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Resultado Neoenergia 2T24

A Neoenergia reportou na noite de ontem (23) seus resultados referentes ao 2T24,
com os numeros divulgados ligeiramente abaixo do que esperdvamos.

Do lado positivo, tivemos bons ndmeros operacionais no segmento de distribuicdo,
com crescimento da base de clientes e volume injetado. Contudo, a companhia
reportou nUmeros mais fracos na receita das distribuidoras, impactados pelos
reajustes tarifdrios mais baixos em algumas de suas subsididrias, o término do
contrato de fornecimento de energia da Termopernambuco — finalizado em maio —
e a venda de participagdo em projetos de transmissdo para o GIC — deixando de
consolidar o resultado, que passa agora a ser contabilizado como equivaléncia
patrimonial.

Apesar dos nuUmeros ligeiramente menores do que esperdvamos, continuamos
bastante confortdveis com a tese de investimento na empresa.

Em distribuicdo, como comentado acima, a Neoenergia apresentou bons nimeros,
com crescimento da base de clientes e volumes de energia, impulsionados pelas
temperaturas mais quentes durante o trimestre. E importante destacar o crescimento
residencial, que teve um aumento de 7,1%. A companhia tem uma parte considerdvel
de suas concessbes de distribuicdo cumprindo os requisitos de qualidade de
fornecimento de energia, uma temdtica que serd muito importante para a renovagdo
adiantada das concessoes — COELBA, COSERN, Elektro e CELPE.

Também foi relevante a diminuicdo dos indices de inadimpléncia, um processo que
vem sendo muito bem executado pela companhia. As revisdes tarifdrias foram
impactadas pelo IGPM negativo no periodo e acabaram contrabalanceando o
crescimento de volumes e clientes.

Na parte de geracdo, a geracdo edlica e solar tiveram boa performance — com
crescimento de 12,5% de energia gerada na comparag¢do anual. Na parte de
hidrelétricas, a consolidacdo de Dardanelos desde setembro de 2023 contribuiu para
um resultado melhor na comparagdo anual. Nas térmicas, o resultado foi pior —
conforme comentado acima —, com o contrato de fornecimento da
Termopernambuco encerrado. No entanto, é importante lembrar que essa térmica
estd contratada a partir de 2026, e a companhia estd tentando adiantar a entrada

em operagdo.

A parte operacional continua sendo um destaque positivo da companhia que, apesar
dos grandes investimentos e da boa qualidade dos servigcos prestados, continua
crescendo em linha com a inflagdo — com o PMSO crescendo 4% a/a. Esse é um
ponto bastante importante para continuarmos acompanhando, uma vez que a
qualidade dos servigos publicos prestados por empresas privatizadas estd ganhando

cada vez mais atengdo, e é claro que € um ponto crucial para a renovacdo das
concessdes.

Concluindo, achamos o resultado ligeiramente negativo, porém isso ndo nos faz
mudar de opinido sobre as agdes da companhia. A Neoenergia continua entregando
um crescimento acima do regulatério, permitindo que seus investimentos —
principalmente em distribuicdio — continuem gerando valor para os acionistas. Como
pontos de atengdo, temos (i) a renovagdo dos contratos de concessdo, visto que a
companhia tem 4 das suas 5 distribuidoras com contratos precisando ser renovados;
(ii) a alocagdo de capital; e (iii) a qualidade dos servigos prestados.
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