

abaixo para reestruturagdo de eventual parcela do respectivo Crédito Trabalhista superior a 150 Salarios-

Minimos:

9.1.2.1. Opcdo A - Acdes 2W. Os Credores Trabalhistas que validamente elegerem a presente opgao A

terdo a parcela de seus Créditos Trabalhistas acima de 150 Salarios-Minimos reestruturada e paga nos

termos e condigdes apliciveis aos Credores Quirografarios, previstas na Clausula 3.2.2.

9.1.2.2. Opgéo B — Pagamento em Dinheiro. Opg&o B — Pagamento em Dinheiro. Os Credores Trabalhistas

que validamente elegerem a presente opgao B terdo a parcela de seus Créditos Trabalhistas acima de 150
Salarios-Minimos reestruturada e paga em dinheiro, em trés parcelas iguais, a serem pagas no Ultimo Dia

Util de dezembro de 2026, julho de 2027 e dezembro de 2028, respectivamente, corrigida e atualizada por

30% (trinta por cento) do IPCA, desde a Data do Pedido até a data do efetivo pagamento.

9.1.3. Créditos Trabalhistas Retardatarios. Os Créditos Retardatarios que forem Créditos Trabalhistas se

sujeitam integralmente aos termos e condi¢des deste Plano e aos efeitos da Recuperagéo Judicial, e seréo

reestruturados nos termos da Clausula 3.1, sendo certo que:

44

9.1.3.1. 0 pagamento em dinheiro previsto na Clausula 3.1.1 seré efetuado no ultimo Dia Util do 12° (décimo

segundo) més contado da data em que as Recuperandas receberem notificagao do respectivo

Credor Trabalhista, nos termos da Clausula 9.12, informando as Recuperandas sobre (i) a publicagéo da

decisao que determinar a inclusdo do respectivo Crédito Trabalhista na Lista de Credores ou

(ii) o transito em julgado da decisdo que reconhecer a existéncia e o valor do referido Crédito Trabalhista
Retardatario.

9.1.3.2. O pagamento em dinheiro previsto na Clausula 3.1.2.2, a primeira parcela semestral sera devida (i)
em uma das datas indicadas na Clausula 3.1.2.2 acima ou (i) caso o respectivo Crédito Trabalhista seja
materializado e reconhecido apos as datas indicadas na Clausula 3.1.2.2, a primeira parcela sera paga no
ultimo Dia Util do més imediatamente subsequente ao més que as Recuperandas receberem notificagdo do
respectivo Credor Trabalhista, nos termos da Clausula 9.12, informando as Recuperandas sobre (a) a
publicagdo da deciséo que determinar a incluséo do respectivo Crédito Trabalhista na Lista de Credores ou
(ii) o transito em julgado da decisdo que reconhecer a existéncia e o valor do referido Crédito Trabalhista,

e as parcelas seguintes a cada 6 (seis) meses.
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9.2 CREDITOS COM GARANTIA REAL (CLASSE II)

Na data de ajuizamento do presente Plano de Recuperagdo Judicial, as RECUPERANDAS n&o possuiam
créditos classificados como Classe Il - Créditos com Garantia Real. Sendo assim, néo ha credores enquadrados

nesta classe a serem relacionados ou contemplados nas disposi¢des especificas do Plano.
9.3 CREDORES QUIROGRAFARIOS (CLASSE Ill)

Os Credores Quirografarios terdo seus Créditos Quirografarios reestruturados e pagos integralmente mediante
0 recebimento de:

9.3.1. Pagamento em Dinheiro: Pagamento de até R$ 7.000,00 (sete mil reais) por Credor Quirografario,
limitado ao valor do respectivo Crédito Quirografario, sem incidéncia de juros ou corregdo monetaria, a ser paga

até o ultimo Dia Util do 12° (décimo segundo) més apés a Data de Homologagéo (“Pagamento em Dinheiro”).

9.3.2. Acdes 2W Ecobank: O saldo remanescente do Crédito Quirografério apds o Pagamento em Dinheiro nos

termos da Clausula 3.2.1 (“Saldo Crédito Quirografario”), sera pago mediante conversdo do Saldo Crédito

Quirografério em Agdes 2W Ecobank (“Pagamento em Agdes”), respeitando-se os termos e condi¢des abaixo:

9.3.2.1. Aumento de Capital. A 2W Ecobank realizara um aumento de capital, com a consequente emissao

por subscricdo privada (ou seja, sem registro na CVM) de novas agdes ordinarias de emissdo da 2W
Ecobank (“Novas Agdes 2W Ecobank”), na forma dos artigos 170, §1° e 171, §2°, da Lei das S.A. e demais

disposicdes legais aplicaveis (‘“Aumento de Capital”).

9.3.2.2. Preco de Emissdo das Acdes 2W Ecobank. O prego de emissdo das Novas Agdes 2W Ecobank

sera oportunamente fixado, observados os parametros, termos e condigbes previstos na Lei das S.A.,

incluindo o disposto no artigo 170 da Lei das S.A.

9.3.2.3. Volume da Emissdo. Observado o disposto na Clausula 3.2.2.4, o Aumento de Capital sera

realizado em valor suficiente para permitir (i) a capitalizagdo da soma dos Créditos Concursais detidos por
todos os Credores Concursais reestruturados nos termos da Clausula 3.2.2, conforme previsto nas
Clausulas 3.1.2.1, 3.2.2, 3.3, 3.4, 3.6 e 3.7, conforme 0 caso, e (ii) o recebimento por tais Credores
Concursais de Novas Agdes 202W Ecobank que, em conjunto, representem até 35% (quarenta e cinco por

cento) do capital social da 2W Ecobank.

9.4.2.4. Direito de preferéncia. A emissao das Novas Agdes 2W Ecobank observara os termos e condigoes

previstos na Lei das S.A., incluindo o direito de preferéncia previsto no artigo 171, caput e §2° da Lei das
S.A., conforme aplicavel. Os acionistas da 2W Ecobank que, por ocasido do Aumento de Capital, optarem
por exercer o direito de preferéncia, deverdo integralizar as Novas Agdes 2W Ecobank em dinheiro e tais
importancias serdo entregues, de forma pro rata, aos Credores Concursais cujos Créditos Concursais serdo
reestruturados nos termos da Clausula 3.2.2.

9.4 CREDITOS QUIROGRAFARIOS COM GARANTIAS PESSOAIS (CLASSE IV)

9.4.1. Créditos ME/EPP

Os Créditos ME/EPP serdo reestruturados nos termos da Clausula 3.2 do Plano.
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9.4.2. Créditos Retardatarios com Garantia Real, Quirografarios e ME/EPP.

Os Créditos Retardatarios que forem Créditos Quirografarios, Créditos com Garantia Real ou Créditos ME/EPP
se sujeitam integralmente aos termos e condicdes deste Plano e aos efeitos da Recuperagao Judicial, e serdo

reestruturados nos termos da Clausula 3.2, ressalvado que:

9.4.2.1. No que diz respeito ao Pagamento em Dinheiro previsto na Clausula 3.2.1, a primeira parcela
semestral sera devida (i) em uma das datas indicadas na Clausula 3.2.1 acima ou (i) se materializados e
reconhecidos apés as datas indicadas na Clausula 3.2.1, no Ultimo Dia Util do més imediatamente
subsequente ao més que as Recuperandas receberem notificagdo do respectivo Credor Concursal, nos
termos da Clausula 9.12, informando as Recuperandas sobre (a) a publicagdo da decisao que determinar
ainclusao do respectivo Crédito Quirografario ou Crédito com Garantia Real na Lista de Credores ou (i) 0
transito em julgado da decis&o que reconhecer a existéncia e o valor do referido Crédito Quirografario ou

Crédito com Garantia Real.

9.4.2.2 No que diz respeito ao Pagamento em Agdes previsto na Clausula 3.2.1, o aumento de capital
mediante a capitalizagdo dos Créditos Concursais ocorrera em janelas semestrais, iniciando-se a primeira
6 (seis) meses apos a Data de Homologagao (“Janelas de Conversado”), mediante o recebimento, pelas
Recuperandas, de notificagdo do respectivo Credor Concursal, nos termos da Clausula 9.12, informando
as Recuperandas sobre (a) a publicagéo da decisdo que determinar a inclusdo do respectivo Crédito
Concursal na Lista de Credores ou (ii) o transito em julgado da decisdo que reconhecer a existéncia e o

valor do referido Crédito Concursal.
9.5 CREDORES COLABORADORES

Os Credores Colaboradores terdo seus respectivos Créditos Concursais reestruturados e pagos integralmente
em parcela Unica no 240° (ducentésimo quadragésimo) més contado da Data de Homologagao, corrigido por
30% (trinta por cento) do IPCA, podendo o referido pagamento ser antecipado a exclusivo critério das

Recuperandas, a qualquer tempo.
9.6 CREDITOS COM PARTES RELACIONADAS

Os Créditos com Partes Relacionadas deverao ser quitados (a) mediante compensagao com débitos existentes

nessa data ou (b) por meio do Pagamento em Ag¢des nos termos e condigdes previstos na Clausula 3.2.2.
9.7 CREDITOS ILIQUIDOS

Todos os Creéditos lliquidos, incluindo os Créditos Concursais ainda sujeitos a Agbes Judiciais e/ou
Procedimentos Arbitrais, que s&o tratados no Plano como Créditos lliquidos, estao integralmente sujeitos aos
termos e condigdes deste Plano e aos efeitos da Recuperagao Judicial, nos termos do artigo 49 da LFRE. Os
Créditos lliquidos, uma vez materializados e reconhecidos por decis&o judicial transitada em julgado e/ou arbitral

final e irrecorrivel, serdo pagos conforme tratamento atribuido aos Créditos Retardatarios nos termos deste

acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo drMjCu7Z.

Plano e na classe correspondente ao Crédito lliquido em quest&o.
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10. ANALISE DE VIABILIDADE

Considerando a geragao de caixa prevista para as subsidiarias da RECUPERANDA e a estrutura organizacional
atual, € demostrado a seguir o fluxo financeiro da 2W e 2W VAREJISTA (detalhado no Anexo 1 do presente
Relatério).

FLUXO DE CAIXA DO PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL

FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO - 2W ECOBANK

Em R$ milhées 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
(+) Venda de energia (liq Impostos) 61,3 430 286 27,7 268 211 207 167 160 144 83 82 8,5
(-) Compra de energia (57,8) (11,00 (10,1) (9,3) (88 (56) (1) @40 (G7) (33 (1.8 (1.8 (1,8
(=) Margem comercializago 34 319 185 184 180 155 156 127 123 11,2 6,5 6,5 6,8
(+) Venda de carteira de energia (liq Impostos) 449 29,0 - - - - - - - - - - R
(=) Fluxo de comercializagao 433 609 185 184 180 155 156 127 123 11,2 6,5 6,5 6,8
(+) Dividendos Vetra - - - 23 169 465 732 1074 143,0 1742 2033 2268 2384
(+) Dividendos Anemus Wind - - - - 415 715 768 703 476 477 486 512 537
(+) Dividendos Kairos Fase I - - - - - 133 594 625 640 674 820 858 903
(+) Dividendos Anemus Hibrido - - - - - - - - - - - - -
(+) Dividendos Kairés Hibrido - - - - - - - - - - - - -
(-) SG&A 2W Ecobank + 2W Varejista (39,5) - - - - - - - - - - - -
()R +CLL (10,0) (139) (40 (39 @40 @7 @8 G2 G2 G0 (1.9 @0 (0
(=) Fluxo operacional (1,2) 470 145 167 724 1430 221,2 2496 2637 2974 3384 3683 387,21
() Servigo da divida (juros + amort) (10,0) (12,0) (14,0) (13,7) (13,6) (14,2) (14,9) (156) (16,4) (17,1) (17,9 (188) (19,7)
FIDCs (10,00 (54) (1,7) (08 - - - - - - - - -
Debéntures 32 Emissao - - (12,4) (13,0) (13,6) (14,2) (14,9) (156) (164) (17,1) (17,9) (18,8) (19,7)
PRJ Classe | até 150 salarios minimos - (32 - - - - - - - - - - -
PRJ Classe | superior a 150 salarios minimos - (0,6 - - - - - - - - - - -
PRJ Classe IlI - 22 - - - - - - - - - - -
PRJ Classe IV - (0,6) - - - - - - - - - - -
(+/-) Aporte de capital (1,7) (17,5) (7,4) (0,8) - - - - - - - - -
(+) MUtuos 18,5 - - - - - - - - - - - -
(-) Parcelamento fiscal - 68 61 (G4 (G1) 48 45 @2 (B9 (36 (33 - -
(+/-) Outros resultados financeiros 02 28 15 06 12 19 1,9 1,9 19 19 1,9 1,9 1,9
Caixa inicial 10 67 2,2 86 60 200 2,0 2,0 20 2,0 200 200 20,0
(+/-) Geragao / (consumo) de caixa 57 135 (11,6) (26) 549 1259 2037 2317 2454 2787 3191 3515 3694
Caixa final antes dos dividendos 67 202 86 60 609 1459 2237 251,7 2654 2987 3391 3715 3894
(-) Pagamento de dividendos - - - - (40,9) (125,9) (203,7) (231,7) (245,4) (278,7) (319,1) (351,5) (369,4)
Caixa final apés dividendos 67 2,2 86 60 20 200 200 200 200 200 20,0 20,0 20,0

|
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FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO - 2W ECOBANK

Em R$ milhées

(+) Venda de energia (liq Impostos)

(-) Compra de energia

(=) Margem comercializagao

(+) Venda de carteira de energia (liq Impostos)

(=) Fluxo de comercializagdo

(+) Dividendos Vetra

(+) Dividendos Anemus Wind

(+) Dividendos Kairés Fase Il

(+) Dividendos Anemus Hibrido

(+) Dividendos Kairés Hibrido

(-) SG&A 2W Ecobank + 2W Varejista
() IR+ CLL

(=) Fluxo operacional

(-) Servigo da divida (juros + amort)
FIDCs
Debéntures 3% Emiss&o
PRJ Classe | até 150 salarios minimos
PRJ Classe | superior a 150 salarios minimos
PRJ Classe Il
PRJ Classe IV
(+/-) Aporte de capital
(+) Mtuos
(-) Parcelamento fiscal
(+/-) Outros resultados financeiros

Caixa inicial

(+/-) Geragéo / (consumo) de caixa
Caixa final antes dos dividendos
(-) Pagamento de dividendos

Caixa final apés dividendos

.
48

2038
838

(18)
7,0
7,0
246,8
93,1
93,2
291

@1
467,2

(20,6)

(20,6)

20,0

2039
8,7
(17
7,0
7,0
2627
176.4
98,6
59,7
@1
6023

21,6)

21,6)

20,0

2040

0,7
©.1)
0,6

0,6

2735
182,6
104,5
61,8
15,5

(O,f;) (0,4;) (0,4;) (0,4;) (0,4;) (0,4;) (O,A;) (O,A;) (0,4;) (0,4;)

637,8

(22,6)

2041

2042

2043

2044

2045

2822 2920 3023 2830 2891

188,6
109,9
43,6
75,1

195,7
98,6
65,8
54,3

197,2 2141
60,6 58,1
63,7 693
80,5 787

266,3
62,2
73,0
83,3

2046

299,2
285,8
66,9
75,6
89,3

2047 2048

3096 3215 3317
2958 3158 317,0

739 1255 1206
78,2 - -
924 96,0 -

698,9 7059 7038 702,77 773,4 8163 8495 8583 7689

(23,7)

(24,8)

(26,0)

(27,3)

(28,6)

(29,9)

(22,6) (23,7) (24.8) (26,00 (27,3) (28,6) (29,9) - - -

20,0

4485 5826 6171

468,5 602,6 637,1

20,0
6771

697,1

20,0

20,0

20,0

20,0

20,0

200 20,0 20,0

2049 2050

3433
328,0
124,8
151,9

(0,4)

947,5

20,0

683,0 6798 6774 7468 7883 8515 8603 7708 949,5

7030 6998 6974 766,8 8083 871,5 880,3 7908 969,5

(448,5) (582,6) (617,1) (677,1) (683,0) (679,8) (677,4) (746,8) (788,3) (851,5) (860,3) (770,8) (949,5)

20,0

20,0

20,0

20,0

20,0

20,0

20,0

20,0

20,0

200 20,0 20,0

20,0
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11. CONCLUSAO

A APSIS realizou o Estudo de Viabilidade econémica do Plano de Recuperagdo Judicial da 2W e 2W
VAREJISTA, evidenciando aos credores as premissas consideradas pela administragéo e pelos assessores
financeiros das RECUPERANDA. Este trabalho néo analisou a viabilidade sob os aspectos societarios,

tributarios e legais.

O quadro de credores considerado baseia-se em informagdes fornecidas pela 2W e por seus assessores legais

até a data de elaboragao do presente Estudo. Sendo assim, pode estar sujeito a alteragdes.

Apos analise da reestruturagdo dos passivos e ativos e das condigdes de liquidez da companhia em médio e
longo prazos, considerando suas origens de recursos, despesas e estrutura de ativos e passivos, acreditamos
que, caso as premissas operacionais projetadas pela administragéo sejam atingidas, o desempenho operacional
e a consequente geracdo de caixa da empresa seréo suficientes para pagamento dos passivos, conforme

descrito no Plano de Recuperagéo Judicial.

Nossa analise assume que todas as premissas contidas neste Estudo e todas as premissas de reestruturagéo
de créditos apresentadas no Plano de Recuperagao Judicial, sujeitas ou n&o a ele, serdo verificadas e atingidas.
A néo verificagdo ou 0 ndo atingimento de qualquer uma das premissas adotadas podera tornar esta analise
invalida. A APSIS entende que a forma de pagamento prevista no plano de recuperagéo da companhia analisado
deve ser revisitada em caso de auséncia, atraso ou redugéo de qualquer uma das premissas-chave descritas
no Capitulo 8, bem como no caso da nao verificagdo ou do ndo atingimento de quaisquer premissas
apresentadas neste Relatorio e no Plano de Recuperagao Judicial.

Estando o Estudo de Viabilidade AP-00003/25-02 concluido, composto por 50 (cinquenta) folhas digitadas de
um lado, a APSIS, CREA/RJ 1982200620 e CORECON/RJ RF.02052, empresa especializada em avaliacao,
abaixo representada legalmente pelo seu diretor, coloca-se a disposigéo para quaisquer esclarecimentos que,

porventura, se fagam necessarios.

Rio de Janeiro, 27 de junho de 2025.

1. A O : :
YV P Ll E . @\Q;\O @\W\J&

MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO DIOGOVIANA DA SILVA
Diretor Projetos

Economista e Contador

(CORECON/RJ 26898 e CRC/RJ-118.263/P-0)
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fls. 5011
FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO - 2W ECOBANK
Em R$ milhes 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041
(+) Venda de energia (liq Impostos) 613 430 286 277 268 21,1 207 167 160 144 83 82 8,5 838 8,7 0,7 -
(-) Compra de energia (57,8) (11,00 (10,1) (9,3) (88) (56) (51) (400 (37 (33 (1.8) (1.8 (1.8 (1.8 (1,7 (01 -
(=) Margem comercializagao 34 319 185 184 180 155 156 127 123 11,2 6,5 6,5 6,8 7,0 7,0 0,6 -
(+) Venda de carteira de energia (liq Impostos) 449 29,0 - - - - - - - - - - - - - - -
(=) Fluxo de comercializagao 483 609 185 184 180 155 156 127 123 11,2 6,5 6,5 6,8 70 7,0 0,6 -
(+) Dividendos Vetra - - - 23 169 465 732 1074 1430 1742 2033 2268 2384 2468 2627 2735 2822
(+) Dividendos Anemus Wind - - - - 45 75 768 703 476 47,7 486 512 537 931 1764 1826 1886
(+) Dividendos Kairés Fase II - - - - - 133 594 625 640 674 820 858 903 932 986 1045 1099
(+) Dividendos Anemus Hibrido - - - - - - - - - - - - - 291 597 618 436
(+) Dividendos Kairés Hibrido - - - - - - - - - - - - - - - 155 751
(-) SG&A 2W Ecobank + 2W Varejista (39,5) - - - - - - - - - - - - - - - -
(-) IR +CLL (10,0) (13,9) (400 (39 40 (37 (38 (32 (32 (30 (1,90 (200 (200 (1) (1) (06 (04
(=) Fluxo operacional (1,2) 470 145 167 724 1430 2212 2496 2637 2974 3384 3683 3871 4672 6023 6378 6989
(-) Servigo da divida (juros + amort) (10,0) (12,0) (14,0) (13,7) (13,6) (14,2) (149) (156) (164) (171) (17,9) (188) (19,7) (206) (216) (22,6) (23,7)
FIDCs (10,0) (54) (1,7) (0,8) - - - - - - - - - - - - -
Debéntures 32 Emisséo - - (124) (13,00 (136) (142) (149) (156) (164) (17,1) (17,90 (188) (19,7) (20,6) (216) (226) (237)
PRJ Classe | até 150 salarios minimos - (32 - - - - - - - - - - - - - - -
PRJ Classe | superior a 150 salarios minimos - (0,6) - - - - - - - - - - - - - - -
PRJ Classe Ill - (22 - - - - - - - - - - - - - - -
PRJ Classe IV - (06) - - - - - - - - - - - - - - -
(+/-) Aporte de capital (1,7) (175) (74) (08) - - - - - - - - - - - - -
(+) Matuos 18,5 - - - - - - - - - - - - - - - -
(-) Parcelamento fiscal - (68 61 (54) (1) @48 @45 (42 (39 (36 (33 - - - - - -
(+/-) Outros resultados financeiros 02 28 15 06 12 1,9 19 1,9 19 1,9 19 1,9 19 1,9 19 1,9 19

Caixa inicial 10 67 202 86 60 20,0 200 200 200 200 200 200 200 20,0 200 200 20,0
(+/) Geragao / (consumo) de caixa 57 135 (116) (26) 549 1259 2037 2317 2454 2787 3191 3515 3694 4485 5826 617,1 6771
Caixa final antes dos dividendos 67 202 86 60 609 1459 2237 2517 2654 2087 3391 3715 3804 4685 6026 637, 6971
(-) Pagamento de dividendos <. .- (409) (1259) (2037) (231.7) (2454) (2787) (319,1) (3515) (3694) (4485) (5826) (617,1) (677.1)
Caixa final apés dividendos 67 202 86 60 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200 20,0 20,0
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FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO - 2W ECOBANK
Em R$ milhes 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050

(+) Venda de energia (liq Impostos) - - - - - - - R .
(-) Compra de energia - - - - - - R - R
(=) Margem comercializagao - - - o o o o - .
(+) Venda de carteira de energia (liq Impostos) - - - - - - - - R

(=) Fluxo de comercializagao - - - - - o o o 5

(+) Dividendos Vetra 2920 3023 2830 2891 2992 3096 3215 3317 3433
(+) Dividendos Anemus Wind 1957 1972 2141 2663 2858 2958 3158 3170 3280
(+) Dividendos Kairs Fase Il 986 606 581 622 669 739 1255 1206 1248
(+) Dividendos Anemus Hibrido 658 637 693 730 756 782 - - 1519
(+) Dividendos Kairs Hibrido 543 805 787 833 893 924 96,0 - -
(-) SG&A 2W Ecobank + 2W Varejista - - - - - - - - -
(-) IR + CLL (04) (04) (04) (04) (04) (04) (04) (04) (04)
(=) Fluxo operacional 7059 7038 702,7 7734 8163 8495 8583 7689 9475
() Servico da divida (juros + amort) (248) (26,0) (27,3) (286) (29,9) - - - -

FIDCs - - - - - - - - -

Debéntures 32 Emisséo (248) (26,0) (27,3) (286) (29,9) - - - -

PRJ Classe | até 150 salarios minimos - - - - - - - - -
PRJ Classe | superior & 150 salarios minimos - - - - - - - - R

PRJ Classe Ill - - - - - - R - -

PRJ Classe IV - - - - - - - - -
(+/-) Aporte de capital - - - - - - R - R
(+) Mutuos - - - - - - - - -
(-) Parcelamento fiscal - - - - - - R - R
(+/-) Outros resultados financeiros 1,9 1,9 19 1,9 1,9 1,9 19 1,9 1,9
Caixa inicial 200 200 200 200 200 200 20,0 20,0 20,0
(+/-) Gerag&o / (consumo) de caixa 6830 6798 6774 7468 7883 8515 8603 7708 9495
Caixa final antes dos dividendos 7030 6998 6974 7668 8083 8715 8803 7908 9695
(-) Pagamento de dividendos (683,0) (679,8) (677,4) (746,8) (788,3) (851,5) (860,3) (770,8) (949,5)
Caixa final apés dividendos 200 200 200 200 200 200 20,0 200 20,0
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Fluxo de Caixa (R$ mil)
Consolidado Anemus
Receita Bruta

(-) Impostos Sobre a Receita
(=) Receita Liquida

(-) Compra de Energia

Risco Submercado

Adequacao

()
)
()
)
()
-) Folha + Encargos

-) Pagamentos em atraso

)

(=) Geragao Operacional de Caixa

-) Servigo Da Divida

+I-) Conta Reserva

-) Fiangas | Fees | Outros

-) Compra de Contratos de PPA

(+/-) Mutuos | Afacs

+) Rendimentos de Aplicagdes/ Despesas Financeiras
) Captagdes

-) Desconto PPA WEG

(=) Geragéo de Caixa Apds Financiamentos

) CAPEX

=) Geragéo de Caixa Apds Investimentos

-) Aportes em Investidas

-) Distribuigéo de Dividendos

-) Redug&o de Capital (2W)

) Aportes Recebidos

+) Redugao de Capital de Investidas

+) Dividendos Recebidos (AW + KW)

(=) Superavit / Déficit de Caixa

0

0

(=) Saldo Inicial
(+/-) Superavit / Déficit de Caixa
(=) Saldo Final

2025

176.081
(6.615)
169.466

7.010

3.200
7010
10.210

2026

237.916
(8731)
229.185

(119.239)

(21.988)

8.112
(12.929)
4214
(5913)
(1.699)

(1.699)

10.210
(1.699)
8.510

2027
227.251
(8.295)
218.957
(21.250)

(22417
(11.521)

(7.281)
(9.603)

146.878
(109.947)

9.950

(1.159)
45722

45.722

45.722

8.510
45.722
54,233

2028

214817
(7.841)
206,976

54.233
41.245
95.478

2029

221463
(8.083)
213.380
(12.683)
(26.487)
(12.427)
(9.259)
(9519)
143.005
(110.904)

14.245

46.347

46.347

(44.434)

1913

95.478
1.913
97.390

2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
238.654 240620  237.503  233.041 231407 232125 240646  248.132
®711)  (8783)  (8669)  (8506)  (8446)  (8473)  (8784)  (9.057)
220943 231846 228834 224535 222961 223652  231.863  239.075
(12285)  (9813)  (6101) (2023 (456) © 0 0
(29487)  (30498)  (31524)  (32572) (35742)  (38427)  (30.778)  (41.157)
(12862)  (13312)  (13778)  (14.260)  (14759)  (15275)  (15810)  (16.363)
(8121)  (8405)  (8699)  (9.004)  (9319) (9645  (9.983)  (10332)
(8681) (9152  (9647)  (10.195)  (10.796)  (11.393)  (12.256)  (13.132)
158.508 160666  159.085 156481  151.888 148912 154036  158.091
(121.930) (123589) (122.373) (120.370) (116.837) (114.547) (118489  (121.609)
13704 11804 12534 14233 15931 17618 19321  21.046
50283 48881 49246 50344 50982 51982 54868  57.520
50283 48881 49246 50344 50982 51982 54868  57.520
(76429)  (82182)  (75.164)  (50.949)  (50978)  (51.937)  (54791)  (57.453)
(26.146)  (33301)  (25.918) (605) 4 45 b 76
97.390 71244 37943 12025 11420 11424 11469 11546
(26.146)  (33.301)  (25918) (605) 4 45 77 76
71244 37943 12025 11420 11424 11469 11546 11622

fls. 5013
2038 2039
256.140 264.577

(9.349)  (9.657)

246.791 254.920

0 0
(42598)  (45.662)
(16.936)  (17.529)
(10.694)  (11.068)
(14.022) (14.926)
162.542 165.736
(83.621)

22.795 24.567
101.716 190.303
101.716 190.303

(99.569)  (188.630)
2147 1.672
11.622 13.769
2147 1.672

13.769 15.441
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Fluxo de Caixa (R$ mil)
Consolidado Anemus

Receita Bruta
(-) Impostos Sobre a Receita
(=) Receita Liquida
(-) Compra de Energia
) Risco Submercado

() TUST

-) Adequagao

) SG&A

-) Folha + Encargos
-) Pagamentos em atraso

(=) Geragdo Operacional de Caixa
) Servigo Da Divida

+/-) Conta Reserva

) Fiangas | Fees | Outros

(

(

(

(

(

(

(

(

(

(

(

(

(-) Compra de Contratos de PPA

(+-) Matuos | Afacs

(+) Rendimentos de Aplicagdes/ Despesas Financeiras
*
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(

Captacdes

Desconto PPA WEG

) Geragao de Caixa Apos Financiamentos
CAPEX

) Geragao de Caixa Apés Investimentos
Aportes em Investidas

Distribuicéo de Dividendos

Redugéo de Capital (2W)

+) Aportes Recebidos

+) Redugéo de Capital de Investidas

+) Dividendos Recebidos (AW + KW)
)

(=) Superavit / Déficit de Caixa

(=) Saldo Inicial
(+/-) Superavit / Déficit de Caixa
(=) Saldo Final

2040

272.845
(9.959)
262.886
()

)
(48.380)
(18.142)

(11.455)

(15.824)
169.084

195.441
195.441
(195.277)

164

15.441
164
15.605

2041
281.490

(10.274)
271.216

(50.059)
(18.777)
(11.856)

(16.748)
173.775

28.169

201.943
201.943

(201.737)

207

15.605
207
15.812

2042

291.334
(10.634)
280.700

(51.811)
(19.435)
(12.271)
(17.712)
179.470

209.478
209.478
(209.263)

215

15.812
215
16.027

2043
301.529

(11.006)
290523

(53.625)
(20.115)
(19.042)

(18.693)
179.049

31.867

210.916
210.916

(210.873)

42

16.027
42
16.070

2044

321478
(11.723)
309.455

(55.638)
(20.819)
(18.495)
(18.433)
196.070

229.733

229.733
(228.939)

795
16.070

16.864

2045

376319
(13.736)
362.583
(1.027)
(58.218)
(21.548)
(13.605)
(16.912)
251,274

34.946

286.220

286.220

(284.770)

1.450

16.864
1.450
18.314

2046

402071
(14.676)
387.396
(3924)
(60372)
(22.302)
(14.082)
(16.883)
269.833

36.154

305.987
305.987
(305.652)

334

18.314
334
18.648

2047

416.144
(15.189)
400.954

(4.061)
(62.485)
(23.082)
(14.575)

(17.456)
279.295

37.368

316.663

316.663

(316.361)

302

18.648
302
18.950

2048

431872
(15.763)
416108
(4.203)
(64.690)
(23.890)
(15.085)
(18.035)
290.206

38.586

328.792
328.792
(337.742)

(8.950)

18.950
(8.950)
10.000

2049

445.783
(16.271)
429512
(4.350)
(66.936)
(24.726)
(15.613)
(18.611)
299.276

39.808

339.084

339.084

(339.084)

0
10.000

0
10.000

2050

461.386
(16.841)
444,545

(19.193)
300.820

41.034

350.854
350.854
(350.854)

10.000

10.000
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FLUXO CONSOLIDADO - KAIRGS Il

Em R$ mil 2025

Volume de energia gerada (MWh)
Volume de energia vendida (MWh)
(+) Receita Bruta

() PISICOFINS

(=) Receita Liquida

(-) Despesas Operacionais

(-) SG&A

(-) CAC

(-) Outros custos

(=) EBITDA

(-) Depreciagao/Amortizagao

(=) EBIT

(-) Despesas financeiras
(+) Receitas financeiras 0

(=) EBT 0

() IReCS

0)

(=) Resultado Liquido Mensal 0

FLUXO DE CAIXA
EBITDA -
() IReSC 0)
(B) we 0)

2025

(=) Geragao Operacional de Caixa 0)
(-) Servigo da Divida

(+/-) Conta Reserva

(+) Captagdes

(+) Rendimentos de Aplicagdes 0

(=) Geragao de Caixa Apés Financiamentos 0

() CAPEX

(=) Geragdo de Caixa Apos Investimentos 0 -

(+) Aporte de Capital

(-) Pgto Mezanino GoldWind

(-) Dividendos

(=) Superavit/Déficit de Caixa 0
Saldo Inicial 1

(+/-) Superavit/Deficit de Caixa 0

(=) Saldo Final 1

2026

(24.059)
24.059

(8.159)
870

(31.348)
(290)

(31.638)

2026

(290)
240

(50)

819)
(11.688)
390.893

870

379.206 -

(443.067)
63.860

138.077
74217

4217

74218

2027

(4.050)

4050
(26.246)
- 30296

(41.331)
3.957

(67.671)
(1321)
(68.992)
2027
(4.050)
(1:321)
258

(5.113)

(4.147)

3.957
5.303
(60.569)

- 65.872

(65.872) -

74218
(65.872)

8.346

2028
475695
475.695
138.006
(11.937)
126.068
(17.022)
(4.146)
(2.700)
(2.736)
99.465
(26.246)
73.219

(44.702)
2,030

30.548
(12.378)
18470
2028

99.465
(12.378)
(11.517)

75.570

(24.231)

2.030

53.369

53.369

3.346
8.346
(3.346)

5.000

2029
539.896
539.896
160.222
(13.859)
146.363

(18.596)
(4.291)

(3.474)
120.303
(26.246)

94057

(44.913)
2.342

51.485
(14.369)
37.116
2029
120.303
(14.369)
(122)

105.811

(56.122)

2.342

52.031

52.031

5.000

5.000

2030
539.896
539.896
164.869
(14.261)
150.608

(19.960)
(4.441)

(3313)
122.894
(26.246)

96.648

(39.325)
2354

59.678
(14.768)
44910
2030
122.894
(14.768)
(213)

107.913

(53.140)

2.354

57.128
57.128

(13.269;
0
5.000
0

5.000

2031
539,896
539.896
170222
(14.724)
155.498

(20.656)
(4.596)

(3.341)
126.904
(26.246)
100.658

(37.993)
2407

65.072
(15.240)
49.832
2031
126.904
(15.240)
(348)

111.316

(54.301)

2407

59.421
59.421

(59.421;
0
5.000
)

5.000

2032
540.851
540.851
176.061
(15.229)
160.832

(21.378)
(4.757)

(3.376)
131.321

(26.246)
105.075

(36.440)
2467

71102
(15.756)
55.346
2032
131.321
(15.756)
(355)

115.210

(55.177)

2467

62.500
62.500

(ez.sooi
0
5.000
)

5.000

2033
539,896
539.896
181,872
(15.732)
166.140

(23.890)
(4.924)

(3.410)
133.915
(26.246)
107.669

(34.667)
2.504

75.506
(16.262)
59.245
2033
133.915
(16.262)
(@)

117.376

(55.914)

2.504

63.966

63.966

(63.966;
5.000

5.000

2034
539,896
539.896
188.237
(16.283)
171.955

(24.725)
(5.096)

(3.453)
138.681

(26.246)
112.435

(32.662)
2.562

82.335
(16.822)
65513
2034
138.681
(16.822)
(433)

121.426

(56.592)

2.562

67.396

67.396

(67.396;
5.000

5.000

2035
539,896
539.896
194.826
(16.852)
177.973

(25.588)
(5.275)

(3.500)
143,611

(26.246)
117.365

(30.825)
2717

89.257
(17.433)
71823
2035
143,611
(17.433)
(431)

125.746

(46.508)

2717

81.955
81.955
1 .955;

5.000

5.000

2036
540.851
540,851
202.034
(17.476)
184.558

(26.482)
(5.459)

(3.555;
149.062
(26.246)
122.816

(29.266)
2,800

96.350
(18.074)
78.276
2036
149.062
(18.074)
(462)

130.526

(47.565)

2.800

85.761

85.761
(85.761)
0
5.000
0

5.000

2037
539.896
530,896
208.535
(18.038)
190.497

(27.407)
(5.650)

(3.600;
153.839
(26.246)
127.593

(27.566)
2876

102,904
(18.651)
84.253
2037
153.839
(18.651)
(458)

134.730

(47.354)

2.876

90.253
90.253
(90.253)

5.000

5.000

2038
539.896
539,896
215.834
(18.670)
197.164

(30.642)
(5.848)

(3.657;
157.017
(26.246)
130771

(25.727)
2.936

107.979
(19.291)
88.689
2038
157.017
(19.291)
(306)

137.420

(47.113)

2936

93.243

93.243

(93.243)
0

5.000

5.000

fls. 5015

2039
530.896
539,896
223388
(19.323)
204,065
(31.712)
(6.053)
(3.718)
162.581
(26.246)
136.336

(23.753)
3016

115.598
(19.959)
95.639
2039
162.581
(19.959)
(505)

142118

(46.535)

3.016

98.598

98.598

(98.598)
0

5.000

5.000
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FLUXO CONSOLIDADO - KAIROS Il
Em R$ mil 2040

Volume de energia gerada (MWh)
Volume de energia vendida (MWh)
(+) Receita Bruta

() PISICOFINS

(=) Receita Liquida

-) Despesas Operacionais
-) SG&A

-) CAC

-) Outros custos

(=) EBITDA
() Depreciagéo/Amortizagao
(=) EBIT

(-) Despesas financeiras
(+) Receitas financeiras

(=) EBT
()IReCS

(=) Resultado Liquido Mensal

540.851
540,851
231653
(20.038)
211615
(32.821)
(6.264)
(3.790)
168.741
(26.246)
142.495

(21.641)
3117

123.971
(20.695)

103.276

FLUXO DE CAIXA 2040

EBITDA

()IReSC

(ywe

(=) Geragao Operacional de Caixa
-) Servigo da Divida

(+/-) Conta Reserva

+) Captagdes
+) Rendimentos de Aplicagoes

(
(
(
(
(=) Geragao de Caixa Apés Financiamentos
(-) CAPEX

(=) Geragao de Caixa Ap6s Investimentos
(+) Aporte de Capital

(-) Pgto Mezanino GoldWind

() Dividendos

(=) Superavit/Déficit de Caixa

Saldo Inicial

(+/-) Superavit/Deficit de Caixa

(=) Saldo Final

168.741
(20.695)
(523)

147.523

(46.189)

3.117

104.451
104.451
(104.451)

5.000

5.000

2041
530.896
539.896
239.299
(20.699)
218509
(33.967)
(6.484)
(3.852)
174,296
(26.246)
148.050

(19.368)
3.208

131.890
(21.374)
110.516
2041
174.296
(21.374)
(541)

152.381

(45.703)

3.208

109.886
109.886
(109.886)

5.000

5.000

2042
530.896
539.896
221590
(19.168)
202423

(35.154)
6711)
(3.534;

157.024

(26.246)

130778

(16.930)
3.163

17.011
(19.857)
97.154
2042
157.024
(19.857)
3386

140.554

(45.167)

3.163

98.550
98.550
(98.550)

5.000

5.000

2043
530.896
539.896
180.076
(15.577)
164.499
(37.421)
(6.946)
(2.859)
117.274
(26.246)
91.028

(14.319)
2521

79.231
(16.115)
63.116

2043
117.274
(16.115)

1476

102.635

(44.551)

2521

60.606
60.606
(60.606)

5.000

5.000

2044
540.851
540.851
180.281
(15.594)
164.686

(38.729)
(7.189)
(2.809;

115.960

(26.246)
89.714

(11522)
2333

80.524
(16.068)
64.456
2044
115.960
(16.068)
(249)

99.643

(43.898)

2333
58.077
58.077

(58.077)

5.000

5.000

2045
539.896
539.896
186.262
(16.112)
170.151

(40.082)
(7.440)
(2.846;

119,782

(26.246)
93.536

(8536)
2393

87.394
(16.597)
70.797
2045
119.782
(16.597)
(398)

102.787

(42.991)

2393

62.189
62.189

(62.189;
5.000

5.000

2046
539,896
539.896
192.782
(16.676)
176.106
(41483)
(7.701)
(2.892)
124031
(2.187)
121.843

(5.358)
2472

118.958
(17477
101.781
2046
124.031
(17477
@#12)

106.442

(42.038)

2472
66.876
66.876

(66.876)

5.000

5.000

2047
539.896
539.896
199.529
(17.259)
182.270
(42.933)

(7.970)

(2.993)

128.374

128.374

(2.059)
2581

128.895
(17.786)
111109
2047
128.374
(17.786)
(424)

110.163

(38.836)

2581
73.907
73.907

(73.907)

5.000

5.000

2048
540.851
540.851
206.876
(17.895)

188.982

133.195

133.195

(23)
2555

135.728
(18.401)
117.327
2048
133.195
(18.401)
(440)

114.355

(3.087)
11,688

2555

125.511

125.511

(125511)

5.000

5.000

2049
539.896
539.896
213.740
(18.489)
195.252

(45.987)
(8538)

(3.206)

137.521

137.521

2433
139.954
(18.942)
121.012
2049
137.521
(18.942)
(457)
118121

2433

120.554

120.554

(120.554)

5.000

5.000

2050
539.896
539.896
221221
(19.136)
202.086

(47.595)
(8.837)

(3318)

142.336

142.336

2503
144.839
(19.601)
125.238
2050
142.336
(19.601)
413)
122.262

2503

124.765

124.765

(124.765)

5.000

5.000
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FLUXO - VETRA
R$'000

Recebimento
(-) Impostos Sobre a Receita
(=) Receita Liquida
(+/-) Ajustes CCEE
) Compra de Energia
)R
) CSLL
) SG&A
(-) Folha + Encargos
(=) Geragao Operacional de Caixa
(+) CAPEX
(=) Geragdo de Caixa Ap6s Investimentos
(-) Distribuigdo de Dividendos
(-) Redugéo de Capital (2W)
(+) Aportes Recebidos
(+/-) Mituos | Afacs
(=) Superavit / Déficit de Caixa

(-
(-
(-
(-

Saldo Inicial

2025

(1.385)
(1.355}

(1.385)

2026

12.708
(1.475)
11533

(6.998)

(22.074)
(17.5441;

(17.540)

2027

52883
(4.892)
47.991

(30.484)

(24.904)
(1.396

(1.396

1.385 17.540 7.3%

()

2028

100556
(9.301)
91.254

(58.782
(289
(11

(30572

SRR,

1.499

1.499
(1.499)

2029

176.209
(16.299)
159.910

(102.438)
(3.855)
(1.396)

(35.307)

16.914

16.914

(16.914)

()

2030

297.020
(27.474)
269.546

(171.764
(10.642
(3.840)
(36.836

46.465

46.465

(46.465)

(U]

2031

441405
(40.830)
400575

(253.817)
(26.048)

(9.386)
(38.125)

73.199

73.199

(73.199)

)

2032

597.055
(55.228)
541,827

(339.752)
(40.630)
(14.635)
(39.459)

107.350

107.350

(107.350)

(0)

2033

743.461
(68.770)
674690

(417.158)
(54.149)
(19.502)

(40.841)

143.041

143.041

(143.041)

2034

867.409
(80.235)
787473

(481.023)
(65.946)
(23.749)
(42.270)

174.185

17485
(174.185)

2035

993.866
(91.933)
901933

203331

203331

(203.331)

()

2036

1.098.724
(101.632)
997.092

(608.186)
(85.882)
(30.926)
(45.281)

226.817

226817
(226.817)

0

2037

1.152.954
(106.648)
1.046.306

(638.205)
(90.285)
(32511)
(46.865)

238.440

238.440

(238.440)

(U]

2038

1.193.307
(110.381)
1.082.926
(660.542)
(93.446)
(33.649)
(48.506)

246.784

246.784

(246.784)

(0)

2039

1.235.073
(114.244)
1120829

(672.584)
(99.486)
(35.824)
(50.203)

262.731

262.731

(262.731)

fls. 5017

2040

1.281.803
(118.567)
1.163.236
(696.965)
(103.554)
(37.288)
(51.961)

273.469

273.469

(273.469)

0)
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fls. 5018

FLUXO - VETRA
R$'000 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050

Recebimento 1.323.041 1.369.348 1.417.275 1.470.898 1.518.220 1.571.358 1.626.356 1.687.890 1.742.193 1.803.169
(+) Impostos Sobre a Receita (122381)  (126665)  (131.098)  (136058)  (140435)  (145351)  (150438)  (156.130)  (161.453)  (166.793)
(=) Receita Liquida 1.200.660 1.242.683 1.286.177 1.334.840 1.377.785 1.426.007 1.475.918 1.531.760 1.581.040 1.636.376
(+/-) Ajustes CCEE - - - - - - - - - -
(-) Compra de Energia (719.387)  (744566)  (770626)  (846455)  (878.145)  (908.880)  (940.691)  (976282)  (1.007.692)  (1.042.961)
)R (106849)  (110590)  (114461)  (107.166)  (109458)  (113290)  (117.256)  (121.740)  (125609)  (130.006)
()CSLL (38474)  (39821)  (41.215)  (38588)  (39413)  (40.793)  (42.221)  (43.835) (45.228) (46.811)
() SG&A (53.779)  (55661)  (57.610)  (59.626)  (61.713)  (63873)  (66.108)  (68.422) (70.817) (73.295)
(-) Folha + Encargos - - - - - - - - - -
(=) Geragao Operacional de Caixa 282170 292,045 302.265 283.005 289.056 299.172 309.642 321.481 331.695 343.303
(+) CAPEX - - - - - - - - - -
(=) Geragao de Caixa Apds Investimentos 282170 292,045 302.265 283.005 289.056 299.172 309.642 321.481 331.695 343.303
(-) Distribuigao de Dividendos - - - - - - - - - -
() Redugéio de Capital (2W) (282170)  (292.045)  (302.265)  (283.005)  (289.056)  (299.172)  (300642)  (321481)  (331695)  (343.303)
(+) Aportes Recebidos - - - - - - - - - -
(+/-) Mtuos | Afacs - - - - - - - - - -
(=) Superavit / Déficit de Caixa 0) 0 0 ) > [0) 0 0 0 [0)
Saldo Inicial - - - - - - - - - -
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FLUXO - PROJETO HIBRIDO ANEMUS
R$'000

Receita Bruta

(-) Impostos Sobre a Receita

(=) Receita Liquida

(-) OPEX

(-) SG&A

()IReCS

(=) Geragao Operacional de Caixa

(-) Juros

(-) Principal

(+) Captages

(+) Rendimentos de Aplicagdes/ Despesas Financeiras
(=) Geragao de Caixa Apos Financiamentos
(-) CAPEX

(=) Geragao de Caixa Apos Investimentos
(-) Distribuic&o de dividendos

(=) Superavit / Déficit de Caixa

Saldo Inicial
(=) Superavit / Déficit de Caixa
Saldo Final

2025 2026

2027

BCICEN

24424
1.356
257799
(24.424)
1.356

1.356

1.356
1.356

2028

2526

(46)
2479
(1.115)

152,068
7.191
160.620,1
(152.068)
8.552

8.552
1.356

8.552
9.908

2029

29.880
(957)
28.923
(10677)
(1.945)
(580)
15.721

78695
5018
994339
(78.695)
20739

20.739

9.908
20.739
30.647

fls. 5019

2040

88.373
(3.216)
85.157
(22.186)
(2.697)
60.274

1.549

61.823
(61.823)

5.000
(0)

2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
61661 64.855 67.171 69.315 71741 74252 75790 78471 82271 85151
(2219) (2360) (2445) (2522) (2.610) (2702) (2.767) (2846) (2994) (3.098)
50443 62494 64726 66793 69131 71550 73024 75624 79278 82053
(15.728) (16.279) (16.848) (17.438) (18.048) (18.680) (19.334) (20.011) (20.711) (21436)
- - - - - - (2482 - - -
(1.790) (1.981) (2052) (2.115) (2.189) (2.266) (2.336) (2372) (2511) (2.599)
41925 44235 45826 47239 48893 50604 48871 53242 56056 58.018
(29.770) (27.459) (25.231) (22.556) (19.355) (15.550) (11.216) (6.337)  (923) -
(38.948) (17.266) (21.084) (25.173) (30.028) (35.544) (38.145) (47.394) (26.840) -
1147 490 490 490 490 490 490 490 828 1643
(256467) 00 00 00 (00) 00 00  (00) 291210 596604 61.8232
(25.647) 0 0 0 ©) 0 0 (0) 29121  59.660
- - - - - - - - (29.121) (59.660)
(25.647) 0 0 0 ©) 0 0 () 5 -
30647 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000
(25.647) 0 0 () © () ) ) - 0
5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000

5.000
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FLUXO - PROJETO HIBRIDO ANEMUS
R$'000 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050

Receita Bruta

(-) Impostos Sobre a Receita

(=) Receita Liquida

(-) OPEX

(-) SG&A

()IReCS

(=) Geragao Operacional de Caixa

(-) Juros

(-) Principal

(+) Captages

(+) Rendimentos de Aplicagdes/ Despesas Financeiras
(=) Geragao de Caixa Apos Financiamentos
(-) CAPEX

(=) Geragao de Caixa Apos Investimentos
(-) Distribuic&o de dividendos

(=) Superavit / Déficit de Caixa

Saldo Inicial
(=) Superavit / Déficit de Caixa
Saldo Final

91216 94407 96408 99765 104670 108.333 112125
(3319) (3435) (3520) (3618) (3.809) (3.942)  (4.080)
87.897 90971 92.889 96.146 100861 104.392 108.045
(22963) (23.766) (24.598) (25459) (26.350) (27.272) (28.227)

- - (3.167) - - - -
(2784) (2.881) (2972) (3015) (3.195) (3.306) (3422)
62150 64324 62152 67673 71317 73813 7639

1.247 1.526 1.581 1.623 1.714 1.758 1.804

116.368 120.111  123.078

(4.234)  (4370)  (4.493)

112134 115741 118584
(29215) (30.237) (31.296)

- - (4041)
(3552) (3.668) (3.796)
79367 81836 79452

3.335 7.083 5172

63.397,0 65.849,4 63.733,0 69.2958 73.030,9 755712 782004 827014 88.9183 84.6242

(19.819) - - - - - -
43578 65849 63733 69296 73031 75571 78200
(43578) (65.849) (63.733) (69.296) (73.031) (75571) (78.200)

5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000
0 (0) (0) (0) 0 (0) (0)
5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000

- (104.391) -
82701 (15473) 84,624

- - (151.853)
82701 (15473) (67.229)

5000 87.701 72229
82701 (15473) (67.229)
87701 72229 5000
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FLUXO - PROJETO HiBRIDO KAIROS Il
R$'000

Receita Bruta

(-) Impostos Sobre a Receita

(=) Receita Liquida

() OPEX

(-) SG8A

()IReCS

(=) Geragao Operacional de Caixa

(-) Juros

(-) Principal

(+) Captacdes

(+) Rendimentos de Aplicagées/ Despesas Financeiras
(=) Geragao de Caixa Apos Financiamentos
(-) CAPEX

(=) Geragao de Caixa Apos Investimentos
(-) Distribui¢&o de dividendos

(=) Superavit / Déficit de Caixa

Saldo Inicial
(=) Superavit / Déficit de Caixa
Saldo Final

2028

28.724
1.329
30.052,3
(28.724)
1.328

1.328

1.328
1.328

2029

2760
(51)

2710

(1.308)

@)
1.399

178.376
8.404
188.178,4
(178.376)
9.803

9.803
1.328

9.803
11.131

2030

33871
(1.083
32.788
(12.524)
(2.468
(655
17.141

1156.2724

(92.309
22.963

22.963

11131
22.963
34.094

)

)
)
)

92.309
5.822

)

2031 2032 2033 2034 2035 2036

72.754 78523 81.036 83.872 86.807 90.091
(2.605) (2.858) (2.949) (3.052) (3.159) (3.278
70.149 75665 78.087 80.820 83.649 86.813

)

(2.082)
49618

(2.398)
54172

(2473)
55.851

(2.560)
57.805

(2.649)
50,829

(2.750
62.152

(39.847) (16.819) (20.659) (25.273) (30.530) (36.761) (38.629) (48.851) (58.923)

1.233 490 490 490 490 490

(290942) 00 00  (00) (00 00
(29.094) 0 0 ©) ©) 0
(29.094) 0 0 ©) ©) 0
34094 5000 5000 5000 5000 5000
(29.094) 0 0 0 0 0

5000 5000 5000 5000 5000 5000

)

2037

2038

2039

91.554 94.600 99.570

(3.341)
88.213

(3.149)
(2.819)
50.566

490
(0.0)

(3432)

(3.623)

91168  95.947
(18.449) (19.095) (19.763) (20455) (21.171) (21912) (22.679) (23.472) (24.294)

(2.862)

(3.039)

64.833 68.614
(40.098) (37.843) (35.682) (33.022) (29.789) (25.881) (21.427) (16.472) (10.181)

490
0,0

5.000
©)
5.000

490
(0.0)

0)

©)

5.000
©)
5.000

2040

103.337
(3.760)
99577

(25.144)
(3.154)
71279
(2.840)

(53.395)

458

15.502
(15.502)
)

5.000
©)
5.000
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2041

106.662

(3.881)

102.781

(26.024)

(3.255)

73.501

1.596
16.502,2 75.097,2

75.097

(75.097,

5.000
0
5.000

)
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FLUXO - PROJETO HIiBRIDO KAIROS II
R$'000 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049

Receita Bruta

(-) Impostos Sobre a Receita

(=) Receita Liquida

(-) OPEX

(-) SG8A

()IReCS

(=) Geragao Operacional de Caixa

(-) Juros

-) Principal

Captagbes

Rendimentos de Aplicagdes/ Despesas Financeiras
Geragao de Caixa Apés Financiamentos
CAPEX

) Geragao de Caixa Apos Investimentos
Distribuicao de dividendos

) Superavit / Déficit de Caixa

4L+ x

Saldo Inicial
(=) Superavit / Déficit de Caixa
Saldo Final

110.394
4.017)
106.377
(26.935)
(3.369)
76.072

1.450
775222
(23.248)
54275
(54.275)

5.000
©)
5.000

114.257
(4.157)

110.100

(27.878)

(3.487)
78735

1.779
80.514,0

80.514
(80.514)
5.000

5.000

117.232
(4218
112.954
(28.854
(3,647
(3609

)

)
)
)

119.646
(4.341)
115.305
(20.864)
(371)
(3.620)

76.844 81451

1.861

1.866

78.7049 83.316,6

78.705  83.317

(78.705,

5.000

5.000

)

(83.317)

5.000
©)
5.000

126.679
(4.609)
122,070
(30.909)
(3.867)
87.294

2,003
89.297,3
89.297
(89.297)

5.000
)
5.000

131.113
@.771)

126,342

(31.991)

(4.002)
90.350

2.062
924121

92412
(92412)
5.000

5.000

136.073
(4.951)

131121

(33.110)
(4.153)
93.858

2127
95.984,6

95.985
(95.985)

5.000

5.000

140.451
(5.111)

135.341

(34.269)

(4.287)
96.784

3.960
100.744,9

100.745
100.745
5.000

100.745
105.745

2050

145.367
(5.289)
140.078
(35.469)
(4.439)
100.170

8.705
108.875,6
(122.451)
(13.575)

(13.575)

105.745
(13.575)
92170
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AP-0003/25-01

2W Ecobank S.A. — Em Recuperagao Judicial;
2W Comercializadora Varejista de Energia S.A.

LAUDO DE AVALIAGAO




LAUDO DE AVALIAGAO: AP-00003/25-01
DATA-BASE: 31 de dezembro de 2024

SOLICITANTES:
2W ECOBANK S.A. - EM RECUPERAQAO JUDICIAL, doravante denominada 2W.

Sociedade andnima aberta, com sede na Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio EZ Towers,
Torre A, Conjunto 162A, Sala 1, Vila S&o Francisco (Zona Sul), Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ
sob o0 n°®08.773.135/0001-00.

2\W COMERCIALIZADORA VAREJISTA DE ENERGIA S.A., doravante denominada 2W VAREJISTA.

Sociedade andnima fechada, com sede a Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio Towers, Torre
A, Conjunto 162A, Sala 6, Chacara Santo Antonio (Zona Sul), Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJ
sob o n° 36.583.766/0001-93.

Em conjunto, denominadas RECUPERANDAS.

OBJETOS:
RECUPERANDAS, anteriormente qualificadas, além das subsidiarias abaixo:
VETRA ENERGIA S.A., doravante denominada VETRA.

Sociedade andnima fechada, com sede a Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n°® 105, Edificio Towers, Torre
A, 16° Andar, Conjunto 162A, Sala 5, Vila Sao Francisco (Zona Sul), Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no
CNPJ sob o n® 36.619.769/0001-30.

KAIROS WIND ENERGIA FASE 2 S.A., doravante denominada KAIROS WIND FASE II.

Sociedade andnima fechada, com sede a Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n°® 105, Edificio Towers, Torre
A, 16° Andar, Conjunto 162A, Sala 4, Chacara Santo Anténio (Zona Sul), Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita
no CNPJ sob o n° 52.724.158/0001-08.

KAIROS WIND 3 ENERGIA S A.

Sociedade andnima fechada, com sede no Sitio Mutamba, s/n, Zona Rural, Cidade de Icapui, Estado do Ceara,
inscrita no CNPJ sob 0 n° 42.422.155/0001-66.

KAIROS WIND 4 ENERGIA S A.

Sociedade andnima fechada, com sede no Sitio Mutamba, s/n, Zona Rural, Cidade de Icapui, Estado do Ceara,
inscrita no CNPJ sob o n° 44.166.839/0001-70.
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KAIROS WIND 5 ENERGIA S.A.

Sociedade anbnima fechada, com sede no Sitio Mutamba, s/n, Zona Rural, Cidade de Icapui, Estado do Ceara,
inscrita no CNPJ sob 0 n° 44.051.467/0001-36.

ANEMUS WIND PARTICIPAGOES S.A. doravante denominada ANEMUS WIND PARTICIPAGOES.

Sociedade andnima fechada, com sede a Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n°® 105, Edificio Towers, Torre
A, 16° Andar, Conjunto 162A, Sala 3, Chacara Santo Anténio (Zona Sul), Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita
no CNPJ sob o n°43.721.079/0001-52.

ANEMUS WIND HOLDING S.A., doravante denominada ANEMUS HOLDING.

Sociedade an6nima aberta, com sede a Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n°® 105, Edificio Towers, 16°
Andar, Torre A, Conjunto 162A, Sala 2, Vila Sdo Francisco (Zona Sul), Cidade e Estado de S&o Paulo, inscrita
no CNPJ sob o n° 38.482.780/0001-26.

ANEMUS WIND 1 PARTICIPACOES S.A.

Sociedade andnima fechada, com sede na Estrada Totoro, 13 km de Currais Novos, S/N, Fazenda Queimadas,
Cidade de Currais Novos, Estado do Rio Grande do Norte, inscrita no CNPJ sob 0 n° 29.481.536/0001-58.

ANEMUS WIND 2 PARTICIPACOES S.A.

Sociedade andnima fechada, com sede na Estrada de Totoro, 13 km de Currais Novos, S/N, Fazenda
Queimadas, Cidade de Currais Novos, Estado do Rio Grande do Norte, inscrita no CNPJ sob o n°
29.492.546/0001-99.

ANEMUS WIND 3 PARTICIPACOES S A.

Sociedade andnima fechada, com sede na Estrada de Totoro, 13 km de Currais Novos, S/N, Fazenda
Queimadas, Cidade de Currais Novos, Estado do Rio Grande do Norte, inscrita no CNPJ sob o n°
38.350.307/0001-95.

DEFINIGAO: As RECUPERANDAS e as néo recuperadas do conglomerado corporativo serdo denominadas
GRUPO 2W ou COMPANHIAS.

OBJETIVO: Elaboracéo de relatdrio de avaliagdo de bens e ativos do GRUPO 2W, para atendimento ao disposto
no Inciso lll do Art. 53 da Lei n® 11.101/05.

MOEDAS DE APRESENTAGAO:
Reais (R$);

Milhares de reais (R$ mil);

Délares americanos ou ddlares (USS$);

Milhares de dolares (US$ mil);

acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22HO0J.

Rpia do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJIMJ25414849730

Outras, quando indicado.

A aPsIs



SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, com sede & Rua do Passeio,
n° 62, 6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob 0 n° 27.281.922/0001-70, foi
nomeada pela 2W para elaborar o relatorio de avaliagdo dos seus bens e ativos, em atendimento ao disposto
no Inciso IIl do Art. 53 da Lei n° 11.101/05.

A companhia solicitou o pedido de recuperagéo judicial em abriu de 2025. O objetivo das RECUPERANDAS ao
requerer essa medida é reestruturar suas dividas, conservar a continuidade da oferta de servigos de energia e

manutencao de suas atividades operacionais.

A solicitacdo de recuperagéo judicial restringe-se exclusivamente as entidades denominadas RECUPERANDAS.

A 2W mantém investimentos em outras empresas que néo estdo envolvidas no referido procedimento.

O laudo de avaliagdo de bens e ativos, previsto no Inciso Ill do Artigo 53 da Lei de Recuperagao e Faléncia, tem
0 objetivo de demonstrar o valor da companhia em um processo de liquidagéo forgada, no qual séo apurados os
valores individuais de cada ativo ou grupo de ativos constantes nas demonstragdes contabeis da empresa, de

acordo com o mercado principal ou 0 mais vantajoso de cada um.

Apobs discussdes com a administragdo da 2W e andlise da sua estrutura organizacional, entendemos que
devemos tratar as RECUPERANDAS em um cenario de liquidagéo, ou seja, avaliando bens e ativos tangiveis e
intangiveis, como caixa, contas a receber, estoque, imobilizado e outros. Entretanto, as RECUPERANDAS

dispdem de investimentos em empresas que néo estdo em recuperacao judicial.

As companhias operacionais ANEMUS WIND HOLDING S.A., ANEMUS WIND 1 PARTICIPACOES SA,
ANEMUS WIND 2 PARTICIPACOES S.A. e a ANEMUS WIND 3 PARTICIPACOES S.A. possuem operagdes
em andamento e s&o saudaveis financeiramente. Os projetos KAIROS WIND 3 ENERGIA S.A., KAIROS WIND
4 ENERGIA S.A., KAIROS WIND 5 ENERGIA S.A. e VETRA ENERGIA S.A., ainda n&o entraram em operagéao,
mas ja contam com uma parte da infraestrutura implantada. Nesse sentido, elas foram avaliadas por meio do

método de fluxo de caixa descontado, com projecdes realizadas até o término da concessao de cada ativo.

Para a ANEMUS HOLDING, KAIROS WIND FASE Il e as companhias n&o operacionais do GRUPO 2W, optou-

se por utilizar a avaliagdo com base no patriménio liquido contabil.

Adicionalmente, como o laudo de bens e ativos visa avaliar os ativos em um cenério hipotético de liquidagao
forgada, foi considerado um desconto de 32,69% sobre o valor de mercado dos ativos avaliados, de forma a
estimar o desconto que seria dado sobre ativos para uma venda forgada, em um curto periodo. O percentual de
desconto informado acima teve como fonte o Boletim Técnico Btec - 2016/005, divulgado pelo Instituto Brasileiro
de Avaliagdes e Pericias de Engenharia (IBAPE), que, com base em estudos de casos e analises estatisticas,
estimou tal desconto aplicado ao valor de mercado de ativos imdveis de alta atratividade transacionados em
leildes. A aplicagéo de tal desconto no presente laudo foi extrapolado para todos os ativos avaliados, exceto

ativos de natureza puramente financeira.
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Tendo em vista que esta avaliagéo tem como objetivo servir como fonte adicional de informagé&o aos credores
na sua tomada de decisdo para as empresas que estdo dentro do perimetro da recuperagéo judicial, ndo foram
consideradas as dividas listadas e os demais passivos das RECUPERANDAS, visto que estdo sendo
reestruturados nesse ambito. Entretanto, as empresas do GRUPO 2W que n&o estdo em recuperagéo judicial
tiveram suas dividas nao listadas consideradas, pois entendemos que, no caso de liquidagao desses ativos, seu

endividamento teria prioridade em relagao a geragao de caixa liquido para as RECUPERANDAS.

Cabe ressaltar que este trabalho buscou avaliar os bens e ativos das RECUPERANDAS em um eventual cenario
de alienagéo dos referidos bens. N&o faz parte do escopo do nosso trabalho detalhar e quantificar: (i) eventuais
contingéncias; (ii) resultados de processos judiciais contra 0 GRUPO 2W; e (iii) passivos ou multas, entre outros,
que possam surgir na hipétese do encerramento das operacdes das RECUPERANDAS, como processos civeis
e trabalhistas.

VALOR FINAL ENCONTRADO DOS BENS E ATIVOS

O quadro a seguir apresenta o resumo do relatério de bens e ativos da 2W, na data-base de 31 de dezembro

de 2024, apresentando seu valor de mercado e seu valor de liquidagao.

CAPfTULO VAL(")R AJUSTES DE VAEOR VALOR DF B
REFERENCIA GRUPO 2W ENERGIA CONTABIL RECUPERABILIDADE ECONOMICO  LIQUIDACAO METODOLOGIA DE AVALIACAO  ANEXO
(R$ mil) (R$ mil) (R$ mil) (R$ mil)
71 2W ECOBANK 620.826 273.188 894.013 612.665 -
711 Caixa e equivalentes de caixa 2.187 - 2.187 2.187 Saldo Contabil
71.2 Aplicagdes financeiras 1.748 - 1.748 1.748 Saldo Contabil
713 Contas areceber de clientes 13.224 - 13.224 8.901 Saldo Contabil
71.4 Tributos a recuperar 14.676 (14.676) - - Saldo Contabil
715 Contrato futuro de compra e venda de energia ativo 219.198 - 219.198 147.542 Saldo Contabil
716 Despesas antecipadas 4.421 (4.421) - - Saldo Contabil
717 OQutros ativos CP 2.406 (2.375) 31 21 Saldo Contabil
7.1.8 Partes relacionadas LP 29.423 - 29.423 29.423 Saldo Contabil
719 Impostos diferidos LP 65 (65) - - Saldo Contabil
7.1.10 Despesas antecipadas LP 264 (264) - - Saldo Contabil
7111 Imobilizado 787 0 787 530 Saldo Contabil
7.1.12 Intangivel 5.522 (5.522) - - Saldo Contabil
7.1.13.1 Investimentos: Kairds Wind Energia Fase 2 S.A. 22.829 32.304 55.133 37.110 Fluxo de Caixa 2
7.1.13.2 Investimentos: Anemus Wind Participagdes S.A. 294.368 62.060 356.428 239.912 Patrimdnio Liquido + Fluxo de Caixa 1
7.1.13.3 Investimentos: Vetra Energia S.A. 517 215.338 215.855 145.292 Fluxo de Caixa 3
7.1.13.4 Investimentos: Outros Investimentos 9.191 (9.191) - - Saldo Contabil
7.1.135 { 2W C iali Varejista de Energia S.A. 260.427 (12.600) 247.827 167.487 =
7.1.13.5.1  Caixa e equivalente de caixa 609 - 609 609 Saldo Contabil
7.1.13.5.2  Contas areceber de clientes 9.880 - 9.880 6.650 Saldo Contabil
7.1.13.5.3  Contrato futuro de compra e venda de energia 235.885 - 235.885 158.774 Saldo Contabil
7.1.13.5.4  Tributos a recuperar 3.813 (3.813) - - Saldo Contabil
7.1.13.5.5  Partes relacionadas CP 9.994 (8.541) 1.454 1.454 Saldo Contabil
7.1.13.5.6  Adiantamentos 245 (245) - - Saldo Contabil
TOTAL 881.252 260.588 1.141.840 780.151

Os valores de liquidagdo consideram o desconto de liquidez normalmente utilizado para avaliar ativos em

cenarios de venda ou liquidagéo forgada ou estresse de ativos.

Cabe mencionar que o presente laudo considerou a premissa que os saldos de partes relacionadas e mutuos
com partes relacionadas devidos entre RECUPERANDAS foram baixados, diante do processamento da
recuperacao judicial em consolidagdo substancial. Ja os saldos ativos cujas contrapartidas sdo devidas por
empresas fora do perimetro foram mantidos pelo seu valor contabil, uma vez que, as empresas que nao estéo
em recuperagao judicial, foram avaliadas considerando os seus passivos. Logo, os passivos, relacionados a
esses mutuos, também foram considerados na analise. Além disso, de modo a refletir o risco do cenario de

liquidagao forgada, foi aplicado o desconto de liquidago forgada, citado anteriormente.
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1.

INTRODUGCAO

A APSIS foi nomeada pela 2W para elaborar o relatorio de avaliagdo de seus bens e ativos, para atendimento
ao disposto no Inciso Ill do Artigo 53 da Lei n® 11.101/05.

Na elaboragéo deste trabalho, foram utilizados dados e informagdes fornecidos por terceiros, na forma de

documentos e entrevistas verbais com o cliente. As estimativas usadas nesse processo estdo baseadas em:

Organograma completo do GRUPO 2W;

Demonstragdes historicas financeiras das RECUPERANDAS e de suas controladas;

Balangos em 31 de dezembro de 2024 do GRUPO 2W e de suas controladas operacionais e nao
operacionais;

Petico inicial de recuperacéo judicial;

Modelos de avaliagdo econdmico-financeira, em formato Excel, contemplando as proje¢des plurianuais das
companhias ANEMUS HOLDING e da KAIROS WIND FASE II;

Portfolios com informagao e status dos contratos correntes;

Precos historicos de contratos de PPA;

Estudos de viabilidade para projetos brownfield (projetos desenvolvidos em terrenos previamente utilizados
ou com potencial de recuperagéo, que requerem reabilitagdo antes do desenvolvimento);

Documentagdo comprobatéria de saldos de rubricas contabeis; e

Controle de saldos Intercompanies.

Também utilizamos bancos de dados selecionados, interno e de terceiros, para a obtencdo de informagdes

financeiras, incluindo:

S&P Capital 1Q;
Relatdrios setoriais; e

Banco de dados interno.
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2. PRINCIPIOS E RESSALVAS
As informagbes a seguir sdo importantes e devem ser cuidadosamente lidas.

Este estudo, objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado, obedece criteriosamente aos principios

fundamentais descritos a seguir:

=  Os consultores ndo tém interesse, direto ou indireto, na companhia envolvida ou na operagéo, bem como
nao ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de interesses.

= Os honorarios profissionais da APSIS n&o estéo, de forma alguma, sujeitos as conclusdes deste estudo.

= No melhor conhecimento e crédito dos consultores, as analises, opinides e conclusdes expressas no
presente estudo sdo baseadas em dados, diligéncias, pesquisas e levantamentos verdadeiros e corretos.

= Este relatorio ndo deve ser interpretado de maneira individualizada, e sim dentro do contexto geral da
recuperacéo judicial das RECUPERANDAS, sem prejuizo, exemplificativamente, de direitos, eventuais
preferéncias legais e garantias aplicaveis a cada crédito ou bens bloqueados.

= Assumem-se como corretas as informagdes recebidas de terceiros, sendo que suas fontes estao contidas
e citadas neste estudo.

= As projecOes financeiras foram elaboradas pela equipe da 2W, utilizando diversas informagdes e planilhas
provenientes de diferentes setores da empresa. A APSIS recebeu um pacote de informagdes resumidas
dos resultados e as discutiu em reunides realizadas com a 2W e seu time de assessores, de modo a
possibilitar a realizagdo de nossas proprias verificagdes, as quais levaram a conclus&o de que os nimeros
apresentados demonstram uma razoabilidade, considerando o histérico da companhia e estudos que nos
foram apresentados. E importante ressaltar que qualquer avaliagdo esta sujeita a incertezas inerentes e a
fatores externos que podem influenciar os resultados. Portanto, esta avaliago deve ser considerada como
uma analise baseada em informagdes disponiveis até a emisséo do relatorio.

= Para efeito de projecéo, partimos do pressuposto da inexisténcia de 6nus ou gravames de qualquer
natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questdo, que néo os listados no presente
estudo.

= O estudo apresenta todas as condigdes limitativas impostas pelas metodologias adotadas, quando houver,
que possam afetar as andlises, opinies e conclusdes contidas neste trabalho.

= Este estudo foi elaborado pela APSIS, e ninguém, a ndo ser os seus proprios consultores, preparou as
analises e correspondentes conclusdes. O controlador e os administradores das RECUPERANDAS n&o
direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou possam ter
comprometido o acesso, a utilizagdo ou o conhecimento de informagdes, bens, documentos ou
metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste trabalho.

= Néao fez parte do escopo da Apsis a avaliagdo, o inventario ou a verificagdo dos ativos imobilizados
registrados no balango. Assim, os valores e informagdes apresentados referentes a esses ativos foram
considerados conforme registrados, sem a realizagdo de analises ou validagdes adicionais por parte de

nossa equipe. Ressaltamos que o valor de mercado e o valor de liquidagdo podem diferir do valor contabil,
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LIMITAGOES DE RESPONSABILIDADE

Para elaboragao deste estudo, a APSIS utilizou informagdes e dados de historicos auditados por terceiros
ou nao auditados, fornecidos por escrito pela administragdo da empresa ou obtidos das fontes
mencionadas. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros e coerentes os dados e informagdes
obtidos para este estudo e ndo tem qualquer responsabilidade com relagéo a sua veracidade.

O escopo deste trabalho ndo incluiu auditoria das demonstrages financeiras ou reviséo dos trabalhos
realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS ndo estd expressando opinido sobre as
demonstragdes financeiras do GRUPO 2W.

N&o nos responsabilizamos por perdas ocasionais a Solicitante e a suas controladas, a seus socios,
diretores, credores ou a outras partes como consequéncia da utilizagdo dos dados e informagbes
fornecidos pela empresa e constantes neste estudo.

Nosso trabalho foi desenvolvido unicamente para o uso das RECUPERANDAS e de seus sdcios, visando
ao objetivo ja descrito. Portanto, este estudo ndo devera ser publicado, circulado, reproduzido, divulgado
ou utilizado para outra finalidade que nao a ja mencionada sem aprovacgéo prévia e por escrito da APSIS.
As andlises e as conclusdes contidas neste estudo baseiam-se em diversas premissas, realizadas na
presente data, de projecdes operacionais futuras, tais como: precos, volumes, participagdes de mercado,
receitas, impostos, investimentos, margens operacionais etc. Assim, os resultados operacionais futuros da
empresa podem vir a ser diferentes de qualquer previsdo ou estimativa contida neste estudo,
especialmente se houver conhecimento posterior de informagdes ndo disponiveis a época da emissao do
relatorio.

Este estudo nao reflete eventos e respectivos impactos nas demonstragdes ocorridos apos a data-base.
A APSIS néo se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente
decorrentes do uso indevido deste estudo.

Destacamos que a compreenséo da concluséo deste estudo ocorrerd mediante a sua leitura integral e de
seus anexos, nao se devendo, portanto, extrair conclusées de sua leitura parcial, que podem ser incorretas
ou equivocadas.

Este trabalho ndo tem por objetivo a auditoria dos dados recebidos ou a averiguagao de situagdo dominial
das propriedades. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros os dados e informagdes recebidos e
nao tem qualquer responsabilidade com relagdo a sua veracidade assim como nédo esta expressando
opiniao sobre eles.

Né&o fez parte do escopo da APSIS a condugao de inventario de itens do ativo imobilizado ou contagem de
estoque, bem como andlise juridica ou contabil a respeito de ativos/passivos ou qualquer outra forma de
investigacédo independente ou due diligence sobre as informagdes recebidas das RECUPERANDAS.
Para as analises e avaliagbes do presente estudo, foram utilizados como balangos de referéncia os
balangos patrimoniais gerenciais da companhia e de suas investidas de 31 de dezembro de 2024, conforme
data-base definida.

Tendo em vista a defasagem entre a data de referéncia dos registros contabeis e a data de emisséo do

presente estudo, ressaltamos que os leitores deste trabalho devem se atentar para eventuais informagdes
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mais atualizadas que venham a se tornar disponiveis posteriormente a data de emissao como fonte
adicional e complementar de informagao para subsidiar suas decisdes e analises.

Né&o faz parte do escopo do nosso trabalho detalhar e quantificar: (i) eventuais contingéncias, (i) resultados
de processos judiciais contra 0 GRUPO 2W e (iii) passivos ou multas, entre outros, que possam surgir na
hipotese do encerramento das operagdes das RECUPERANDAS, como processos civeis e trabalhistas.
Para fins de estimar valores de venda/realizacdo dos bens e ativos em um cenario de liquidagéo, foi
aplicado um desconto sobre o valor de mercado dos bens. Ressalta-se que esse desconto pode variar a

depender de diversos fatores, como o prazo para liquidagéo dos ativos e outros.
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4. DESCRIGAO DA COMPANHIA E PRINCIPAIS BENS E ATIVOS
= 2W-RECUPERANDA

A 2W ECOBANK S.A., com sede na Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, n
© 105, Edificio EZ Towers, Torre A, conjunto 162A - sala 1, Chacara Santo
Antonio (Zona Sul), S&o Paulo - SP, é uma empresa brasileira registrada na
Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM), sem agdes negociadas no mercado
de capitais. Constituida em 23 de margo de 2007, a companhia se posiciona como uma plataforma integrada
para a geragéo de energia renovavel e a comercializagdo de energia elétrica, atendendo clientes do mercado

livre e do mercado regulado no Brasil, por meio das suas subsidiarias.

A seguir, apresentamos o organograma da 2W, em dezembro 2024, incluindo suas subsidiarias e os respectivos

percentuais de participagdo em cada empresa.

)
100%
Vetra Energia S.A.
@@
100% 2W Comerc. Varejista de
Energia S.A.
~— @
)
100%
Kairés Wind 3 Energia S.A.
-
)
100% ) ) 100%
Em e Kairts Wind 4 Energia SA.
Recuperagdo
-
)
100%
Kairos Wind 5 Energia S.A.
—
2WECOBANK S.A.
100%
93,5% 100%
- Anemus Wind 1
Participacdes S.A.
|
)
100%
Anemus Wind Holding S.A. P:::::‘;x:gi
@@
)
100%
Anemus Wind 3
Participacdes S.A.
- @ @
METODOLOGIA DE AVALIAGAO
FLUXO DE CAIXA
CENARIO DE LlQUIDAQAO - AVALIACAO PELOS ATIVOS
B PATRIMONIO LIQUIDO CONTABIL

As atividades principais da 2W estdo regulamentadas pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL),
vinculada ao Ministério de Minas e Energia (MME). A partir de 03 de maio de 2024, a operagéo da companhia

passou a ser monitorada pela Camara Comercializadora de Energia Elétrica (CCEE).
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Em 31 de dezembro de 2024, a Companhia apresentou um capital circulante liquido (CCL) consolidado negativo
de R$ 1.237.416 mil, em comparagéo com um CCL negativo de R$ 502.010 mil registrado em 31 de dezembro
de 2023. A controladora também apresentou um CCL negativo de R$ 502.941 mil, em comparagdo com o CCL
negativo de R$ 277.470 mil no mesmo periodo de 2023.

Além disso, em 31 de dezembro de 2023, a Companhia reportou um capital circulante liquido (CCL) consolidado
negativo de R$ 502.010 mil, contrastando com um CCL positivo de R$ 162.988 mil registrado em 31 de dezembro
de 2022. A controladora também apresentou um CCL negativo de R$ 277.470 mil, em comparagao com o valor

positivo de R$ 181.023 mil no mesmo periodo do ano anterior.

Adicionalmente, a Companhia registrou prejuizos individuais e consolidados de R$ 223.975 mil e R$ 222.647
mil, respectivamente, ao final de 2023, em contraste com lucros individuais e consolidados de R$ 89.224 mil e
R$ 89.218 mil reportados ao final de 2022.

As principais causas para a deterioragdo do CCL em 2023 foram identificadas. Primeiramente, a companhia
realizou investimentos expressivos nos projetos de geragao etlica Anemus e Kairos, resultando em elevados
desembolsos de capital (CAPEX). Além disso, houve aportes extraordinarios para cobrir custos adicionais
relacionados a implementagdo do projeto edlico Anemus. Outro fator significativo foi a antecipagdo do
pagamento de R$ 57 milhdes em juros referentes a 22 Emisséo de Debéntures, realizada em setembro de 2023.
Adicionalmente, os gastos incluiram a adog&o de uma nova estratégia de vendas no varejo e a reclassificagéo
de R$ 168 milhdes da divida contraida com o fundo “Darby Fund IIl Holdings L.P” para o curto prazo, conforme

detalhado na demonstracéo financeira da companhia.

A companhia esta em processo de aprimoramento de seu modelo de negécios, abrangendo aspectos
operacionais € financeiros, com o suporte de assessoria especializada. Esse trabalho inclui esforcos para

otimizar a estrutura financeira, reestruturar o capital, reduzir custos e melhorar processos e controles internos.
= ANEMUS WIND PARTICIPAGOES

A ANEMUS WIND PARTICIPAGOES é a companhia ndo operacional que mantém o controle da ANEMUS
HOLDING que é uma sociedade andnima, constituida em 16 de agosto de 2020, com sede na Rua Arquiteto
Olavo Redig de Campos, n° 105, Edificio EZ Towers, Torre A, conjunto 162A - sala 1, Chacara Santo Ant6nio
(Zona Sul), CEP 04711-905 na cidade de S&o Paulo. A companhia tem como objeto social: (i) participagdo no
capital social de outras entidades; e (ii) comercializagdo de energia como agente autorizado pelo érgéo
regulador, sendo outorgado pela ANEEL, organizada e regida nos termos de seu estatuto social e das demais

disposi¢des aplicaveis.

O empreendimento esta localizado nos municipios de Currais Novos e S&o Vicente, no estado do Rio Grande
do Norte, e possui 33 aerogeradores em operacao. A capacidade instalada total do complexo é de 138,6 MW,

distribuida entre as SPEs:

ANEMUS WIND 1 PARTICIPAGOES S.A.: 37,8 MW
ANEMUS WIND 2 PARTICIPAGOES S.A.: 46,2 MW
ANEMUS WIND 3 PARTICIPAGOES S.A.: 54,6 MW

1
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Em 25 de maio de 2021, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) concedeu outorgas de autorizagdo
para a exploragdo das controladas ANEMUS WIND 1 PARTICIPAGOES S.A., ANEMUS WIND 2
PARTICIPACOES S.A. e ANEMUS WIND 3 PARTICIPAGOES S.A., com vigéncia de 35 anos a partir da data
de publicagdo. Em dezembro de 2022, durante a fase final de implantagao, o parque iniciou 0 comissionamento
dos aerogeradores, etapa que inclui verificagdes técnicas para assegurar a prontiddo para operagao. Na mesma
ocasido, a companhia obteve da ANEEL o despacho autorizando o inicio dos testes de geragdo nas trés

subsidiarias do complexo Anemus.

Ainda em dezembro de 2022, as Sociedades de Proposito Especifico (SPEs) do complexo Anemus foram
autorizadas pela Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE) a operar como Produtores
Independentes de Energia. Em 16 de margo de 2023, o Instituto de Desenvolvimento Sustentavel e Meio
Ambiente do Rio Grande do Norte (IDEMA) concedeu a licenga de operagéo para 19 dos 33 aerogeradores do
parque. Posteriormente, em 10 de maio de 2023, as controladas ANEMUS WIND 1 PARTICIPACOES S.A. e
ANEMUS WIND 2 PARTICIPACOES S.A. iniciaram parcialmente suas atividades comerciais.

A conclus&o do comissionamento de todos os aerogeradores ocorreu em 25 de maio de 2024, marcando o inicio
da operagao comercial plena do complexo, com capacidade instalada total de 138,6 MW. Em 31 de dezembro
de 2023, as SPEs do complexo Anemus possuiam uma carteira de 133 contratos, totalizando 92,26 MW médios
(MWm), com entregas previstas até dezembro de 2043, incluindo o contrato de autoproducéo firmado com a
WEG.

= KAIROS WIND FASE II

A KAIROS WIND ENERGIA FASE 2 S.A. é uma sociedade andnima fechada, com sede & Rua Arquiteto Olavo
Redig de Campos, n° 105, Edificio Towers, Torre A, 16° Andar, Conjunto 162A, Sala 4, Chacara Santo Antonio

(Zona Sul), na Cidade e Estado de S&o Paulo.

A Fase Il do projeto compreendera 33 aerogeradores, cada um com capacidade de 4,5 MWm, e abrangera os
parques KAIROS WIND 3 ENERGIA S.A., KAIROS WIND 3 ENERGIA S.A. e KAIROS WIND 5 ENERGIA S A.
Atualmente, a companhia encontra-se em processo de estruturagao financeira para viabilizar essa segunda

etapa do projeto.
= 2W VAREJISTA - RECUPERANDA

A 2W COMERCIALIZADORA VAREJISTA DE ENERGIA S.A. teve o inicio de suas atividades em 06 de margo
de 2020. Sua atividade principal &€ o comércio atacadista de energia elétrica (CNAE 35.13-1-00), evidenciando
seu foco no setor energético. Além disso, a empresa desempenha atividades complementares que incluem o
comércio varejista de produtos diversos, consultoria em gestdo empresarial e a atuagdo como holding de
instituicbes ndo financeiras, conforme os codigos econdmicos secundérios registrados. Anteriormente, a
operagédo de venda de energia para 0 mercado varejo era realizada pela 2W e foi direcionada para a 2W

VAREJISTA, a qual exerce essa atividade atualmente.
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= VETRA

A VETRA,, identificada pelo CNPJ sob o n° 36.619.769/0001-30, &€ uma sociedade limitada com sede na Rua
Arquiteto Olavo Redig de Campos, n°® 105, Edificio EZ Towers, Torre A, conjunto 162A - sala 1, Chacara Santo

Anténio (Zona Sul) na cidade de Séo Paulo — SP.

Sua atividade principal, conforme o CNAE 35.13-1/00, é o comércio atacadista de energia elétrica. Isso indica
que a Vetra Energia atua primariamente no ambiente de contratagéo livre (ACL), negociando energia para

clientes de maior porte ou outras comercializadoras.

Além de sua operagdo central em comercializagdo, a empresa possui atividades secundarias que
complementam seu escopo de atuagéo no setor energético. Tais atividades incluem a consultoria em gestéo
empresarial (CNAE 70.20-4/00), que pode englobar suporte estratégico e operacional para empresas do setor
de energia, e a geracado de energia elétrica (CNAE 35.11-5/00).

A VETRA se posiciona, portanto, como um player com capacidade para atuar em diferentes elos da cadeia de
valor da energia elétrica no Brasil, com énfase na comercializagdo. Como parte do GRUPO 2W, a VETRA

expande sua atuagéo, agora também operando como comercializadora de energia do grupo.
= PROJETOS DE ENERGIA HIBRIDOS BROWNFIELD (SOLAR + EQLICO)

A Companhia encontra-se em processo de aprimoramento do seu modelo de negocios, abrangendo dimensdes
operacionais € financeiras, com 0 apoio de assessoria especializada. Esse trabalho envolve a otimizagdo da

estrutura de capital, a reducao de custos e a melhoria dos processos e controles internos.

Como parte da estratégia para potencializar sua operagdo, 0 GRUPO 2W ira realizar a implantagao de projetos
hibridos de geracéo de energia, uma solugao cada vez mais adotada no setor elétrico. Esses projetos combinam
geragao edlica (ja existente) com geragao solar, aproveitando a infraestrutura ja instalada nas usinas — como
linhas de transmisséo, subestacbes, acessos e licengas ambientais — o que permite redugdo de custos,
agilidade na implantagéo e aumento da rentabilidade dos ativos, por meio da maximizagao da receita por MW
instalado, além de reduzir a ineficiéncia atual entre a capacidade instalada e a efetivamente injetada na rede,
especialmente em razao da caracteristica do regime de ventos local, que se intensifica no periodo noturno. Essa
assimetria entre geragéo e despacho reforga a oportunidade de integragdo com a fonte solar, cuja produgao se
concentra durante o dia, permitindo uma gestdo mais equilibrada e eficiente do uso da infraestrutura existente,

ampliando o fator de capacidade dos ativos.

A companhia ja concluiu os estudos técnicos e regulatorios, encontrando-se atualmente na fase de avaliagéo

econdmico-financeira do projeto.

Nesse contexto, 0 grupo considera viavel a expansao da geracéo hibrida (eélica + solar) nas unidades Anemus
e Kairos, com inicio das operagdes planejado, respectivamente, para janeiro de 2029 (Anemus) e janeiro de

2030 (Kairds I1), conforme estudo de viabilidade apresentado.
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5.

ABORDAGENS DE AVALIAGAO

Trés tipos de abordagens podem ser utilizados para a determinagéo de valor de um ativo, seja ele tangivel ou

intangivel. S&o elas:

Abordagem de Mercado: o valor justo do ativo € estimado por meio da comparagdo com ativos
semelhantes ou comparaveis que tenham sido vendidos ou listados para venda no mercado primario ou
secundario. No caso de ativos intangiveis, os pregos de venda ou de mercado sao raramente disponiveis,
devido a normalmente serem transferidos apenas como parte de um negécio, e ndo em uma transagéo
isolada, o que resulta no fato de esta abordagem ser raramente utilizada na avaliagéo de intangiveis.
Abordagem de Custo: mede o investimento necessario para reproduzir um ativo semelhante que
apresente uma capacidade idéntica de geragdo de beneficios. Esta abordagem parte do principio da
substituigdo, em que um investidor prudente ndo pagaria mais por um ativo do que o custo para substitui-
lo por outro pronto/feito comparavel.

Abordagem da Renda: define o valor do ativo como o valor atual dos beneficios futuros que resultam do
seu direito de propriedade. O valor justo dos fluxos de caixa futuros que o ativo ira gerar durante a sua vida
util é projetado com base em atuais expectativas e suposicdes sobre condigdes futuras. Vale ressaltar,
entretanto, que os efeitos sinérgicos ou estratégicos diferentes daqueles realizados por participantes do

mercado ndo devem ser incluidos nos fluxos de caixa projetados.

Para fins deste Relatorio, utilizamos a abordagem da renda para a avaliag&o dos principais ativos operacionais

mais representativos e que néo estdo em recuperacao judicial, uma vez que o valor inerente a esses ativos é

mais bem mensurado por meio da sua capacidade de gerar renda futura. Sendo assim, a abordagem da renda
foi aplicada & avaliagdo da ANEMUS HOLDING, KAIROS WIND FASE I, VETRA ENERGIA e ativos brownfield
detidos pelas RECUPERANDAS.

Para a avaliagdo de ativos que nédo estdo em recuperagéo judicial, menos representativos ou ndo operacionais,

foi considerada a abordagem de custo (valor patrimonial).

O organograma previamente exposto detalha a metodologia utilizada para cada ativo do GRUPO 2W. Mais

detalhes acerca das premissas adotadas na avaliagdo dos ativos da 2W podem ser encontrados nos proximos

capitulos e anexos deste relatorio.
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6. METODOLOGIAS DE AVALIAGAO
6.1. ABORDAGEM DA RENDA: FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Essa metodologia define a rentabilidade da empresa como o seu valor operacional, equivalente ao valor
descontado do fluxo de caixa liquido futuro. Esse fluxo é composto pelo lucro liquido apds impostos, acrescidos
dos itens ndo caixa (amortizagdes e depreciacdes) e deduzidos investimentos em ativos operacionais (capital
de giro, plantas, capacidade instalada etc.).

O periodo projetivo do fluxo de caixa liquido € determinado levando-se em consideragéo o tempo que a empresa
levara para apresentar uma atividade operacional estavel, ou seja, sem variagbes operacionais julgadas
relevantes. O fluxo &, entdo, trazido a valor presente, utilizando-se uma taxa de desconto que ira refletir o risco

associado ao mercado, a empresa € a estrutura de capital.
FLUXO DE CAIXA LiQUIDO

Para o calculo do fluxo de caixa liquido, utilizamos como medida de renda o capital investido, conforme o quadro

a sequir, baseado nas teorias e préaticas econdmicas mais comumente aceitas no mercado de avaliagao:

= DAMODARAN, Aswath. Avaliagdo: Principios e Pratica. In: Finangas Corporativas: teoria e pratica. 2. ed.
Porto Alegre: Bookman, 2004. p. 611-642.

= PRATT, Shannon P. Income Approach: Discounted Economic Income Methods. In: Valuing a Business:
The Analysis and Appraisal of Closely Held Companies. 3. ed. Burr Ridge: Irwin Professional Publishing,
1996. p. 149-202.

FLUXO DE CAIXA LiQUIDO DO CAPITAL INVESTIDO
Lucro antes de itens néo caixa, juros e impostos (EBITDA)
(-) ltens ndo caixa (depreciagdo e amortizagéo)

(=) Lucro liquido antes dos impostos (EBIT)

(-) Imposto de renda e contribui¢do social (IR/ICSSL)
(=) Lucro liquido depois dos impostos

(+) ltens néo caixa (depreciagao e amortizag&o)

(=) Saldo simples

(-) Investimentos de capital (CAPEX)

(+) Outras entradas

(-) QOutras saidas

(-) Variagéo do capital de giro

(=) Saldo do periodo

VALOR RESIDUAL

Depois do término do periodo projetivo, € considerada a perpetuidade, que contempla todos os fluxos a serem
gerados futuramente e os respectivos crescimentos. Geralmente, o valor residual da empresa (perpetuidade) é

calculado pelo uso do modelo de crescimento constante, o qual assume que o lucro liquido crescera

15

fls. 5039

Rpia do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJIMJ25414849730

A aPsIs

acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22HO0J.




perpetuamente de maneira continua. No Ultimo ano previsto, calcula-se a perpetuidade pelo modelo de

progressao geomeétrica, transportando-se o valor, em seguida, para o primeiro ano estimado.

Desse modo, das empresas avaliadas por fluxo de caixa descontado — KAIROS WIND 3 ENERGIA S.A., KAIROS
WIND 4 ENERGIA S.A., KAIROS WIND 5 ENERGIA S.A., ANEMUS WIND HOLDING S.A., ANEMUS WIND 1
PARTICIPACOES S.A. e ANEMUS WIND 3 PARTICIPACOES S.A. — estéo atreladas a contratos de concess&o
e, por esse motivo, tém prazo de encerramento definidos, e ndo foi considerado valor residual nas avaliagdes

citadas.
TAXA DE DESCONTO - WACC

A taxa de desconto a ser utilizada para calcular o valor presente dos rendimentos determinados no fluxo de caixa
projetado representa a rentabilidade minima exigida pelos investidores, considerando-se que a empresa sera
financiada parcialmente por capital préprio (0 que exigira uma rentabilidade superior a obtida em uma aplicagéo

de risco-padrao) e parcialmente por capital de terceiros.

Essa taxa ¢ calculada pela metodologia Weighted Average Cost of Capital (WACC), na qual o custo de capital
¢ definido pela média ponderada do valor econémico dos componentes da estrutura de capital (proprio e de

terceiros), descrito nos quadros a seguir.

Normalmente, as taxas livres de risco sdo baseadas nas taxas de bénus do Tesouro Americano. Para o custo
do capital préprio, utilizam-se os titulos com prazo de vinte anos, por ser um periodo que reflete mais

proximamente o conceito de continuidade empresarial.

Custo do capital . _ o, beta*(Rm — Rf) + Rp + Rs

proprio

RF Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro Americano para
titulos de vinte anos, considerando a inflagdo estadunidense de longo prazo.

Rm Risco de mercado: mede a valorizagdo de uma carteira totalmente diversificada
de agdes para um periodo de vinte anos.

R Risco-pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais em questéo,

P em comparagdo a um investimento similar em um pais considerado seguro.

Rs Prémio de risco pelo tamanho: mede o quanto o tamanho da empresa a torna
mais arriscada.

beta Ajusta o risco de mercado para o risco de um setor especifico.

beta alavancado | Ajusta o beta do setor para o risco da empresa.

Custo do capital
de terceiros

Rd = Custo de captagdo ponderado da companhia.

Taxa de desconto

WACC = (Re x We) + Rd (1 -t) x Wd

Re =

Custo do capital proprio.

Rd = Custo do capital de terceiros.

We = Percentual do capital préprio na estrutura de capital.

Wd = Percentual do capital de terceiros na estrutura de capital.

T= Taxa efetiva de imposto de renda e contribui¢ao social da cia.
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VALOR DA EMPRESA

O fluxo de caixa livre para a firma (FCFF) é projetado considerando-se a operagéo global da empresa, disponivel
para todos os financiadores de capital, acionistas e demais investidores. Entretanto, ndo s&o contemplados os
impactos do endividamento da organizagdo. Dessa forma, para a determinagdo do valor dos acionistas, é

necessaria a dedugdo do endividamento geral com terceiros € soma do caixa disponivel.
6.2. ABORDAGEM DE CUSTO: PATRIMONIO LiQUIDO CONTABIL

Essa metodologia € derivada das préticas contabeis adotadas no Brasil, nas quais as demonstragdes financeiras
sdo preparadas com base no principio do custo histérico ou custo de aquisi¢do ou ajustadas a valor justo quando
assim requerido. Conforme essas praticas contabeis, o valor contabil do patriménio liquido de uma empresa é

igual ao valor contabil dos ativos menos o valor contabil dos passivos.

Os principios basicos de economia permitem criar a seguinte técnica de avaliagao: o valor definido para os ativos
menos o valor definido para os passivos € igual ao valor definido para o patriménio liquido de uma empresa.
Dentro de uma perspectiva de avaliagdo, as definicdes relevantes de valor s&o aquelas apropriadas ao objetivo

da avaliag&o.

Sendo assim, essa metodologia de avaliagéo, no contexto do presente laudo, foi aplicada a ativos/subsidiarias

da 2W que n&o estao em recuperagao judicial € ndo estdo operacional na data-base deste relatério.
ABORDAGEM DE CUSTO

Mede o investimento necessério para reproduzir um bem mantendo capacidade idéntica de geracdo de
beneficios. Essa abordagem parte do principio da substituicdo, segundo o qual um investidor prudente néo

pagaria mais por um ativo do que o custo para o substituir por um pronto/feito comparéavel.
6.3. CUSTO NOVO DE REPRODUGAO (“RPDCN”)

E “o custo atual de um bem idéntico novo”. Em outras palavras, é o custo estimado para construir, a pregos
correntes na data de avaliagdo, uma copia exata ou réplica do ativo sob avaliagdo, usando-se os mesmos
materiais, normas de construgéo, design, layout e qualidade de méo de obra e incorporando-se todas as

deficiéncias do ativo-sujeito, superadequacdes e obsolescéncia.
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7. VALOR ECONOMICO DOS PRINCIPAIS BENS E ATIVOS

Conforme descrito anteriormente, o laudo de avaliagéo dos bens e ativos deve demonstrar o valor da companhia
em um eventual cenario de liquidacao forcada. Apds discussdes com a administragdo das RECUPERANDAS e
andlise da sua estrutura organizacional, entendemos que devemos tratar a 2W e 2W VAREJISTA em um cenario
de liquidagao, ou seja, avaliando bens e ativos tangiveis e intangiveis, como caixa, contas a receber, estoque,
imobilizado e outros. Entretanto, as RECUPERANDAS dispdem de investimentos em empresas que néo estdo
em recuperacao judicial. E importante destacar que o pedido de recuperacéo judicial ndo se aplica s controladas
da 2W. O presente relatério de avaliagdo dos bens e ativos foi baseado no balango individual das
RECUPERANDAS na data-base, considerando a avaliagdo dos principais bens e ativos no contexto de
liquidagéo da 2W.

As companhias operacionais ANEMUS WIND HOLDING S.A., ANEMUS WIND 1 PARTICIPACOES SA,
ANEMUS WIND 2 PARTICIPACOES S.A. e a ANEMUS WIND 3 PARTICIPACOES S.A e os projetos brownfield
KAIROS WIND 3 ENERGIA S.A., KAIROS WIND 4 ENERGIA S.A., KAIROS WIND 5 ENERGIA S.A. e VETRA
ENERGIA S.A., investidas da 2W, possuem operagdes em andamento ou a ser implantado, e expectativa de
operagdes saudaveis financeiramente. Nesse sentido, elas foram avaliadas por meio do método de fluxo de

caixa descontado, com projecdes realizadas até o término da concessao de cada ativo.

Cabe ressaltar que a administragédo do GRUPO 2W apresentou estudos para implementar um projeto de geragéo
de energia solar nos parques de ANEMUS WIND PARTICIPACOES e KAIROS WIND FASE II. A Apsis realizou
o calculo do fluxo de caixa destes ativos. No entanto, dado o capex para o desenvolvimento do projeto e a taxa
de desconto considerada, considerando os riscos inerentes a um projeto brownfield, entendemos que, em um
cenario de liquidagao forgada, esses ativos teriam pouco valor. Dessa forma, néo foi atribuido valor a esses

ativos.

Para a ANEMUS HOLDING e as companhias néo operacionais do GRUPO 2W, optou-se por utilizar a avaliagéo

com base no patriménio liquido contabil.

A seguir, descrevemos os principais bens e ativos identificados, a metodologia de avaliagéo aplicada e os valores
encontrados. Adicionalmente, foi considerado um desconto de 32,69% sobre o valor de mercado dos ativos
avaliados, de forma a estimar o desconto que seria dado sobre ativos para uma venda forgada, em um curto
periodo. O percentual de desconto informado acima teve como fonte o Boletim Técnico Btec - 2016/005,
divulgado pelo IBAPE, que, com base em estudos de casos e anélises estatisticas, estimou tal desconto aplicado
ao valor de mercado de ativos imoveis de alta atratividade transacionados em leilées. A aplicagéo de tal desconto

foi extrapolada a todos os ativos avaliados no presente laudo, exceto ativos de natureza puramente financeira.

A seguir, indicamos o tratamento para cada saldo contabil da 2W, partindo do seu balango individual na data-
base de 31 de dezembro de 2024. Vale ressaltar que néo foram considerados as dividas listadas e os demais
passivos das RECUPERANDAS, visto que estéo sendo reestruturados nesse @mbito. Entretanto, as empresas
do GRUPO 2W que n&o estdo em recuperagao judicial tiveram suas dividas ndo listadas consideradas, pois
entendemos que, no caso de liquidagéo desses ativos, seu endividamento teria prioridade a geragédo de caixa
liquido para as RECUPERANDAS.
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7.1 2WECOBANK S.A.

A 2W ECOBANK S.A. é a holding do grupo que pretende pleitear o pedido de recuperagéo judicial. Portanto, foi

utilizado como base seu balanco patrimonial individual na data-base de 31 de dezembro de 2024.

A seguir, apresentamos em detalhes os ativos detidos pela RECUPERANDA na data-base deste laudo,
indicando o que foi valorado no contexto de liquidagdo da companhia. Seus passivos nao foram considerados,

uma vez que estdo sendo reestruturados no ambito do pedido de recuperagéo judicial.
7.1.1. CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA

Em 31 de dezembro de 2024, a 2W possuia o seguinte saldo referente a Caixa e Equivalente de Caixa em seu
balango individual:

CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA (R$ mil)
Caixa e equivalentes de caixa 2.187
VALOR ECONOMICO/VALOR DE LIQUIDAGAO 2.187

Sendo assim, com base no balango da data-base, concluimos o valor econémico de Caixa e Equivalentes de

Caixa da 2W igual ao seu valor de liquidagao, no montante de R$ 2.187 mil.

Cabe ressaltar que a conta de Caixa e Equivalentes de Caixa tem alta liquidez. Desse modo, a variagao do seu
saldo atual pode resultar em diferenga material entre a data-base e a data de protocolo do pedido de recuperagao
judicial.

7.1.2. APLICAGOES FINANCEIRAS

Conforme o balango de 31 de dezembro de 2024, a 2W detinha o seguinte saldo referente a Aplicagdes

Financeiras:
APLICACOES FINANCEIRAS (R$ mil)
Aplicacgoes financeiras 1.748
VALOR ECONOMICO/VALOR DE LIQUIDACAO 1.748

Sendo assim, com base no balango da data-base, concluimos o valor econémico de Aplicagdes Financeiras da

2W igual ao seu valor de liquidagdo, no montante de R$ 1.748 mil.

Cabe ressaltar que a conta de Aplicagdes Financeiras tem alta liquidez. Desse modo, a variagéo do seu saldo
atual pode resultar em diferenca material entre a data-base e a data de protocolo do pedido de recuperagéo
judicial.

7.1.3. CONTAS A RECEBER DE CLIENTES

Em 31 de dezembro de 2024, a 2W detinha o seguinte saldo referente a Contas a Receber em seu balango

patrimonial:
CONTAS A RECEBER DE CLIENTES (R$ mil)
Contas areceber de clientes 13.224
VALOR ECONOMICO 13.224
VALOR DE LIQUIDACAO 8.901
19
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Esse montante refere-se as contas a receber de clientes que a 2W tem a receber de terceiros e suas controladas.
Como o saldo refere-se a terceiros e a subsidiarias, €, como elas ndo estdo em recuperagao judicial, concluimos
o valor de liquidagéo de contas a receber de clientes da 2W no montante de R$ 8.901 mil, apds a aplicagéo do

desconto anteriormente mencionado.
7.1.4. TRIBUTOS A RECUPERAR

Conforme balango da companhia em 31 de dezembro de 2024, a 2W detinha um ativo no montante de R$ 14.676

mil, referente a Tributos a Recuperar.

TRIBUTOS A RECUPERAR (R$ mil)
Tributos arecuperar 14.676
Ajuste de recuberabilidade (-) (14.676)
VALOR ECONOMICO -
VALOR DE LIQUIDAGAO -

Trata-se de impostos a recuperar inerentes a operagdo da companhia, pagos de forma antecipada e passiveis

de recuperabilidade no prosseguimento da operagéo e da geragéo de novos impostos a recolher.

Sendo assim, em um cenario de liquidagao e faléncia da companhia, entendemos que tais saldos e direitos da

companhia nao tém valor; portanto, néo consideramos valor para esse ativo.
7.1.5. CONTRATO FUTURO DE COMPRA E VENDA DE ENERGIA

Conforme os saldos contabeis da companhia, constatados em 31 de dezembro de 2024, a 2W detinha um ativo
no montante de R$ 60.527 mil no ativo circulante, R$ 216.495 mil no ativo néo circulante, R$ 28.771 no passivo

circulante e R$ 29.053 no passivo n&o circulante, referente ao Contrato Futuro de Compra e Venda de Energia.

CONTRATO FUTURO DE COMPRA E VENDA DE ENERGIA (R$ mil)

Contrato futuro de compra e venda de energia 60.527
Contrato futuro de compra e venda de energia ativo ndo circulante 216.495
Contrato futuro de compra e venda de energia passivo circulante (28.771)
Contrato futuro de compra e venda de energia passivo nao circulante (29.053)
VALOR ECONOMICO 219.198
VALOR DE LIQUIDAGAO 147.542

Esse montante refere-se a contrato futuro de compra e venda de energia que a 2W tem a receber de participantes
de mercado. Para fins contabilizago, foi registrado o valor justo dos contratos, conforme a instrugao que delimita
os instrumentos financeiros. Como os contratos ja estéo firmados, ha a possibilidade de comercializagéo desse
contrato com terceiros. Da mesma maneira, esses contratos geram passivos da mesma natureza, e esses saldos
foram considerados como redutores dos saldos a receber dos contratos mencionados. Considerou-se, entéo, o
valor liquido dos valores a receber (ativos) subtraidos das obrigagdes (passivos). Nesse sentido, como ha
mercado ativo para esse bem, concluimos o valor econémico de R$ 219.198 mil e o valor de liquidagdo do
contrato futuro de compra e venda de energia da 2W no montante de R$ 147.542 mil, apos o desconto de

liquidez.
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7.1.6. DESPESAS ANTECIPADAS

A 2W detinha um ativo no montante de R$ 4.421 mil, referente a Despesas Antecipadas a curto prazo

(circulante), em seu balanco de 31 de dezembro de 2024.

DESPESAS ANTECIPADAS (R$ mil)
Despesas antecipadas 4.421
Ajuste de recuberabilidade (-) (4.421)
VALOR ECONOMICO -
VALOR DE LIQUIDAGAO -

As despesas antecipadas mencionadas referem-se a valores pagos antecipadamente pela companhia,

vinculados a sua operagao.

No entanto, em um cenério de liquidag&o ou faléncia da companhia, considera-se que esses saldos e direitos
nao possuem valor recuperavel. Por essa razao, tais ativos ndo sao considerados como tendo valor econémico

em situagdes de encerramento das atividades da empresa.
7.1.7. OUTROS ATIVOS

Conforme balango patrimonial da companhia em 31 de dezembro de 2024, a 2W detinha um ativo no montante
de R$ 31 mil, referente a Outros Ativos CP.

OUTROS ATIVOS CP (R$ mil)
Outros ativos CP 2.406
Ajuste de recuberabilidade (-) (2.375)
VALOR ECONOMICO 31
VALOR DE LIQUIDAGAO 21

Conforme informado pela administragdo da 2W, esse saldo € composto principalmente por depésitos judiciais,
além de valores menores referentes a juros sobre empréstimos a apropriar, seguros a apropriar € titulos de
crédito de carbono. Para as trés primeiras rubricas, ndo foi considerada a possibilidade de recuperabilidade dos
respectivos saldos. Ja para os titulos de créditos de carbono, considerando que hd mercado ativo para esse
ativo, conclui-se que o valor econdmico dessa conta € de R$ 31 mil. Desse modo, o valor de liquidagéo, apos o

desconto de liquidez, foi concluido em R$ 21 mil.
7.1.8. PARTES RELACIONADAS LP

Conforme balango da companhia em 31 de dezembro de 2024, a 2W detinha um ativo no montante de R$ 29.423

mil, referente a Partes Relacionadas a longo prazo (n&o circulante).

PARTES RELACIONADAS LP (R$ mil)

Partes relacionadas LP 29.423
VALOR ECONOMICO 29.423
VALOR DE LIQUIDAQI"\O 29.423

Em apuragdo mais detalhada do ativo citado, foi identificado que o Partes Relacionadas € detido contra
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considerados na avaliagdo das subsidiarias, mantivemos o montante de R$ 29.423 mil. N&o foi considerado

desconto de liquidagao de forma a manter o equilibrio entre o ativo e o passivo dos mutuos intercompany.
7.1.9. IMPOSTOS DIFERIDOS LP

Conforme balango da companhia em 31 de dezembro de 2024, a 2W detinha um ativo no montante de R$ 65

mil, referente a Impostos Diferidos, presentes no ativo néo circulante.

IMPOSTOS DIFERIDOS LP (R$ mil)
Impostos diferidos LP 65
Ajuste de recuberabilidade (-) (65)
VALOR ECONOMICO =
VALOR DE LIQUIDAGCAO -

Como pode ser observado, trata-se de valores contabilizados como ativos que refletem diferengas temporarias
entre a apuragao contabil e fiscal de receitas e despesas. Essas diferengas geram obrigagdes ou beneficios

tributarios futuros.

Dado um eventual cenario de liquidagao forcada da companhia, entendemos que o saldo de Impostos Diferidos
nao conseguiria ser aproveitado ou gerar recebiveis atrelados a ele. Dessa forma, conclui-se que néo ha valor

econdmico para a conta de Impostos Diferidos.
7.1.10. DESPESAS ANTECIPADAS LP

A 2W detinha um ativo no montante de R$ 264 mil, referente a Despesas Antecipadas a longo prazo (nédo

circulante), em seu balango de 31 de dezembro de 2024.

DESPESAS ANTECIPADAS LP (R$ mil)
Despesas antecipadas LP 264
Ajuste de recuberabilidade (-) (264)
VALOR ECONOMICO .
VALOR DE LIQUIDAGAO -

As despesas antecipadas mencionadas referem-se a valores pagos antecipadamente pela companhia,

vinculados a sua operagao.

No entanto, em um cenario de liquidagdo ou faléncia da companhia, considera-se que esses saldos e direitos
nao possuem valor recuperavel. Por essa razo, tais ativos néo séo considerados como tendo valor econémico

em situagdes de encerramento das atividades da empresa.
7.1.11 IMOBILIZADO

A 2W detinha um ativo no montante de R$ 798 mil, referente a Ativo Imobilizado, em seu balango de 31 de
dezembro de 2024.

IMOBILIZADO (R$ mil)

acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22HO0J.
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Os ativos imobilizados ativados no balanco individual de 2W sdo: Maquinas e equipamentos; Méveis e utensilios;

e Computadores e periféricos.

A avaliag&o, o inventério e a verificagdo do ativo imobilizado n&o fizeram parte do escopo de trabalho da APSIS.
Foi considerado o valor contabil desses ativos para fins deste Laudo. Assim, de modo a refletir o risco do cenario
de liquidagao forgada, foi aplicado o desconto de liquidagéo forgada sobre o saldo contabil, citado anteriormente.

Desse modo, o valor de liquidagdo foi concluido em R$ 530 mil.
7.1.12. INTANGIVEL

A 2W detinha um ativo no montante de R$ 5.522 mil, referente a Ativo Imobilizado, em seu balango de 31 de
dezembro de 2024.

INTANGIVEL (R$ mil)
Intangivel 5.522
Ajuste de recuberabilidade (-) (5.522)
VALORECONOMICO -
VALOR DE LIQUIDAGAO -

O ativo intangivel de 2W é composto por Licenga de uso do software. Entendemos que esses ativos nao teriam

valor em um cenario hipotético de liquidagdo forgada. Dessa forma, néo foi atribuido valor para esses ativos.
7.1.13. INVESTIMENTOS

Essa rubrica abrange as participagdes societarias em empresas controladas e coligadas. Como os investimentos
nao estdo contemplados no pedido de recuperagéo judicial, foram aplicados os tratamentos citados
anteriormente. Além disso, de modo a refletir o risco do cenario de liquidagéo forgada, foi aplicado o desconto

de liquidag&o forgada, citado anteriormente.
Apresentamos, a seguir, os saldos dos investimentos da 2W em 31 de dezembro de 2024.
7.1.13.1. INVESTIMENTOS: KAIROS WIND ENERGIA FASE 2 S.A.

Conforme citado anteriormente, a companhia possui um complexo edlico ainda pré-operacional. O

empreendimento esta localizado no municipio de Icapui, no estado do Ceara.

A Fase Il do projeto compreendera 33 aerogeradores, cada um com capacidade de 4,5 MWm, e abrangeréa os
parques KAIROS WIND 3 ENERGIA S.A., KAIROS WIND 4 ENERGIA S.A., KAIROS WIND 5 ENERGIA S A.
Atualmente, a Companhia encontra-se em processo de estruturagao financeira para viabilizar essa segunda

etapa do projeto.

Para a determinagéo do valor econdmico das investidas de KAIROS WIND ENERGIA FASE |1, foi realizada a
avaligao, por abordagem da renda, das SPEs citadas anteriormente. As premissas para a determinagéo do valor
justo da KAIROS WIND FASE Il estao descritas no Anexo 2 deste Laudo.
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VALOR OPERACIONAL | R$ (milhares)

KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais dezembro, 2024
Taxa do Retorno Esperado [-/+] 15,4% 15,5% 15,5%
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO | KAIROS WIND FASE I 112.439 109.796 107.180
VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 112.439 109.796 107.180
Divida Liquida (54.082) (54.082) (54.082)
Passivo Liquido Nao-Operacional Liquido (581) (581) (581)
VAL(.)R ECONOWICO 57.776 55.133 52.517
(Equity Value)
Percentual de Participagéo 100,0%
EQUIVALENCIA PATRIMONIAL 57.776 55.133 52.517

Além disso, para a avaliagdo de KAIROS WIND ENERGIA FASE 2 S.A,, foram utilizadas as projecdes
disponibilizadas pela administragdo do GRUPO 2W, conforme calculado acima. Adicionalmente, de modo a
refletir o risco do cenario de liquidagdo forcada, foi aplicado o desconto de liquidagdo forgada, citado
anteriormente.

Para esta avaliagdo, auferiu-se o valor econdmico de KAIROS WIND FASE Il de R$ 55.133 mil e um valor de
liquidagao de R$ 37.110 mil.

7.1.13.2. INVESTIMENTOS: ANEMUS WIND PARTICIPAGOES S.A.

A ANEMUS WIND PARTICIPA(}OES detém participagéo direta de 93,50% na ANEMUS HOLDING, e ela tem
100% das a¢des das SPEs ANEMUS WIND 1 PARTICIPACOES S.A., ANEMUS WIND 2 PARTICIPACOES S.A.
e ANEMUS WIND 3 PARTICIPACOES S.A.

O empreendimento esta localizado nos municipios de Currais Novos e S&o Vicente, no estado do Rio Grande
do Norte, e possui 33 aerogeradores em operacao. A capacidade instalada total do complexo é de 138,6 MW,
distribuida entre as subsidiérias:

= ANEMUS WIND 1 PARTICIPAGOES S.A.: 37,8 MW;
= ANEMUS WIND 2 PARTICIPAGOES S.A.: 46,2 MW,
= ANEMUS WIND 3 PARTICIPAGOES S.A.: 54,6 MW.

Para a determinag&o do valor econdmico das investidas de ANEMUS WIND PARTICIPACOES, foi realizada a
avaligdo das SPEs citadas acima pela abordagem da renda. As premissas para a determinagéo do valor justo

das SPEs estdo descritas no Anexo 1 deste Laudo.

VALOR OPERACIONAL | RS (milhares)

ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores Nominais dezembro, 2024

Taxa do Retorno Esperado [-/+] 14,4% 14,5% 14,7%

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO | ANEMUS WIND PARTICIPAGOES 1.164.910 1.150.676 1.136.793

VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 1.164.910 1.150.676 1.136.793

Divida Liquida (680.867) (680.867) (680.867)

Passivo Liquido Ndo-Operacional Liquido (175.930) (175.930)  (175.930)
VAL(.)R ECONOMICO 308.113 293.879  279.996
(Equity Value)

Percentual de Participagdo 93,5%
EQUIVALENCIA PATRIMONIAL 288.086 274777  261.796
24
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Além disso, a ANEMUS WIND PARTICIPACOES é uma companhia néo operacional. Logo, o valor econdmico
foi definido pelo valor patrimonial ajustado pela equivaléncia patrimonial SPEs ANEMUS WIND 1
PARTICIPACOES S.A., ANEMUS WIND 2 PARTICIPACOES S.A. e ANEMUS WIND 3 PARTICIPAGOES S.A,,
conforme calculado acima. Adicionalmente, de modo a refletir o risco do cenario de liquidacéo forgada, foi

aplicado o desconto de liquidagao forgada, citado anteriormente.

O quadro abaixo demonstra o valor econdmico da ANEMUS WIND PARTICIPACOES, ja considerando a

avaliagdo de suas investidas.

BALANGO PATRIMONIAL ANEMUS WIND PARTICIPAGOES S.A. VALOR CONTABIL AJUSTES A VALORECONOMICO
(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 MERCADO SALDOSEM DEZ 2024
ATIVO CIRCULANTE 5.345,9 5.345,9
Caixa e equivalente de caixa 34 34
Tributos arecuperar 235,8 235,8
Outras contas areceber 5.106,5 5.106,5
Despesas antecipadas 0,2 - 0,2
ATIVO NAO CIRCULANTE 299.761,1 62.060,2 361.821,3
REALIZAVEL ALONGO PRAZO 1.554,7 - 1.554,7
Mutuo com partes relacionadas 1.554,7 - 1.554,7
INVESTIMENTOS 212.717,1 62.060,2 274.777,3
Participacdo em controladas e coligadas 212.717,1 62.060,2 274.777,3
IMOBILIZADO 85.489,2 - 85.489,2
Imob. Emandamento 85.489,2 85.489,2
INTANGIVEL - - -
TOTAL DO ATIVO 305.107,0 62.060,2 367.167,2
BALANGCO PATRIMONIAL ANEMUS WIND PARTICIPAGOES S.A. VALOR CONTABIL AJUSTESA VALORECONOMICO
(R$ mil) SALDOS EM DEZ 2024 MERCADO SALDOS EM DEZ 2024
PASSIVO CIRCULANTE 166,0 166,0
Fornecedores 1054 1054
Obrigacgoes fiscais 18,1 18,1
Partes relacionadas CP 42,1 42,1
Outras contas a pagar 0,3 0,3
PASSIVO NAO CIRCULANTE 10.573,3 10.573,3
EXIGIVEL ALONGO PRAZO 10.573,3 10.573,3
Opcéo de compra 9.475,8 9.475,8
Impostos diferidos passivo LP 1.097,4 - 1.097,4
PATRIMONIO LIQUIDO 294.367,7 62.060,2 356.428,0
TOTAL DO PASSIVO 305.107,0 62.060,2 367.167,2

Para esta avaliagdo, auferiu-se o valor econdmico de ANEMUS WIND PARTICIPAGOES de R$ 356.428 mil e
um valor de liquidagdo de R$ 239.912 mil.

7.1.13.3. INVESTIMENTOS: VETRA ENERGIA S.A.

A VETRA ENERGIA S.A. é uma investida do GRUPO 2W com foco na comercializagdo de energia.
Anteriormente, a venda de energia para o mercado varejista era realizada diretamente pela 2W. Contudo, a
companhia pretende centralizar as novas vendas em VETRA, que passara a atuar também como

comercializadora de energia.

Para a determinacdo do valor econdmico de VETRA, foi realizada a avalicdo pela abordagem da renda. As
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VALOR OPERACIONAL | R$ (milhares)

VETRA | Valores Nominais dezembro, 2024
Taxa do Retorno Esperado [-/+] 23,9% 24,4% 24,9%
Taxa de crescimento na perpetuidade 3,8% 3,8% 3,8%
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO | VETRA 219.592 209.672 200.275
VALOR RESIDUAL DESCONTADO | VETRA 7.262 6.594 5.990
VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 226.854 216.267 206.266
Caixa Liquido 986 986 986
Passivo Liquido Nao Operacional Liquido (1.398) (1.398) (1.398)

VALOR ECONOMICO

(Equity Value) 226.442 215.855 205.854

Para esta avaliagdo, auferiu-se o valor econdmico de VETRA de R$ 215.855 mil e um valor de liquidagéo de R$
145.292 mil.

7.1.13.4. INVESTIMENTOS: OUTROS INVESTIMENTOS

Conforme o balango de 31 de dezembro de 2024, a 2W detinha o seguinte saldo referente a Outros

Investimentos:
INVESTIMENTOS: OUTROS INVESTIMENTOS (R$ mil)
Investimentos: Outros Investimentos 9.191
Ajuste de recuberabilidade (-) (9.191)
VALOR ECONOMICO =

VALOR DE LIQUIDAGAO =

Esta rubrica € composta por Custos de estruturagéo e fee.

Para o Custos de estruturagdo e fee, nao foi atribuido valor econdmico, ao passo que na liquidagao da

companhia nao haveria a recuperabilidade desse saldo.
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7.1.13.5. INVESTIMENTOS: 2W COMERCIALIZADORA VAREJISTA DE ENERGIA S.A.

A 2W VAREJISTA ¢ uma subsidiaria do grupo que pertence ao pedido de recuperagéo judicial pleiteado pela
holding 2W. Portanto, foi utilizado como base seu balango patrimonial individual na data-base de 31 de dezembro
de 2024.

A seguir, apresentamos em detalhes os ativos detidos pela RECUPERANDA na data-base deste laudo,
indicando o que foi valorado no contexto de liquidagdo da companhia. Seus passivos nao foram considerados,

uma vez que estéo sendo reestruturados no &mbito do pedido de recuperagéo judicial.
7.1.13.5.1. CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA

Em 31 de dezembro de 2024, a 2W VAREJISTA possuia o seguinte saldo referente a Caixa e Equivalente de

Caixa em seu balango individual:

CAIXAE EQUIVALENTE DE CAIXA (R$ mil)

Caixa e equivalentes de caixa 609
VALOR ECONOMICO/VALOR DE LIQUIDAGAO 609

Sendo assim, com base no balango da data-base, concluimos o valor econémico de Caixa e Equivalentes de

Caixa da 2W VAREJISTA igual ao seu valor de liquidagdo, no montante de R$ 609 mil.

Cabe ressaltar que a conta de Caixa e Equivalentes de Caixa tem alta liquidez. Desse modo, a variagdo do seu
saldo atual pode resultar em diferenga material entre a data-base e a data de protocolo do pedido de recuperagao
judicial.

7.1.13.5.2. CONTAS A RECEBER DE CLIENTES

Em 31 de dezembro de 2024, a 2W VAREJISTA detinha o seguinte saldo referente a Contas a Receber de

Clientes em seu balango patrimonial:

CONTAS A RECEBER DE CLIENTES (R$ mil)

Contas areceber de clientes 9.880
VALOR ECONOMICO 9.880
VALOR DE LIQUIDAGCAO 6.650

Esse montante refere-se as contas a receber de clientes que a 2W VAREJISTA tem a receber de terceiros e
suas controladas. Como o saldo refere-se a terceiros e as subsidiarias, e como elas nao estdo em recuperagao
judicial, concluimos o valor de liquidagéo de contas a receber de clientes da 2W VAREJISTA no montante de

R$ 6.650 mil, apos a aplicagdo do desconto anteriormente mencionado.
7.1.13.5.3. CONTRATO FUTURO DE COMPRA E VENDA DE ENERGIA

Conforme os saldos contabeis da companhia, constatados em 31 de dezembro de 2024, a 2W VAREJISTA

detinha um ativo ndo circulante no montante de R$ 237.647 mil e R$ 1.763 no passivo circulante, referente ao
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CONTRATO FUTURO DE COMPRA E VENDA DE ENERGIA (R$ mil)
Contrato futuro de compra e venda de energia -

Contrato futuro de compra e venda de energia ativo néo circulante 237.647
Contrato futuro de compra e venda de energia passivo circulante (1.763)
Contrato futuro de compra e venda de energia passivo ndo circulante -
VALOR ECONOMICO 235.885
VALOR DE LIQUIDAGAO 158.774

Esse montante refere-se ao contrato futuro de compra e venda de energia que a 2W VAREJISTA tem a receber
de participantes de mercado. Para fins contabilizagéo, foi registrado o valor justo dos contratos, conforme a
instrugéo que delimita os instrumentos financeiros. Como os contratos j& estéo firmados, ha a possibilidade de
comercializagao desse contrato com terceiros. Da mesma maneira, esses contratos geram passivos da mesma
natureza, e esses saldos foram considerados como redutores dos saldos a receber dos contratos mencionados.
Considerou-se, entéo, o valor liquido dos valores a receber (ativos) subtraidos das obrigagdes (passivos). Nesse
sentido, como ha mercado ativo para esse bem, concluimos o valor econémico de R$ 235.885 mil e o valor de
liquidagao do contrato futuro de compra e venda de energia da 2W no montante de R$ 158.774 mil, apds o

desconto de liquidez.
7.1.13.5.4. TRIBUTOS A RECUPERAR

Conforme balango da companhia em 31 de dezembro de 2024, a 2W VAREJISTA detinha um ativo no montante

de R$ 3.813 mil, referente a Tributos a Recuperar.

TRIBUTOS A RECUPERAR (R$ mil)

Tributos arecuperar 3.813
Ajuste de recuberabilidade (-) (3.813)
VALOR ECONOMICO -

VALOR DE LIQUIDAGAO =

Como pode ser observado, trata-se de impostos a recuperar inerentes a operagéo da companhia, pagos de
forma antecipada e passiveis de recuperabilidade no prosseguimento da operagdo e da geragdo de novos

impostos a recolher.

Sendo assim, em um cenario de liquidagao e faléncia da companhia, entendemos que tais saldos e direitos da

companhia nao tém valor; portanto, néo consideramos valor para esse ativo.
7.1.13.5.5. PARTES RELACIONADAS CP

Conforme balango da companhia em 31 de dezembro de 2024, a 2W VAREJISTA detinha um ativo no montante

de R$ 9.994 mil, referente a Partes Relacionadas a longo prazo (no circulante).

PARTES RELACIONADAS CP (R$ mil)

Partes relacionadas LP 9.994
Ajuste de recuberabilidade (-) (8.541)
VALOR ECONOMICO 1.454
VALOR DE LIQUIDAGCAO 1.454
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Em apuracdo mais detalhada do ativo citado, constatamos que o saldo de Partes Relacionadas é detido contra
empresas do GRUPO 2W. Apos verificagéo, notou-se que R$ 8.541 mil é devido pela 2W, que esta dentro do
perimetro de recuperagéo judicial. Dessa maneira, considerando a consolidacdo substancial do pedido de
recuperacéo judicial, foi realizada a baixa do referido saldo. O valor residual € devido por empresas que ndo se
encontram em recuperagdo judicial. Como os passivos relacionados foram considerados na avaliagéo das
subsidiarias, mantivemos o montando de R$ 1.454 mil. N&o foi considerado desconto de liquidagéo de forma a

manter o equilibrio entre o ativo e o passivo dos mutuos intercompany.
7.1.13.5.6. ADIANTAMENTOS

A 2W VAREJISTA detinha um ativo no montante de R$ 245 mil, referente a Despesas Antecipadas a curto prazo

(circulante), em seu balanco de 31 de dezembro de 2024.

ADIANTAMENTOS (R$ mil)
Adiantamentos 245
Ajuste de recuberabilidade (-) (245)
VALOR ECONOMICO =
VALOR DE LIQUIDAGAO -

As despesas antecipadas mencionadas referem-se a valores pagos antecipadamente pela companhia,

vinculados a sua operagao.

No entanto, em um cenério de liquidagdo ou faléncia da companhia, considera-se que esses saldos e direitos
nao possuem valor recuperavel. Por essa razo, tais ativos néo séo considerados como tendo valor econémico

em situagdes de encerramento das atividades da empresa.
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8. PREMISSAS-CHAVE PARA O FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Conforme antecipado na introducgdo desse Laudo, as projegdes financeiras descritas nos anexos desta Laudo
esté@o condicionadas a confirmagéo de algumas premissas-chave. Essas premissas incluem, mas n&o se limitam
a

= Preco estimado de novos contratos de PPA - GRUPO 2W;

= Volume de Comercializagdo de Energia - VETRA,;

Em suma, a efetividade dos fluxos de caixa apresentados esta intrinsecamente ligados & materializagéo dessas
premissas, que podem ou ndo se concretizar. Esses fatores sdo essenciais para atestar os valores atribuidos
aos ativos avaliados pela abordagem da renda. Caso essas premissas nao se concretizem da forma descrita,

poderdo ocorrer variagdes nos valores apresentados.
8.1. PREGO ESTIMADO DE NOVOS CONTRATOS DE PPA - GRUPO 2w

A ANEMUS WIND PARTICIPAGOES e a KAIROS WIND FASE Il possuem contratos de venda de energia
elétrica firmados por meio de Power Purchase Agreements (PPAs). A administragdo do GRUPO 2W projeta a
renovagdo desses contratos ao término de seus prazos contratuais, mantendo os patamares de pregos
atualmente vigentes. Com isso, considera-se a continuidade do crescimento do ticket médio de forma linear,

indexado a inflagéo projetada para o periodo.

Adicionalmente, a precificacdo dos contratos vigentes de ANEMUS WIND PARTICIPAGOES é utilizada como
base referencial para as proje¢des de receita com PPA de Kairos Il e para a futura comercializagao de VETRA.
Cabe destacar que a renovagio contratual estara condicionada as dinamicas de mercado e as condigdes
comerciais vigentes no momento da renegociagdo, sendo influenciada por variaveis como o prego spot da
energia elétrica. Embora a projecao considere uma tendéncia de queda nos pregos spot com base na curva
futura da BBCE, a administragao entende ser viavel a renovagdo dos PPAs em patamares similares aos atuais,
sustentando a mesma estrutura de margem bruta (~R$ 50/MWh) e mantendo a estratégia de repasse integral
dos encargos tributarios (PIS, COFINS e ICMS) nos pregos praticados, tendo em conta que, nos Ultimos 12
meses, a companhia manteve essa estratégia comercial, conseguindo renovar contratos e praticar pregos

médios alinhados aos valores atualmente projetados, apesar das oscilagdes do mercado de energia elétrica.
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8.2. VOLUME DE COMERCIALIZAGAO DE ENERGIA - VETRA

WJIMJ25414849730

A administragdo do GRUPO 2W planeja reestruturar sua operagdo de comercializagdo de energia por meio da

umero

entidade VETRA, motivada por razbes estratégicas e comerciais. Atualmente, em fungdo de restricdes
financeiras e do processo de recuperagéo judicial, ha dificuldade em celebrar novos contratos sob a marca
principal 2W. No momento, as operagdes conduzidas em conjunto pelas 2W e 2W VAREJISTA totalizam,

aproximadamente, 35 MW médios (MWm) em contratos vigentes.

Para os préximos anos, a administragao projeta operar, com a marca VETRA, 1 MWm em 2025, ampliando para
2 MWm em 2026, e alcangando 4 MWm, a partir de 2027, retornando, assim, ao patamar médio de energia

comercializada pela 2W VAREJISTA antes da crise financeira.

Destaca-se que essa premissa de retomada gradual da comercializagéo € fundamental para o cumprimento das

proje¢des apresentadas nos anexos deste Laudo, que corroboram para o valor auferido.

ia do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o n
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9. CONCLUSAO

De acordo com os estudos apresentados pela APSIS, e levando em conta as limitagdes anteriormente listadas,
com data-base de 31 de dezembro de 2024, concluiram os peritos que o valor econdmico-financeiro e o valor
dos bens e ativos do GRUPO 2W, para fins de subsidiar as RECUPERANDAS no tocante ao Inciso Ill do Art. 53

da Lein® 11.101/05, se ddo conforme a tabela abaixo.

CAPITULO VALOR AJUSTES DE VALOR VALOR D_E B
REFERENCIA GRUPO 2W ENERGIA CONTABIL RECUPERABILIDADE ECONOMICO  LIQUIDAGAO METODOLOGIA DE AVALIACAO  ANEXO
(R$ mil) (R$ mil) (R$ mil) (R$ mil)
71 2W ECOBANK 620.826 273.188 894.013 612.665 =
711 Caixa e equivalentes de caixa 2.187 - 2.187 2187 Saldo Contabil
7.2 Aplicagdes financeiras 1.748 - 1.748 1.748 Saldo Contabil
713 Contas a receber de clientes 13.224 - 13.224 8.901 Saldo Contabil
7.1.4 Tributos a recuperar 14.676 (14.676) - - Saldo Contabil
7.1.5 Contrato futuro de compra e venda de energia ativo 219.198 - 219.198 147.542 Saldo Contabil
7.1.6 Despesas antecipadas 4.421 (4.421) - - Saldo Contabil
7.7 Outros ativos CP 2.406 (2.375) 31 21 Saldo Contabil
7.1.8 Partes relacionadas LP 29.423 - 29.423 29.423 Saldo Contabil
7.1.9 Impostos diferidos LP 65 (65) - - Saldo Contabil
7.1.10 Despesas antecipadas LP 264 (264) - - Saldo Contabil
7111 Imobilizado 787 0 787 530 Saldo Contabil
7.1.12 Intangivel 5.522 (5.522) - - Saldo Contabil
7.1.131 Investimentos: Kairés Wind Energia Fase 2 S.A. 22.829 32.304 55.133 37.110 Fluxo de Caixa 2
7.1.13.2 Investimentos: Anemus Wind Participagbes S.A. 294.368 62.060 356.428 239.912 Patriménio Liquido + Fluxo de Caixa 1
7.1.133 Investimentos: Vetra Energia S.A. 517 215.338 215.855 145.292 Fluxo de Caixa 3
7.1.13.4 Investimentos: Outros Investimentos 9.191 (9.191) - - Saldo Contabil
7.1.135 il 2W C iali Varejista de Energia S.A. 260.427 (12.600) 247.827 167.487 =
7.1.18.5.1  Caixa e equivalente de caixa 609 - 609 609 Saldo Contabil
7.1.13.5.2  Contas areceber de clientes 9.880 - 9.880 6.650 Saldo Contabil
7.1.183.5.3  Contrato futuro de compra e venda de energia 235.885 - 235.885 158.774 Saldo Contabil
7.1.13.5.4  Tributos a recuperar 3.813 (3.813) - - Saldo Contabil
7.1.13.55  Partes relacionadas CP 9.994 (8.541) 1.454 1.454 Saldo Contabil
7.1.13.5.6 _ Adiantamentos 245 (245) - - Saldo Contabil
TOTAL 881.252 260.588 1.141.840 780.151

O Laudo de Avaliagdo AP-00003/25-01 foi elaborado pela APSIS (CREA/RJ 1982200620 e CORECON/RJ
RF.02052), empresa especializada em avaliagdo de bens, abaixo representada legalmente pelos seus
representantes, os quais estdo a disposicdo para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se fagam

necessarios.

Rio de Janeiro, 27 de junho de 2025.

) ) 4 z
/ J ’f . =
YVl i Voir AL ’ 9@\(5;0 @\O’V\JC/

MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO DIOGO VIANADA SILVA
Diretor Projetos

Economista e Contador

(CORECON/RJ 26898 e CRC/RJ-118.263/P-0)
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Calculos Avaliatorios — ANEMUS WIND PARTICIPACOES

Calculos Avaliatorios — KAIROS WIND FASE ||

Calculos Avaliatdrios — VETRA

Glossario

1
2
3
4.
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PREMISSAS PARA PROJEGAO DE RESULTADOS
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)

A ANEMUS PARTICIPAGOES possui contrato de outorga vigente até maio de 2056, tendo iniciado suas operagées com o inicio de funcionamento do parque edlico em 10 de maio de 2023. Desde
maio de 2023, houve a entrada em operagé@o comercial de oito unidades geradoras da Anemus Participagdes Wind | e outras onze unidades geradoras da Anemus Participagdes Wind II, partes
integrantes do Complexo Anemus Participagdes Wind. Apds o encerramento do contrato de outorga, em maio de 2056, o contrato de operagdo contempla uma renovagéo automatica da licenca por

mais 30 anos. Dentro desse periodo, a companha vislumbra uma operagao até margo de 2075, periodo considerado na projecao.
A ROB da ANEMUS PARTICIPACOES é formada por quatro principais componentes: (i) Energia contratada; (ii) Energia descontratada; (iii) Autoprodugao; e (iv) Novas Vendas Varejo.

A receita de energia contratada refere-se a comercializagéo de energia elétrica por meio de contratos de longo prazo, Power Purchase Agreements (PPAs), firmados com consumidores ou
comercializadoras, garantindo estabilidade de receita para a companhia. A receita descontratada, por sua vez, € oriunda da venda de energia no mercado de curto prazo, em que os valores sdo
determinados conforme a demanda e o Prego de Liquidag&o das Diferengas (PLD) vigente. A receita de autoprodugéo advém da energia gerada e utilizada pela prépria companhia. Por fim, a receita

com novas vendas no varejo € proveniente da proje¢do de novos contratos de energia, reflexo da renovagéo da base contratual.

Essas receitas sdo calculadas com base no volume de geragéo de energia, em megawatt-hora (MWh), multiplicado pelo ticket médio previamente estabelecido em contratos, expresso em reais por
megawatt-hora (R§/MWh).

= Receita Contratada - A receita contratada contempla os PPAs integrantes do portfélio da companhia e foi projetada considerando-se as informagdes fornecidas pela administragdo da companhia
e um volume de energia contratada de 260.941 MWh para o exercicio de 2025. Esse volume foi estabelecido em conformidade com os contratos firmados pela companhia e apresenta uma
redugdo gradual ao longo do periodo, até zerar apés 2040, o que reflete o término dos compromissos contratuais vigentes. Foi considerado um ticket médio de R$ 255,1 para o primeiro periodo
projetado, como uma média dos contratos contemplados no arquivo de portfolio encaminhado pela companhia, com reajuste nos anos seguintes conforme a curva de pregos disposta nos
respectivos contratos.

= Receita Descontratada — A receita descontratada corresponde a venda de energia no mercado SPOT e foi projetada considerando-se um volume de energia de 311.517 MWh para o exercicio
de 2025. Esse volume foi estabelecido conforme o excedente do volume gerado em relagéo a energia contratada nos contratos de PPA, até zerar apos 2075, o que reflete o término do contrato
de outorga. Foi considerado um ticket médio de R$ 228,5 para o primeiro periodo projetado, com reajuste nos anos seguintes de acordo com a curva forward DCIDE, publicada pela BBCE.

= Receita Autoprodugao - A receita de autoprodugéo é oriunda do PPA firmado com a WEG e foi projetada considerando-se um volume de energia contratada de 262.939 MWh para o exercicio

sse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.

de 2025. Esse volume foi estabelecido em conformidade com os contratos firmados pela companhia e apresenta variagdes nos anos seguintes, até zerar em 2044, o que reflete o término dos
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compromissos contratuais vigentes. Foi considerado um ticket médio de R$ 198,7 em termos reais, sendo reajustado conforme o portal de expectativas do Banco Central do Brasil (BACEN) para

o Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA).
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= Novas Vendas Varejo - A companhia projeta o inicio dessa linha de receita para dezembro de 2028, com base nas expectativas da administragéo. Para o exercicio de 2025, foi considerado
um volume de energia contratada de 1.488 MWh. Esse volume cresce gradualmente ao longo dos anos, atingindo 262.800 MWh em 2031, mantendo-se em niveis proximos a esse até 2043.
Posteriormente, espera-se que o volume atinja 613.200 MWh em 20486, estabilizando-se nesse patamar ao longo do periodo projetivo. Foi considerado um ticket médio de R$ 320,6 para o

primeiro periodo projetado, sendo reajustado conforme o portal de expectativas do Banco Central do Brasil (BACEN) para o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA).

Os graficos a seguir apresentam a evolugdo da ROB no periodo projetivo considerado para ANEMUS PARTICIPACOES.

RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) R$ (milhares)

255k 17,0%
o
4% T30 o qom 09 08%  08%  37% 3% 32%  33%  31%  32%  35% 3% 2% 62%  35%  38%  32%  35%
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37983 403285
324.554
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265315 273588 282358
190.018 2BATT 225930 pg705 222077 239396 240229 237888 232607 230756 232704 241381 248.866 296.853

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050

mmmm Energia contratada (R$ mil) e Energia descontratada (R$ mil) Autoproducéo (R$ mil) Novas Vendas Varejo (R$ mil) =8 (% crescimento ROB)
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RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) R$ (milhares)
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= Energia contratada (R$ mil) i Energia descontratada (R$ mil) Autoprodugéo (RS mil) Novas Vendas Varejo (R$ mil) =& (% crescimento ROB)

DEDUGOES/TRIBUTOS SOBRE AS RECEITAS BRUTAS
As deducdes sobre a receita sdo compostas pelos impostos incidentes sobre os servicos de geragao de energia elétrica.

Os impostos foram projetados considerando-se as aliquotas vigentes na tributagéo de lucro presumido, sendo 0,65% para o PIS e 3,0% para o COFINS, para todo o periodo projetivo. Adicionalmente,
considerou-se uma deducéo de R$ 50 mil de PIS e de R$ 231 mil de COFINS para o primeiro periodo, referente a operagéo BTG.

CUSTOS OPERACIONAIS

Os custos atribuiveis & operagdo de ANEMUS PARTICIPACOES foram projetados de acordo com as expectativas da administragéo. Para o calculo do custo dos servigos prestados pela companhia,

considerou-se um percentual varidvel sobre a receita operacional liquida (ROL), conforme a variagéo de cada um dos dispéndios descritos a seguir.

= Compra de Energia - Os custos com compra de energia correspondem as despesas associadas a aquisi¢éo de energia necessaria para cumprir os contratos firmados pela companhia, sendo
divididos entre:
o Portfdlio - Abrange & energia garantida, vendida por meio de contratos de longo prazo firmados previamente pela companhia. As compras s&o planejadas e acordadas com antecedéncia,

permitindo @ ANEMUS PARTICIPAGOES garantir um suprimento estavel e previsivel de energia a pregos negociados, feitos com o objetivo de mitigar a volatilidade do mercado. O volume
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o Balango Energético - Refere-se aos custos relacionados & aquisicdo de energia necessaria para equilibrar o balanco energético da ANEMUS PARTICIPACOES em periodos em que a

demanda excede a quantidade de energia previamente contratada. As compras visam suprir déficits pontuais de energia e garantir que a empresa possa cumprir integralmente suas obrigagdes
contratuais, ajustando o fornecimento as necessidades reais de consumo. O volume de compra foi projetado em 68.017 MW em 2025, com redugdes ao longo dos anos seguintes até zerar
em maio de 2034, conforme término do estoque energético da companhia. O ticket médio em reais por megawatt-hora (R$/MWh) foi projetado em R$ 93 para janeiro de 2025, com variagdes
nos anos seguintes conforme o prego do PLD projetado para os anos seguintes, de acordo com a curva de pregos futura do mercado de energia, publicada pela BBCE, acrescido de um
spread de prego de R$ 50 por megawatt-hora (R$/MWh).
= Operagdo e Manutengdo (O&M) - Os custos de O&M referem-se aos gastos associadas a operagéo e a manutengao das plantas geradoras de energia da companhia, conforme descritos a

sequir:

o O&M Turbinas - Representam os custos associados a operagao e & manutengéo das turbinas das plantas geradoras. Foram projetados considerando-se um dispéndio de R$ 13.171 mil em
2025, com reajuste anual pelo IPCA de longo prazo estimado pelo Sistema de Expectativas do Banco Central do Brasil.

o 0&M BoP (Cotesa, Link, Way2, Seq. Patr.) - Refere-se aos custos relacionados a linhas de rede de média-tenséo: SE Elevadora Anemus, Linha de Transmiss&o, Bay Currais Novos. Foram

projetados considerando-se um dispéndio de R$ 1.713 mil em 2025, com reajuste pelo IPCA de longo prazo estimado pelo Sistema de Expectativas do Banco Central do Brasil, conforme
previsto contratualmente.
o Seguros - Representam os custos com seguro da operacdo, tendo sido projetado um dispéndio de R$ 1.812 mil em 2025, com reajuste mensal pelo IPCA de longo prazo estimado pelo
Sistema de Expectativas do Banco Central do Brasil.
= [Leasing - Refere-se aos custos associadas a locagéo de ativos, como equipamentos, turbinas, geradores ou até mesmo terrenos e instalagdes utilizados para a produgéo de energia. Esses
dispéndios equivalem a R$ 2.263 mil em 2025, correspondendo a 1,2% da receita total, esse percentual cresce gradativamente até atingir 1,5% da ROL em 2033. Esse percentual foi utilizado
ao longo de todo o periodo projetivo.
= Tarifa de Uso do Sistema de Transmissao (TUST) - O custo de TUST corresponde aos gastos atrelados a utilizagéo da infraestrutura de transmisséo de energia elétrica pelas plantas geradoras
da companhia, sendo calculado com base no ticket médio em reais por megawatt-hora (R$/MWh) para cada volume gerado de energia em MWh. O volume projetado corresponde a somatdria
dos volumes referentes as receitas contratadas, descontratadas e de autoproducao, considerados na receita operacional bruta da companhia. Ja o ticket médio considerado para 2025 é de

R$ 5,54, sendo reajustado mensalmente pela projecdo do IPCA de longo prazo estimada pelo sistema de expectativas do Banco Central do Brasil, conforme previsto contratualmente.
DESPESAS OPERACIONAIS

As despesas de ANEMUS PARTICIPACOES incluem custos operacionais com aluguel, marketing, tecnologia, servicos prestados por terceiros, utilidades, viagens e reestruturagdo. Destacam-se

gastos com consultorias, publicidade, infraestrutura, transporte e laudos relacionados a recuperagéo judicial.
Apresentamos cada uma das linhas de despesas e respectivas premissas consideradas na projegao:

4
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= Despesas Gerais (G&A) — Representam custos associados a administragao e a operagao da empresa, incluindo despesas com materiais de escritdrio, manutencdo de instalagdes, seguros,
treinamento de pessoal e outros gastos administrativos. Foram projetadas considerando-se um dispéndio de R$ 6.375 mil em 2025, equivalente a 3,5% da ROL. Mantendo-se proximo a este

patamar no restante do periodo projetivo.

EARNINGS BEFORE INTEREST, TAXES, DEPRECIATION, AND AMORTIZATION (EBITDA)

Os graficos a seguir ilustram a projecdo do EBITDA e da margem EBITDA de ANEMUS PARTICIPACOES, resultante das premissas descritas anteriormente.

R$ (milhares) EBITDA (=)

0 % 733%  739% 7% T36%  736%  737%  736%  73.6%
708% 1% 708% 2%  [2A4%  729% : 4-\72&12% 3% T12% 7% 703%  69.9%  698%  69.8% 6750/ 69,3%

g - ® 317.233

328.336
307.608

. 296.140
, 269.834
216.655
196.515  196.782
184196 189.879
167.072 168.807 168.014 165.606 1g5761 170648 175923 119773
162705 454 ocy 152042 160.885  159.667
: 145936
107141IIIIIIIIIII

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050
mmm PROJETADO ~ ==@=margem Ebitda (Ebitda/ROL)
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R$ (milhares) EBITDA (=)

73,6% 73,7% 73,6% 73,6% 73,6% 73,7% 73,6% 736%  73,6% 73,7% 736%  73,6% 73,6% 737%  73,6% 73,6% 736%  73,7% 73,6% 73,6% 73,6% 73,7% 73,6% 73,6% 73,6%

749609 10938
724347

676185 (0237
653319 676

631.226
612.076
589.257
569.330
533389 990.077
513.503
432356 447488 464.817  479.361 496.138
405.062 417.735 . -
376.773  389.960
339.828 352.988 364.032

2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060 2061 2062 2063 2064 2065 2066 2067 2068 2069 2070 2071 2072 2073 2074 2075
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribuigdo social de ANEMUS PARTICIPACOES foram projetados considerando-se o regime de tributag&o de lucro presumido, no qual a empresa esta inserida. Dessa
maneira, para toda a ROB, exceto a receita de autoprodugao, foi aplicada uma taxa de presungéo de 8% para o IR e de 12% para a CSLL. O IR foi calculado a partir da aliquota de 15% sobre a base

inferior a R$ 240 mil anuais, mais 10% sobre o excedente desse valor. Para a contribuicao social, levou-se em conta a aliquota de 9% sobre o lucro antes dos impostos.

Para a receita de autoproducao, considerou-se uma taxa de presuncao de 25% para IR e CSLL, conforme legislacao tributaria para operagdes comerciais. O IR foi calculado a partir da aliquota de

15% sobre a base inferior a R$ 240 mil anuais, mais 10% sobre o excedente desse valor. Para a contribuigdo social, levou-se em conta a aliquota de 9% sobre o lucro antes dos impostos.
CAPEX

O contrato de autoprodugao, firmado por equiparacdo com a WEG, decorre de uma divida de CAPEX que ANEMUS PARTICIPACOES possuia com a referida fornecedora. Esse contrato contempla

investimentos em O&M dos aerogeradores do Complexo Eolico Anemus Participagdes, tendo sido projetado com base nas premissas e condigOes estabelecidas contratualmente.

esse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.
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DETERMINAGAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia WACC, em que o custo de capital é determinado pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital (préprio e de

terceiros), conforme a tabela abaixo.

As principais premissas adotadas para a defini¢do da taxa de desconto estéo listadas a seguir.

=  Estrutura de capital - Foi pautada na média aritmética das companhias comparaveis selecionadas para a amostra do Beta.

= Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido) — Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/01/2020 e 31/12/2024. Fonte:
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http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.
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Beta d - Equivalente ao Beta historico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos, do setor de energia, em que a empresa esta inserida. A amostra de comparaveis foi pesquisada no banco

de dados da S&P Capital 1Q.

Beta r - Beta realavancado pela estrutura de capital da empresa’.

Prémio de risco - Corresponde ao spread entre SP500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.
Prémio pelo tamanho - Fonte: 2024 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago: LLC, 2024.
Risco-Brasil — Fonte: Banco Central de la Republica Dominicana

Custo de captagdo - E determinado pelo custo de captagdo médio da 2W Ecobank ponderado na data-base.

Taxa de inflagao americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/publications/mpr_default.htm.

Taxa de inflagdo brasileira de longo prazo - Fonte: https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.

CALCULO DO VALOR OPERACIONAL

Com base no fluxo de caixa operacional projetado para os proximos 51 (cinquenta e um) anos, descontamos os resultados a valor presente, por meio da taxa de desconto nominal descrita no item

anterior.

ENDIVIDAMENTO LiQUIDO

Foi considerado um endividamento liquido de R$ 680.867 mil na data-base, conforme o quadro abaixo.

fls. 5066

Divida Liquida | R$ (milhares)

ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores Nominais dezembro, 2024
..... BN 08 e
Disponibilidades (+) 6.129
PSSV e
Empréstimos e Financiamentos (-) (686.996)
Divida Liquida (-) (680.867)

"Betar =Betal x (14 (1—1t) X (2)).

8
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ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS

A projecgéo de resultados prevé uma compra de 313 contratos de PPA de 2W para Anemus, no segundo semestre de 2025, totalizando 20,06 MWm, com vigéncia média de 7,85 anos. O pagamento

dessa cessdo de contratos esta programado para os anos de 2025 e 2026, como partes relacionadas.

Foram considerados passivos ndo operacionais de R$ 175.930 mil na data-base, conforme o quadro abaixo.

Ativos e Passivos Nao-Operacionais | R$ (milhares)

ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores Nominais dezembro, 2024
Ativos
"~ PartesRelacionadas de Longo Prazo ~~ (+) 967
Passivos

Partes Relacionadas (-) )
Tributos de Longo Prazo (-) )
Provisdes Para Contingéncias de Longo Prazo (-) )
Outros Passivos Circulantes (-) (104.283)
Outros Passivos Circulantes (-) )
Passivo Liquido Nao-Operacional Liquido (-) )

VALOR ECONOMICO DE ANEMUS PARTICIPAGOES

Sintetizando os itens anteriormente mencionados, detalhados no Anexo 1B, chegamos aos seguintes valores:

VALOR OPERACIONAL | R$ (milhares)

esse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.

ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores Nominais dezembro, 2024
Taxa do Retorno Esperado [-/+] 14,4% 14,5% 14,7%
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO | ANEMUS WIND PARTICIPAGOES 1.164.910 1.150.676 1.136.793
VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 1.164.910 1.150.676 1.136.793
Divida Liquida (680.867) (680.867) (680.867)
Passivo Liquido Ndo-Operacional Liquido (175.930) (175.930)  (175.930)
VAL(_)R ECONOMICO 308.113 293.879  279.996
(Equity Value)
Percentual de Participagéo 93,5%
EQUIVALENCIA PATRIMONIAL 288.086 274777  261.796

original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJMJ25414849730 .
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Ativos Fixos | R$ (milhares)
ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais

dezembro, 2024

Custo Imobilizado

fls. 5068

ATIVOS_E_PASSIV

Edificagdes / Imbveis 241.686

Maquinas e Equipamentos 867.902

Qutros Imobilizados 7.858
Custo Intangivel

Softwares 36
Depreciacdo / Amortizacdo

Depreciacao de Edificacdes / Imoveis (-) (7.800)

Depreciagéo de Maquinas e Equipamentos (-) (28.007)

Depreciacéo de Outros Imobilizados (-) (254)
Ativo Fixo Residual | ANEMUS WIND PARTICIPACOES (+) 1.081.421

Divida Liquida | R$ (milhares)

ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais dezembro, 2024
Ativos

Disponibilidades (+) 6.129
Passivos

Empréstimos e Financiamentos (-) (686.996)
Divida Liquida (-) (680.867)

Ativos e Passivos Nao-Operacionais | R$ (milhares)

ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais dezembro, 2024
Ativos

Partes Relacionadas de Longo Prazo (+) 967
Passivos

Partes Relacionadas (-) (30.270)

Tributos de Longo Prazo (-) (31.709)

Provisdes Para Contingéncias de Longo Prazo (-) (5.731)

Outros Passivos Circulantes (-) (104.283)

Qutros Passivos Circulantes (-) (4.904)
Passivo Liquido Nao-Operacional Liquido (-) (175.930)

—_
p—

Este daglimen
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PROJECAQ OPERACIONAL | R$ (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045
ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais
RECEITA OPERACIONAL BRUTA [ ROB ( +) 190.018 238.477 225.939 213.796 222977 239.356 240.229 237.888 232.697 230.756 232.704 241.381 248.866 256.853 265.315 273.588 282.358 292.230 302.781 324.554 379.8.
(% crescimento ROB) nla 255% -5.3% -5.4% 4.3% 7.3% 0.4% -1.0% -2.2% -0.8% 0.8% 37% 31% 3.2% 3.3% 31% 3.2% 3.5% 3.6% 7.2% 17.0%
S
Energia contratada (R$ mil) 66.579 100.167 91.352 83.752 74.307 58.635 52.367 39.242 24.694 13.846 4.880 4.829 4.945 4240 3.635 92 - - - - .2
<«
Volume eneraia contratada (MWh) 260.941 352.341 307.348 278.798 242.760 178.418 155.402 112.211 68.812 36.536 12.874 12.443 12.443 9.570 7.681 189 - - - g
~
Preco médio (R$) 2551 284 297 300 306 329 337 350 359 379 379 388 397 443 473 488 %
Lo
Energia descontratada (R$ mil) 71.182 82139 75.812 68.272 41.655 25.505 26.685 31.370 35.346 38.209 42.869 44.600 45.794 47.551 49.440 53.226 55.002 56.916 58.432 104.698 44.498
N
Volume eneraia descontratada (MWh) 311.517 319.237 333.352 312.180 197.495 120.162 123.194 142.318 154.933 161.819 175.416 176.328 175.847 176.422 177.227 184.345 184.054 184.054 182.566 316.054 129. 75%
=4
Preco médio (R$) 2285 257 227 219 211 212 217 220 228 236 244 253 260 270 279 289 299 309 320 331 34'&:
Novas Vendas Vareio (R$ mil) - - - 417 43.749 89.736 93.405 96.939 100.058 103.560 107.185 111.240 114.819 118.837 122.997 127.650 131.757 136.369 141.941 219.856 335.335
=)
Volume eneraia contratada (MWh) - - 1.488 131.856 261.312 262.800 263.520 262.800 262.800 262.800 263.520 262.800 262.800 262.800 263.520 262.800 262.800 264.288 395.520 58286@
o
Preco médio (R$) - - 320.6 332 343 355 368 381 394 408 422 437 452 468 484 501 519 537 556 57§
o
Autoproducéo (R$ mil) 52.257 56.172 58.776 61.294 63.266 65.480 67.772 70.336 72.599 75.140 71.770 80.713 83.309 86.225 89.243 92.619 95.599 98.945 102.408 - Sy
=)
Volume autoproducéo (MWh) 262.939 262.800 262.800 263.520 262.800 262.800 262.800 263.520 262.800 262.800 262.800 263.520 262.800 262.800 262.800 263.520 262.800 262.800 262.800 - ?
o
Preco médio (R$) 198.7 214 224 233 241 249 258 267 276 286 296 306 317 328 340 351 364 37 390 o
3~
(92}
IMPOSTOS E DEDUCOES SOBRE ROB (- ) (7.217) (8.704) (8.247) (7.804) (8.139) (8.736) (8.768) (8.683) (8.493) (8.423) (8.494) (8.810) (9.084) (9.375) (9.684) (9.986) (10.306) (10.666) (11.052) (11.846) (13.@
(% ROB) -3.8% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3,7”48
[3~
PIS (1.235) (1.550) (1.469) (1.390) (1.449) (1.556) (1.561) (1.546) (1.513) (1.500) (1.513) (1.569) (1.618) (1.670) (1.725) (1.778) (1.835) (1.899) (1.968) (2.110) (2.46%7
(% ROB) -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0,7%4
o
COFINS (5.701) (7.154) (8.778) (6.414) (6.689) (7.181) (7.207) (7.137) (6.981) (6.923) (6.981) (7.241) (7.466) (7.706) (7.959) (8.208) (8.471) (8.767) (9.083) (9.737) [11,39‘5\)‘53
(% ROB) -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3,0@
172
PIS Operacao BTG (50) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - S-S
(% ROB) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0‘0”/%
COFINS Operacao BTG (231) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - E
(% ROB) -0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0‘0”:/8
=
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA | ROL (=) 182.801 229.773 217.692 205.992 214.838 230.620 231.460 229.205 224.203 222.333 224.210 232.571 239.783 247.478 255.631 263.602 272.052 281.564 291.730 312.707 3659680
(% crescimento ROL) nla 257% -5.3% -5.4% 4.3% 7.3% 0.4% -1.0% -2.2% -0.8% 0.8% 37% 31% 3.2% 3.3% 31% 3.2% 3.5% 3.6% 7.2% 17‘0ED
CUSTO OPERACIONAL ( -) (69.285) (60.075) (55.521) (48.317) (52.951) (55.396) (54.216) (52.458) (49.559) (52.093) (54.861) (56.789) (58.762) (60.821) (64.747) (67.906) (70.271) (72.730) (75.281) (78.083) (82.47§
(% ROL) -37.9% -26,1% -25,5% -23.5% -24,6% -24,0% -23.4% -22.9% -221% -23.4% -24,5% -24,4% -24,5% -24,6% -25,3% -25,8% -25,8% -25,8% -25,8% -25,0% -22,5%
O
Compra de energia (portifolio) (22.514) (12.479) (8.646) - - - - - - - - - - - - - - - - - -=
(% ROL) -12.3% -5.4% -4,0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% QO?é
L
Compra de energia (balanco energético) (17.297) (14.172) (12.071) (12.404) (12.715) (12.078) (9.408) (6.122) (1.657) (190) 0 0 0 0 0 - - - - - (1.022
(% ROL) -9.5% -6.2% -5,5% -6.0% -59% -5.2% -4.1% -2.7% -0.7% -0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% -0,3%3
Sequros (1.812) (1.910) (1.998) (2.078) (2.151) (2.226) (2.304) (2.385) (2.468) (2.555) (2.644) (2.737) (2.832) (2.931) (3.034) (3.140) (3.250) (3.364) (3.482) (3.603) [3,735
(% ROL) -1.0% -0.8% -0.9% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.1% -1.1% -1.2% -1.2% -1.2% -1.2% -1.2% -1.2% -1.2% -1.2% -1.2% -1.2% 1,075
2
TUST (10.516) (11.049) (11.567) (12.027) (12.462) (12.898) (13.350) (13.817) (14.301) (14.801) (15.319) (15.856) (16.410) (16.985) (17.579) (18.195) (18.831) (19.490) (20.173) (20.879) (21.60!
(% ROL) -5,8% -4.8% -5,.3% -5,8% -5.8% -5,6% -5,8% -6.0% -6.4% -6.7% -6.8% -6.8% -6.8% -6.9% -6.9% -6.9% -6.9% -6.9% -6.9% -6.7% -597__
S
Leasing (2.263) 2.717) (2.661) (2.665) (2.843) (3.095) (3.177) (3.248) (3.305) (3.392) (3.470) (3.599) 3.711) (3.842) (3.975) (4.104) (4.235) (4.383) (4.542) (4.868) [5,672g_
(% ROL) -1.2% -1.2% -1.2% -1.3% -1.3% -1.3% -1.4% -1.4% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.6% -1.6% -1,6% -1.6% -1,6% -1.6% -1,6% -1.5%<
(<5
0&M BoP (1.713) (1.799) (1.885) (1.961) (2.032) (2.103) (2177) (2.253) (2.332) (2.414) (2.498) (2.586) (2.676) (2.770) (2.867) (2.967) (3.071) (3.178) (3.290) (3.405) [3,52&
(% ROL) -0.9% -0.8% -0.9% -1.0% -0.9% -0.9% -0.9% -1.0% -1.0% -1.1% -1.1% -1.1% -1.1% -1.1% -1.1% -1.1% -1.1% -1.1% -1.1% -1.1% -1,02@
>
O&M Turbinas (13.171) (15.948) (16.692) (17.183) (20.748) (22.995) (23.800) (24.633) (25.495) (28.742) (30.930) (32.012) (33.133) (34.293) (37.292) (39.501) (40.883) (42.314) (43.795) (45.328) (46.91
(% ROL) -7.2% -6.9% -T.7% -8.3% -9.7% -10,0% -10.3% -10.7% -11,4% -12.9% -13.8% -13.8% -13.8% -13.9% -14,6% -15,0% -15,0% -15,0% -15,0% -14.5% -12.8
DESPESA OPERACIONAL ( -) (6.375) (6.993) (7.317) (11.739) (8.945) (8.152) (8.438) (8.733) (9.039) (9.355) (9.682) (10.021) (10.372) (10.735) (11.111) (11.500) (11.902) (12.319) (19.667) (17.969) (13.65¢
(% ROL) -3.5% -3.0% -34% -5.7% -4.2% -3.5% -3.6% -3.8% -4,0% -4.2% -4.3% -4.3% -4.3% -4.3% -4.3% -4,4% -4.4% -4,4% -6.7% -5.7% -37%%
G8A (6.375) (6.993) (7.317) (11.739) (8.945) (8.152) (8.438) (8.733) (9.039) (9.355) (9.682) (10.021) (10.372) (10.735) (11.111) (11.500) (11.902) (12.319) (19.667) (17.969) [13,65@
(% ROL) -3.5% -3.0% -34% -57% -4.2% -3.5% -3.6% -3.8% -4,0% -4.2% -4.3% -4.3% -4.3% -4.3% -4.3% -4.4% -4.4% -4.4% -6.7% -5.7% -3,7‘@7
S
EBITDA Ex. IFRS16 (=) 107.141 162.705 154.854 145.936 152,942 167.072 168.807 168.014 165.606 160.885 159.667 165.761 170.648 175.923 179.773 184.196 189.879 196.515 196.782 216.655 269.83%5
% M. Ebitda Ex. Ifrs16 (=) 58.6% 70.8% 71.1% 70.8% 71.2% 72.4% 72.9% 733% 73.9% 72.4% 71.2% 71.3% 71.2% 71.1% 70.3% 69.9% 69.8% 69.8% 67.5% 69.3% 73, 7“/_%_
8
<5}
F=1

A aPsIs

AS]
Este dgslimen

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.
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PROJECAO OPERACIONAL | RS (milhares) 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060 2061 2062 2063 2064 2065 g
ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais 2
RECEITA OPERACIONAL BRUTA [ ROB ( +) 403.285 417.400 433173 447.130 462.779 478.977 497.076 513.092 531.050 549.637 570.406 588.785 609.392 630.721 654.554 675.644 699.291 723.767 751.115 75317 o
(% crescimento ROB) 6.2% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 32% o

S

Energia contratada (R$ mil) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - e
&

Volume eneraia contratada (MWh) - - - - - - - - - - - &5
~

Preco médio (RS) -8
[Tl

Energia descontratada (R$ mil) 38.151 39.486 40.960 42299 43779 45311 47.002 48.539 50.238 51.996 53.936 55.699 57.649 59.667 61.893 63.916 66.153 68.469 71.024 73.345 S
I

Volume eneraia descontratada (MWh) 107.511 107.511 107.751 107.511 107.511 107.511 107.751 107.511 107.511 107.511 107.751 107.511 107.511 107.511 107.751 107.511 107.511 107.511 107.751 107.511 g
=4

Preco médio (R$) 355 367 380 393 407 421 436 451 467 484 501 518 536 555 574 595 615 637 659 682 R
=3

Novas Vendas Vareio (R$ mil) 365.134 377.914 392.213 404.831 419.000 433.665 450.073 464.553 480.812 497.641 516.469 533.085 551.743 571.054 592.660 611.728 633.138 655.298 680.091 7019711 @©
=)

Volume eneraia contratada (MWh) 613.200 613.200 614.880 613.200 613.200 613.200 614.880 613.200 613.200 613.200 614.880 613.200 613.200 613.200 614.880 613.200 613.200 613.200 614.880 613.200 E
o

Preco médio (R$) 595 616 638 660 683 707 732 758 784 812 840 869 900 931 964 998 1.033 1.069 1.106 1.145 §
o

Autoproducéo (R$ mil) - - - - - - - - - - - - - . - . - . - - s
i<}

Volume autoproducéo (MWh) - - - - - - - - - - - %
. o

Preco médio (R$) [=
3~

(92}

IMPOSTOS E DEDUCOES SOBRE ROB (- ) (14.720) (15.235) (15.811) (16.320) (16.891) (17.483) (18.143) (18.728) (19.383) (20.062) (20.820) (21.491) (22.243) (23.021) (23.891) (24.661) (25.524) (26.417) (27.416) (28.299) %

(% ROB) -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% _8

<

PIS (2.621) (2.713) (2.816) (2.906) (3.008) (3.113) (3.231) (3.335) (3.452) (3573) (3.708) (3.827) (3.961) (4.100) (4.255) (4.392) (4.545) (4.704) (4.882) (5.040) &

(% ROB) -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% 07% W

o

COFINS (12.099) (12.522) (12.995) (13.414) (13.883) (14.369) (14.912) (15.393) (15.931) (16.489) (17.112) (17.664) (18.282) (18.922) (19.637) (20.269) (20.979) (21.713) (22.533) (23.260) -qcs

(% ROB) -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% _%

172

PIS Operacao BTG - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - =

(% ROB) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% %

COFINS Operacao BTG - . . . - - - . . - . - . - . - . - . .8

(% ROB) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% _g

=

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA | ROL (=) 388.566 402.165 417.362 430.810 445.888 461.494 478.932 494.364 511.667 529.575 549.586 567.294 587.149 607.699 630.662 650.983 673.767 697.349 723.700 747018 ©

(% crescimento ROL) 6.2% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% g

CUSTO OPERACIONAL ( -) (88.304) (91.395) (94.611) (97.904) (101.331) (104.877) (108.568) (112.347) (116.279) (120.349) (124.584) (128.921) (133.433) (138.103) (142.963) (147.940) (153.118) (158.477) (164.054) (169.764) E

(% ROL) -22,7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22,7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% o

O

Compra de enerqia (portifolio) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - =

(% ROL) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% é

L

Compra de energia (balanco energético) (3.924) (4.061) (4.203) (4.350) (4.502) (4.660) (4.823) (4.992) (5.167) (5.347) (5.535) (5.728) (5.929) (8.136) (6.351) (8.573) (6.804) (7.042) (7.288) (7.543)

(% ROL) -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% 2

Sequros (3.860) (3.995) (4.135) (4.280) (4.430) (4.585) (4.745) (4.911) (5.083) (5.261) (5.445) (5.636) (5.833) (6.037) (6.248) (6.467) (6.693) (6.928) (7.170) (7.421) ©

(% ROL) -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% 9

2

TUST (22.366) (23.149) (23.959) (24.797) (25.665) (26.564) (27.493) (28.456) (29.451) (30.482) (31.549) (32.653) (33.796) (34.979) (36.203) (37.470) (38.782) (40.139) (41.544) (42.998) E

(% ROL) -5.8% -5,8% -57% -5,8% -5.8% -5.8% -5.7% -5,8% -5,8% -5,8% -57% -5,8% -5,8% -5,8% -57% -5,8% -5,8% -5,8% -57% 58% L

=

Leasing (5.951) (6.159) (6.392) (6.597) (6.828) (7.067) (7.335) (7.571) (7.836) (8.110) (8.417) (8.688) (8.992) (9.308) (9.658) (9.969) (10.318) (10.679) (11.083) (11.440) g_

(% ROL) -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -15% =

(<5

0&M BoP (3.647) (3.775) (3.907) (4.044) (4.185) (4.332) (4.483) (4.640) (4.803) (4.971) (5.145) (5.325) (5.511) (5.704) (5.904) (8.110) (6.324) (6.545) (6.775) (7.012) £

(% ROL) -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% S

O&M Turbinas (48.557) (50.256) (52.015) (53.836) (55.720) (57.670) (59.689) (61.778) (63.940) (66.178) (68.494) (70.891) (73.372) (75.941) (78.598) (81.349) (84.197) (87.143) (90.194) (93.350) -E

(% ROL) -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% g

=

DESPESA OPERACIONAL ( -) (14.136) (14.631) (15.143) (15.673) (16.221) (16.789) (17.377) (17.985) (18.614) (19.266) (19.940) (20.638) (21.360) (22.108) (22.882) (23.682) (24.511) (25.369) (26.257) (27.176) "@

(% ROL) -36% -3.6% -3.6% -3.6% -36% -36% -36% -3.6% -3.6% -36% -3.6% -36% -3.6% -36% -3.6% -36% -3.6% -36% -3.6% -3.6% £

G8A (14.136) (14.631) (15.143) (15.673) (16.221) (16.789) (17.377) (17.985) (18.614) (19.266) (19.940) (20.638) (21.360) (22.108) (22.882) (23.682) (24.511) (25.369) (26.257) (27.176) §

(% ROL) -3,6% -3.6% -3.6% -3.6% -3,6% -3,6% -3,6% -3.6% -3.6% -3,6% -3.6% -3,6% -3.6% -3,6% -3.6% -3,6% -3.6% -3,6% -3.6% -3.6% =)

S

o

EBITDA Ex. IFRS16 (=) 286.126 296.140 307.608 317.233 328.336 339.828 352,988 364.032 376.773 389.960 405.062 417.735 432.356 447.488 464.817 479.361 496.138 513.503 533.389 550.077 ©

% M. Ebitda Ex. Ifrs16 (=) 736% 73.6% 73.7% 73.6% 736% 736% 737% 73.6% 73.6% 736% 73.7% 73,6% 73.6% 736% 73.7% 736% 73.6% 736% 73.7% 73.6% g

9

o

<5}

A aPsIs

w
Este dasimento

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.
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PROJECAO OPERACIONAL | RS (milhares) 2066 2067 2068 2069 2070 2071 2072 2073 2074 2075 g
ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais 2
RECEITA OPERACIONAL BRUTA [ ROB ( +) 802.453 830.539 861.922 889.694 920.833 953.062 989.075 1.020.944 1.056.677 1.093.661 o
(% crescimento ROB) 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% =)

S

Energia contratada (R$ mil) - - - - - - - - - - e
&

Volume eneraia contratada (MWh) - - - - o
~

Preco médio (RS) -8
[Tl

Energia descontratada (R$ mil) 75.912 78.569 81.501 84.166 87.111 90.160 93.525 96.582 99.962 103.461 S
I

Volume eneraia descontratada (MWh) 107.511 107.511 107.751 107.511 107.511 107.511 107.751 107.511 107.511 107.511 g
=4

Preco médio (R$) 706 731 756 783 810 839 868 898 930 962 R
Novas Vendas Vareio (R$ mil) 726.540 751.969 780.421 805.528 833.722 862.902 895.551 924.362 956.715 990.200 g
=)

Volume eneraia contratada (MWh) 613.200 613.200 614.880 613.200 613.200 613.200 614.880 613.200 613.200 613.200 E
o

Preco médio (R$) 1.185 1.226 1.269 1.314 1.360 1.407 1.456 1.507 1.560 1.615 §
o
Autoproducéo (RS mil) - - - - - - - - - - S
i<}

Volume autoproducéo (MWh) - - - - %
. o

Preco médio (R$) [=
3~

(92}

IMPOSTOS E DEDUCOES SOBRE ROB (- ) (29.290) (30.315) (31.460) (32.474) (33.610) (34.787) (36.101) (37.264) (38.569) (39.919) %

(% ROB) -3.7% -37% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% -3.7% _g

<

PIS (5.216) (5.399) (5.602) (5.783) (5.985) (6.195) (6.429) (6.636) (6.868) (7.109) k7

(% ROB) -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% -0.7% Ll

o

COFINS (24.074) (24.916) (25.858) (26.691) (27.625) (28.592) (29.672) (30.628) (31.700) (32.810) -g

(% ROB) -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% -3.0% _%

172

PIS Operacao BTG - - - - - - - - - - =

(% ROB) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% %

COFINS Operacao BTG - - - - - - - - - - =

(% ROB) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% _g

=

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA | ROL (=) 773.163 800.224 830.462 857.220 887.223 918.276 952.974 983.680 1.018.109 1.053.742 e

(% crescimento ROL) 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% 3.5% g

CUSTO OPERACIONAL ( -) (175.706) (181.856) (188.255) (194.808) (201.627) (208.684) (216.027) (223.547) (231.371) (239.469) E

(% ROL) -22,7% -22.7% -22.7% -22,7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% -22.7% o

O

Compra de energia (portifolio) - - - - - - - - - - =

(% ROL) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% é

L

Compra de energia (balanco energético) (7.807) (8.080) (8.363) (8.656) (8.959) (9.272) (9.597) (9.933) (10.281) (10.640) —

(% ROL) -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% 2

Sequros (7.681) (7.950) (8.228) (8.516) (8.814) (9.122) (9.442) 9.772) (10.114) (10.468) ©

(% ROL) -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% -1.0% 9

2

TUST (44.503) (46.061) (47.673) (49.341) (51.068) (52.856) (54.706) (56.620) (58.602) (60.653) E

(% ROL) -5.8% -5.8% -5.7% -5.8% -5,8% -5,8% -5.7% -5,8% -5.8% -5,8% —

=

Leasing (11.840) (12.255) (12.718) (13.128) (13.587) (14.063) (14.595) (15.064) (15.591) (16.137) g_

(% ROL) -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% -1.5% =

(<5

O&M BoP (7.257) (7.511) (7.774) (8.046) (8.328) (8.619) (8.921) (9.233) (9.556) (9.891) £

(% ROL) -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% -0.9% S

O&M Turbinas (96.618) (99.999) (103.499) (107.122) (110.871) (114.751) (118.768) (122.925) (127.227) (131.680) -E

(% ROL) -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% -12.5% %

=

DESPESA OPERACIONAL ( -) (28.127) (29.112) (30.131) (31.185) (32.277) (33.406) (34.576) (35.786) (37.038) (38.335) ‘»

(% ROL) -36% -3.6% -36% -36% -3.6% -3.6% -36% -36% -36% -3.6% £

G8A (28.127) (29.112) (30.131) (31.185) (32.217) (33.406) (34.576) (35.786) (37.038) (38.335) E

(% ROL) -3,6% -3.6% -3,6% -3,6% -3.6% -3.6% -3,6% -3,6% -36% -3.6% =)

S

o

EBITDA Ex. IFRS16 (=) 569.330 589.257 612.076 631.226 653.319 676.185 702.371 724.347 749.699 775.938 =

% Ma. Ebitda Ex. Ifrs16 (=) 736% 73.6% 737% 736% 73.6% 73.6% 737% 736% 736% 73.6% g

9

o

<5}

S
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IMOBILIZADO [RS (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 203 1
ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores N 38
INVESTIMENTO TOTAL (MANUTENGAO + EXPANSAO) 5.431 5913 S
[72]

IMOBILIZADO CUSTO (ORIGINAL) 1122877 1128790 1128790 1128790 1128790  1.128.790  1.128.790  1.128.790 1128790 1128790  1.128.790  1.128.790  1.128.790  1.128.790  1.128.790  1.128.790  1.128.790  1.128.790 1.128.790'§
DEPRECIACAQ IMOBILIZADO ORIGINAL 16.204 16.204 16.204 16.204 16.204 16.204 16.204 16.204 16.204 16.204 16.204 16.204 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.204S
IMOBILIZADO EM CURSO 5.431 5913 - - - . . . . . . . . . . - - - -
VALOR RESIDUAL 1070522  1.060.141  1.043.848  1.027.554  1.011.260 994.966 978.673 962.379 946.085 929.791 913.498 897.204 880.910 864.616 848.323 832.029 815.735 799.441 783.148 3
DEPRECIACAQ INVESTIMENTO - - - - - - - - - - - - - - - - - - -

DEPRECIACAO TOTAL 16.294 16.294 16.204 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294 16.294

A aPsIs

(€]
=
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IMOBILIZA

, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob 0 nimero WJMJ%414849730

IMOBILIZADO | R$ (milhares)
ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores N

2044

2045

2046

2047

2048

2049

2050

2051

2052

2053

2054

2055

2056

2057

2058 2059 2060 2061 2062

INVESTIMENTO TOTAL (MANUTENCAO + EXPANSAO)

IMOBILIZADO CUSTO (ORIGINAL)
DEPRECIACAO IMOBILIZADO ORIGINAL
IMOBILIZADO EM CURSO

VALOR RESIDUAL

DEPRECIACAQ INVESTIMENTO

1.128.790
16.294

766.854

1.128.790
16.294

750.560

1.128.790
16.294

734.266

1.128.790
16.294

717.973

1.128.790
16.294

701.679

1.128.790
16.294

685.385

1.128.790
16.294

669.091

1.128.790
16.294

652.798

1.128.790
16.294

636.504

1.128.790
16.294

620.210

1.128.790
16.294

603.916

1.128.790
16.294

587.623

1.128.790
16.294

571.329

1.128.790
16.294

555.035

1128790 1128790  1.128.790  1.128.790  1.128.790>
16.294 16.294 16.294 16.294 16.29%5
<

e Justica do Estado de Sao Paulo

N - - N T =
538.741 522.448 506.154 489.860 473.565

DEPRECIACAOQ TOTAL

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294

16.294 16.294 16.294 16.294

o
N
%

A aPsIs

D
=
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IMOBILIZADO | R$ (milhares)
ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores N

INVESTIMENTO TOTAL (MANUTENCAO + EXPANSAO)

IMOBILIZADO CUSTO (ORIGINAL)
DEPRECIACAO IMOBILIZADO ORIGINAL
IMOBILIZADO EM CURSO

VALOR RESIDUAL

DEPRECIACAQ INVESTIMENTO

DEPRECIACAOQ TOTAL

A aPsIs

fls. 5074
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CAPITAL_DE _GlI

CAPITAL DE GIRO | R$ (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042

ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores Nominais
CAIXA 91.362 152.257 146.878 137.791 143.005 158.508 160.666 159.085 156.481 151.888 148.912 154.036 158.091 162.542 165.736  169.084 173.775  179.470
Contas a receber 176.081 237.916  227.251 214.817 221463 238.654 240.629 237.503 233.041 231407 232125 240646 248132 256140 264.577 272.845 281490 291.334
Contas a pagar (84.720) (85.659) (80.373) (77.026) (78.458) (80.146) (79.963) (78.418) (76.560) (79.519) (83.213) (86.610) (90.041) (93.599) (98.841) (103.761) (107.716) (111.863)
COMPETENCIA 99.696  151.308 142.810 133.402 139.986 154.473 156.104 154.535 151.144 145.353 142.957 147.667 151176 155.053 157.480 160.486 164.705 169.838
Contas a receber 190.018  238.477 225939 213796 222977 239.356 240.229 237.888 232.697 230.756 232.704 241381 248.866 256.853 265.315 273.588 282.358  292.230
Contas a pagar (90.322) (87.169) (83.129) (80.393) (82.991) (84.883) (84.125) (83.352) (81.553) (85.403) (89.747) (93.715) (97.690) (101.800) (107.835) (113.102) (117.653) (122.393)

VARIACAO CAPITAL DE GIRO (8.334) 949 4.068 4.388 3.019 4.036 4.562 4.550 5.337 6.535 5.955 6.369 6.915 7.488 8.256 8.598 9.070 9.632

to é copia do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJM%414849730
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CAPITAL_DE _GlI

CAPITAL DE GIRO | R$ (milhares)
ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores

2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060 2061

ido Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob 0 nimero WJM%414849730

CAIXA

a

179.049  196.070  251.274  269.833  279.295 290.206  299.276  309.820 320.750 333.339 343.812 355.972 368.571 383.072 395.146 409.156  423.671  440.369  454.283S

Contas a receber
Contas a pagar

301.529 321.178  376.319  402.071 416144 431872 445783 461386 477.534 495583 511547 529451 547982 568.693 587.012 607.557 628.822 652.588 673.609‘3,:
(122.480) (125.108) (125.045) (132.238) (136.849) (141.666) (146.507) (151.566) (156.784) (162.243) (167.734) (173.479) (179.411) (185.620) (191.865) (198.401) (205.151) (212.218) (219.326%

COMPETENCIA

168.596  188.889 242.987 258.594 267.681 278.216  286.909 297.073 307.620 319.821 329.901 341.663 353.859 367.952 379.613 393.204 407.294 423.563  437.041=

Contas a receber
Contas a pagar

302.781 324554 379.832 403285 417400 433173 447130 462779 478.977 497.076 513.092 531.050 549.637 570406 588.785 609.392 630.721 654554 675.6443
(134.186) (135.665) (136.845) (144.692) (149.719) (154.957) (160.221) (165.707) (171.357) (177.254) (183.190) (189.387) (195.778) (202.453) (209.172) (216.188) (223.427) (230.991) (238.603}

VARIACAO CAPITAL DE GIRO

10.453 7.182 8287 11239 11614 11990 12368  12.748  13.130  13.518  13.911 14309 14712 15120  15.534  15.953  16.377  16.807  17.243»

A _aPsis

©
=
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CAPITAL_DE _GlI

CAPITAL DE GIRO | R$ (milhares) 2062 2063 2064 2065 2066 2067 2068 2069 2070 2071 2072 2073 2074 2075

ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores
CAIXA 470419  487.134 506.357 522.384 540.962 560.205 582.327 600.782 622.165 647.419 674.730 696.325 721.285 747.127
Contas a receber 697186  721.587 748860 772982 800.037 828.038 859.334 887.015 918.060 950.193  986.105  #HHHHHH i R
Contas a pagar (226.767) (234.453) (242.503) (250.598) (259.074) (267.833) (277.007) (286.233) (295.896) (302.773) (311.375) (321.545) (332.210) (343.241)
COMPETENCIA 452.735 469.003  487.773  503.341 521.453 540.225 561.868 579.839  600.730  629.727 656.134 677.691 702.608  728.391
Contas a receber 699.291 723767 751115 775317 802453 830.539 861.922 889.694 920.833 953.062 989.075 iHHHHHH HHHHHHHE  HHEHEH
Contas a pagar (246.556) (254.764) (263.343) (271.976) (281.000) (290.314) (300.054) (309.855) (320.103) (323.336) (332.942) (343.254) (354.069) (365.270)

VARIACAO CAPITAL DE GIRO 17.684  18.131 18.584  19.044  19.509  19.981  20.459  20.943 21435 17.692  18.596  18.635  18.677  18.736

to é copia do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJM%414849730

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.
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TAXA DE DESCONTO | R$
ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais

dezembro, 2024

ESTRUTURA DE CAPITAL

EQUITY / PROPRIO 58%

DEBT / TERCEIROS 42%

EQUITY + DEBT 100%
INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,8%

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO | Ke

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETAd 0,52

BETAT 0,88

PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,2%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 2,9%
RISCO BRASIL 2,5%

RISCO ESPECIFICO 0,0%
Ke em US$ (=) 14,8%
KeemR$ (=) 16,8%

CUSTO DA DIVIDA | Kd
Ke Nominal em R$ ( =) 11,3%
Kd Nominal com Beneficio Fiscal (=) 11,3%
WACC

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO | Ke 16,8%
CUSTO DA DIVIDA | Kd 11,3%
TAXA DE DESCONTO NOMINAL (=) 14,5%

fls. 5078

TAXA_DE_DESCON
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FLUXO DE CAIXA | RS (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2
ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais =}
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) 190.018 238477 225939 213.796 222.977 239.356  240.229  237.888  232.697  230.75f 232704 241381 2483866 256.853 265315 273.588 282358 292.230 302781 324554 379.832 403.285 417.400 433173 447.130 462779 478977 497.076 S
(% crescimento ROB) _ na 25,5% -53% -54% % 7.3% 0.4% -1.0% -2.2% -0.8% 0.8% 3.7% 3.1% 3.2% 3.1% 3.2% 3.5% 7.2% 17.0% 3.2% 3.5% 3.5% 38% ©
EDUCOES/IMPOSTOS ( - ), (1.217).....(8.704)  (8.247) . (7.804) . :493)....... (8:423) :494) ...(8.:810) ... (9.084) . (9.375) (9.986) _(10.306) _ (10.666) (11.846) _ (13.864) (16.320) _ (16.891) _ (17.483)  (18.143) &
ACIONAL LIQUIDA (ROL) 182.801  229.773 217.692  205.992 224203  222.3 224210 232571  239.7 247.47 263.60: 272,052 281.564 312.71 365.968 430.81 45.888 61494 478932 S
....CUSTOS OPERACIONAIS ( - ) (69.285) . (60.075)  (55.521)  (48.317) (49:559).....(52.093). ... (54.861).....(96.789).....(58.762) .. (60.821) (67.906) _(70.271) _ (72.730) (78.083) _ (82.476) (97.904)..(101.331)...(104.877) . (108.568) J
LUCROBRUTO (=) 113.516  169.698 162172  157.675 174,644  170.24 169.349  175.782  181.0 186.65! 195.696  201.781  208.834 234.624  283.492 332.90: 44,557 56.617 70.364 O
margem bruta (LB/ROL) 62,1% 73.9% 74,.5% 76,5% 77.9% 76,6% 75,.5% 75,6% 75,5% 75,4% 74.2% 74.2% 74.2% 75,0% 77.5% 77.3% 77.3% 77.3% 77.3% 2
DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS (- ) (6.379).....(6.993) . (7.317)....(11.739) (9:039) ......(9.389) (10.021)....(10.372) . (10.735) (11.500)  (11.902) (12.319) (17.969) .. (13.658) (15.673) _ (16.221)  (16.789) (17.377)u>
(=) 107141 162.705 154.854  145.936 165.606  160.8 165.761  170.648  175.923 184196  189.879  196.515 . 317.233  328.336  339.828 352.988%
margem Ebitda (Ebitda/ROL) _ 8,6% 70,89 71.1% 70,89 73,99 72,49 71,3% 71.2% 71.1% 9.9% 9,8% 9,8% 73,6% 73,6% 73,6% B1% &
DEPRECIACAQ/AMORTIZAGAO (- ) (16.294) .. (16.294) _ (16.294) . (16.294) (16.294)....(16.294) (16.294) . (16.294)  (16.294) (16.294) . (16.294) _ (16.294) (16.294) . (16.294) (16.294)  (16.294)  (16.294) (16'294)-%
= 90.847  146.41 138.560  129.642 149.312 144.59 149.467  154.355  159.629 167.903 173.585  180.221 200.361  253.540 300.939  312.042 323.534 336.694 &
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( -) (7.445)  (11.397)  (12.044) (12.534) (14.462)  (15.532) (18.094)  (19.472) (20.869) (23.710)  (25.174)  (26.677) (27.766)  (26.847) (30.324) (31.263) (32.208) (33.167)LL
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/ EBT) -8.2% -7.8% -87% -97% -97% -10.7% -12.1% -126%  -13.1% -14.1%  -145%  -14.8% -13.9%  -10.6% -10.1%  -10.0%  -10.0% 9.9%-8
LUCRO LIQUIDO OPERACIONAL / NOPAT (=) 83.402  135.014 126.516  117.109 134.851  129.059 131.373  134.883  138.760 144193  148.411  153.544 172595  226.693 270.615 280.779  291.326  303.527 g
margem liquida (LL/ROL) 45,6% 58,8% 58,1% 56,9% 60,1% 58,0% 56,5% 56,3% 56,1% 55.2% 54.7% 54,6% 54,5% 52.2% 55.2% 61.9% 62.4% 62.5% 62.8% 62.8% 63.0% 63.1% 63.4% ﬁ
=
FLUXO DE CAIXA LIVRE | RS (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 -3
ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais T
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 91362 152.257 146.878 137.791 143.005 158.508  160.666  159.085 156.481 151.888  148.912  154.036  158.091 162.542 165736  169.084 173.775 179.470 179.049 196.070 251274 269.833 279.295 290.206  299.276  309.820 320.750 333.339 5
EBITDA (+) 107141 162.705 154.854 145936 152942 167.072 168.807 168.014 165606 160.885 159.667 165761  170.648 175923 179773 184.196 189.879 196515 196.782 216.655 269.834 286126 296.140 307.608 317.233 328336 339.828 352988 -2
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( -) (7.445)  (11.397) (12.044) (12.534) (12.956) (12.599) (12.703) (13.479) (14.462) (15.532) (16.710)  (18.094)  (19.472) (20.869) (22.293) (23.710) (25.174) (26.677) (28.186) (27.766) (26.847) (27.532) (28.459) (29.392) (30.324) (31.263) (32.208) (33.167)—
ARIAGAO CAPITAL DE GIRO (- ), (8.334) 4 4.068 4.388 3.019 4.036 4.562 4.550 5.337. 6.535 5.955 6.369 6.915 7488 8.256 8.598 9.070 9.632 10.453 7.182 8.287 11.239 11.614 11.990 12.368 12.748 13.130 13.518 @
FLUXO D (5.431) " (5.913) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
FLUXO DE CAIXA LIVRE DA FIRMA [FCFF] 85.93 146.34 146.878 137.791 143.005 158.508  160.666  159.085 156.481 151.888 148.912 154.036  158.091 162.542 165.736 169.084 173.775 179.470 179.049 196.070 251.274 269.833 279.295 290.206 299.276 309.820 320.750 333.339 A~
o
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50 5,50 6,50 7,50 8,50 9,50 10,50 11,50 12,50 13,50 14,50 15,50 16,50 17,50 18,50 19,50 20,50 21,50 22,50 23,50 24,50 25,50 26,50 27,50 =¢
% 0,93 082 071 062 0,54 047 041 036 032 028 0,24 0,21 0,18 0,16 0,14 0,12 011 0,09 0,08 0,07 0,06 0,05 0,05 0,04 0,04 0,03 0,03 00202
Descontado | Anemus Wind Participacdes 80.300  119.420 104.663 85.742 77.707 75.213 66.574 57.563 49.444 41.909 35.880 32.410 29.047  26.079  23.221 20.687 18.566 16.744 14.587 13.949 15.611 14.639 13.231 12.006 10.811 9.774 8.836 8.019i
=
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FLUXO DE CAIXA | RS (milhares)
ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais

2072

2073

RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)
(% crescimento ROB) _

989.075

T
3.2%

DUCOES/IMPOSTOS (- )

ACIONAL LIQUIDA (ROL)

7.264)

.680

CUSTOS OPERACIONAIS ( - )

LUCRO BRUTO (=)
margem bruta (LB/ROL)

(223,547

133
77.3%

DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS (- ),

margem Ebitda (Ebitda/ROL)

(35.786),

73.7%

724.347
73,6%

DEPRECIACAQ/AMORTIZAGAQ ( -)

BIT (=)

702.371

724.347

IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( -)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/ EBT)

(46.237)
-6,6%

(46.656)
-6,4%

LUCRO LIQUIDO OPERACIONAL / NOPAT (=)
margem liquida (LL/ROL)

656.134
68,9%

677.691
68,9%

FLUXO DE CAIXA LIVRE | RS (milhares)
ANEMUS WIND PARTICIPACOES | Valores Nominais

2072

2073

FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL

674.730

696.325

EBITDA (+)
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( -)
ARIACAO CAPITAL DE GIRO (-)

702.371
(46.237)
18.596

724.347
(46.656)
18.635

FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS

E INTANGIVEIS (- )

FLUXO DE CAIXA LIVRE DA FIRMA [FCFF]

674.730

696.325

Periodo Parcial
Mid-Year Convention

0,0%

1,00
47,50
0,00

1,00
48,50
0,00

Descontado | Anemus Wind Participacoes

1.079

972

o
ual Descontado | Anemus Wind Participacdes

Valor Re

VALOR OPERACIONAL
(Enterorise Value)
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VALOR OPERACIONAL | R$ (milhares)
ANEMUS WIND PARTICIPAGOES | Valores Nominais

dezembro, 2024

Taxa do Retorno Esperado [-/+ ] 14,4% 14,5% 14,7%
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO | ANEMUS WIND PARTICIPACOES 1.164.910 1.150.676  1.136.793
VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 1.164.910 1.150.676  1.136.793
Divida Liquida (680.867) (680.867) (680.867)
Passivo Liquido Ndo-Operacional Liquido (175.930) (175.930)  (175.930)
VALOR ECONOMICO
(Equity Value) 308.113 293.879 279.996
Percentual de Participacdo 93,5%
EQUIVALENCIA PATRIMONIAL 288.086 274777 261.796

fls. 5081
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PREMISSAS PARA PROJEGAO DE RESULTADOS
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)

A ROB de KAIROS é formada por dois principais componentes: receita de energia contratada e receita de energia descontratada. A receita de energia contratada refere-se & comercializagéo de
energia elétrica por meio de contratos de longo prazo, Power Purchase Agreements (PPAs), firmados com consumidores ou comercializadoras, garantindo estabilidade de receita para a companhia.
A receita descontratada, por sua vez, é oriunda da venda de energia no mercado de curto prazo, em que os valores sdo determinados conforme a demanda e o Prego de Liquidagao das Diferencas
(PLD) vigente.

Atualmente, o parque se esta em estagio pré-operacional, com inicio de implementagao previsto para 2028, conforme expectativas da administragéo.

Essas receitas s&o calculadas com base no volume de geragao de energia, em megawatts-hora (MWh), multiplicado pelo ticket médio previamente estabelecido em contratos, expresso em reais por
megawatt-hora (R§/MWh).

» Receita Contratada - A receita de KAIROS foi elaborada com base nas expectativas da administragao, considerando-se o inicio das operagdes em janeiro de 2028. Para o exercicio de 2028,
foi considerado um volume de energia contratada de 431.712 MWh. Para 2029, o volume de energia atinge 430.599 MWh e, posteriormente, decai, chegando a 0 MWh em 2044, em conformidade
com os contratos firmados pela companhia. Considerou-se um ticket médio de R$ 259 para o primeiro periodo de operagdo. Ao longo da projecéo, o ticket médio de energia é reajustado
mensalmente conforme o disposto no portal de expectativas do Banco Central do Brasil (BACEN) para o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA).

=  Receita Descontratada - A receita de KAIROS foi elaborada com base nas expectativas da administragao para o volume gerado que excede a energia contratada, considerando-se o inicio das
operagdes em janeiro de 2028. Para o exercicio de 2028, foi considerado um volume de energia descontratada de 115.938 MWh. Esse volume cresce gradativamente até atingir 540.851 MWh
em 2044 e 539.896 MWh em 2045, mantendo-se proximo a esse nivel ao longo de todo o periodo projetado, em conformidade com os contratos firmados pela companhia. Foi considerado um

ticket médio de R$ 225 para 2028, com reajuste nos anos seguintes de acordo com a curva forward DCIDE, publicada pela BBCE.

Os graficos a seguir apresentam a evolugdo da ROB no periodo projetivo considerado para KAIROS.

sse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.
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RECEITA OPERACIONAL BRUTA | ROB ( +) R$ (milhares)
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DEDUGOES/TRIBUTOS SOBRE AS RECEITAS BRUTAS

As deducdes sobre a receita sdo compostas pelos impostos incidentes sobre os servigos de geragdo de energia elétrica.

Os impostos foram projetados considerando-se as aliquotas vigentes na tributagéo de lucro presumido, sendo de 0,7% para o PIS e 3,0% para o COFINS. Adicionalmente, considerou-se uma aliquota

fixa de 5,0% de ISS para todo o periodo projetivo, conforme legislagao municipal aplicavel.
CUSTOS OPERACIONAIS

Os custos atribuiveis & operagdo de KAIROS foram projetados de acordo com as expectativas da administragao. Para o calculo do custo dos servicos prestados da companhia, considerou-se um

percentual variavel sobre a receita operacional liquida (ROL), de acordo com a variagéo de cada um dos dispéndios descritos a seguir.

= Operagao e Manutengao (O&M) - Referem-se as despesas associadas a operagédo e a manutengao das plantas geradoras de energia da companhia. Para o exercicio de 2028, projeta-se um
desembolso de R$ 425 mil, crescendo para R$ 514 mil em 2029. A partir de 2030, esse montante é reajustado mensalmente com base na projecéo do IPCA, conforme as estimativas do sistema
de expectativas do Banco Central do Brasil.

= O&M Turbinas - Referem-se as despesas associadas a operagéo e a manutencdo das turbinas geradoras de energia da companhia. Para o exercicio de 2028, projeta-se um desembolso de
R$ 5.196 mil, crescendo para R$ 6.284 mil em 2029 e R$ 7.21900 em 2030, de forma a acompanhar o aumento de receita no periodo. A partir de 2031, esse montante ¢ reajustado mensalmente
com base na projecao do IPCA , conforme as estimativas do sistema de expectativas Banco Central do Brasil.

= Tarifa de Uso do Sistema de Transmissao (TUST) - Os custos de TUST correspondem as despesas relacionadas a utilizagéo da infraestrutura de transmissao de energia elétrica pelas plantas
geradoras da companhia. Para o exercicio de 2028, projeta-se um desembolso de R$ 10.803 mil, equivalente a 8,6% da ROL. Esse custo ¢ reajustado mensalmente com base na projegéo do
IPCA, conforme as estimativas do sistema de expectativas Banco Central do Brasil.

= ANEEL - Representam os custos com taxas regulatérias e autorizagdes, incluindo tarifas administrativas e licengas necessarias para operar plantas geradoras. Para o exercicio de 2028, projeta-
se um desembolso de R$ 544 mil, equivalente a 0,4% da ROL. Esse custo ¢ reajustado mensalmente com base na projecao do IPCA, conforme as estimativas do sistema de expectativas Banco
Central do Brasil.

= CCEE - Representam os custos associados a participagéo obrigatdria no mercado de energia, regulado pela Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE). A empresa geradora
precisa pagar taxas relacionadas a comercializagdo de energia elétrica, como os custos de registro e liquidagdo de contratos de venda de energia no mercado livre € no mercado regulado. Para

0 exercicio de 2028, projeta-se um desembolso de R$ 54 mil, equivalente a 0,04% da ROL. Esse valor foi considerado ao longo de todo o periodo projetivo.

DESPESAS OPERACIONAIS

sse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.
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As despesas de KAIROS foram baseadas no performado pelo Complexo Anemus e incluem dispéndios com aluguel, marketing, tecnologia, servicos prestados por terceiros, utilidades, viagens e

reestruturagéo. Destacam-se gastos com consultorias, publicidade, infraestrutura, transporte e laudos relacionados a recuperagéo judicial.
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Abaixo apresentamos as premissas da projegao:

= Despesas administrativas — Representam os dispéndios correspondentes as despesas administrativas. Foram projetados R$ 4.146 mil para o exercicio de 2028. Esse montante é reajustado
mensalmente com base na projegao do IPCA, conforme as estimativas do sistema de expectativas Banco Central do Brasil.

= CAC - Representam os dispéndios correspondentes a aquisi¢éo de novos clientes ou contratos de fornecimento de energia, especialmente no mercado livre de energia. Foram projetados
R$ 4.050 mil para o exercicio de 2027 e R$ 2.700 para o de 2028.

= Seguros — Representam os dispéndios correspondentes as despesas relacionadas a contratagdo de apdlices para proteger os ativos da empresa, como usinas, equipamentos e infraestrutura
de geragéo de energia, contra riscos como danos fisicos, incéndios, acidentes e interrupcdes nas operagdes. Foram projetados R$ 665 mil para o exercicio de 2028. Esse montante varia ao
longo da projecédo em linha com a expectativa da administragéo.

= Lease - Representam os dispéndios correspondentes as despesas de arrendamento de ativos essenciais para a geragdo de energia, como equipamentos e instalagdes, em vez de compra-los

diretamente. Foram projetados R$ 2.070mil para o exercicio de 2028, equivalente a 1,5% da ROB. Esse percentual é considerado ao longo de todo o periodo projetivo.
EARNINGS BEFORE INTEREST, TAXES, DEPRECIATION, AND AMORTIZATION (EBITDA)

Os graficos a seguir ilustram a projecdo do EBITDA e da margem EBITDA de KAIROS, resultante das premissas descritas anteriormente.

R$ (milhares) EBITDA (=)

789% 822% 816% 816% 817% 806% 806% 807% 808% 80.8% 796% 797% 797% 797% 77,.6%
-« -

3% 704% 704% 704% 704% 705% 704% 704% 704% 705% 704%

O ——

168.741 174.296
149.062 153.839 157.017 162.581 157.024 147320 152.853 157816

142,
117274 115960 119782 124031 128374 133195 o

-4.050
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R$ (milhares) EBITDA (=)
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mmmm PROJETADO ~ ==@=margem Ebitda (Ebitda/ROL)

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribuigdo social de KAIROS foram projetados considerando-se o regime de tributagao de lucro presumido, no qual a empresa esta inserida. Dessa maneira, para toda a
ROB, foi aplicada uma taxa de presungao de 8% para o IR e de 12% para a CSLL.

CAPEX

O investimento em KAIROS foi projetado levando-se em conta os investimentos necessarios para suportar a operagdo da companhia. Como informado pela administragéo, é previsto um desembolso
para a aquisi¢ao das turbinas WTG, conforme contrato ja assinado com a fornecedora Gold Wind. Adicionalmente, ha investimentos de CAPEX referentes a Base of Plant civil e eletromecanico, que

estdo atribuidos proporcionalmente ao progresso fisico estimado do projeto.
CAPITAL DE GIRO

O setor de energia é predominantemente regido por acordos contratuais, aplicaveis tanto aos recebiveis quanto as obrigagdes de desembolso. O capital de giro apresenta comportamento alinhado a

média dos prazos contratuais para o recebimento de receitas e 0 pagamento dos contratos de O&M, os quais possuem um prazo médio de 30 dias.

esse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.
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DETERMINAGAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia WACC, em que o custo de capital é determinado pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital (préprio e de

terceiros), conforme a tabela abaixo.

TAXA DE DESCONTO | R$

3

25

2

=%

LS

=

28

\E 8

28

3 o

38

9 8

: 83
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nomina dezembro, 2024 Qo
ESTRUTURA DE CAPITAL S

EQUITY / PROPRIO 58% % 3

DEBT / TERCEIROS 42% g8
EQUITY + DEBT 100% go

< E

INFLAGCAO AMERICANA PROJETADA 2,0% S “E
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,8% @ §
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO | Ke 8 £

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9% 4 £
BETAd 0,52 88

BETATr 0,88 % 'S

PREMIO DE RISCO (Rm- Rf) 6,2% S5
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 4,7% 28
RISCO BRASIL 2,5% =5

Ke em US$ (=) 16,6% 2D

23

Ke emR$ (=) 18,6% §§

- @

CUSTO DA DIVIDA | Kd 33

Ke Nominal em RS ( =) 11,0% =

Kd Nominal com Beneficio Fiscal ( =) 11,0% = §
=8

9

WACC £3

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO | Ke 18,6% S E
CUSTO DA DIVIDA | Kd 11,0% g 2

TAXA DE DESCONTO NOMINAL ( =) 15,5% %2

As principais premissas adotadas para a definicdo da taxa de desconto estéo listadas a seguir.

= Estrutura de capital - Foi pautada na média aritmética das companhias comparaveis selecionadas para a amostra do Beta.
6
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= Taxa livre de risco (custo do patrimonio liquido) - Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/01/2019 e 31/12/2024. Fonte:
http://lwww.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Beta d - Equivalente ao Beta histérico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos, do setor de comercializagdo de energia, no qual a empresa esta inserida. A amostra de comparaveis foi
pesquisada no banco de dados da S&P Capital Q.

= Beta r - Beta realavancado pela estrutura de capital da empresa’.

= Prémio de risco - Corresponde ao spread entre SP500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.

= Prémio pelo tamanho - Fonte: 2024 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago: LLC, 2024.

= Risco-Brasil - Fonte: Banco Central de la Republica Dominicana.

= Custo de captagio - E determinado pelo custo de captagdo médio da 2W Ecobank ponderado na data-base.

= Taxa de inflagdo americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/publications/mpr_default.htm.

= Taxa de inflagdo brasileira de longo prazo - Fonte: https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.
CALCULO DO VALOR OPERACIONAL

Com base no fluxo de caixa operacional projetado para os préximos 55 (cinquenta e cinco) anos, descontamos os resultados a valor presente, por meio da taxa de desconto nominal descrita no item
anterior.

ENDIVIDAMENTO LiQUIDO

Foi considerado um endividamento liquido de R$ 54.082 mil na data-base, conforme o quadro abaixo.

Divida Liquida | R$ (milhares)

KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais dezembro, 2024
______ PSSy 0 e
Empréstimos (-) (54.082)
Divida Liquida (-) (54.082)

esse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22HO0J.
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ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS
Foi considerado um passivo nao operacional de R$ 581 mil na data-base, conforme o quadro a seguir.

Vale ressaltar que a KAIROS detinha um saldo de R$ 47.617 mil a receber da 2W Ecobank, que esta dentro do perimetro de recuperacgéo judicial. Dessa maneira, considerando a consolidagao
substancial do pedido de recuperagéo judicial, foi realizada a baixa do referido saldo.

Ativos e Passivos Ndo-Operacionais | R$ (milhares)

KAIROS WIND FASE II | Valores Nominais dezembro, 2024
Partes Relacionadas (-) (581)
Passivo Liquido Nao-Operacional Liquido (-) (581)

VALOR ECONOMICO DE KAIROS

Sintetizando os itens anteriormente mencionados, detalhados no Anexo 2B, chegamos aos seguintes valores:

VALOR OPERACIONAL | R$ (milhares)

KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais dezembro, 2024
Taxa do Retorno Esperado [-/+] 15,4% 15,5% 15,5%
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO | KAIROS WIND FASE Il 112.439 109.796 107.180
VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 112.439 109.796 107.180
Divida Liquida (54.082) (54.082) (54.082)
Passivo Liquido Nao-Operacional Liquido (581) (581) (581)
VAL(?R ECONOMICO 57.776 55.133 52.517
(Equity Value)
. Percentual de Participaggo _ _ __ _ _  1000%
EQUIVALENCIA PATRIMONIAL 57.776 55.133 52.517

esse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.

original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJMJ25414849730 .
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Divida Liquida | R$ (milhares)
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais

dezembro, 2024

Passivos
Empréstimos (-) (54.082)
Divida Liquida (-) (54.082)

) Ativos e Passivos Nao-Operacionais | R$ (milhares)
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais

dezembro, 2024

Partes Relacionadas

(581)

Passivo Liquido Nao-Operacional Liquido

(581)

fls. 5091

ATIVOS_E_PASSIV

—_
p—

Este dagsimen

to é copia do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJMJ%414849730 .

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.



fls. 5092

PROJEGAO_ OPERACION

WIMPB414849730

PROJEGAO OPERACIONAL | R$ (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054

KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais
RECEITA OPERACIONAL BRUTA | ROB ( +) - - - 138.006 160.222 164.869 170.222 176.061 181.872 188.237 194.826 202.034 208.535 215.834 223.388 231.653 239.299 221.590 180.076 180.281 186.262 192.782 199.529 206.876 213.740 221.221 228.964 237.395 245272 253.856 C’:
(% crescimento ROB) n/a n/a n/a na  161% 2,9% 3.2% 34% 3,3% 35% 35% 37% 3.2% 35% 35% 37% 3,3% -74%  -187% 0,1% 3,3% 3.5% 3,5% 3.7% 3,3% 3.5% 3,5% 3.7% 3,3% 3.5%

a

numero

S0

Energia gerada MWh - - - 475695 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 530.896 540.851 530.896 530.896 530.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.806 539.896 23

Capacidade Instalada Mwca 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 61400

Horas 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 C;;

Meses no periodo - - - 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12':{';

N

Receita Contratada - - - 111.877 133410 138.079 142912 148253 153.091 158.449 163.994 170124 175675 181.824 188.187 195.221 201.591 140.354  16.231 <

Preco médio nominal (PPAs) - R$/MWh - - - 259 310 321 332 343 356 368 381 394 408 422 437 452 468 493 520 - - - - - - - - - - - S
(% Reaiuste) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 19,6% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 52% 55% -100,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% D,O%S

Energia contratada MWh - - - 431712 430.533 430533 430.533 431.712 430533 430.533 430.533 431.712 430.533 430.533 430533 431.712 430.533 284.892  31.236 - - - - - - - - - - - o~

1=

Receita Descontratada - - - 26129 26813 26790  27.310  27.808  28.781 20789  30.831  31.910 32860  34.010 35200 36432 37.708  81.237 163.844 180.281 186.262 192.782 199.529 206.876 213.740 221.221 228.964 237.395 245272 253.856 g

Preco médio nominal (PPAs) - R$/MWh - - - 225 214 214 218 222 230 238 246 255 262 272 281 291 301 312 322 333 345 357 370 383 396 410 424 439 454 470 =2
(% Reaiuste) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -5,0% -0.1% 1.9% 1,8% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,0% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3,6% 3,3% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% S

Energia contratada MWh 115938 125209 125209 125209 125209 125209 125209 125209 125209 125209 126209 1265209 125209 125209 260.500 508.660 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 S

- S
IMPOSTOS E DEDUCOES SOBRE ROB (- - - - (11.937) (13.859) (14.261) (14.724) (15.229) (15.732) (16.283) (16.852) (17.476) (18.038) (18.670) (19.323) (20.038) (20.699) (19.168) (15.577) (15.594) (16.112) (16.676) (17.259) (17.895) (18.489) (19.136) (19.805) (20.535) (21.216) (21.959)=-
(% ROB) 0,0% 0,0% 0,0% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% -8,7% 87% S

=

<

PIS  065% 065%  065% 065% 065%  065% 065% 065%  065% 065%  065% 065% 065%  065% 065% 065%  0656% 065% 065%  065% 065%  065%  065% 065%  065% 065% 065%  065%  065%  065%0-
COFIN ~ 3,00%  300%  300%  300%  300%  300%  300% 300% 300%  300%  300%  300%  300%  300%  300%  300%  300%  300%  300%  300%  300% 300% 300% 300% 300% 300%  300%  300%  300%  300%
1SS 500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500% 500%  500%  500%  500%Y>
<5}

£
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA [ROL (=) - - -~ 126.068  146.363 150608 155498 160.832 166.140 171955 177973 184558 190497 197.164 204,065 211.615 218.599 202423 164.499 164.686 170.151 176.106  182.270 188.082 195252 202.086 200150 216.861 224.056 231898 ©
(% crescimento ROL) a na a nla n/a nla n/a nla n/a nla n/a wa 1100% 1100% 1100% 1100% 1100% 1100% 1100% 1100% 1100% 1100% 110.0% 110.0%  17.0%  17.7%  17.0%  17.0%  11.0%  17.0% &

)

CUSTO OPERACIONAL (- - - —_ (17022) (18596) (19.960) (20.656) (21.378] (25.890) (24725 (25588] (26.482) (27.407) (30.642] (31.712) (32.621) (33.967) (35.154] (37.421) (36.720] (40.082) (41.483) (42.033) (44.434] (45.087) (47.505) (49250 (50.081) (52.763) (54.608) o
(% ROL) na WA 3% -27% 133% 133% 336 -44%  -144% 148%  143%  -144% 165% o5% -155% -158% -I74% -220% 235% 230% -236% 26% 235% 230% -236% 236% 235 -235%  -285% 0

o

08M - - - (425)  (514)  (532)  (550)  (570)  (590)  (610)  (632)  (654)  (677)  (700)  (725)  (750)  (776)  (803)  (832)  (861)  (891)  (922)  (954)  (988) (1.022) (1.058) (1.095) (1.133) (1.173) (1.214]F

Valor por Mwea - . - 7 8 9 9 9 10 10 10 11 11 11 12 12 13 13 14 14 14 15 16 16 17 17 18 18 19 03

(% Reaiuste) 00% 209%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  38%  35%  35%  35%  35%  35%  38%  35%  35%  35%  35%  35%  38%  35%  35%  35%Q

08M Turbinas - - - (519) (6.284) (7219) (7.472) (1733) (770) (10.112) (10466) (10.833) (11212) (13.882) (14368) (14871) (15391) (15930) (17.525) (18.138) (18.773) (19430) (20.110) (20.814) (21.543) (22.297) (23077) (23.885) (24721) (25.586) =

RS/ mil - E - 325 393 451 467 483 611 632 654 677 701 868 898 929 962 996 1095 1134 1473 1214 1257 1301 1346 1394 1442 1493 1545 15993

(%Reaiuste) ~ 00%  00%  00%  00% 209%  149%  35%  35%  263%  35%  35%  35%  35% 238%  35%  35%  35%  35%  100%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%—

Turbinas 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 @

[92)

TUST - . - (0803 (118 (11572 (11977 (123%6) (12830) (13279) (13.744) (14.225) (14723) (15238) (15771) (16323) (16895 (17.486) (18.098) (18732) (19387) (20066) (20768) (21495) (22247) (23.026) (23.832) (24.666) (25529 (264231

Valor por Mwea - . - 176 182 188 195 202 209 216 224 232 240 248 257 266 275 285 295 305 316 327 338 350 362 375 388 401 416 4300

(% Reaiuste) 00%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%0O

o

ANEEL - . - (544)  (563)  (583)  (604)  (625)  (647)  (669)  (693) (717  (142)  (768) (795  (823)  (851)  (881) (9120  (944)  (977) (1.011) (1.047) (1.083) (1.121) (1160) (1200) (1.243) (1.287) (13322

Valor por Mwea - . - 9 9 9 10 10 11 11 11 12 12 12 13 13 14 14 15 15 16 16 17 18 18 19 20 20 2 202

(% Reaiuste) 00%  38%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%  35%5

=

CCEE - - - (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54

Valor por Mwea - E - 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1S

(oResiuste)  00%  00%  00%  00% 0%  00%  00% 0% 0%  00%  00% 0% 0%  00%  00% 0% 03%  O00%  00% 0%  03%  00%  00%  03% 0%  00%  00% 0% 0%  00%D

=T

DESPESA OPERACIONAL (- - - (4.050)  (9581)  (7.465) (7.754) (7937) (8433) (8.334) (8.550) (8.774) (9.015) (9.251) (9.505) (9.771) (10.054) (10.336) (10.244) (9.804)  (9.098) (10.287) (10502) (10963) (11.352) (11.744) (12155) (12.580) (13.027) (13.476) (13.993)0"
(% ROL) a na ma 6% B1% 1% 1% 6%  50%  G0% 40 4% 4%  48%  -48%  A8%  47%  B1%  60% 6%  -60%  60%  60%  60%  60%  60%  60%  60%  60%  BO% g

=
Despesas Administrativas - - - (4.146)  (4.291)  (4.441)  (4596)  (4757)  (4.924)  (5.096) (5275) (5459) (5650) (5.848)  (6.053)  (6.264)  (6.484)  (6.711)  (6.946)  (7.189)  (7.440) (7.701)  (7.970) (8.249)  (8.538)  (8.837)  (9.146)  (9.466)  (9.797) (10,140)%
(% Reaiuste) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% “E-’

CAC - E (4.050)  (2.700) - E - E - E - E - E - E - E - E - E - E - E - E - - g

(%Reaiuste) ~ 00%  00%  00% -333% -1000%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00% 00% 00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00%3

o

Sequros - E - (665  (770)  (840)  (787)  (735)  (682)  (630)  (577)  (525)  (472)  (420)  (367)  (315) (262  (210)  (157)  (105) (52) 0 0 0 0 0 0 0 0 (453
(%Reaiuste) ~ 00%  00%  00%  00% 158%  90%  -63%  -67%  11%  17%  -83%  -91% -100% -111% -125% -143% -167% -200% -250% -333%  -500% -1000%  00%  00%  00%  00%  00%  00%  00% ##HH=

w)

[3+1

Lease - - - (2070)  (2403)  (2473) (2553) (2641) (2728) (2824) (2922) (3031) (3128) (3238) (3351) (3475) (35B0) (3324) (270) (2704) (2794) (2892) (2993) (3103) (3206) (3318) (3434) (356T) (3679) (3808l

(%ROB)  00%  00%  00%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15% 5%  -15%  -15%  -15%  -15%  -15% 5% 5%  -15%=

=

EBITDA Ex. IFRS16 (=) - E (4050) 99465 120303 122894 126904 131321 133915 138.681 143611 149.062 153.839 157.017 162581 168.741 174.296 157.024 117.274 115960 110.782 124031 128374 133195 137521 142336 147320 152853 157.816 163.297 O
% Ma. Ebitda Ex Ifrs16 (=) n/a na na_ 789%  820%  816%  816%  817%  806%  806%  807%  808%  808%  796%  797%  797%  797%  77.6%  71,3%  704%  704%  704%  704%  705%  704%  704%  704%  705%  704%  704%S
<

=

=)

o

@

f=

A aPsIs

A8
Este dagbimen

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.
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PROJEGAO_ OPERACION

PROJECAO OPERACIONAL | R$ (milhares) 2055 2056 2057 2058 2059 2060 2061 2062 2063 2064 2065 2066 2067 2068 2069 2070 2071 2072 2073 2074 2075 2076 2077 2078 2079
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais
RECEITA OPERACIONAL BRUTA | ROB ( +) 262.741 272.417 281455 291.306 301.502 312.604 322.976 334.280 345980 358.721 370.623 383.505 397.020 411.640 425298 440.184 455.500 472.367 488.039 505121 522.800 542.052 560.036 579.638 537.159
(% crescimento ROB) 3.5% 3,7% 3.3% 3,5% 3.5% 3,7% 3.3% 3,5% 3.5% 3,7% 3.3% 3,5% 3.5% 3,7% 3.3% 3,5% 3.5% 3.7% 33% 35% 35% 3.7% 33% 35% -7.3%
Energia gerada MWh  539.896  540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 485.127
Capacidade Instalada Mwca 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614 614
Horas 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.760 8.784 8.760 8.760 8.016
Meses no periodo 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 11
Receita Contratada
Preco médio nominal (PPAs) - R$/MWh - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
(% Reaiuste) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Energia contratada MWh - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Receita Descontratada  262.741  272.417  281.455 291.306 301.502 312.604 322.976 334.280 345980 358.721 370.623 383.595 397.020 411.640 425298 440.184 455590 472367 488.039 505121 522.800 542.052 560.036 579.638 537.159
Preco médio nominal (PPAs) - R$/MWh 487 504 521 540 558 578 598 619 641 663 686 710 735 761 788 815 844 873 904 936 968 1.002 1.037 1.074 1.107
(% Reaiuste) 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 35% 3,5% 35% 3,5% 35% 3,5% 35% 31%
Energia contratada MWh ~ 539.896  540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 539.896 540.851 539.896 539.896 485.127
IMPOSTOS E DEDUCOES SOBRE ROB (-) (22.727) (23.564) (24.346) (25.198) (26.080) (27.040) (27.937) (28.915) (29.927) (31.029) (32.059) (33.181) (34.342) (35.607) (36.788) (38.076) (39.409) (40.860) (42.215) (43.693) (45.222) (46.887) (48.443) (50.139) (46.464)
(% ROB) -8.7% -8,7% -8.7% -8,7% -8.7% -8,7% -8.7% -8,7% -8.7% -8,7% -8.7% -8,7% -8.7% -8,7% -8.7% -8,7% -8.7% -8.7% 8.7% -8.7% 8.7% -8.7% 8.7% -8.7% 8.7%
PIS  065%  065%  065% 065%  065%  065%  065% 065% 065% 065%  065%  065%  065% 065% 065% 065%  065%  065% 065% 065% 065%  065%  065%  065%  065%
COFIN ~ 300%  300%  300%  300%  300%  300%  300%  300% 300%  300%  300%  300%  300% 300%  300%  300%  300%  300% 300%  300%  300%  300%  300%  300%  3.00%
1SS 500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500%  500% 500%  500%  500%  500%  500%
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA |ROL (=) 240.014 248.853 257.109 266.108 275422 285564 295.039 305365 316.053 327.691 338.564 350.414 362.678 376.033 388.510 402.108 416.181 431.507 445.824 461428 477.578 495164 511.593 520.499  490.695
(% crescimento ROL) ~ 17.7%  17.7%  17.7%  17.7%  17.7%  17.7%  511%  51,1%  51,1%  511%  51,1%  51,1%  511%  511%  511%  51,1%  51,1%  511% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59%
CUSTO OPERACIONAL (-) (56.518) (58.494) (60.539) (62.656) (64.847) (67.115) (69.462) (71.891) (74.406) (77.008) (79.701) (82.489) (85.374) (88.361) (91.451) (94.650) (95.782) (99.133) (102.600) (106.190) (109.904) (113.749) (117.728) (121.847) (115.526)
(%ROL)  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -235%  -230% -230% -230%  -23.0% -230% -230% -23.0% -230%  -23.5%
O&M  (1.257)  (1.301)  (1.346)  (1.393)  (1.442)  (1.492) (1.545)  (1.599)  (1.655) (1.713) (1.773)  (1.835)  (1.899)  (1.965)  (2.034)  (2.105)
Valor por Mwca 20 21 22 23 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 - - - - - - - - -
(% Reaiuste) 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 35% -100,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0%
O&M Turbinas ~ (26.481) (27.408) (28.368) (29.360) (30.388) (31.452) (32.553) (33.692) (34.871) (36.092) (37.355) (38.662) (40.015) (41.416) (42.865) (44.366) (45.919) (47.526) (49.189) (50.911) (52.693) (54.537) (56.446) (58.421) (55.427)
RS/ mil 1,655 1713 1.773 1.835 1.899 1.966 2035 2.106 2179 2.256 2.335 2416 2.501 2.588 2679 2.773 2870 2,970 3.074 3.182 3.293 3.409 3528 3.651 3.464
(% Reaiuste) 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 35% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 5.1%
Turbinas 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16 16
TUST (27.347) (28.305) (29.295) (30.321) (31.382) (32.480) (33.617) (34.794) (36.011) (37.272) (38.576) (30.926) (41.324) (42.770) (44.267) (45.817) (47.420) (49.080) (50.798) (52.576) (54.416) (56.320) (58.291) (60.332) (57.165)
Valor por Mwca 445 461 477 493 511 529 547 566 586 607 628 650 673 696 720 746 772 799 827 856 886 917 949 982 930
(% Reaiuste) 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 5.2%
ANEEL  (1.378)  (1.426)  (1.476)  (1.528)  (1.581)  (1.637)  (1.694)  (1.753)  (1.815)  (1.878)  (1.944)  (2.012)  (2.082) (2155)  (2.231) (2.309)  (2.390)  (2.473) (2.560)  (2.649) (2.742)  (2.838)  (2.938)  (3.040)  (2.885)
Valor por Mwca 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 38 39 40 42 43 45 46 48 49 47
(% Reaiuste) 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 35% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 35% 3.5% 5.1%
CCEE (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (49)
Valor por Mwca 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
(% Reaiuste) 0,0% 0.3% -0,3% 0,0% 0,0% 0.3% -0,3% 0,0% 0,0% 0.3% -0,3% 0,0% 0,0% 0.3% -0,3% 0,0% 0,0% 0.3% 0.3% 0.0% 0,0% 0.3% 0.3% 0.0% -8.5%
DESPESA OPERACIONAL (-) (14.980) (15.438) (15.899) (16.385) (16.890) (17.424) (17.961) (18.527) (19.115) (19.735) (20.364) (21.077) (21.814) (22.589) (23.368) (24.186) - - - - - - - - -
(% ROL) -6.2% -6.2% -6.2% -6.2% -6,1% -6,1% -6,1% -6,1% -6,0% -6,0% -6,0% -6,0% -6,0% -6,0% -6,0% -6,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Despesas Administrativas  (10.495)  (10.862) (11.243)  (11.636) (12.043) (12465 (12.901) (13.353) (13.820) (14.304) (14.804) (15.323) (15.859) (16.414) (16.988) (17.583) - - - - - - - - -
(% Reaiuste) 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 3.5% 3,5% 35% -100,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0%
(% Reaiuste) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0%
Sequros (544) (489) (434) (379) (325) (270) (215) (160) (105) (50) - - - - - - - - - - - - - - -
(% Reajuste) 1109.0%  -10,1%  -11.2%  -126% -145% -169% -203% -255% -343%  -522% -100,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0%
Lease  (3.941)  (4.086) (4.222) (4.370) (4.523) (4.689) (4.845) (5.014) (5.190) (5.381)  (5.559)  (5.754)  (5.955)  (6.175)  (6.379)  (6.603) - - - - - - - - -
(% ROB) -1,5% -1.5% -1,5% -1.5% -1,5% -1.5% -1,5% -1.5% -1,5% -1.5% -1,5% -1.5% -1,5% -1.5% -1,5% -1.5% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0%
EBITDAEx.IFRS16 (=) 168.517 174921 180.671 187.067 193.684 201.025 207.616 214.947 222,532 230.948 238.499 246.848 255.490 265.084 273.691 283272 320.399 332.374 343224 355238 367.674 381415 393.865 407.652 375.168
% M. Ebitda Ex. Ifrs16 (=)  702%  703%  703%  703% 703% 704%  704% 704% 704%  705% 704% 704%  704% 705% 704% 704% 77.0% 77.0% 77.0% 770% 77.0% 77.0% 77.0%  77.0%  76.5%
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IMOBILIZA!
IMOBILIZADO | R$ (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais
INVESTIMENTO TOTAL (MANUTENCAO + EXPANSAO) - 443.067 _ 60.569 - - - - - - - - - - - - - - - - -
IMOBILIZADO CUSTO (ORIGINAL) - 443.067 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636
DEPRECIACAO IMOBILIZADO ORIGINAL - 24059 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246 26246  26.246
IMOBILIZADO EM CURSO - 60.569 - - - - - - - - - - - - - - - - -
VALOR RESIDUAL - - 34.323 8.077 - - - - - - - - - - - - - - - -
DEPRECIACAQ INVESTIMENTO - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
DEPRECIACAO TOTAL - 24059  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246  26.246
—~
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IMOBILIZA!
IMOBILIZADO | R$ (milhares) 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060 2061 2062 2063 2064
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais
INVESTIMENTO TOTAL (MANUTENCAO + EXPANSAOQ) - - - - - - - - - 274.247 - - - - - - - - - -
IMOBILIZADO CUSTO (ORIGINAL) 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 503.636 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882
DEPRECIACAO IMOBILIZADO ORIGINAL 26.246 2.187 - - - - - - - - 27425 27425 27425 27425 27425 27425 27425 27425 27425 27425
IMOBILIZADO EM CURSO - - - - - - - - - 274.247 - - - - - - - - - -
VALOR RESIDUAL - - - - - - - - - 274247 246822 219.397 191973 164.548 137123 109.699 82274  54.849  27.425 0
DEPRECIACAOQ INVESTIMENTO - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
DEPRECIACAO TOTAL 26.246 2.187 - - - - - - - - 27425 27425 27425  27.425 27425 27425 27425  27.425 27425  27.425
—~
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IMOBILIZADO | R$ (milhares)
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais

2065

2066

2067

2068

2069

2070

2071

2072

2073

2074

2075

2076

2077

2078

2079

INVESTIMENTO TOTAL (MANUTENCAO + EXPANSAOQ)

IMOBILIZADO CUSTO (ORIGINAL)
DEPRECIACAO IMOBILIZADO ORIGINAL
IMOBILIZADO EM CURSO

VALOR RESIDUAL

DEPRECIACAQ INVESTIMENTO

777.882 777882 777.882 777.882 777.882 777882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882 777.882

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

0

DEPRECIACAQ TOTAL
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TAXA_DE_DESCON

TAXA DE DESCONTO | R$
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais

dezembro, 2024

ESTRUTURA DE CAPITAL

EQUITY / PROPRIO 58%

DEBT / TERCEIROS 42%

EQUITY + DEBT 100%
INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,8%

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO | Ke

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETAd 0,52

BETAT 0,88

PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,2%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 4,7%
RISCO BRASIL 2,5%
Ke em US$ (=) 16,6%
KeemR$ (=) 18,6%

CUSTO DA DIVIDA | Kd
Ke Nominal em R$ ( =) 11,0%
Kd Nominal com Beneficio Fiscal ( =) 11,0%
WACC

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO | Ke 18,6%
CUSTO DA DIVIDA | Kd 11,0%
TAXA DE DESCONTO NOMINAL (=) 15,5%

-~
—
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FLUXO_DE_CAI
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FLUXO DE CAIXA | R$ (milhares) 2025 2026 2021 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 E:
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais o
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) - - - 138.006 176.061 181.872 188.237 194.826 202,034 208535 215,834 231,653 239.299 221,590 180.076 180.281 186.262 192.782 206.876 213.740 237.395 245212
(% crescimento ROB) 0.0% 0.0% 0.0% 37% 0.1% 3%
S (-) - - (16.112) .
L) - - 170.151 A
.......CUSTOS OPERACIONAIS (- ) - - (32.821) 082)
LUCRO BRUTO (=) - - 178.795
margem bruta (LB/ROL) na na 84.5%
maraem Ebitda (Ebitda/ROL) _ _ na 2
IORTIZACAO ( - ). - . S — e
- . 100.658 105.075 107.669 112.435 117.365 122.816 127.593 136.336 142.495 148.050 128.374 133195 137.521 142.336 147.320 152.853 157.816 .
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( - 0 (1.321) (12.378) (14.369) (14.768) (15.240) (15.756) (16.262) (16.822) (17.433) (18.074) (18.651) (19.291) (19.959) (20.695) (21.374) (19.857) (16.115) (16.597) 7.477) (17.786) (18.401) (18.942) (19.601) (20.283) (21.027) (21.725) (241
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/ EBT) 0.0% 44% -16.9% -15.3% -15.3% -151% -15.0% -151% -15.0% -14.9% -14.7% -14.6% -14.8% -14.6% -14.5% -14.4% -15.2% 17.7% 17.7% -14.1% -13.9% -13.8% -13.8% -13.8% -13.8% -13.8% -13.8% -14.8¢
LUCRO LIQUIDO OPERACIONAL / NOPAT (=) (0) (31.617) 60.841 79.687 81.880 85.418 89.319 91.408 95.613 99.932 104.742 108.942 111.480 116.377 121.800 126.676 110922 74913 76.939 104.667 110.587 114.794 118.579 122735 127.037 131.826 136.092 139.
margem liguida (LL/ROL) na na 48.3% 54.4% 54.4% 54.9% 55.5% 55.0% 55.6% 56.1% 56.8% 57.2% 56.5% 57.0% 57.6% 57.9% 54.8% 45.5% 45.2% 0.0% 60.7% 60.7% 60.7% 60.7% 60.7% 60.8% 60.7% 60. =
[«5)
FLUXO DE CAIXA LIVRE | RS (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054-=
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais —
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL (0) (50) (5.113) 75.570 105.811 107.913 111.316 115.210 117.376 121.426 125.746 130.526 134.730 137.420 142118 147.523 152.381 140.554 102.635 99.643 102.787 106.442 110.163 114.355 118.121 122.262 126.547 131.319 135.572 138.4]
EBITDA (+) - - (4.050) 99.465 120.303 122.894 126.904 131.321 133.915 138.681 143611 149.062 153.839 167.017 162.581 168.741 174.29% 167.024 17.274 115.960 119.782 124.031 128.374 133.195 137.521 142.336 147.320 152.853 167.816 163.28Z
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( -) (0) (290) (1.321) (12.378) (14.369) (14.768) (15.240) (15.756) (16.262) (16.822) (17.433) (18.074) (18.651) (19.291) (19.959) (20.695) (21.374) (19.857) (16.115) (16.068) (16.597) (17.477) (17.786) (18.401) (18.942) (19.601) (20.283) (21.027) (21.725) (24470
GIRO(- ) 2 (11.517) (122) 213) (348) ( @m r @31) 46: (541) . 3,386 1476 (249) (398) 412) (424) (440) (457) 473) ? A
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - (443.067) (60.569) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
INVESTIMENTOS IMOBILIZADO E INTANGIVEIS ( . (@a3087)__ (60.569) p - p p - p - p p p p - -
X X 75.570 111.316 115210 117.376 130.526 134.730 137.420 142118 114.355 118.121
Periodo Parcial 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Mid-Year Convention 6.50 7.50 10.50 11.50 13.50 14.50 18.50 2350 24.50
Fator de Desconto @ 0.0% 039 034 022 019 012 007 003
Fluxo de Caixa Descontado | Kairos Wind Fase Il . . 27.784 24. i 7178 .
VALOR OPERACIONAL 109.796
Value)
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2079

537.159
-7.3%

FLUXO DE CAIXA | RS (milhares) 2055

KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais

RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) 262.741

(% crescimento ROB) __ 3.5%
....CUSTOS OPERACIONAIS ( (56.518).

LUCROBRUTO (=) 183.497

margem bruta (LB/ROL) 76.5%

marqem Ebitda (Ebitda/ROL) _

141.092

IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( - (23.253)

(115.526)

375.168
76.5%

fls. 5099

FLUXO_DE_CAI

38, sob o nimero WIMB5414849730 .

23

as

375168

(47.509)
12.7%

327659
66.8%

2079

326.269

Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/ EBT) -16.5%

LUCRO LIQUIDO OPERACIONAL / NOPAT ( =) 117.839

margem liquida (LL/ROL) 49.1%

FLUXO DE CAIXA LIVRE | R$ (milhares) 2055

KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais

FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL 144.814
EBITDA(+) 168.517
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( -) (23.253)

FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS -

375.168

INVESTIMENTOS IMOBILIZADO E INTANGIVEIS ( -

144.814
Periodo Parcial 1.00
Mid-Year Convention 30.50
Fator de Desconto @ 0.0% 001
Fluxo de Caixa Descontado | Kairds Wind Fase Il 1.804
VALOR OPERACIONAL
Value)
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VALOR OPERACIONAL | R$ (milhares)
KAIROS WIND FASE Il | Valores Nominais

dezembro, 2024

Taxa do Retorno Esperado [-/+] 15,4% 15,5% 15,5%
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO | KAIROS WIND FASE I 112.439 109.796 107.180
VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 112.439 109.796 107.180
Divida Liquida (54.082) (54.082) (54.082)
Passivo Liquido Nao-Operacional Liquido (581) (581) (581)
VALOR ECONOMICO
(Equity Value) 57.776 55.133 52.517
Percentual de Participacdo 100,0%
EQUIVALENCIA PATRIMONIAL 57.776 55.133 52.517

fls. 5100

VALOR_ECONOMI
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PREMISSAS PARA PROJEGAO DE RESULTADOS
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)

A ROB da VETRA é composta, principalmente, pelas receitas geradas a partir das novas vendas no varejo. Essas vendas séo um reflexo direto da ampliagdo da base contratual da empresa, que
ocorre por meio da aquisig@o de novos clientes. Ao diversificar sua carteira de clientes, a VETRA n&o s6 amplia sua presenga no mercado de energia, mas também contribui para o fortalecimento de
sua posigao estratégica no setor.

A receita é calculada com base no volume de geragdo de energia, em megawatts-hora (MWh), multiplicado pelo ticket médio previamente estabelecido em contratos, expresso em reais por megawatt-
hora (R$/MWh).

= Novas Vendas Varejo - A companhia projeta o inicio dessa linha de receita para dezembro de 2025, com base nas expectativas da administragdo. Considerou-se, para o exercicio de 2025, um
volume de energia contratada de 223 MWh. Esse volume cresce gradualmente ao longo dos anos e alcanga 2.943.360 MWh em 2035, permanecendo em niveis proximos a esse até 2050. Foi
considerado um ticket médio de R$ 264 para o primeiro periodo projetado, com uma pequena variagdo em 2026, até atingir R$ 299 em 2029. A partir de 2030 até 2050, foi projetado um

crescimento de 3,5%, baseado no Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), disposto no portal de expectativas do Banco Central do Brasil (BACEN).

O gréfico a seguir apresenta a evolugdo da ROB no periodo projetivo considerado para VETRA.

RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) R$ (milhares)
26138,9%
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As dedugdes sobre a receita sdo compostas pelos impostos incidentes sobre os servigos de geragao de energia elétrica.
Os impostos foram projetados considerando-se as aliquotas vigentes na tributagéo de lucro real, sendo 1,7% para o PIS e 7,6% para o COFINS, para todos os periodos projetivos.
CUSTOS OPERACIONAIS

Os custos atribuiveis a operagédo de VETRA foram projetados de acordo com as expectativas da administragéo, baseadas no performado pelo Complexo Anemus. Para o calculo do custo dos servigos

prestados da companhia, considerou-se um percentual variavel sobre a receita operacional liquida (ROL), de acordo com a variagéo de cada um dos dispéndios descritos a seguir.

= Compra de Energia - Os custos com compra de energia referem-se a aquisicdo de energia realizada para atender as demandas futuras de contratos firmados pela companhia, visando garantir
o suprimento de energia necessario para honrar os compromissos contratuais. O volume de compra foi projetado em 223 MW em 2025, apresentando crescimentos nos anos seguintes até atingir
uma estabilidade em 2.943.360 MW em 2037, mantendo-se em niveis semelhantes a esse até o fim do periodo projetivo. O ticket médio em reais por megawatt-hora (R$/MWh) foi projetado em
R$ 145 para 2025, apresentando variagdes nos anos seguintes até atingir R$ 186 em 2028. A partir de 2029 até o fim do periodo projetivo, foi considerado um crescimento de 3,5%, baseado no
IPCA, disposto no portal de expectativas do BACEN.

= Crédito de PIS/ICONFINS - Refere-se aos valores recuperaveis de PIS e COFINS incidentes sobre insumos adquiridos pela empresa, como energia elétrica, materiais ou servigos utilizados na
geracdo de energia. Esses créditos podem ser compensados com os valores devidos de PIS e COFINS, reduzindo a carga tributaria da VETRA. Ao longo de todo o periodo projetado, foi

considerada a recuperagéo de 1,7% correspondente ao PIS e de 7,6% referente ao COFINS, incidentes sobre o custo de aquisicdo de energia.
DESPESAS OPERACIONAIS

As despesas do VETRA incluem os dispéndios com aluguel, pessoal, marketing, tecnologia, servigos prestados por terceiros, utilidades, viagens e reestruturagéo. Destacam-se gastos com consultorias,

publicidade, infraestrutura, efetivo, transporte e laudos relacionados a recuperagao judicial.
Apresentamos abaixo cada uma das linhas de despesas e respectivas premissas consideradas na projecao:

= Despesas administrativas - Representam os dispéndios relacionados as despesas administrativas, com um montante projetado de R$ 1.902 mil para o exercicio de 2025. Esse valor cresce
gradativamente, atingindo R$ 48.511 mil em 2035, o que corresponde a 5,0% da ROL, posteriormente esse percentual decai até atingir 4,5% da ROL em 2036. Esse patamar de representatividade
€ mantido ao longo do periodo projetado.

= MTM - Trata-se da avaliagao periodica do portfolio de contratos de energia da empresa com base nos pregos de mercado vigentes. Esse processo reflete a valorizagdo ou desvalorizagao dos
contratos e ¢ utilizado para mensurar ganhos ou perdas potenciais, ajustando o valor contabil dos ativos ou passivos relacionados. Para o exercicio de 2025, projeta-se uma perda de R$ 3.498
mil. Com excecéo do primeiro periodo, esse valor apresenta um ganho continuo ao longo do horizonte projetado, culminando em um ganho de R$ 22 mil em 2050, em conformidade com as

expectativas da administragdo da companhia.

riginal, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WIMJ25414849730 .
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EARNINGS BEFORE INTEREST, TAXES, DEPRECIATION, AND AMORTIZATION (EBITDA)

O grafico abaixo ilustra a projegao do EBITDA e da margem EBITDA de VETRA, resultante das premissas descritas anteriormente.
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O resultado operacional da Vetra esta atrelado a curva de vendas projetada entre 1 e 4 MWm no periodo de 2025 a 2029. Essa projegdo tem como referéncia o desempenho historico da 2W Varejista.
Contudo, vale ressaltar que, no longo prazo, a meta de alcangar 4 MWm em vendas € considerada mais otimista em relagéo aos volumes efetivamente registrados pela 2W Varejista entre 2023 e

2024, conforme ilustrado no grafico abaixo.

esse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.
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Evolucao de Vendas (MWm) - 2W Varejista

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribuigdo social de VETRA foram projetados considerando-se o regime de tributagéo de lucro real, no qual a empresa esta inserida. Dessa maneira, o IR foi estimado com
uma aliquota de 15% sobre o lucro antes dos impostos inferior a R$ 240 mil anuais, mais 10% sobre o excedente desse valor. Para a contribuigdo social, levou-se em conta a aliquota de 9% sobre o

lucro antes dos impostos.
CAPITAL DE GIRO

O setor de energia é predominantemente regido por acordos contratuais, aplicaveis tanto aos recebiveis quanto as obrigacdes de desembolso. O capital de giro apresenta comportamento alinhado a

média dos prazos contratuais para o recebimento de receitas e o pagamento dos contratos de Operagéo e Manutengdo (O&M), os quais possuem um prazo médio de 30 dias.

esse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22HO0J.

DETERMINAGAO DA TAXA DE DESCONTO

original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJMJ25414849730

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia CAPM, em que o custo de capital é estimado com base no retorno estimado exigido pelos acionistas da companhia, conforme a tabela abaixo.
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ESTRUTURA DE CAPITAL
EQUITY / PROPRIO 100%
DEBT / TERCEIROS 0%
EQUITY + DEBT 100%
INFLAGAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,8%
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO | Ke
TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETAd 0,83
BETAT 0,83
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,2%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 10,7%
RISCO BRASIL 2,5%
RISCO ESPECIFICO 0,0%
Ke em US$ (=) 22,3%
KeemRS$ (=) 24,4%

As principais premissas adotadas para a definicdo da taxa de desconto estéo listadas a seguir.

= Estrutura de capital - Foi pautada na média aritmética das companhias comparaveis selecionadas para a amostra do Beta.

= Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido) — Corresponde a rentabilidade (yield) média do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve) entre 01/01/2019 e 31/12/2024. Fonte:
http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Beta d - Equivalente ao Beta histérico médio semanal, no periodo de 05 (cinco) anos, do setor de comercializagdo de energia, no qual a empresa esta inserida. A amostra de comparaveis foi
pesquisada no banco de dados da S&P Capital Q.

= Beta r - Beta realavancado pela estrutura de capital da empresa’.

=  Prémio de risco - Corresponde ao spread entre SP500 e US T-Bond 20 anos. Fonte: Supply Side.

= Prémio pelo tamanho - Fonte: 2024 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago: LLC, 2024.

= Risco-Brasil - Fonte: Banco Central de la Republica Dominicana.

»  Custo de captagdo - E determinado pelo custo de captagdo médio da 2W Ecobank ponderado na data-base.

esse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22HO0J.

original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJMJ25414849730 .
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= Taxa de inflagdo americana de longo prazo - Fonte: https://www.federalreserve.gov/imonetarypolicy/publications/mpr_default.htm.

= Taxa de inflagdo brasileira de longo prazo - Fonte: https://www3.bcb.gov.br/expectativas2/#/consultas.
CALCULO DO VALOR OPERACIONAL
Com base no fluxo de caixa operacional projetado para os préximos 26 (vinte e seis) anos, descontamos os resultados a valor presente, por meio da taxa de desconto nominal descrita no item anterior.
CAIXA LiQUIDO

Foi considerado um caixa liquido de R$ 986 mil na data-base, conforme o quadro abaixo.

Caixa Liquido | R$ (milhares)

VETRA | Valores Nominais dezembro, 2024
Ativos

Disponibilidades (+) 986
Caixa Liquido (+) 986

ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS

Foi considerado um passivo nao operacional de R$ 1.398 mil na data-base, conforme o quadro abaixo.

Ativos e Passivos Ndo Operacionais | R$ (milhares)

VETRA | Valores Nominais dezembro, 2024
Passivos
Partes Relacionadas (-) (1.398)
Passivo Liquido Nao Operacional Liquido (-) (1.398)

esse 0 site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22HO0J.

VALOR ECONOMICO DE VETRA

original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o nimero WJMJ25414849730 .

Sintetizando os itens anteriormente mencionados, detalhados no Anexo 3B, chegamos aos seguintes valores:
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VALOR OPERACIONAL | R$ (milhares)

VETRA | Valores Nominais

dezembro, 2024

Taxa do Retorno Esperado [-/+ ] 23,9% 24,4% 24,9%
Taxa de crescimento na perpetuidade 3,8% 3,8% 3,8%
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO | VETRA 219.592 209.672 200.275
VALOR RESIDUAL DESCONTADO | VETRA 7.262 6.594 5.990
VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 226.854 216.267  206.266
Caixa Liquido 986 986 986
Passivo Liquido Nao Operacional Liquido (1.398) (1.398) (1.398)
Ll B 5Y 226.442 215.855  205.854

(Equity Value)

fls. 5108
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Caixa Liquido | R$ (milhares)
VETRA | Valores Nominais

dezembro, 2024

Ativos
Disponibilidades (+) 986
Caixa Liquido (+) 986

Ativos e Passivos Nao Operacionais | R$ (milhares)
VETRA | Valores Nominais

dezembro, 2024

Passivos
Partes Relacionadas (-) (1.398)
Passivo Liquido Nao Operacional Liquido (-) (1.398)

fls. 5109

ATIVOS_E_PASSIV

, assinado digitaimente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sob o niimero WJMJ%414849730

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e codigo xYa22H0J.

—_

Este dagamento é cpia do original



PROJEGAO_ OPERACION

fls. 5110

523:38 . s0b 0 nimero WIMPEB414849730

PROJECAO OPERACIONAL | R$ (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
VETRA | Valores Nominais

RECEITA OPERACIONAL BRUTA | ROB ( +) 59 15.443 56.843 105.111 185.080 309.106 454.313 610.750 754.642 878.022 1.004.714 1.105.132 1.156.381 1.196.855 1.238.7450
(% crescimento ROB) n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a 208,4% 208,4% 2084%
©
(=
Receita de Novas Vendas Varejo (R$ mil) 59 15.443 56.843 105.111 185.080 309.106 454.313 610.750 754.642 878.022 1.004.714 1.105.132 1.156.381 1.196.855 1.238.746%
Volume Total MWh 223 58.087 204.888 364.514 619.884 1.000.428 1.420.908 1.845.775 2.203.781 2.477.460 2.739.144 2.911.272 2.943.360 2.943.360 29433605
Prego de Venda (R$) 264 266 277 288 299 309 320 331 342 354 367 380 393 407 42183
=
IMPOSTOS E DEDUCOES SOBRE ROB ( -) (5) (1.429) (5.258) (9.723) (17.120) (28.592) (42.024) (56.494) (69.804) (81.217) (92.936) (102.225) (106.965) (110.709) (114.5848
(% ROB) -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3'%2:
3
PIS 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65%;
COFINS 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60%5
(<5}
=]
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA |ROL (=) 53 14.015 51.585 95.388 167.961 280.514 412.289 554.256 684.838 796.805 911.778 1.002.908 1.049.416 1.086.146 1.124.1615

(% crescimento ROL) n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a 208,4% 208,4% 208,4%
o
=
CUSTO OPERACIONAL (-) (29) (8.510) (32.857) (61.488) (107.537) (178.691) (261.124) (347.240) (422.930) (486.461) (556.148) (611.734) (640.102) (662.505) (673.55@
(% ROL) -55,1% -60,7% -63,7% -64,5% -64,0% -63,7% -63,3% -62,6% -61,8% -61,1% -61,0% -61,0% -61,0% -61,0% 59,9%5
D
Compra de Energia (32) (9.378) (36.206) (67.755) (118.498) (196.905) (287.740) (382.634) (466.038) (536.045) (612.835) (674.087) (705.346) (730.033) (742.20%
(% ROL) -60,8% -66,9% -70,2% -71,0% -70,6% -70,2% -69,8% -69,0% -68,1% -67,3% -67,2% -67,2% -67,2% -67,2% 66,0%2
=
Volume Total MWh (223) (58.087)  (204.888) (364.514) (619.884)  (1.000.428)  (1.420.908) (1.845.775) (2.203.781)  (2.477.460) (2.739.144)  (2.911.272) (2.943.360)  (2.943.360) (2 943.36@

Prego Curva nominal R$/MWh 145 161 177 186 191 197 203 207 211 216 224 232 240 248 25
Crédito de PIS/ICOFINS 3 867 3.349 6.267 10.961 18.214 26.616 35.394 43109 49.584 56.687 62.353 65.245 67.528 68.6542
(% ROL) 5,6% 6,2% 6,5% 6,6% 6,5% 6,5% 6,5% 6,4% 6,3% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,2% 6,1 @
—
DESPESA OPERACIONAL (-) (5.400) (22.550) (9.997) (14.426) (20.586) (24.030) (26.616) (30.225) (33.697) (38.987) (42.778) (44.377) (46.006) (48.006) (49.85%¢
(% ROL) -10110,7% -160,9% -19,4% -15,1% -12,3% -8,6% -6,5% -5,5% -4,9% -4,9% -4,7% -4,4% -4,4% -4,4% 4,4%
o
MTM (3.498) 1.352 14.996 16.654 15.105 12.910 11.617 9.347 7.259 3.402 1.096 1.031 992 638 48@
-6549,0% 9,6% 29,1% 17,5% 9,0% 4,6% 2,8% 1,7% 1,1% 0,4% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,098
@
SGEA (1.902) (23.902) (24.993) (31.080) (35.691) (36.940) (38.233) (39.571) (40.956) (42.390) (43.873) (45.409) (46.998) (48.643) (50.3462
-3561,7% -170,5% -48,5% -32,6% -21,2% -13,2% -9,3% -7,1% -6,0% -5,3% -4,8% -4,5% -4,5% -4,5% 4,5%,
b
EBITDA Ex. IFRS16 (=) (5.376) (17.045) 8.730 19.474 39.838 77.793 124.549 176.791 228.211 271.357 312.852 346.797 363.308 375.635 400.75‘§
% Mg. Ebitda Ex. Ifrs16 (=) -10065,8% -121,6% 16,9% 20,4% 23,7% 27,7% 30,2% 31,9% 33,3% 34,1% 34,3% 34,6% 34,6% 34,6% 35,6"/%
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PROJECAO OPERACIONAL | R$ (milhares) 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 §

VETRA | Valores Nominais %

RECEITA OPERACIONAL BRUTA |ROB ( +) 1.285.603 1.326.974 1.373.418 1.421.488 1.475.259 1.522.733 1.576.029 1.631.190 1.692.893 1.747.372 1.808.530 9

(% crescimento ROB) 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% -79,0% -79,0% I

©

S

Receita de Novas Vendas Varejo (R$ mil) 1.285.603 1.326.974 1.373.418 1.421.488 1.475.259 1.522.733 1.576.029 1.631.190 1.692.893 1.747.372 1.808.530 N

Volume Total MWh 2.951.424 2.943.360 2.943.360 2.943.360 2.951.424 2.943.360 2.943.360 2.943.360 2.951.424 2.943.360 2.943.360 g

Prego de Venda (R$) 436 451 467 483 500 517 535 554 574 594 614 %

S

IMPOSTOS E DEDUCOES SOBRE ROB ( -) (118.918) (122.745) (127.041) (131.488) (136.461) (140.853) (145.783) (150.885) (156.593) (161.632) (167.289) %

(% ROB) -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% -9,3% 2—'

s

PIS 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 1,65% 2

COFINS 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% 7,60% S

(<5}

=]

RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA |ROL (=) 1.166.685 1.204.229 1.246.377 1.290.000 1.338.797 1.381.881 1.430.246 1.480.305 1.536.301 1.585.740 1.641.241 %

(% crescimento ROL) 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% 208,4% -79,0% -79,0% 0

o

=]

CUSTO OPERACIONAL (-) (699.031) (721.526) (746.779) (772.917) (853.296) (880.755) (911.582) (943.487) (979.177)  (1.010.687)  (1.046.061) §

(% ROL) -59,9% -59,9% -59,9% -59,9% -63,7% -63,7% -63,7% -63,7% -63,7% -63,7% -63,7% §

D

Compra de Energia (770.282) (795.070) (822.897) (851.699) (940.271) (970.529)  (1.004.498)  (1.039.655) (1.078.983)  (1.113.705)  (1.152.684) g

(% ROL) -66,0% -66,0% -66,0% -66,0% -70,2% -70,2% -70,2% -70,2% -70,2% -70,2% -70,2% _é

=

Volume Total MWh (2.951.424)  (2.943.360) (2.943.360) (2.943.360) (2.951.424) (2.943.360) (2.943.360) (2.943.360) (2.951.424) (2.943.360) (2.943.360) z

Prego Curva nominal R$/MWh 261 270 280 289 319 330 341 353 366 378 392 %

o

Crédito de PIS/ICOFINS 71.251 73.544 76.118 78.782 86.975 89.774 92.916 96.168 99.806 103.018 106.623 e

(% ROL) 6,1% 6,1% 6,1% 6,1% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% é

=

DESPESA OPERACIONAL (-) (52.086) (53.932) (55.819) (57.773) (59.795) (61.888) (64.054) (66.296) (68.616) (71.018) (73.503) g

(% ROL) -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% o

o

MTM 2 . . . . . . . . . . S

0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% =3

E)

SG&A (52.108) (53.932) (55.819) (57.773) (59.795) (61.888) (64.054) (66.296) (68.616) (71.018) (73.503) E

-4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% -4,5% ‘%

=

EBITDA Ex. IFRS16 (=) 415.568 428.772 443.779 459.311 425.707 439.237 454.611 470.522 488.508 504.035 521.676 §

% Mg. Ebitda Ex. Ifrs16 (=) 35,6% 35,6% 35,6% 35,6% 31,8% 31,8% 31,8% 31,8% 31,8% 31,8% 31,8% ‘2

[3+1

=

g

8

©

3

@

p=)

A z
-
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CAPITAL DE GIRO | R$ (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 é
VETRA | Valores Nominais <
CAIXA (1.669)  (17.540) (7.396) 1.499 16.914 46.465 73.199  107.350  143.041 174.185 203.331 226.817 238.440 246.784 262.731 273.469s
Contas a receber - 12.708 52.883 100556  176.209 297.020 441405 597.055  743.461 867.409 993.866 1.098.724  1.152.954 1.193.307 1.235.073  1.281.803Z
Contas a pagar (1.669)  (30.248)  (60.279)  (99.057) (159.295) (250.555) (368.206) (489.705) (600.420) (693.224) (790.535) (871.907) (914.514) (946.523) (972.342) (1.008.334%
COMPETENCIA (5.376)  (17.045) 8.730 18.827 33.975 62.375 86.884 119.884  153.111 180.277 206.879 229.260 240.145 248.160 264.686 274.3062
Contas a receber 59 15.443 56.843  105.111  185.080 309.106 454.313  610.750 754.642 878.022 1.004.714 1.105.132 1.156.381 1.196.855 1.238.745  1.285.6032
Contas a pagar (5.435)  (32.489) (48.113)  (86.284) (151.105) (246.731) (367.429) (490.866) (601.531) (697.746) (797.835) (875.872) (916.236) (948.695) (974.059) (1.011.296;
VARIACAO CAPITAL DE GIRO 3.708 (495) (16.127) (17.328) (17.061) (15.910) (13.685) (12.534) (10.071) (6.092) (3.548) (2.444) (1.705) (1.376) (1.954) (83%

A aPsIs

D

Este dagamento é cpia do original, assinado digitaimente por PAULO CALIL FRANCO P
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CAPITAL DE GIRO | R$ (milhares)
VETRA | Valores Nominais

CAIXA

Contas a receber
Contas a pagar

COMPETENCIA

Contas a receber
Contas a pagar

VARIACAO CAPITAL DE GIRO

A aPsIs
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A aPsIs

TAXA DE DESCONTO | R$
VETRA | Valores Nominais

dezembro, 2024

ESTRUTURA DE CAPITAL
EQUITY / PROPRIO 100%
DEBT / TERCEIROS 0%
EQUITY + DEBT 100%
INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLACAO BRASILEIRA PROJETADA 3,8%
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO | Ke
TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 3,9%
BETAd 0,83
BETAT 0,83
PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,2%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 10,7%
RISCO BRASIL 2,5%
RISCO ESPECIFICO 0,0%
Ke em US$ (=) 22,3%
KeemR$ (=) 24,4%
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FLUXO_DE_CAI
FLUXO DE CAIXA | R$ (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050
VETRA | Valores Nominais
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) 56.843 105111 185.080 309.106 454313  610.750 754.642  878.022 1.004.714 1.105.132 1.156.381 1.196.855 1.238.745 1.285.603 1.326.974 1.373.418 1.421.488 1.475.259 1.522.733 1.576.029 1.631.190 1.692.893 1.747.372  1.808.530
(% crescimento ROB) 84.9% 76.1% 47.0% 34.4% 67 16.3% 14.4% 10.0% 4.6% 3.5% 3.8% 3.2% 3.5% . 3.8% 3.2% 3.5 3.5% 3.8% 32
DEDUCOES/IMPOSTOS | -) (9.723)..._(17.120) )...(42.02 4)_ (81.217). (92.936) (102,225 )...(118918)_(122.745)__(127,041)__ (131 136.461)..(140.853)__(145.783)__(150.8 1 L.
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 95.388  167.961 289 554.256 796.805 911.778  1.002.908 1.049.416  1.086.146 1.166.685 1.204.229 1.246.377 1.290. 38.797  1.381.881 1 1.480.305  1.536.301 1.6
...... CUSTOS OPERACIONAIS (- ) (61.488) _(107.537) 91)..(261.124) _(347.240) (486.461). (556.148)__(611.734)__(640.102) (662,505 (699.031)..._(721.526)___ (746, (72, (853.296)._ (880.755) (943.487).._(979.177)...(1:010.687)__ (1.0
LUCROBRUTO (=) 24 . 60.424 165 207.016 . .| 391.174 9.314 . . . . . . . . A . A
margem bruta (LB/ROL) 44.9% 39.3% 36.0% 36.7% 37.4% 38.9% 39.0% 39.0% 39.0% 40.1% 40.1% 40.1% 40.1% 36.3% 36.3% 36.3% 36.3% 36.3% 36.3% 36.3%
DESPESAS GERAIS INISTRATIVAS (=) (5.4 87).....(42.778)_(44.377)(46.006)
EBITDA (=) (5.376)  (17.045) 124549  176.791  228.211 271.357 312.852 346.797 363.308 400.751 428.772 459.311 425.707 454.611 470.522 488.508 504.035 521.676
margem Ebitda (Ebitda/ROL) -10065.8%  -121.6% 23.7% 21.7% 30.2% 31.9% 33.3% 34.1% 34.3% 34.6% 34.6% 35.6% 35.6% 35.6% 35.6% 35.6% 31.8% 31.8% 31.8% 31.8% 31.8% 31.8% 31.8%
EBIT (=) (5.376) _ (17.045) 39.838 77.793  124.549  176.791  228.211 271.357 312.852 346.797 363.308 400.751 415.568 428.772 443.779 459.311 425.707 439.237 454.611 470.522 488.508 504.035 521.676
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( - ) - - (5.862) (15.418) (37.665) (56.907) (75.100)  (91.081) (105.973) (117.536) (123.163) (127.475) (136.065) (141.262) (145.758) (150.861) (156.142) (144.716) (149.317) (154.544) (159.954) (166.069) (171.348)  (177.346)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/ EBT) 0.0% 0.0% -14.7% -19.8% -30.2% -32.2% -32.9% -33,6% -33.9% -33,9% -33.9% -33,9% -34.0% -34.0% -34.0% -34,0% -34.0% -34.0% -34.0% -34,0% -34.0% -34.0% -34,0% -34.0%
LUCRO LIQUIDO OPERACIONAL / NOPAT (=) (5.376)  (17.045) 33.975 62.375 86.884 119.884  153.111 180.277 206.879 229.260 240.145 248.160 264.686 274.306 283.013 292.918 303.169 280.990 289.921 300.067 310.569 322.439 332.687 344.330
margem liquida (LL/ROL) -10065,8%  -121.6% 20.2% 22.2% 21.1% 21,6% 22.4% 22,6% 227% 22,9% 22.9% 22.8% 23.5% 23,5% 235% 23,5% 23.5% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0% 21,0%
FLUXO DE CAIXA LIVRE | R$ (milhares) 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050
VETRA | Valores Nominais
FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL (1.669)  (17.540)  (7.396) 1.499 16.914 46.465 73199  107.350  143.041 174185 203.331 226.817 238.440 246.784 262.731 273.469 282170 292.045 302.265 283.005 289.056 299.172 309.642 321.481 331.695 343.303
EBITDA (+) (5.376)  (17.045) 8730  19.474 39.838 77.793 124549  176.791 228211 271.357 312.852 346.797 363.308 375.635 400.751 415.568 428.772 443.779 459.311 425.707 439.237 454611 470.522 488.508 504.035 521,676
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( -) - - - (647) (5.862) (15.418) (37.665) (56.907) (75.100)  (91.081) (105.973) (117.536) (123.163) (127.475) (136.065) (141.262) (145.758) (150.861) (156.142) (144.716) (154.544)  (159.954) (166.069)  (171.348)  (177.346)
ARIACAOQ CAP! GIRO(-) 3708 (495). (16.127)...(17.328) )..(15.910) (13.685)  (12.534)  (10.071). . (6.092)  (3.548) _ (2.444)  (1705)  (1.376) . (1.954) (837) (844) (873) (904).....2.015 ) (992) (1.027)
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTOS - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
] VESTIMENTOS IMOBILIZADO E INTANGIVEIS (-) - . - B - - - - P f - f - it . - - f - .
FLUXO DE CAIXA LIVRE DA FIRMA [FCFF] (1.669)  (17.540)  (7.396) 1.499 16.914 46.465 73199  107.350  143.041 174.185 203.331 226.817 238.440 246.784 262.731 273.469 282.170 292.045 302.265 283.005 289.056 299.172 309.642 321.481 331.695 343.303
Periodo Parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Mid-Year Convention 0.50 1,50 250 3.50 4,50 5,50 6.50 7.50 8.50 11,50 12,50 13,50 14,50 15,50 16,50 17,50 18,50 19,50 20,50 21,50 22,50 23,50 24,50 25,50
@24.4% 090 . 072 058 . 047 . 037 . 030 . 024 . 019 5 008 .. 007 . 005 . 004 . 003 . 003 . 002 . 002 . 00 . 00 991..........001 001 0.9 000,
Fluxo de Descontado | VETRA (1.496)  (12.641)  (4.285) 698 6.331 13.981 17.704 _ 20.871 22.354 18.411 15.557 12.943 11.076 9.267 7.686 6.395 5.320 4.004 3.287 2.735 2275 1.899 1.575 1.310
Saldo a ser Perpetuado 1.310
Valor Residual Descontado | VETRA 6.594
VALOR OPERACIONAL 216.267

WIMBB414849730 .

umero

do original, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 as 23:38 , sobon

é copia
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VALOR_ECONOMI

VALOR OPERACIONAL | RS (milhares)

VETRA | Valores Nominais dezembro, 2024
Taxa do Retorno Esperado [-/+] 23,9% 24,4% 24,9%
Taxa de crescimento na perpetuidade 3,8% 3,8% 3,8%
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO | VETRA 219.592 209.672 200.275
VALOR RESIDUAL DESCONTADO | VETRA 7.262 6.594 5.990
VALOR OPERACIONAL (Enterprise Value) 226.854 216.267 206.266
Caixa Liquido 986 986 986
Passivo Liquido N&o Operacional Liquido (1.398) (1.398) (1.398)
VAL(.)R ECONOMICO 226.442 215.855 205.854
(Equity Value)

A _aPsis
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GLOSSARIO

> A

ABL
Area bruta locavel.

ABNT
Associacdo Brasileira de Normas Técnicas.

Abordagem da renda

Método de avaliacdo pela conversdo a valor
presente de beneficios econdmicos esperados.

Abordagem de ativos

Método de avaliacdo de empresas em que todos
0s ativos e passivos (incluindo os ndo
contabilizados) tém seus valores ajustados aos de
mercado. Também conhecido como patrimdnio
liquido a mercado.

Abordagem de mercado
Método de avaliacdo no qual sdo adotados
multiplos comparativos derivados de preco de
vendas de ativos similares.

Agio por expectativa de rentabilidade futura
(fundo de comércio ou goodwill)

Beneficios econdmicos futuros decorrentes de
ativos ndo passi veis de serem individualmente
identificados nem separadamente reconhecidos.

Amortizacao
Alocacdo sistemdtica do valor amortizdvel de
ativo ao longo de sua vida til.

Amostra

Conjunto de dados de mercado representativos
de uma populacdo.

Anotacdo de Responsabilidade Técnica (ART)
Refere-se a certificacdo de Engenheiros e

Arquitetos.

Aproveitamento eficiente
Aquele recomendavel e tecnicamente possivel

para o local, em uma data de referéncia,
observada a tendéncia mercadoldgica nas
circunvizinhangas, entre os diversos usos
permitidos pela legislacdo pertinente.

Area Boma
Somatdrio de parte da drea comum com a drea
atil.

Area equivalente de construgo

Area construida sobre a qual é aplicada a
equivaléncia de custo unitario de construcdo
correspondente, de acordo com os postulados da
ABNT.

Area homogeneizada

Area (itil, privativa ou construida com tratamentos
matematicos, para fins de avalia¢do, segundo
critérios baseados no mercado imobilidrio.

Area privativa

Area (til acrescida de elementos construtivos
(tais como paredes, pilares etc.) e hall de
elevadores (em casos particulares).

Area total de construgio

Resultante do somatdrio da drea real privativa
e da drea comum atribuidas a uma unidade
autonoma, definidas conforme a ABNT.

Area dtil

Area real privativa subtraida a drea ocupada
pelas paredes e por outros elementos
construtivos que impecam ou dificultem sua
utilizacdo.

i

Arrendamento mercantil financeiro

0 que transfere substancialmente todos os
riscos e beneficios vinculados a posse do ativo, 0
qual pode ou ndo ser futuramente transferido. O
arrendamento que ndo for financeiro é
operacional.

Arrendamento mercantil operacional

0 que ndo transfere substancialmente todos os
riscos e beneficios inerentes a posse do ativo. O
arrendamento que ndo for operacional é
financeiro.

Ativo

Recurso controlado pela entidade como
resultado de eventos passados dos quais se
esperam beneficios econdmicos futuros para
a entidade.

Ativo imobilizado

Ativos tangiveis disponibilizados para uso na
producdo ou no fornecimento de bens ou
servicos, na locacdo por outros, investimen-
to, ou fins administrativos, esperando-se
que sejam usados por mais de um periodo
contdbil.

Ativo intangivel

Ativo identificdvel ndo monetdrio sem substdncia
fisica. Tal ativo € identificavel quando: a) for
separavel, isto é, capaz de ser separado ou
dividido da entidade e vendido, transferido,
licenciado, alugado ou trocado, tanto
individualmente quanto junto com contrato,
ativo ou passivo relacionados; b) resulta de
direitos contratuais ou outros direitos legais,
quer esses direitos sejam transferiveis quer
sejam separdveis da entidade ou de outros
direitos e obrigacdes.
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Ativo tangivel
Ativo de existéncia fisica como terreno,
constru¢do, maquina, equipamento, mével e
utensilio.

Ativos ndo operacionais

Aqueles ndo ligados diretamente as atividades d
opera¢do da empresa (podem ou ndo gerar
receitas) e que podem ser alienados sem prejuiz
do seu funcionamento.

Ativos operacionais
Bens fundamentais ao funcionamento
da empresa.

Avaliacdo
Ato ou processo de determinar o valor
de um ativo.

> B

BDI (Budget Difference Income)
Beneficios e Despesas Indiretas. Percentual
que indica os beneficios e as despesas
indiretas incidentes sobre o custo direto da
construgdo.

Bem

Coisa que tem valor, suscetivel de utilizacdo
ou que pode ser objeto de direito, que
integra um patrimonio.

Beneficios econdmicos
Beneficios como receitas, lucro

liquido, fluxo de caixa liquido etc.

|, assinado digitalmente por PAULO CALIL FRANCO PADIS e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 27/06/2025 s 23:38 , sob o nimero WIMJ25414849730

o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e cddigo xYa22H0J.




Beta

Medida de risco sistemdtico de uma acdo;
tendéncia do preco de determinada acdo a estar
correlacionado com mudancas em determinado
indice.

Beta alavancado
Valor de beta refletindo o endividamento na
estrutura de capital.

> C

Campo de arbitrio

Intervalo de variacdo no entorno do estimador
pontual adotado na avaliacdo, dentro do qual se
pode arbitrar o valor do bem desde que
justificado pela existéncia de caracteristicas
proprias ndo contempladas no modelo.

CAPEX (Capital Expenditure)
Investimento em ativo permanente.

CAPM (Capital Asset Pricing Model)

Modelo no qual o custo de capital para qualquer
acdo ou lote de acBes equivale a taxa livre de
risco acrescida de prémio de risco proporcionado
pelo risco sistemdtico da acdo ou lote de a¢des
em estudo. Geralmente utilizado para calcular o
Custo de Capital Proprio ou Custo de Capital do
Acionista.

CFC
Conselho Federal de Contabilidade.

Codigos alocados

Ordenacdo numeral (notas ou pesos) para
diferenciar as caracteristicas qualitativas dos
imdveis.

Combinacdo de negdcios

Unido de entidades ou negécios separados
produzindo demonstracdes contabeis de uma
Unica entidade que reporta. Operagdo ou
outro evento por meio do qual um adquirente
obtém o controle de um ou mais negécios,
independente da forma juridica da operacdo.

Controlada

Entidade, incluindo aquela sem personalidade
juridica, tal como uma associacdo, controlada
por outra entidade (conhecida como
controladora).

Controladora
Entidade que possui uma ou mais controladas.

Controle
Poder de direcionar a gestdo estratégica
politica e administrativa de uma empresa.

CPC
Comité de Pronunciamentos Contabeis.

Custo

Total dos gastos diretos e indiretos necessarios
a producdo, manutencdo ou aquisi¢do de um
bem em uma determinada data e situacdo.

Custo de capital

Taxa de retorno esperado requerida pelo
mercado como atrativa de fundos para
determinado investimento.

Custo de reedicdo

Custo de reproducdo, descontada a
depreciacdo do bem, tendo em vista o estado
em que se encontra.

i

Custo de reproducao
Gasto necessario para reproduzir um bem, sem
considerar eventual depreciacdo.

Custo de substituicao
Custo de reedi¢cdo de um bem, com a mesma

funcdo e caracteristicas assemelhadas ao
avaliando.

Custo direto de producao
Gastos com insumos, inclusive mao de

obra, na producdo de um bem.

Custo indireto de producdo
Despesas administrativas e financeiras,
beneficios e demais nus e encargos
necessarios a producdo de um bem.

CVM
Comissdo de Valores Mobiliarios.

> D

Dado de mercado

Conjunto de informacdes coletadas no
mercado relacionadas a um determinado
bem.

Data-base
Data especifica (dia, més e ano) de aplicacdo
do valor da avaliacdo.

Data de emissao

Data de encerramento do laudo de avaliacdo,
quando as conclustes da avaliacdo sdo
transmitidas ao cliente.
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DCF (Discounted Cash Flow)
Fluxo de caixa descontado.

D&A
Depreciacdo e Amortizacdo.

Depreciacdo
Alocacdo sistematica do valor deprecidvel de
ativo durante a sua vida til.

Divida liquida

Caixa e equivalentes, posicdo liquida em
derivativos, dividas financeiras de curto e longo
prazo, dividendos a receber e apagar, recebiveis
e contas a pagar relacionadas a debéntures,
déficits de curto e longo prazo com fundos de
pensdo, provisGes, outros créditos e obrigacbes
com pessoas vinculadas, incluindo bonus de
subscricdo.

Documentacdo de suporte

Documentacdo levantada e fornecida pelo
cliente na qual estdo baseadas as premissas do
laudo.

> E

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)
Lucro antes de juros e impostos.

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes,
Depreciation and Amortization)

Lucros antes de juros, impostos, depreciacdo e
amortizacdo.
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Empreendimento

Conjunto de bens capaz de produzir receitas
por meio de comercializacdo ou exploracdo
econdmica. Pode ser: imobilidrio

(ex.: loteamento, prédios
comerciais/residenciais), de base imobilidria
(ex.: hotel, shopping center, parques
tematicos), industrial ou rural.

Empresa

Entidade comercial, industrial, prestadora de
servicos ou de investimento detentora de
atividade econdmica.

Enterprise value
Valor econdmico da empresa.

Equity value
Valor econdmico do patrimdnio liquido.

Estado de conservacao
Situacdo fisica de um bem em decorréncia de
sua manutencdo.

Estrutura de capital

Composicdo do capital investido de uma
empresa entre capital proprio (patriménio) e
capital de terceiros (endividamento).

> F

Fator de comercializacao

Razdo entre o valor de mercado de um bem
e seu custo de reedicdo ou substituicdo,
que pode ser maior ou menor que 1 (um).

FCFF (Free Cash Flow to Firm)

Fluxo de caixa livre para a firma, ou fluxo de
caixa livre desalavancado.

3

Fluxo de caixa

Caixa gerado por um ativo, grupo de ativos ou
empresa durante determinado periodo de
tempo. Geralmente o termo é complementado
por uma qualificacdo referente ao contexto
(operacional, ndo operacional etc.).

Fluxo de caixa do capital investido

Fluxo gerado pela empresa a ser revertido aos
financiadores (juros e amortizacGes) e
acionistas (dividendos) depois de conside-
rados custo e despesas operacionais e
investimentos de capital.

Fracdo ideal

Percentual pertencente a cada um dos
compradores (conddminos) no terreno e nas
coisas comuns da edificacdo.

> G

Gleba urbanizével

Terreno passivel de receber obras de
infraestrutura urbana, visando ao seu
aproveitamento eficiente, por meio de
loteamento, desmembramento ou
implantacdo de empreendimento.

Goodwill

Ver Agio por expectativa de rentabilidade futura.

> H

Homogeneizacao

Tratamento dos precos observados, mediante a
aplicacdo de transformacdes matematicas que
expressem, em termos relativos, as diferencas
entre os atributos dos dados de mercado e os do
bem avaliando.

/

> |

IAS (International Accouting Standard)
Normas Internacionais de Contabilidade.

IASB (International Accouting Standards Board)
Junta Internacional de Normas Contabeis.

Idade aparente
Idade estimada de um bem em funcdo de suas

caracteristicas e estado de conservagdo no
momento da vistoria.

IFRS (International Financial Reporting Standard)
Normas Internacionais de Relatrios Financeiros,
conjunto de pronunciamentos de contabilidade
internacionais publicados e revisados pelo IASB.

Imével

Bem constituido de terreno e eventuais
benfeitorias a ele incorporadas. Pode ser
classificado como urbano ou rural, em funcdo da
sua localizacdo, uso ou vocacdo.

Imével de referéncia
Dado de mercado com caracteristicas compardveis
as do imével avaliando.

Impairment
Ver Perdas por desvalorizacdo.

Inferéncia estatistica
Parte da ciéncia estatistica que permite extrair
conclusdes sobre a populacdo a partir de amostra.

Infraestrutura basica

Equipamentos urbanos de escoamento das
aguas pluviais, iluminacdo publica, redes de
esgoto sanitario, abastecimento de dgua
potavel, energia elétrica pablica e domiciliar e
vias de acesso.

Instalacdes fis. 5119

Conjunto de materiais, sistemas, redes,
equipamentos e servicos para apoio
operacional a uma maquina isolada, linha de
producdo ou unidade industrial, conforme
grau de agregacdo.

IVSC
International Valuation Standards Council.

> L

Liquidacao forcada

Condicdo relativa a hipétese de uma venda
compulsdria ou em prazo menor que a média
de absorcdo pelo mercado.

Liquidez

Capacidade de rapida conversdo de
determinado ativo em dinheiro ou em
pagamento de determinada divida.

Loteamento

Subdivisdo de gleba em lotes destinados a
edificacBes, com abertura de novas vias de
circulagdo de logradouros pablicos ou
prolongamento, modificacdo ou ampliacdo
das jd existentes.

Luvas

Quantia paga pelo futuro inquilino para
assinatura ou transferéncia do contrato de
locacdo, a titulo de remuneracdo do ponto
comercial.
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> M

Metodologia de avaliacao

Uma ou mais abordagens utilizadas na
elaboracdo de cdlculos avaliatrios para a
indicacdo de valor de um ativo.

Modelo de regressao

Modelo utilizado para representar determinado
fendmeno, com base em uma amostra,
considerando-se as diversas caracteristicas
influenciantes.

Multiplo
Valor de mercado de uma empresa, a¢do ou
capital investido, dividido por uma medida da

empresa (EBITDA, receita, volume de clientes etc).

> N

Normas Internacionais de Contabilidade
Normas e interpretaces adotadas pela IASB.
Elas englobam: Normas Internacionais de
Relatérios Financeiros (IFRS); Normas
Internacionais de Contabilidade (IAS); e
interpretacdes desenvol- vidas pelo Comité de
Interpretacdes das Normas Internacionais de
Relatérios Financeiros (IFRIC) ou pelo antigo
Comité Permanente de Interpretacdes (SIC).

> P

Padrao construtivo

Qualidade das benfeitorias em fun¢do das
especificacbes dos projetos, de materiais,
execucdo e mdo de obra efetivamente utilizados
na construcdo.

Parecer técnico

Relatdrio circunstanciado ou esclarecimento técnico,
emitido por um profissional capacitado e legalmente
habilitado, sobre assunto de sua especificidade.

Passivo

Obrigacdo presente que resulta de acontecimentos
passados, em que se espera que a liquidacdo desta
resulte em afluxo de recursos da entidade que
incorporam beneficios econdmicos.

Patrimdnio liquido a mercado
Abordagem de ativos.

Perdas por desvalorizacao (impairment)
Valor contdbil do ativo que excede, no caso de
estoques, seu preco de venda menos o custo
para completd-lo e despesa de vendé-lo; ou,
no caso de outros ativos, seu valor justo menos
a despesa para a venda.

Pericia

Atividade técnica realizada por profissional com
qualificacdo especifica para averiguar e esclarecer
fatos, verificar o estado de um bem, apurar as
causas que motivaram determinado evento,
avaliar bens, seus custos, frutos ou direitos.

Pesquisa de mercado

Conjunto de atividades de identificacdo,
investigacdo, coleta, selecdo, processamento,
analise e interpretacdo de resultados sobre dados
de mercado.

/

Planta de valores

Representacdo gréfica ou listagem dos valores
genéricos de metro quadrado de terreno ou do
imovel em uma mesma data.

Ponto comercial

Bem intangivel que agrega valor ao imdvel
comercial, decorrente de sua localizacdo e
expectativa de exploracdo comercial.

Populacdo
Totalidade de dados de mercado do segmento
que se pretende analisar.

Preco

Quantia pela qual se efetua uma transacdo
envolvendo um bem, um fruto ou um direito
sobre ele.

Prémio de controle
Valor ou percentual de um valor pro-rata de lote

de a¢des controladoras sobre o valor pro-rata de
acbes sem controle, que refletem o poder do
controle.

Profundidade equivalente
Resultado numérico da divisdo da drea de um
lote pela sua frente projetada principal.

Propriedade para investimento

Imdvel (terreno, construcdo ou parte de
construgdo, ou ambos) mantido pelo
proprietdrio ou arrendatdrio sob arrendamento,
tanto para receber pagamento de aluguel quanto
para valorizacdo de capital, ou ambos, que ndo
seja para uso na producdo ou fornecimento de
bens ou servicos, como também para fins
administrativos.

fls. 5120

> R

Rd (Custo da Divida)

Medida do valor pago pelo capital provind
de terceiros, sob a forma de empréstimos
financiamentos, captacdes no mercado,
entre outros.
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Re (Custo de Capital Préprio)
Retorno requerido pelo acionista pelo
capital investido.

Risco do negdcio

Grau de incerteza de realizacdo de retorn
futuros esperados do negdcio, resultantes
de fatores que ndo alavancagem finan-
ceira.

> S

Seguro

Transferéncia de risco garantida por
contrato, pelo qual uma das partes se
obriga, mediante cobranca de prémio, a
indenizar a outra pela ocorréncia de
sinistro coberto pela

apolice.

Sinistro
Evento que causa perda financeira.

padl
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> T

Taxa de desconto

Qualquer divisor usado para a conversdo de um
fluxo de beneficios econdmicos futuros em
valor presente.

Taxa interna de retorno

Taxa de desconto em que o valor presente do
fluxo de caixa futuro é equivalente ao custo do
investimento.

Testada
Medida da frente de um imdvel.

Tratamento de dados

Aplicacdo de opera¢des que expressem, em
termos relativos, as diferencas de atributos entre
os dados de mercado e os do bem avaliando.

> U

Unidade geradora de caixa

Menor grupo de ativos identificaveis gerador
de entradas de caixa que sdo, em grande
parte, independentes de entradas geradas
por outros ativos ou grupos de ativos.

>V

Valor atual
Valor de reposicdo por novo depreciado em funcao
do estado fisico em que se encontra o bem.

Valor contabil
Valor em que um ativo ou passivo é reconhecido
no balan¢o patrimonial.

Valor da perpetuidade

Valor ao final do periodo projetivo a ser
adicionado no fluxo de caixa.

Valor de dano elétrico

Estimativa do custo do reparo ou reposicdo de
pecas, quando ocorre um dano elétrico no bem.
Os valores sdo tabelados em percentuais do
Valor de Reposicdo e foram calculados através
de estudos dos manuais dos equipamentos e da
experiéncia em manutencdo corretiva dos
técnicos da Apsis.

Valor de investimento

Valor para um investidor em particular, baseado
em interesses particulares no bem em andlise.
No caso de avaliacdo de negdcios, este valor
pode ser analisado por diferentes situacdes, tais
como sinergia com demais empresas de um
investidor, percepcdes de risco, desempenhos
futuros e planejamentos tributdrios.

Valor de Liquidacao Forcada

Valor de um bem colocado a venda no mercado
fora do processo normal, ou seja, aquele que se
apuraria caso o bem fosse colocado a venda
separadamente, levando-se em consideracdo os
custos envolvidos e o desconto necessario para
uma venda em um prazo reduzido.

Valor de Liquidacdo Imediata
Igual ao Valor de Liquidacdo Forcada, mas com
percentual de liquidacdo mais agressivo.

Valor depreciavel

Custo do ativo, ou outra quantia substituta
do custo (nas demonstracdes contabeis),
menos o seu valor residual.

/

Valor de reposicao por novo

Valor baseado no que 0 bem custaria
(geralmente em relacdo a precos correntes
de mercado) para ser reposto ou substituido
por outro novo, igual ou similar.

Valor de seguro

Valor pelo qual uma companhia de seguros
assume 0S riscos e ndo se aplica ao terreno e
as fundacdes, exceto em casos especiais.

Valor de sucata

Valor de mercado dos materiais
reaproveitdveis de um bem, na condicdo de
desativacdo, sem que estes sejam utilizados
para fins produtivos.

Valor em risco

Valor representativo da parcela do bem que se
deseja segurar e que pode corresponder ao
valor maximo segurdvel.

Valor em uso

Valor de um bem em condicdes de operacdo no
estado atual, como uma parte integrante dtil de
uma inddstria, incluidas, quando pertinentes, as
despesas de projeto, embalagem, impostos,
fretes e montagem.

Valor (justo) de mercado

Valor pelo qual um ativo pode ser trocado de
propriedade entre um potencial vendedor e um
potencial comprador, quando ambas as partes
tém conhecimento razodvel dos fatos relevantes
e nenhuma esta sob pressdo de fazé-lo.
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Valor justo menos despesa para vender
Valor que pode ser obtido com a venda de
ativo ou unidade geradora de caixa menos as
despesas da venda, em uma transacdo entre
partes conhecedoras, dispostas a tal e isentas
de interesse.
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Seguro igual ao Valor de Reposicdo.

Valor presente

Estimativa do valor presente descontado de
fluxos de caixa liquidos no curso normal dos
negdcios.

Valor recuperavel

Valor justo mais alto de ativo (ou unidade
geradora de caixa) menos as despesas de
venda comparado com seu valor em uso.

Valor residual

0 periodo.

Valor residual de ativo
Valor estimado que a entidade obteria no
presente com a alienacdo do ativo, ap6s

deduzir as despesas estimadas desta, se 0
ativo j4 estivesse com a idade e condicdo
esperadas no fim de sua vida til.

o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1053172-54.2025.8.26.0100 e cddigo xYa22H0J.

|, assinado digitaimente p



Variaveis-chave
Variaveis que, a priori e tradicionalmente, sdo
importantes para a formacdo do valor do imvel.

Varidveis independentes
Variaveis que ddo conteddo logico a formacdo
do valor do imdvel, objeto da avaliacdo.

Variaveis qualitativas

Varidveis que ndo podem ser medidas ou
contadas, apenas ordenadas ou hierarquizadas,
de acordo com atributos inerentes ao bem (por
exemplo, padrdo construtivo, estado de
conservacdo e qualidade do solo).

Variaveis quantitativas

Varidveis que podem ser medidas ou contadas
(por exemplo, drea privativa, nimero de quartos
e vagas de garagem).

Variavel dependente
Varidvel que se pretende explicar pelas
independentes.

Variavel dicotomica
Varidvel que assume apenas dois valores.

Vida remanescente
Vida dtil que resta a um bem.

Vida til econdmica

Periodo no qual se espera que um ativo esteja
disponivel para uso, ou 0 nimero de unidades
de producdo ou similares que se espera obter
do ativo pela entidade.

Vistoria

Constatacdo local de fatos, mediante
observagdes criteriosas em um bem e nos
elementos e nas condicBes que o constituem ou
o influenciam.

Vocacdo do imdvel

Uso economicamente mais adequado de
determinado imdvel em funcdo das
caracteristicas préprias e do entorno, respeitadas
as limitagdes legais.

> W

WACC (Weighted Average Cost of Capital)
Modelo no qual o custo de capital é
determinado pela média ponderada do valor de
mercado dos componentes da estrutura de
capital (proprio e de terceiros).

WARA (Weighted Average Return on Assets)
Taxa média ponderada de retorno esperado para
05 ativos e passivos que compdem a companhia
objeto de andlise, incluindo o goodwill.
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