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Demonstrações dos resultados - Exercícios findos em 31/12/2025 e 2024 (em milhares de reais)

Demonstrações das mutações do patrimônio líquido - Exercícios findos em 31/12/2025 e 2024 (em milhares de reais)

Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado
Nota 2025 2024 2025 2024

Receita operacional líquida 4 - - 3.089.354 2.753.732
Custo operacional 5 - - (2.071.334) (1.627.290)

Lucro bruto - - 1.018.020 1.126.442
(Despesas)/receitas operacionais
Gerais e administrativas 5 (801) (1.003) (36.719) (39.831)
Outras receitas/(despesas) operacionais - - 33.107 (5.438)
Resultado de equivalência patrimonial 13 848.171 795.348 - -

Lucro antes do resultado financeiro e dos tributos sobre o lucro 847.370 794.345 1.014.408 1.081.173
Resultado financeiro
Receitas financeiras 6 157 182 194.654 74.858
Despesas financeiras 6 (49) (43) (201.212) (211.908)

Lucro antes dos tributos sobre o lucro 847.478 794.484 1.007.850 944.123
Imposto de Renda e Contribuição Social sobre o lucro
Corrente 7 - - (136.284) (110.500)
Diferido 7 (15) 15 (24.103) (39.124)

Lucro líquido do exercício 847.463 794.499 847.463 794.499
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Demonstrações dos fluxos de caixa - Exercícios findos em 31/12/2025 e 2024 (em milhares de reais)
Controladora Consolidado

Nota 2025 2024 2025 2024
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Resultado antes dos tributos sobre o lucro 847.478 794.484 1.007.850 944.123
Depreciação e amortização 5 - - 256.292 186.356
Resultado de equivalência patrimonial 13 (848.171) (795.348) - -
Baixa de imobilizado - - 11.166 -
Rendimento de aplicações (TVM) 6 (151) (179) (98.532) (59.977)
Juros de empréstimos e debêntures, variação monetária 16 - - 163.111 200.193
Atualização de contingências - - 61 4
Outras receitas e despesas financeiras, líquidas 6 - - 6.354 6.868

(844) (1.043) 1.346.302 1.277.567
Aumento/(diminuição) dos ativos e dos passivos operacionais:
Adiantamento diversos - - (25.407) 4.141
Despesas antecipadas - - - (9.282)
Contas a receber - - (136.950) 20.886
Estoques - - (7.735) (9.600)
Impostos a recuperar (28) (31) (11.407) (71.885)
Operações comerciais com partes relacionadas 64 (336) (61.626) 126.277
Provisões e encargos trabalhistas - - (2.518) 4.225
Fornecedores 24 - 3.682 67.208
Impostos, taxas e contribuições 274 26 18.495 62.176
Outros ativos e passivos (4.427) - (30.439) 11.307

(4.093) (341) (253.905) 205.453
Imposto de Renda e Contribuição Social pagos - - (111.652) (108.073)
Dividendos recebidos 437.435 609.209 - -

Caixa e equivalentes de caixa líquido gerados pelas
 atividades de operacionais 432.498 607.825 980.745 1.374.947
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aquisição de imobilizado e intangível - - (138.859) (292.187)
(Aumento)/redução de títulos e valores mobiliários 309 (199) 84.077 13.061
Adiantamento para futuro aumento de capital controlada - (347.206) - -

Caixa e equivalentes de caixa líquido gerados/(consumidos)
 pelas atividades de investimentos 309 (347.405) (54.782) (279.126)
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Dividendos pagos (633.280) (609.209) (522.198) (609.209)
Pagamento do passivo de arrendamento - - (967) -
Pagamento de fornecedores de projetos em construção - - - (56.590)
Pagamento de juros de fornecedores de projetos em construção - - - (8.191)
Aporte de capital 200.000 347.206 80.702 347.206
Amortização de empréstimo e debêntures 16 - - (453.620) (355.900)
Juros pagos sobre empréstimos e debêntures 16 - - (156.944) (134.508)
Captação de financiamento 16 - - - 27.627
Custo de captação - - (240) (3.942)
Depósitos vinculados a empréstimos 16 - - 54.749 6.900

Caixa e equivalentes de caixa líquido  consumidos
  pelas atividades de financiamentos (433.280) (262.003) (998.518) (786.607)
Aumento/(Redução) de caixa e equivalentes de caixa (473) (1.583) (72.555) 309.214
Demonstração da variação de caixa e equivalentes de caixa
No início do exercício 869 2.452 469.111 159.897
No fim do exercício 396 869 396.556 469.111
Aumento/(Redução) de caixa e equivalentes de caixa (473) (1.583) (72.555) 309.214

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Demonstrações dos resultados abrangentes - Exercícios findos em 31/12/2025 e 2024 (em milhares de reais)
Controladora Consolidado

2025 2024 2025 2024
Lucro líquido do exercício 847.463 794.499 847.463 794.499
Outros resultados abrangentes
Itens que não serão reclassificados posteriormente para o resultado
Ajuste de avaliação patrimonial (4.310) 847 (4.310) 847

Total do resultado abrangente do exercício 843.153 795.346 843.153 795.346
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Capital social  
integralizado

Reserva  
de Capital

Reserva 
legal

Reserva de  
Incentivos fiscais

Reserva de  
lucros a distribuir

Outros resultados 
abrangentes

Lucros  
acumulados

Total do patrimônio 
líquido

Saldo em 31/12/2023 1.863.719 551.423 7.693 28.898 66.892 1.410 - 2.520.034
Incentivo fiscal SUDENE - - - 164.638 - - (164.638) -

Transações com acionistas:
Lucro líquido do exercício - - - - - - 794.499 794.499
Aporte de capital 347.206 - - - - - - 347.206
Constituição de reserva legal - - 39.725 - - - (39.725) -
Transações com pagamentos baseados em ações - (10.906) - - - - - (10.906)
Pagamento de dividendos propostos de 2023 - - - - (66.892) - - (66.892)
Dividendos adicionais propostos - - - - 47.819 - (47.819) -
Dividendos intercalares - - - - - - (542.317) (542.317)

Outros resultados abrangentes:
Ganho com derivativos - - - - - 847 - 847

Saldo em 31/12/2024 2.210.924 540.517 47.418 193.536 47.819 2.257 - 3.042.471
Incentivo fiscal SUDENE - - - 166.937 - - (166.937) -

Transações com acionistas:
Lucro líquido do exercício - - - - - - 847.463 847.463
Aporte de capital 99.882 - - - - - - 99.882
Constituição de reserva de capital - 100.000 - - - - - 100.000
Transações com pagamentos baseados em ações - (3.733) - - - - - (3.733)
Pagamento de dividendos propostos de 2024 - - - - (47.819) - - (47.819)
Dividendos adicionais propostos - - - - 171.456 - (171.456) -
Dividendos intercalares - - - - - - (509.070) (509.070)

Outros resultados abrangentes:
Ajuste de avaliação patrimonial - - - - - (4.310) - (4.310)

Saldo em 31/12/2025 2.310.806 636.784 47.418 360.473 171.456 (2.053) - 3.524.884
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Balanço patrimonial - Exercícios findos em 31/12/2025 e 2024 (em milhares de reais)
Controladora Consolidado

Nota 2025 2024 2025 2024
Ativo circulante
Caixa e equivalentes de caixa 8 396 869 396.556 469.111
Títulos e valores mobiliários 9 220 378 119.456 105.002
Contas a receber 10 - - 458.359 321.409
Estoques - - 77.946 70.211
Despesas antecipadas - - 18.276 11.368
Dividendos a receber 277.601 81.386 - 81.386
Imposto de Renda e Contribuição Social a recuperar 12 74 47 128.506 118.065
Outros tributos a recuperar - - 2.458 638
Operações comerciais com partes relacionadas 19 - - 14.878 20.025
Adiantamentos diversos - - 44.624 8.757
Outros - - 21.628 -

278.291 82.680 1.282.687 1.205.972
Não circulante
Operações comerciais com partes relacionadas 19 - - 24.984 5.010
Outros tributos a recuperar - - 9.396 10.218
Imposto de Renda e Contribuição Social diferidos - 15 - -
Outros - - 1.756 840

- 15 36.137 16.068
Investimento 13 3.247.028 2.959.848 - -
Imobilizado 14 - - 4.618.972 4.722.472
Intangível - - 36.681 44.698

3.247.028 2.959.863 4.691.790 4.783.238
Total do ativo 3.525.319 3.042.543 5.974.477 5.989.210

Controladora Consolidado
Nota 2025 2024 2025 2024

Passivo circulante
Fornecedores 15 24 - 146.637 73.631
Fornecedores de projetos em construção - - - 37.271
Empréstimos e financiamentos 16 - - 296.456 265.747
Debêntures 16 - - 186.949 352.713
Dividendos a pagar - - - 166.148
Imposto de Renda e Contribuição Social a recolher 12 67 - 137.441 111.654
Outros tributos a recolher 260 52 22.334 12.469
Obrigações sociais e trabalhistas - - 6.646 6.583
Operações comerciais com partes relacionadas 19 84 20 246.173 295.108
Participações nos lucros - - 14.634 14.141
Contas a pagar - setor elétrico - - 25.741 22.019
Provisão - custo de ressarcimento - - 16.456 17.706
Pesquisa e desenvolvimento - setor elétrico - - 48.678 36.200
Outras obrigações - - 12.615 11.112

435 72 1.160.760 1.422.502
Não circulante
Fornecedores 15 - - - 18.497
Empréstimos e financiamentos 16 - - 986.456 1.091.671
Debêntures 16 - - - 149.964
Operações comerciais com partes relacionadas 19 - - 46.475 40.030
Provisão para contingências 18 - - 833 802
Imposto de Renda e Contribuição Social diferidos 7 - - 245.898 221.795
Imposto de Renda e Contribuição Social a recolher 12 - - 7.750 -
Outros - - 1.421 1.478

- - 1.288.833 1.524.237
Total do passivo 435 72 2.449.593 2.946.739
Patrimônio líquido 20
Capital social 2.310.806 2.210.924 2.310.806 2.210.924
Reserva de capital 636.784 540.517 636.784 540.517
Reserva legal 47.418 47.418 47.418 47.418
Reserva de incentivos fiscais 360.473 193.536 360.473 193.536
Reserva de lucros a distribuir 171.456 47.819 171.456 47.819
Outros resultados abrangentes (2.053) 2.257 (2.053) 2.257

Total do patrimônio líquido 3.524.884 3.042.471 3.524.884 3.042.471
Total do passivo e patrimônio líquido 3.525.319 3.042.543 5.974.477 5.989.210

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

1. Contexto operacional. A Eneva Participações III S.A. (“Companhia” ou “Eneva
III”) é uma sociedade anônima de capital fechado, com sede no município do Rio de 
Janeiro. A Companhia tem por objetivo a participação em outras sociedades, priori-
tariamente em operação de exploração e produção (E&P) de gás natural, geração
de energia e soluções em energia no Brasil. A Eneva S.A. é a controladora da Eneva 
Participações III S.A. No dia 13/06/2023, com a reorganização societária, a Eneva
III passou a ser a detentora da totalidade das ações da Parnaíba Geração e Co-
mercialização de Energia S.A. (“PGC”) e da Parnaíba II Geração de Energia S.A.
(“Parnaíba II”) e a exercer o controle sobre essas empresas através de decisão do
conselho de Administração da Companhia. Em 21/06/2023, foi celebrado acordo de 
investimento entre a Eneva S.A. e o Itaú Unibanco S.A. (minoritários), com a interve-
niência e anuência da Eneva III. Com a conclusão da operação o Itaú Unibanco S.A. 
passou a ser o titular da totalidade das ações preferenciais de emissão da Eneva III, 
e a Eneva S.A., por sua vez, se manteve titular da totalidade das ações ordinárias de 
emissão da Eneva III. O acordo ainda prevê o direito de recompra pela Eneva S.A. 
da totalidade das ações preferenciais que forem detidas pelo Itaú Unibanco S.A. O 
acionista minoritário não detém a opção de venda das ações, sendo a Eneva S.A.
controladora do exercício deste direito. Entidades controladas. A Eneva III detém 
os seguintes investimentos:
Controladas
  Parnaíba Geração e Comercialização de Energia S.A. (a) 100%
  Parnaíba II Geração de Energia S.A. (b) 100%
(a) A Parnaíba Geração e Comercialização de Energia S.A. (“PGC”) é uma sociedade 
anônima de capital fechado, domiciliada no Brasil, com sede no município de Santo 
Antônio dos Lopes, no Estado do Maranhão. A Companhia foi constituída com o pro-
pósito de desenvolver, implantar e operar projetos de geração termelétrica a partir de 
gás natural, bem como atuar na comercialização desse insumo, além de participar do 
capital social de outras sociedades, simples ou empresariais, com objeto social seme-
lhante. Em 31/08/2018, a PGC sagrou-se vencedora do Leilão de Energia Nova A‑6, 
promovido pela Agência Nacional de Energia Elétrica – ANEEL. O empreendimento 
destinado ao atendimento da demanda contratada nesse leilão é a Usina Termelétrica 
Parnaíba V, com capacidade instalada de 385 MW, localizada no Complexo Termelé-
trico Parnaíba, no Estado do Maranhão. No âmbito do certame, a UTE Parnaíba V
contratou 326,4 MW médios, assegurando uma receita fixa anual de R$ 272.377 
(data-base: março de 2018), pelo prazo de 25 anos, com início de suprimento em ja-
neiro de 2024. Em 2020, a Companhia incorporou a Parnaíba I Geração de Energia 
S.A., detentora das outorgas dos empreendimentos UTE Maranhão IV e UTE Mara-
nhão V. Em 2023, foi aprovado o início da operação comercial da UTE Parnaíba V,
com potência limitada a 365,32 MW, tendo o empreendimento iniciado, em 2024, o
suprimento de energia contratado no âmbito do Leilão de Energia Nova A‑6/2018 da 
ANEEL. As UTE Maranhão IV e UTE Maranhão V firmaram compromisso de venda 
de potência no Leilão de Reserva de Capacidade – LRCAP 2026, pelo prazo de 10 
anos, com início em outubro de 2028, contemplando a venda de 643,8 MW de potên-
cia e assegurando uma receita fixa anual de R$ 1.365,1 (data-base: setembro de 
2025). (b) A Parnaíba II Geração de Energia S.A. (“Parnaíba II”) é uma sociedade
anônima de capital fechado, cujo objeto social consiste no desenvolvimento, na cons-
trução e na operação de projetos de geração termelétrica a partir de gás natural, bem 
como na comercialização desse insumo. A Companhia possui autorização para ope-
rar usina termelétrica a gás natural, estruturada no modelo reservoir‑to‑wire (R2W), 
localizada no município de Santo Antônio dos Lopes, no Estado do Maranhão, com 
capacidade instalada total de 751 MW. As atividades da Companhia tiveram início 
com a UTE Maranhão III, empreendimento vencedor do Leilão de Energia A‑3 de
2011, que assegurou a comercialização de 568 MW. No âmbito desse certame, foi
contratada a venda de 450 MW médios pelo prazo de 20 anos, inicialmente contado a 
partir/02/2014, posteriormente alterado para 01/07/2016. Nesse período, a UTE Ma-
ranhão III iniciou sua operação comercial, conforme autorização da ANEEL, marcan-
do o início da sua remuneração nos termos do Contrato de Comercialização de Ener-
gia no Ambiente Regulado (CCEAR). Em 2019, a Companhia incorporou o acervo 
líquido contábil de suas subsidiárias Parnaíba III Geração de Energia S.A. e Parnaíba 
IV Geração de Energia S.A., incluindo seus respectivos empreendimentos: a UTE
Nova Venécia e a UTE Parnaíba IV. Em 2021, a UTE Parnaíba IV firmou compromis-
so de venda de potência pelo prazo de 15 anos, com entrega a partir de 01/07/2026, 
assegurando receita fixa anual durante o período de suprimento. Esse empreendi-
mento possui capacidade instalada de 56 MW e, por ter sido o empreendimento mar-
ginal do leilão, comercializou 39 MW de potência. Em 2023, tiveram início as obras de 
construção do empreendimento Parnaíba VI, correspondente à expansão da UTE
MC2 Nova Venécia 2, com acréscimo de 92 MW de capacidade instalada. Esse pro-
jeto foi vencedor do Leilão de Energia A‑6 de 2019, no qual contratou a venda de 70 
MW, garantindo uma receita fixa anual de R$ 85.346 mil (data-base: abril de 2019), 
pelo prazo de 25 anos, com início de suprimento em 01/01/2025. Adicionalmente, a 
UTE Nova Venécia 2 firmou compromisso de venda de potência no Leilão de Reserva 
de Capacidade – LRCAP 2026, pelo prazo de 10 anos, com início em agosto de 2029, 
contemplando a venda de 167,2 MW de potência e assegurando uma receita fixa 
anual de R$ 354,6 (data-base: setembro de 2025). 1.1 Eventos significativos do 

exercício. Decisão favorável acerca da responsabilização do atraso na entrada 
em operação da UTE MC2 Nova Venécia 2. Durante o 3º trimestre de 2025, a con-
trolada Parnaíba II obteve decisão favorável da Agência Nacional de Energia Elétrica 
(“ANEEL”) quanto ao excludente de responsabilidade relacionado ao atraso na entra-
da em operação da UTE MC2 Nova Venécia 2, originalmente prevista para janeiro de 
2013 e efetivada em outubro de 2013. Como reflexo da decisão, foi reconhecido o di-
reito ao recebimento líquido do montante da diferença entre a receita fixa contratual 
recebida e os custos com energia comprada a PLD no período do atraso. O montante 
a receber é de R$ 109.934, sendo R$ 50.572 como valor principal reconhecido como 
outras receitas e despesas e R$ 59.362 reconhecido como receita de atualização 
monetária (de acordo com a nota explicativa de nº 06 – Resultado financeiro). Duran-
te o 4º trimestre de 2025, o valor total recebido foi de R$ 93.387. Adicionalmente, a 
ANEEL autorizou a postergação do término do contrato de comercialização de ener-
gia no ambiente regulado (“CCEAR”) da planta para outubro de 2028, anteriormente 
previsto para dezembro de 2027. Início de operação comercial da Parnaíba VI. Em 
01/03/2025, a ANEEL autorizou o início da operação de Parnaíba VI, que consiste no 
fechamento de ciclo simples das unidades geradoras a gás natural da UTE MC2 Nova 
Venécia 2 (“Parnaíba III”), localizadas no Complexo Parnaíba, com capacidade insta-
lada de 92,25 MW, com receita fixa anual de aproximadamente R$117.900. 2. Apre-
sentação das demonstrações financeiras. Base de preparação. As demonstra-
ções financeiras foram elaboradas de acordo com as políticas adotadas no Brasil, 
incluindo os pronunciamentos, interpretações e orientações emitidos pelo Comitê de 
Pronunciamentos Contábeis (“CPC”) e de acordo com as normas internacionais de 
relatório financeiro International Financial Reporting Standards (“IFRS”), emitidas pelo 
International Accounting Standards Board (“IASB”), atualmente denominadas pela 
Fundação IFRS como “normas contábeis IFRS” (IFRS® Accounting Standards), in-
cluindo as interpretações emitidas pelo IFRS Interpretations Committee (IFRIC® In-
terpretations) ou pelo seu órgão antecessor, Standing Interpretations Committee 
(SIC® Interpretations) e também de acordo com as políticas contábeis adotadas no 
Brasil, e evidenciam todas as informações relevantes próprias das demonstrações 
financeiras, as quais estão consistentes com as utilizadas pela Administração em sua 
gestão. A preparação de demonstrações financeiras requer o uso de certas estimati-
vas contábeis críticas e o exercício de julgamento por parte da administração da Com-
panhia no processo de aplicação das políticas contábeis. Aquelas áreas que reque-
rem maior nível de julgamento e têm maior complexidade, bem como as áreas nas 
quais premissas e estimativas são significativas para as demonstrações financeiras, 
estão divulgadas na nota explicativa nº 3 – “Estimativas e julgamentos contábeis críti-
cos”. As demonstrações financeiras foram elaboradas com base no custo histórico, 
exceto por certos instrumentos financeiros mensurados pelo valor justo. O custo his-
tórico geralmente é baseado no valor justo das contraprestações pagas em troca de 
ativos. A emissão das demonstrações financeiras foi autorizada pela Diretoria em 
15/04/2026. Continuidade operacional. A Administração avaliou a capacidade da 
Companhia de continuar operando normalmente e concluiu que possui recursos para 
dar continuidade a seus negócios no futuro. Assim, essas demonstrações financeiras 
foram preparadas com base no pressuposto de continuidade. Práticas contábeis. As 
práticas contábeis materiais da Companhia estão apresentadas nas notas explicati-
vas próprias aos itens a que elas se referem. Moeda funcional e moeda de apresen-
tação. As demonstrações financeiras estão apresentadas em reais (R$), que é a 
moeda funcional da Companhia e arredondada para milhares. Mudanças nas práti-
cas contábeis e divulgações. Alterações em pronunciamentos contábeis. O 
IASB e CPC emitiram revisões às normas existentes aplicáveis a partir de 01/01/2025. 
Outras normas também entraram em vigor na mesma data, mas não identificamos 
impactos materiais às demonstrações financeiras da Companhia. As principais altera-
ções avaliadas foram: IFRS 18 – Apresentação e divulgação das Demonstrações 
Financeiras. A IFRS 18 estabelece novos requerimentos de apresentação e divulga-
ção das demonstrações financeiras, com o objetivo de aprimorar a comparabilidade 
entre entidades e fornecer informações mais relevantes e fiéis sobre ativos, passivos, 
patrimônio líquido, receitas e despesas. A norma será de adoção obrigatória a partir de 
01/01/2027, não sendo prevista a adoção antecipada pela Companhia. Embora não 
altere critérios de reconhecimento ou mensuração, a IFRS 18 introduz mudanças 
significativas na estrutura das demonstrações financeiras, incluindo a nova classifica-
ção padronizada de receitas e despesas, novos subtotais obrigatórios na demonstra-
ção do resultado, novos princípios de agregação e desagregação, além de ajustes na 
apresentação da demonstração dos fluxos de caixa e de novas exigências de divulga-
ção relacionadas às medidas de desempenho definidas pela Administração. Durante 
o exercício de 2025, a Companhia conduziu um trabalho abrangente para avaliar os 
impactos decorrentes da adoção da IFRS 18. As principais atividades incluíram: •
Capacitação de diversas áreas internas, por meio de treinamentos específicos
sobre os novos requerimentos da norma; • Análise dos potenciais impactos em 
cláusulas contratuais, especialmente aquelas relacionadas a indicadores financei-
ros; • Mapeamento de impactos contábeis e operacionais, com identificação de
ajustes necessários; • Criação de novas contas contábeis, alinhadas à estrutura de
apresentação exigida pela norma. Ao longo de 2026, a Companhia dará continuidade 
ao processo de implementação, com foco na adequação da estrutura do ERP SAP 

para suportar os novos critérios de apresentação e divulgação. O projeto contempla 
ajustes sistêmicos, revisões de processos internos e validações de consistência para 
garantir conformidade plena com a nova norma a partir de sua vigência obrigatória. 
CPC 48/IFRS 9 e CPC 40/IFRS 7 – Contratos referentes à energia e cuja geração 
dependa da natureza. Em dezembro de 2024, o IASB alterou os requisitos de aplica-
ção de uso próprio (own use) e hedge accounting previstos no IFRS 9 - Instrumentos 
Financeiros, e adicionou certos requerimentos de divulgações do IFRS 7 - Instrumen-
tos Financeiros - Evidenciação. O objetivo dessas mudanças é garantir que as de-
monstrações financeiras apresentem adequadamente os efeitos de contratos refe-
rentes à energia e cuja geração dependa da natureza, descritos como contratos que 
fazem referência à eletricidade dependente da natureza (contracts referencing natu-
re-dependent electricity). Essas alterações se aplicam apenas a contratos que ex-
põem uma entidade à variação causada pela volatilidade na geração de energia que 
depende de condições naturais. As mudanças incluem: (i) orientações para que a 
entidade determine se o tratamento contábil dos contratos de energia que dependem 
de condições naturais devem ser como contratos de uso próprio;  (ii) condições a se-
rem consideradas para aplicação de hedge accounting, especificamente hedge de 
fluxo de caixa. e;  (iii) divulgações sobre características contratuais que expõem a 
entidade a variabilidades, compromissos contratuais ainda não reconhecidos (fluxos 
de caixa estimados) e efeitos dos contratos na performance da entidade durante o 
exercício. Essas alterações são aplicáveis a exercícios/períodos iniciados a partir de 
01/01/2026. Durante o exercício de 2025, a Companhia analisou os efeitos dessas 
mudanças em suas demonstrações financeiras, não identificando impactos mate-
riais. Reforma tributária. A Reforma Tributária sobre o Consumo, aprovada pela 
Emenda Constitucional nº 132/23, foi regulamentada, alterando de forma estrutural o 
modelo de tributação no Brasil. O novo sistema substituirá gradualmente o ICMS, ISS, 
PIS, COFINS e IPI pela Contribuição Social sobre Bens e Serviços (CBS), pelo Impos-
to sobre Bens e Serviços (IBS) e pelo Imposto Seletivo (IS). O objetivo central é simpli-
ficar o sistema, reduzir a cumulatividade e aumentar a neutralidade tributária. A transi-
ção teve início em 2026, com consolidação completa prevista para 2033. A partir de 
2029, haverá redução progressiva do ICMS, ISS e dos benefícios fiscais estaduais, 
até sua extinção em 2032. Durante esse período, coexistirão tributos antigos e novos, 
exigindo controles adicionais e ajustes de contabilização. Ainda permanecem pen-
dentes definições relativas às regras específicas de operacionalização e as alíquotas 
finais dos novos tributos. Estima-se que a carga combinada da CBS e do IBS possa 
alcançar até 28%, enquanto o IS terá alíquota máxima de 0,25% para carvão mineral 
e para o gás natural, exceto quando destinado a insumo industrial ou matéria-prima. 
Foi instituída nova sistemática de creditamento que amplia as possibilidades de apro-
veitamento dos créditos tributários, eliminando limitações anteriormente existentes 
que resultavam em acúmulo sem possibilidade de compensação. Além disso, houve 
alteração na forma de recolhimento, a qual poderá impactar o ciclo de pagamentos e 
recebimentos. Ao longo de 2025, com objetivo de assegurar conformidade e adequa-
da adaptação às novas regras fiscais, a Companhia avançou de forma significativa no 
processo de preparação, conduzindo análises detalhadas dos impactos sobre os ne-
gócios, adequações de sistemas, além de programas contínuos de treinamento e 
capacitação das equipes envolvidas. Essa abordagem fortalece a governança corpo-
rativa e contribui para o alinhamento de práticas e decisões, permitindo que a Compa-
nhia opere de forma eficiente e segura no novo ambiente tributário. 3. Estimativas e 
julgamentos contábeis críticos. Na preparação dessas demonstrações financei-
ras, a Administração utilizou julgamentos e estimativas que afetam a aplicação das 
políticas contábeis da Companhia e os valores reportados dos ativos, passivos, recei-
tas e despesas. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas. As estimati-
vas e premissas são revisadas de forma contínua, e seus resultados são reconheci-
dos prospectivamente.
Estimativa Nota explicativa
Recuperabilidade dos tributos diferidos 7
Vida útil do ativo imobilizado 14
Teste de redução ao valor recuperável – Avaliação de impairment 14
Provisão para contingências 18
4. Receita operacional líquida. Prática contábil. A receita compreende o valor
justo da contraprestação recebida ou a receber pela venda de energia elétrica no
curso normal das atividades da Companhia. A receita apresentada é líquida dos tri-
butos sobre vendas, devoluções, abatimentos e descontos.  A receita é reconhecida 
quando a obrigação de desempenho é alcançada, ou seja, quando o controle sobre 
o produto é transferido para o cliente. A conciliação entre a receita bruta e a receita
líquida apresentada na demonstração do resultado do exercício assim se apresenta: 

Consolidado
2025 2024

Receita bruta
Disponibilidade (ACR) a 2.204.097 1.993.931
Venda de energia (ACR) b 917.080 545.466
Venda de energia (ACL) c 346.047 674.304

3.467.224 3.213.701
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ENEVA PARTICIPAÇÕES III S.A.
CNPJ nº 48.676.896/0001-50

Consolidado
2025 2024

Deduções da receita
Impostos sobre vendas (316.139) (293.769)
Ressarcimento de receita fixa (31.199) (28.900)
Pesquisa e desenvolvimento (30.532) (137.300)
    (377.870) (459.969)

Total da receita líquida   3.089.354  2.753.732 
Ambiente de Contratação Regulada (ACR). As receitas decorrem de contratos de comercialização de energia elétrica no 
ambiente regulado (CCEAR), celebrados entre o agente vendedor e o agente de distribuição, em decorrência dos leilões de 
energia elétrica. Os CCEARs são especificados por meio dos editais publicados para cada leilão, contendo cláusulas e condi-
ções fixas e variáveis, que não são passíveis de alteração pelos agentes. Esse tipo de contrato tem como objetivo minimizar o 
risco hidrológico, visando um menor custo para o sistema de energia. Os custos decorrentes dos riscos hidrológicos serão assu-
midos pelos agentes compradores (distribuidoras), e eventuais exposições financeiras no mercado de curto prazo, positivas ou 
negativas, serão assumidas pelas distribuidoras, com repasse ao consumidor final, conforme mecanismo definido pela ANEEL. 
Cabe destacar ainda que esses contratos possuem mecanismo de reajuste anual para a parcela fixa para a recomposição da 
inflação acumulada no período. A parcela variável por sua vez possui como um de seus componentes a taxa de inflação, redu-
zindo substancialmente o descasamento entre as receitas e os custos de geração. a. Disponibilidade ACR (receita fixa). Essa 
modalidade de receita tem como objetivo remunerar o empreendimento de geração mantido à disposição do Sistema Nacional 
Integrado (SIN) para entrar em operação sempre que solicitado pelo Operador Nacional do Sistema (“ONS”). b. Venda de 
energia ACR (receita variável). Além da receita por disponibilidade, como comentado acima, os CCEARs possuem receitas 
variáveis, cujo valor é definido mensalmente no momento do reconhecimento, de acordo com a demanda requerida pelo ONS. 
A receita pela venda de energia elétrica é reconhecida por medição equivalente ao volume de energia transferido para o cliente 
e por meio de estimativas para mensurar a energia entregue, mas ainda não é considerada pelas medições anteriores ao fecha-
mento do exercício. Ambiente de Contratação Livre (ACL). É o segmento de mercado no qual se realizam as operações de 
compra e venda de energia elétrica, objeto de contratos bilaterais livremente negociados, conforme regras e procedimentos de 
comercialização específicos. c. Venda de energia ACL. Na operação de contratação em ambiente livre, a Companhia tem o 
direito de reconhecer a receita de venda de energia pelo valor do MWh. A receita compreende o valor justo da contraprestação 
recebida ou a receber pela comercialização de energia elétrica no mercado livre. 5. Custos e despesas por natureza

Controladora Consolidado
2025 2024 2025 2024

Custo
Insumos de geração - - (777.284)  (657.958)
Aluguéis - - (439.150)  (360.191)
Depreciação e amortização - - (254.992)  (185.399)
Regulatórios - - (239.668)  (211.316)
Energia elétrica para revenda - - (222.320)  (79.841)
Pessoal - - (62.438)  (63.962)
Serviços de terceiros - - (20.336)  (19.246)
Seguros operacionais - - (18.099)  (22.218)
Material de consumo - - (2.545)  (5.606)
Outras receitas/(despesas) - - (34.502)  (21.552)

- - (2.071.334) (1.627.290)
Despesas administrativas e gerais
Serviços Compartilhados  (618) -  (29.551) (34.299)
Pessoal   -   -  (3.943)  (1.971)
Serviços de terceiros  (155) -    (1.381)  (1.522)
Depreciação e amortização    -    (1.003)  (1.300)  (957)
Aluguéis   -   -    (93) -   
Impostos e contribuições  -   -    -    (15)
Seguros operacionais e administrativos   -   -   -    (234)
Outras receitas/(despesas)  (28) -    (451)  (833)

 (801)  (1.003)  (36.719) (39.831)
6. Resultado financeiro Controladora Consolidado

2025 2024 2025 2024
Receitas financeiras
Aplicação financeira 151 179 98.532 59.977 
Variação cambial e monetária a - - 89.555 6.739 
Desconto juros de arrendamento - - - 635 
Outros 6 3 6.567 7.507 

157 182 194.654 74.858
Despesas financeiras
Juros de empréstimos e financiamentos - -  (59.720)  (45.633)
Juros de debêntures - -  (59.496)  (91.100)
Amortização custo de transação de empréstimos  - -  (2.311)  (3.941)
Comissão sobre fianças bancárias  (41)  (34)  (9.270)  (9.778)
Juros de passivos de arrendamento - -  (261)  (59)
Juros sobre mútuos - - (3.498)  (1.350)
Variação cambial e monetária - -  (45.971)  (48.676)
Juros de fornecedores - - -  (2.080)
Outros  (8)  (9)  (20.685)  (9.291)

(49)  (43)  (201.212)  (211.908)
Resultado financeiro   108  139  (6.558)  (137.050)
a. Substancialmente, referente a atualização monetária advinda da decisão favorável da responsabilização quanto ao atraso 
na entrada em operação da UTE MC2 Nova Venécia 2 (excludente de responsabilidade), conforme o detalhamento na nota 
explicativa 1.1 – Eventos significativos. 7. Tributos sobre o lucro e tributos diferidos. Prática contábil. Os tributos de Imposto 
de Renda (“IRPJ”) e Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (“CSL”) correntes e diferidos são calculados com base nas leis 
tributárias promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balanço que gera lucro tributável. A  Administração ava-
lia periodicamente as posições assumidas pela Companhia nas apurações dos tributos sobre o lucro com relação às situações 
em que a regulamentação fiscal aplicável dá margem a interpretações e, quando apropriado, estabelece provisões dos valores 
estimados para pagamento às autoridades fiscais. Os tributos diferidos sobre o lucro são compensados quando há um direito 
legalmente exequível sobre a mesma entidade tributável. Os ativos fiscais diferidos decorrentes de perdas fiscais e diferenças 
temporárias não são reconhecidos quando não é provável que lucros tributáveis futuros estejam disponíveis contra os quais 
possam ser utilizados. A Companhia apresenta lucratividade histórica e suas projeções não indicam mudança nesse cenário 
e, portanto, considera que a recuperabilidade dos impostos diferidos ativos não é crítica em relação ao prazo projetado. As 
despesas de IRPJ e CSL do exercício são reconhecidas na demonstração do resultado, exceto para transações reconhecidas 
diretamente no patrimônio líquido. Estimativas e julgamentos. IRPJ e CSL diferidos – Ativos e passivos fiscais diferidos são 
reconhecidos com relação às diferenças temporárias entre os valores contábeis de ativos e passivos e aqueles adotados para 
fins de tributação, e sobre prejuízos fiscais na extensão em que seja provável que lucros tributáveis futuros estarão disponíveis, 
contra os quais serão compensados. A projeção dos lucros tributáveis futuros está alinhada com o plano estratégico da Compa-
nhia fundamentado em estudo técnico de viabilidade, levando em consideração as principais premissas de receitas estimadas, 
custos e despesas, crescimento econômico e investimentos.  Reconciliação dos tributos reconhecidos no resultado. Em 
31/12/2025, os tributos calculados sobre o lucro líquido compreendem o IRPJ (alíquota de 15% e adicional de 10%) e a CSL 
(alíquota de 9%). A conciliação do valor calculado pela aplicação das alíquotas fiscais combinadas e das despesas de IRPJ e 
CSL correntes e diferidos é demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado
    2025 2024 2025 2024
Resultado do exercício antes do IRPJ/CSL 847.478 794.484 1.007.850 944.123
Alíquota nominal - % 34% 34% 34% 34%
IRPJ/CSL à alíquota nominal (288.143) (270.124) (342.669) (321.002)
Resultado de equivalência patrimonial  288.379 270.418 - -
Outras diferenças permanentes 2 - 6.453 809
Tributos não constituídos   (253) (279) (253) (279)
Redução benefício SUDENE, doações incentivadas e PAT  a - - 176.082 170.848
IRPJ e CSL correntes e diferidos (15) 15 (160.387) (149.624)
Imposto de Renda e Contribuição Social correntes - - (136.284) (110.500)
Imposto de Renda e Contribuição Social diferidos (15) 15 (24.103) (39.124)
Total (15) 15 (160.387) (149.624)
a. O impacto se refere principalmente ao benefício fiscal regional concedido pela Sudene, que resulta em redução de até 75% do 
IRPJ no período de 10 anos. Tributos diferidos. A composição dos tributos diferidos por natureza (ativos, passivos e resultado) 
é demonstrado a seguir:

Consolidado
Ativo e Passivo Resultado

2025 2024 2025 2024
IRPJ/
CSL

IRPJ/
CSL

Base de 
cálculo

IRPJ/
CSL

Base de 
cálculo

IRPJ/
CSL

Diferidos sobre prejuízo fiscal/base negativa  - - - -   (52.974) (18.011)
 IRPJ/CSL diferidos sobre diferenças temporárias ativas: 
 Provisões ativas 5.916 7.038 (3.301) (1.122) 3.418 1.162
 Gastos pré-operacionais – RTT 27.786 27.786 - - - -
 IFRS 16 ativo - Direito de uso 766 127 1.880 639 (232) (79)

 Total do ativo diferido a 34.468 34.951 (1.421) (483) (49.788) (16.928)
 IRPJ/CSL diferidos sobre diferenças temporárias passivas: 
Arrendamento a pagar (734) (99) (1.867) (635) 285 97
Depreciação acelerada (234.208) (209.144) (73.717) (25.064) (71.576) (24.336)
Provisões passivas (35) (35) - - (103) (35)
Juros Capitalizados (45.389) (47.468) 6.114 2.079 6.111 2.078

 Total do passivo diferido (280.366) (256.746) (69.470) (23.620) (65.283) (22.196)
 Diferido líquido (245.898) (221.795) (70.891) (24.103) (115.071) (39.124)
a. A expectativa de realização do ativo diferido constituído sobre as diferenças temporárias é em sua totalidade no ano de 2026. 
Conforme exigido pela norma contábil CPC 32 – Tributos sobre o Lucro, os ativos e passivos fiscais diferidos devem ser compen-
sados na mesma entidade fiscal para fins de apresentação. Segue abaixo a composição do Imposto de Renda e Contribuição 
Social diferidos reconhecidos sobre prejuízos fiscais, bases negativas e diferenças temporárias:

2025 2024
IRPJ/CSL di-

feridos sobre 
prejuízo fiscal/
Base negativa 

IRPJ/CSL 
sobre 

Diferenças 
temporárias Total

IRPJ/CSL di-
feridos sobre 

prejuízo fiscal/
Base negativa 

IRPJ/CSL 
sobre 

Diferenças 
temporárias Total

Eneva Participações III - - - - 15 15
Parnaíba Geração e Comercialização - (160.578) (160.578) - (150.662)  (150.662)
Parnaíba II Geração de Energia -  (85.320)  (85.320) -  (71.148)  (71.148)
Total passivo diferido líquido (245.898) (221.795)
8. Caixa e equivalentes de caixa. Prática contábil. Incluem o caixa, os depósitos bancários e investimentos de alta liquidez, 
com risco insignificante de mudança de valor, mensurados ao custo amortizado. Os equivalentes de caixa são mantidos com a 
finalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo. Quando os investimentos não atendem aos critérios descritos 
acima, são classificados como Títulos e valores mobiliários.

Controladora Consolidado
2025 2024 2025 2024

Caixa e bancos  - 2 14.635 35.877
Fundo de investimento FICFI RF CP ENEVA a 396 867 215.366 231.471
CDB/Compromissadas b - - 166.555 201.763

Total 396 869 396.556 469.111
a. Trata-se do fundo de investimentos em Cotas de FI Renda Fixa Crédito Privado Eneva administrado pelo Banco Itaú. Em 
31/12/2025, o saldo está composto somente por operações compromissadas, lastreadas por títulos públicos federais, registra-
das na CETIP ou SELIC, quando aplicável. Essas operações possuem garantia de recompra diária a uma taxa previamente 

estabelecida pelas instituições financeiras. b. Representam valores investidos em CDBs emitidos por instituições financeiras de 
primeira linha, todos vinculados a taxas pós-fixadas e com rentabilidade média no ano sobre o DI CETIP (“CDI”) de 100% com 
liquidez diária. 9. Títulos e valores mobiliários. Prática contábil. Referem-se às aplicações financeiras que não se caracte-
rizam como caixa e equivalentes. A Companhia, historicamente, recupera seus investimentos em aplicações financeiras pelo 
recebimento de juros e principal, por isso são registrados inicialmente pelos valores de transação e, posteriormente, atualizados 
pelos juros transcorridos, com base na taxa de juros efetiva. As atualizações das aplicações financeiras são receitas da Compa-
nhia apresentadas no grupo do Resultado Financeiro, na demonstração de resultados.

Controladora Consolidado
2025 2024 2025 2024

Fundo de investimento a 220 378 119.456 101.269
Ações da controladora -   -   - 3.733

Total 220 378 119.456 105.002
a. Correspondem a papéis investidos através dos fundos de investimento exclusivos da Companhia e suas controladas, com 
vencimentos previstos entre 2026 e 2035, todos com liquidez diária, sendo compostos por títulos de renda fixa e títulos públicos, 
de acordo com a política de investimento da Companhia e de suas controladas. Tais fundos de investimento são administrados 
pelo Itaú Unibanco e BTG Pactual e podem, ainda, alocar seus recursos em cotas de fundos abertos com suscetibilidade de 
variação do valor. A Companhia e suas controladas não possuem gestão ou controle direto sobre exposição, direitos, retornos 
variáveis decorrentes de seu envolvimento, e capacidade de utilizar seu poder para afetar o valor dos retornos sobre esses in-
vestimentos, tampouco detêm participação relevante (limite máximo de 10% do Patrimônio Líquido do fundo), conforme CPC 36 
(R3) / IFRS 10 – Demonstrações Consolidadas. 10. Contas a receber. Prática contábil. Contas a receber correspondem aos 
valores faturados pela venda de energia elétrica no curso normal das atividades da Companhia. Inicialmente, o reconhecimento 
é pelo valor justo e, subsequentemente, mensurado pelo custo amortizado, ajustado ao valor presente deduzido da perda de 
crédito esperada (“PCE”), quando aplicável.
  Consolidado

2025 2024
Ambiente de Contratação Regulada (ACR) 380.989 271.369
Ambiente de Contratação Livre (ACL) 77.370 50.040

Total 458.359 321.409
Avaliação do risco de crédito. O mercado de energia é um ambiente altamente regulado, com mecanismos que mitigam 
o risco de inadimplência dos seus agentes. A segurança financeira do mercado está pautada no modelo de câmara de com-
pensação multilateral e centralizada. As operações realizadas no âmbito da CCEE são contabilizadas e liquidadas de forma 
multilateral, não havendo indicação de parte e contraparte. Esse modelo é benéfico para os agentes individualmente e para a 
estabilidade do mercado como um todo, minimizando a probabilidade de impactos negativos. Dessa forma, todos os agentes 
são garantidores das operações a serem liquidadas. Além disso, para os contratos comercializados bilateralmente (segmento 
de comercialização de energia), é realizada uma análise de risco frente às contrapartes antes da operação, por meio de infor-
mações auditadas, informações de mercado e situação atual da empresa e, posteriormente, através do registro do contrato 
na CCEE. Também é realizado um acompanhamento da empresa em relação aos pagamentos, para que, em caso de atraso, 
a energia negociada não seja registrada e a contraparte fique com um déficit de energia, sujeita ao preço de energia atual no 
mercado (PLD) e à multa na CCEE. O mercado de contratação livre de energia ainda conta com outras formas de mitigação 
do risco, como cláusulas contratuais, carta fiança, seguro garantia e outros. Além disso, a Companhia realiza análise individual 
da posição de vencimentos da carteira de clientes, histórico, situação financeira e condições de venda, bem como exerce o 
julgamento sobre o risco de perda envolvido. Após a análise, não foi identificado nenhum risco de perda de crédito esperada. 11. 
Dividendos a receber. Prática contábil. A Companhia possui dividendos mínimos obrigatórios a receber de suas controladas 
baseados no estatuto social da Companhia e nos limites definidos na legislação aplicável. Qualquer valor acima do mínimo obri-
gatório somente é destinado na data em que são aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral Extraordinária. Ao longo do 
exercício de 2025 a Companhia recebeu dividendos nos valores de R$ 328.541 e R$ 108.894, das controladas PGC e Parnaíba 
II, respectivamente. Os saldos de dividendos a receber estão detalhados na nota explicativa nº 19 - Partes relacionadas. 12. 
Tributos a recuperar e a recolher. Tributos a Recuperar. O saldo da conta de Imposto de Renda (IRPJ) e Contribuição Social 
(CSL) a recuperar está representado a seguir:

Consolidado
2025 2024

Imposto de Renda - IRPJ 52.273 43.261
Contribuição Social - CSL 76.233 74.804

128.506 118.065
Tributos a Recolher. O saldo de Imposto de Renda (IRPJ) e Contribuição Social (CSL) a recolher estão representados a seguir:

Consolidado
2025 2024

Imposto de Renda - IRPJ 62.328 37.063
Contribuição Social - CSL 82.863 74.591

145.191 111.654
Circulante 137.441 111.654
Não circulante 7.750 -
13. Investimento. Prática contábil. Controladas são todas as entidades das quais a Companhia detém o controle. A consolida-
ção contábil é interrompida a partir da data em que a Companhia deixa de exercer o controle. Os investimentos em controladas 
são avaliados pelo método de equivalência patrimonial nas demonstrações financeiras. As transações, saldos e ganhos não 
realizados em transações entre partes relacionadas são eliminados. Os prejuízos não realizados também são eliminados, a me-
nos que a operação forneça evidências de uma perda (impairment) do ativo transferido. As práticas contábeis das controladas 
são alteradas, quando necessário, para assegurar a consistência com as políticas adotadas pela controladora.

Controladas diretas
Participação 
 societária

Ativo  
circulante

Ativo não  
circulante

Passivo  
circulante 

Passivo não 
 circulante

Patrimônio 
líquido Resultado

 Parnaíba Geração e
 Comercialização de Energia S.A 100% 679.365 2.452.355 621.975 981.674 1.528.071 513.630
 Parnaíba II Geração de Energia S.A.  100% 614.958 2.282.838 767.249 411.590 1.718.957 334.541

Mutação dos Investimentos 
 Saldo em 

2024 
 Equivalência 

Patrimonial 

AFAC/ 
Aumento  
de capital

Hedge 
 Accounting

 Divi- 
dendos 

 Saldo em 
2025 

Parnaíba Geração e Comercialização de Energia S.A 1.324.413 513.630 - - (309.972) 1.528.071
Parnaíba II Geração de Energia S.A.  1.635.435 334.541 76.392 (3.733) (323.678) 1.718.957

2.959.848 848.171 76.392 (3.733) (633.650) 3.247.028
14. Imobilizado. Prática contábil. Itens do imobilizado são mensurados pelo custo histórico de aquisição ou construção dedu-
zido de depreciação acumulada e de perdas por redução ao valor recuperável (“impairment”) acumuladas. O custo inclui gastos 
que são diretamente atribuíveis à aquisição de um ativo. O custo de ativos construídos pela própria Companhia inclui: (i) O custo 
de materiais e mão de obra direta; (ii) Quaisquer outros custos para colocar o ativo no local e condições necessárias para que 
esses sejam capazes de operar da forma pretendida pela Administração; (iii) Os custos de desmontagem e de restauração do 
local onde esses ativos estão localizados; e (iv) Custos de empréstimos e debêntures, que são capitalizados como parte do imo-
bilizado se esses custos foram diretamente relacionados à construção de um ativo qualificável. A capitalização ocorre até que 
o ativo qualificado esteja pronto para seu uso pretendido. Ganhos e perdas na alienação de um item do imobilizado (apurados 
pela diferença entre os recursos advindos da alienação e o valor contábil do imobilizado) são reconhecidos em outras receitas/
despesas operacionais no resultado. Custos subsequentes. Gastos subsequentes são capitalizados na medida em que seja 
provável que benefícios futuros associados com esses gastos sejam auferidos pela Companhia. Gastos de manutenção e 
reparos recorrentes são registrados no resultado. Estimativas e julgamentos. Depreciação. A depreciação inicia quando os 
ativos estão prontos para operar, com base no método linear ao longo das vidas úteis estimadas dos ativos e no valor residual 
ao final do período de concessão. A Companhia adota as taxas de depreciação determinadas pela ANEEL, considerando que 
a vida útil estimada pela agência é adequada aos seus bens, utilizando taxas anuais de depreciação dos bens vinculados ao 
setor elétrico estabelecidas no manual de controle patrimonial do setor elétrico (MCPSE). A Companhia revisa as vidas úteis 
de seus ativos anualmente, de forma a garantir que reflitam a realidade de sua operação. Avaliação de impairment. Segundo 
o pronunciamento técnico CPC 01 (IAS 36) - Redução ao valor recuperável de ativos, a entidade deve avaliar a cada período 
de divulgação, se existem indicações de uma possível desvalorização no valor do ativo (imobilizado e intangível). Se houver 
alguma evidência, deve-se calcular o seu valor recuperável, este que é determinado pela maior importância monetária entre o 
valor líquido de venda e seu valor em uso. A Companhia avalia que as Usinas de Geração Térmica são o menor grupo de ativos 
que constituem as Unidades Geradoras de Caixa e que não foi necessário a realização do teste de recuperabilidade para a 
Companhia, pois não foram identificados indicativos de perda do valor recuperável destes ativos.

Consolidado

  Terrenos

Edificações, 
obras civis e 
benfeitorias

Máquinas e 
equipamentos

Equipamento  
de Informática

Móveis e 
utensílios

Imobilizado 
em curso

Direito  
de uso Total

Faixa de depreciação - 3,74% 9,57% - 6,25% - 11,40% -
Custos
Saldo em 31/12/2023 7.689 1.983.850 2.314.563 5.432 7.472 1.429.003  1.380  5.749.389 
Adições - - - - - 292.187 - 292.187 
Baixas - - - - -  (7)  (692)  (699)
Transferências - 100.849 285.177 270 2.360  (388.656) -  -

Saldo em 31/12/2024 7.689 2.084.699 2.599.740 5.702 9.832 1.332.527 688  6.040.877 
Adições a - 1.637 - - 85 158.613 2.637 162.972
Baixas - - (8.443) - (98) (10.962) (204) (19.707)
Transferências b - 312.089 1.072.113 - 12.112  (1.396.314) - -

Saldo em 31/12/2025 7.689 2.398.425 3.663.410 5.702 21.931 83.864  3.121  6.184.142 
Depreciação
Saldo em 31/12/2023 -  (445.159) (691.271) (3.852)  (4.266)  - (1.041) (1.145.589)
Adições - (67.351)  (104.869)  (515) (481) -  (844)  (174.060)
Baixas - - - - - - 1.244 1.244 

Saldo em 31/12/2024 -  (512.510) (796.140) (4.367)  (4.747)  - (641) (1.318.405)
Adições -  (79.217)  (165.818) - (1.165) -  (565)  (246.765)

Saldo em 31/12/2025 -  (591.727) (961.958) (4.367) (5.912)  - (1.206) (1.565.170)
Valor Contábil
Saldo em 31/12/2023 7.689 1.538.691 1.623.292 1.580 3.206 1.429.003 339 4.603.800 
Saldo em 31/12/2024 7.689 1.572.189 1.803.600 1.335 5.085 1.332.527 47 4.722.472 
Saldo em 31/12/2025 7.689 1.806.698 2.701.452 1.335 16.019 83.864 1.915 4.618.972 
a. As adições são compostas pelas peças e sobressalentes adquiridos para as manutenções programadas. b As transferên-
cias para imobilizado em serviço são relacionadas principalmente à entrada em operação de Parnaíba VI durante o exercício 
de 2025. 15. Fornecedores. Prática contábil. As contas a pagar aos fornecedores são obrigações por bens ou serviços que 
foram adquiridos no curso normal dos negócios, sendo classificadas no balanço conforme prazo de vencimento (circulante e 
não circulante). Inicialmente, elas são reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado.
  Consolidado

2025 2024
Geração de energia - Insumos 49.743 8.506
Manutenção de usinas 72.514 63.272
Comercialização de energia - 2.574
Outros 24.380 17.776

146.637 92.128
Circulante 146.637 73.631
Não circulante - 18.497
16. Empréstimos, financiamentos e debêntures. Prática contábil. Os empréstimos e as debêntures são reconhecidos, 
inicialmente, pelo valor justo, líquido dos custos incorridos na transação e são, subsequentemente, demonstrados pelo custo 
amortizado. Qualquer diferença entre os valores captados (líquidos dos custos da transação) e o valor total a pagar é reconhe-
cida na demonstração do resultado durante o período em que os saldos estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva 
de juros. A  Administração da Companhia avaliou que a melhor divulgação dos juros pagos sobre debêntures e financiamentos 
na demonstração de fluxo de caixa da Companhia é nos fluxos da atividade de financiamentos, pois o custo desses passivos 
financeiros está intrinsicamente ligado à obtenção de recursos para a construção do parque gerador da Companhia. Depósitos 
vinculados a empréstimos e financiamentos. A Companhia avalia se os depósitos vinculados aos contratos de empréstimos 
e financiamentos atendem aos seguintes critérios: a. não estão condicionados a eventos futuros; e b. são legalmente execu-
táveis, no curso normal dos negócios, no caso de inadimplência e no caso de insolvência ou falência. Dessa forma, o valor dos 
depósitos vinculados é apresentado junto aos empréstimos e financiamentos a eles relacionados, assim como é apresentado 
dentro do fluxo de caixa de financiamentos na demonstração do fluxo de caixa.

Composição dos Empréstimos e financiamentos
Consolidado

  2025 2024
Credor Moeda Taxas de juros Taxas efetivas Vencimento Custo de captação a apropriar Principal Juros Total Custo de captação a apropriar Principal Juros Total
Parnaíba II FDNE  R$ IPCA + 3,383% 7,39% (3.552) 274.180 62.185 332.813 (3.952) 274.180 36.316 306.544
PGC BNB  R$ IPCA + 1,9388% 7,83% (4.117) 771.157 268.905 1.035.945 (4.963) 821.557 287.060 1.103.654
  (7.669) 1.045.337 331.090 1.368.758 (8.915) 1.095.737 323.376 1.410.198
Depósitosvinculados - (85.846) - (85.846) - (52.780) - (52.780)
  (7.669) 959.491 331.090 1.282.912 (8.915) 1.042.958 323.376 1.357.419
Circulante (1.147) 19.395 235.055 253.303 (1.158) 53.062 213.844 265.748
Não circulante (6.522) 940.096 96.035 1.029.609 (7.757) 989.896 109.532 1.091.671
Composição das Debêntures

Consolidado
2025 2024

Credor Moeda Taxas de juros Taxas efetivas Vencimento Custo de captação a apropriar Principal Juros Total Custo de captação a apropriar Principal Juros Total
Parnaíba II  R$ CDI+ 1,76% 16,07% 02/10/2026 (109) 180.000 7.058 186.949 (360) 360.000 10.880 370.520
Parnaíba II  R$ CDI + 1,20% 11,45% 02/10;2024 - - - - (1) (1) - (2)
PGC  R$ CDI + 2,5% 17,61% 15/11/2025 - - - - (512) 97.528 1.517 98.533
PGC  R$ IPCA + 7,2227% 16,00% 15/11/2025 - - - - (460) 121.192 708 121.441

(109) 180.000 7.058 186.949 (1.333) 578.719 13.105 590.491
Depósitos vinculados - - - - - (87.815) - (87.815)
  (109) 180.000 7.058 186.949 (1.333) 490.905 13.105 502.676
Circulante (109) 180.000 7.058 186.949 (1.170) 340.778 13.105 352.713
Não circulante - - - - (163) 150.127 - 149.964
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Os empréstimos obtidos estão garantidos na estrutura equivalente à Project Finan-
ce, principalmente através dos ativos (máquinas e equipamentos), bem como pelo 
fluxo de faturamento dos contratos de CCEARs. Adicionalmente, os financiamentos 
da Companhia também contam com o aval de sua Controladora.

Consolidado

 
Empréstimos e 
financiamentos Debêntures

Saldo em 31/12/2023 1.288.009 823.832
(+) Novas captações 27.627 -
(+) Juros incorridos 60.320 91.100
(+/-) Variação monetária 40.230 8.543
(-) Pagamento de principal (20.491) (335.409)
(-) Pagamento de juros (35.570) (98.938)
(+/-) Custo de captação 1.834 2.108
(+/-) Depósitos vinculados (4.540) 11.440

Saldo em 31/12/2024 1.357.419 502.676
(+) Juros incorridos 60.453 59.496
(+/-) Variação monetária 38.662 4.500
(-) Pagamento de principal (50.401) (403.219)
(-) Pagamento de juros (91.401) (65.543)
(+/-) Custo de captação 1.246 1.224
(+/-) Depósitos vinculados (33.066) 87.815

 Saldo em 31/12/2025 1.282.912 186.949
As parcelas dos empréstimos e financiamentos classificadas no passivo não circu-
lante em 31/12/2025 têm o seguinte cronograma de pagamento:

Empréstimos e financiamentos
Ano de Vencimento
2027 147.238
2028 77.768
2029 104.524
2030 85.964
2031 até o último vencimento 656.808
Saldo em 31/12/2025 1.072.302
Depósitos vinculados (85.846)
Saldo em 31/12/2025 986.456
Covenants financeiros e não financeiros. O contrato de financiamento da Com-
panhia possui cláusula com covenants não financeiros, usual no mercado e resu-
mido a seguir, é monitorada regularmente pela Tesouraria e reportada periodica-
mente à Administração, para garantir que o contrato seja cumprido: (i) Obrigação de 
apresentar aos credores demonstrações financeiras periodicamente; (ii) Direito dos 
credores de executar inspeções e visitas nas instalações; (iii) Obrigação de manter 
atualizadas as obrigações tributárias, previdenciárias e trabalhistas; (iv) Obrigação 
de manter em vigor contratos materialmente relevantes para as suas operações; (v) 
Respeitar a legislação ambiental e manter em vigor as licenças necessárias para as 
suas operações; (vi) Restrições contratuais quanto a operações com partes rela-
cionadas e alienações de ativos fora do curso normal de negócios; (vii) Restrições 
quanto à mudança de controle, reestruturações societárias, exceto as ocorridas den-
tro do grupo econômico, e alteração material no objeto social e nos atos constitutivos 
dos devedores; e (viii) Restrição para constituição de ônus sobre os recebíveis. Os 
contratos de empréstimos e financiamentos e as emissões de debêntures contêm 
cláusulas específicas de covenants financeiros e não financeiros, as quais encon-
tram-se atendidas, conforme detalhado abaixo. O descumprimento de tal índice re-
sultaria na possibilidade de declaração de vencimento antecipado do empréstimo 
e das debêntures, tornando-se exigíveis os respectivos valores em aberto e, por 
consequência a reclassificação do passivo não circulante para o passivo circulante.
Descrição dos Covenants Financeiros da
 Controlada Parnaíba II

Posição em 
31/12/2025

Posição em 
31/12/2024

Dívida líquida de no máximo 3 vezes o EBITDA Atendido Atendido
17. Instrumentos financeiros e gerenciamento de riscos. Prática contábil. Ins-
trumento financeiro é qualquer contrato que dê origem a um ativo financeiro para uma 
entidade e a um passivo financeiro ou instrumento patrimonial para outra entidade. Os 
ativos e passivos financeiros da Companhia são, em sua maioria, medidos pelo custo 
amortizado, mas em alguns casos podem ser avaliados pelo valor justo, com impacto 
no resultado ou em outros resultados abrangentes. A administração dos instrumen-
tos financeiros é efetuada por meio de estratégias operacionais e controles internos, 
visando liquidez, rentabilidade e segurança. A política de controle consiste em acom-
panhamento permanente das taxas contratadas frente às vigentes no mercado. A 
Companhia e suas controladas não realizam operações de caráter especulativo com 
instrumentos financeiros derivativos ou quaisquer outros ativos de risco, sendo essa 
determinação prevista na política de finanças vigente. Os ativos e passivos cujos 
valores justos são mensurados e divulgados nas demonstrações financeiras são ca-
tegorizadas dentro da hierarquia de valor justo descrita a seguir: Nível I: São preços 
cotados (não ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idênticos aos 
quais a entidade pode ter acesso na data de mensuração;  Nível II: São informações, 
que não incluem os preços cotados no Nível 1, observáveis para o ativo ou passi-
vo, direta ou indiretamente; Nível III: São informações não observáveis para o ativo 
ou passivo. Segue descrição dos saldos contábeis dos instrumentos financeiros:

Consolidado
  Hierarquia 2025 2024
Ativos financeiros 1.014.233 920.557
Custo amortizado
Caixa e equivalente de caixa N.A. 396.556 469.111
Contas a receber N.A. 458.359 321.409
Operações comerciais com partes
 relacionadas N.A. 39.862 25.035

Valor justo por meio do resultado  
Títulos e valores mobiliários Nível 2 119.456 105.002

Passivos financeiros 2.000.021 2.409.633
Custo amortizado
Fornecedores N.A. 146.637 101.204
Fornecedores de projetos em construção N.A. - 37.271
Empréstimos e financiamentos N.A. 1.282.912 1.357.418
Debêntures N.A. 186.949 502.677
Operações comerciais com partes
 relacionadas N.A. 292.648 335.138
Contas a pagar do setor elétrico N.A. 25.741 22.019
Provisão de custo por indisponibilidade N.A. 16.456 17.706
Pesquisa e desenvolvimeto – setor
 elétrico N.A. 48.678 36.200

Métodos e técnicas de avaliação. Devido ao seu vencimento no curto prazo, en-
tende-se que o valor justo dos saldos de caixa e equivalentes de caixa, contas a 
receber e fornecedores é equivalente aos seus valores contábeis. Os títulos e valo-
res mobiliários classificados como mensurados a valor justo por meio do resultado 
referem-se principalmente a investimentos em títulos públicos federais por meio do 
fundo exclusivo da Companhia e, por isso, entende-se que o seu valor justo está 
refletido no valor da cota do fundo. Alguns instrumentos financeiros mensurados ao 
custo amortizado, em função do seu ciclo de longo prazo para realização, podem 
possuir o valor justo diferente do seu saldo contábil. O valor justo de instrumentos 
financeiros que não são negociados em mercados ativos é determinado mediante 
o uso de técnicas de avaliação. A Companhia usa seu julgamento para escolher o 
método e definir premissas que se baseiam principalmente nas condições de merca-
do existentes na data do balanço. Demonstramos abaixo o valor justo dos passivos 
financeiros de longo prazo reconhecidos a custo amortizado: 

31/12/2025 31/12/2024

Passivos financeiros 
 Saldo  

Contábil 
 Estimativa de Va-
lor Justo - Nível 2 

 Saldo  
Contábil 

 Estimativa de Va-
lor Justo - Nível 2 

Dêbentures 186.949 188.086 502.677 503.340
As debêntures possuem mercado secundário, sendo marcadas a mercado por meio 
de novas negociações. Para os demais passivos financeiros, quando listados no 
quadro anterior classificados e mensurados pelo custo amortizado, a Companhia 
entende que se trata de operações bilaterais que não possuem mercado ativo e 
nem outra fonte semelhante, que têm condições comparáveis e que podem servir 
de modelo para determinar seus valores justos, portanto, os valores contábeis refle-
tem o valor justo das operações. Derivativos, hedge e gerenciamento de risco. 
A Companhia possui um processo estruturado de gestão de riscos baseado nas 
melhores práticas de mercado e orientado por sua Política de Gerenciamento de 
Riscos, que visa reduzir o grau de incerteza no alcance dos objetivos e garantir a 

preservação do valor e a continuidade dos negócios, além de promover a gestão 
integrada dos principais riscos aos quais a Companhia está exposta, incluindo riscos 
operacionais, estratégicos, financeiros, regulatórios e relacionados a questões ESG 
(Environmetal, Social ang Governance), dentre outros. No que tange aos riscos fi-
nanceiros, a Companhia está exposta a riscos de mercado, de liquidez, de crédito e 
de estrutura de capital, conforme será detalhado nos itens a seguir. Risco de mer-
cado. A Companhia está exposta a riscos de mercado decorrentes das suas ativida-
des, envolvendo principalmente (i) risco de taxa câmbio, (ii) risco de taxa de inflação 
e juros flutuantes, (iii) risco de crédito, (iv) risco de liquidez e (v) risco de estrutura de 
capital. A gestão dos riscos de mercado é feita com base na visão consolidada dos 
diversos fatores de risco a que o fluxo de caixa da Companhia está exposto e suas 
correlações, e em termos de exposição líquida, isto é, considerando o fluxo projetado 
de todas as entradas e saídas de caixa vinculadas a um mesmo fator de risco. Risco 
de taxa de câmbio. A Companhia possuía exposição cambial relativa à compra de 
equipamentos para construção de Parnaíba VI para o período de 31/12/2024. Diante 
da conclusão da construção da Parnaíba VI. Atualmente, a Companhia entende que 
o risco cambial é baixo. Risco de taxa de inflação e juros flutuantes. A Companhia 
tem seu passivo indexados ao mercado flutuante de juros no segmento dos depósi-
tos interbancários (DI) e no mercado inflacionário com a correção dada pelo Índice 
de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA). O ativo da Companhia, representado por 
suas receitas, também será corrigido pelo Índice de Preços ao Consumidor Amplo 
(IPCA), fato que reduz substancialmente o descasamento entre as taxas de inflação 
de ativos e passivos. Com a finalidade de verificar a sensibilidade dos indexadores 
das dívidas aos quais a Companhia estava exposta, foram definidos 3 diferentes 
cenários. Como cenário provável, a Companhia utilizou projeções de mercado para 
estimar o que seriam as despesas financeiras brutas para os próximos 12 meses. 
Como cenários alternativos, a Companhia calculou qual seria a perda financeira para 
os próximos 12 meses caso as curvas de CDI e IPCA fossem deslocadas em 25% e 
50%, respeitando os prazos de pagamento de cada linha.

 
Cenário 

provável
Cenário I 

(alta 25%)
Cenário II 
(alta 50%)

Risco de fluxo de caixa
Passivo indexado ao CDI 25.717 37.329 43.712
Passivo indexado ao IPCA 75.450 98.281 111.781

Despesa financeira esperada 101.167 135.610 155.493
Aumento da despesa financeira - (34.443) 54.326
Metodologia: Indicadores
deslocamento paralelo para
 cima das curvas de juros em
  25% e 50%.

CDI médio 12M: 15,4% (fonte: Curva Referencial B3)
IPCA médio 12M: 9,3% (fonte: Curva Referencial B3)

Risco de crédito. O risco de crédito decorre da possibilidade de a Companhia sofrer 
perdas em função da inadimplência de suas contrapartes, de instituições financeiras 
depositárias de recursos ou de investimentos financeiros. Esse fator de risco pode ser 
oriundo de operações comerciais e da gestão de caixa. A Companhia adota como prá-
tica a análise da situação financeira e patrimonial de suas contrapartes, assim como 
o acompanhamento permanente das posições em aberto. A Companhia possui uma 
política de aplicações financeiras, na qual estabelece limites de aplicação por institui-
ção e considera a avaliação de rating como referencial para limitar o montante apli-
cado. Os créditos relacionados a caixa e equivalentes de caixa, títulos e valores mo-
biliários e depósitos vinculados estão expostos a baixos riscos devido à classificação 
dos bancos de 1ª linha (AAA e AA), com os quais a Companhia tem relacionamento.

Consolidado
  2025 2024
Posição do risco de crédito 
Caixa e equivalentes de caixa 396.556 469.111
Títulos e valores mobiliários 119.456 105.002
Contas a receber de clientes 458.359 321.409
Depósito vinculado sobre empréstimos e debêntures 85.846 140.594
  1.060.217 1.036.116
Risco de liquidez. A Companhia monitora seu nível de liquidez considerando os 
fluxos de caixa esperados em contrapartida ao montante disponível de caixa e equi-
valentes de caixa. A gestão do risco de liquidez implica em manter caixa, títulos e 
valores mobiliários suficientes e capacidade de liquidar posições de mercado. Os 
valores reconhecidos em 31/12/2025 se aproximam dos valores de liquidação das 
operações, incluindo a estimativa de pagamentos futuros de juros.

Consolidado
2025

 
Até 6 

meses
De 6 a 12 

meses
De 1 a  
2 anos

De 2 a  
5 anos

Mais de 
 5 anos Total

Passivos
Fornecedores 59.623 87.014 - - - 146.637
Operações comerciais
 com partes relacionadas 220.601 25.572 46.475 - - 292.648
Empréstimos e
 financiamentos 134.674 154.484 173.371 471.352 979.125 1.913.006
Contas a pagar –
 setor elétrico - 25.741 - - - 25.741
Pesquisa e desenvolvi-
 mento – setor elétrico - 48.678 - - - 48.678
Debêntures 14.092 193.029 - - - 207.121

428.990 534.518 219.846 471.352 979.125 2.633.831
2024

 
Até 6 

meses
De 6 a 12 

meses
De 1 a 2 

anos
De 2 a  
5 anos

Mais de  
5 anos Total

Passivos 
Fornecedores 34.890 38.741 18.497 - - 92.128
Fornecedores de projetos
 em construção - 40.612 - - - 40.612
Operações comerciais
 com partes relacionadas 295.108 - 40.030 - - 335.138
Empréstimos e
 financiamentos 85.883 84.421 195.716 635.461 1.372.478 2.373.959
Debêntures 146.431 331.226 211.419 - - 689.076
  562.312 495.000 465.662 635.461 1.372.478 3.530.913
Risco de capital. Os objetivos da Companhia, ao administrar seu capital, são os de 
salvaguardar a capacidade de continuidade dos negócios para oferecer retorno aos 
acionistas e benefícios às outras partes interessadas, além de manter uma estrutura 
de capital ideal para redução do custo de capital. Para manter ou ajustar a estrutura 
de capital da Companhia, a Administração pode rever a política de pagamento de 
dividendos, devolver capital aos acionistas, emitir novas ações ou vender ativos para 
reduzir, por exemplo, o nível de endividamento. Nos casos em que é necessário 
aprovação dos acionistas, a Administração irá propor tais ações. 18. Provisão para 
contingências. A Companhia é parte em ações judiciais tributárias que são cons-
tantemente avaliados pela Administração e por seus advogados e assessores jurí-
dicos. Prática contábil. A Companhia constitui provisões relacionadas a processos 
judiciais, administrativos e arbitrais, em valores suficientes para garantir eventuais 
perdas consideradas prováveis. Estimativas e julgamentos. A Companhia é parte 
em diversos processos judiciais e administrativos, para os quais são constituídas 
provisões quando é provável uma saída de recursos para liquidar a contingência e 
uma estimativa razoável possa ser realizada. Os passivos contingentes significati-
vos avaliados como de risco possível e remoto não são provisionados. Os processos 
avaliados como de risco possível são divulgados em notas explicativas. A probabili-
dade de saída de recursos é baseada em avaliação e qualificação dos riscos. Essa 
avaliação é suportada pelo julgamento e pela experiência da Administração, junta-
mente com seus assessores jurídicos, considerando as jurisprudências, as decisões 
em instâncias iniciais e superiores, o histórico de eventuais acordos e decisões, bem 
como outros aspectos aplicáveis. As avaliações de risco e os valores estimados po-
dem divergir dos que vierem a ser incorridos pela Companhia. O saldo da provisão 
para contingências no exercício findo em 31/12/2025 é apresentado abaixo:

Consolidado
  2024 2025

 
Saldo 

 acumulado Adições Atualização Reversão
Saldo 

 acumulado
Tributárias 96 - 4 - 100
Trabalhistas 586 37 55 (66) 612
Cível 120 - 2 (1) 121

Total das provisões 802 37 61 (67) 833

Contingências com risco possível (não requerem constituição de provisão). 
As ações de natureza tributária, cível, trabalhista e ambiental que não estão provi-
sionadas envolvem prognóstico de perda possível classificado pela Administração, 
seus advogados e assessores jurídicos, e são apresentadas a seguir:

Consolidado
  2025 2024
Tributárias 35.760 34.857
Trabalhistas 1.234 1.190
Ambientais 22.944 18.070
Cíveis a - 451.985

Total 59.938 506.102
a. Em 2/10/2025, foi proferida sentença em um dos procedimentos arbitrais envol-
vendo contrato firmado pela controlada PGC com prestador de serviços de constru-
ção e montagem de usina termelétrica. A decisão foi favorável à PGC, com improce-
dência de todos os pedidos formulados pela contraparte. 19. Partes relacionadas. 
Prática contábil. As transações de compra e de venda de energia são realizadas 
em condições e prazos firmados entre as partes e registradas de acordo com os 
termos contratados, e são atualizadas pelos encargos estabelecidos nos contratos. 
Em 31/12/2025 e 2024, os saldos de ativos, passivos e efeitos em resultado de tran-
sações com partes relacionadas estão representados da seguinte forma:

Consolidado
  2025 2024 2025 2024 2025 2024

Ativo Passivo Resultado
Operações comerciais
Eneva Comercializadora
 de Energia Ltda - 5.647 402 4.922 (45.373) 42.008
Eneva S.A. a 38.702 18.310 291.179 328.197 (1.150.150) (921.374)
Outros 1.160 1.078 1.067 2.019 3 (15)
  39.862 25.035 292.648 335.138 (1.195.520) (879.381)
Dividendos      
Eneva S.A. - - - 84.762 - -

39.862 25.035 292.648 419.900 (1.195.520) (879.381)
a. São saldos compostos basicamente pela venda do gás natural e arrendamento 
da Unidade de Tratamento de Gás (UTG). Remuneração dos membros do Con-
selho de Administração e da Diretoria. De acordo com a Lei nº 6.404/1976 e com 
o estatuto social da Companhia, é responsabilidade dos acionistas, em Assembleia 
Geral, fixar o montante global da remuneração anual dos administradores, cabendo 
ao Conselho de Administração da Controladora efetuar a distribuição da verba en-
tre eles. Durante os exercícios de 2025 e 2024, a administração da Companhia foi 
realizada diretamente pela Controladora. Assim sendo, não foram incorridos gastos 
com remuneração desses administradores pela Companhia. 20. Patrimônio líqui-
do. Capital Social. Em 18 de dezembro 2025 foi aprovado o aumento de capital 
social da Companhia, de R$ 2.255.632 para R$ 2.355.632, totalmente subscrito e 
integralizado, um aumento no montante de R$ 99.982, mediante a emissão de novas 
ações ordinárias, dividido em 1.031.452 ações ordinárias e 298.817.823 ações pre-
ferenciais, ambas escriturais e sem valor nominal. O capital social da Companhia é 
composto por ações ordinárias e preferenciais, onde 100% das ações preferenciais 
pertence ao Itaú Unibanco S.A e 100% das ações ordinárias pertence a Eneva S.A.

Controladora Consolidado
  2025 2024
Acionistas Quantidade % Quantidade %
Itaú Unibanco S.A. 298.817.823 17% 239.294.014 14%
Eneva S.A. 1.450.197.393 83% 1.449.165.941 86%
Total 1.749.015.216 100% 1.688.459.955 100%
Reserva de capital. As reservas de capital da Companhia foram constituídas me-
diante aporte relativo à integralização das ações preferenciais da Companhia pelo 
Itaú Unibanco S.A., nos termos aprovados por Assembleia Geral Extraordinária. Até 
31/12/2025 foram constituídos R$ 636.784, que corresponde a 27,56% do capital 
social, que sofreu aumento de R$ 100.000 de acordo com a deliberação da Assem-
bleia Geral ocorrida em 18/12/2025. Reserva Legal. De acordo com a Lei 6.404/76 
art. 193, 5% do lucro líquido do exercício deve ser destinado para constituição da 
reserva legal, que não poderá exceder 20% do capital social e/ou 30% da reserva le-
gal constituída mais a reserva de capital. Em 31/12/2025 a companhia não destinou 
parte do lucro para a reserva legal já que ultrapassaria os 30% previstos em lei, man-
tendo o mesmo montante acumulado de R$ 47.418 até a data base de 31/12/2025. 
Reserva de incentivos fiscais. SUDENE. A reserva é constituída mediante desti-
nação da parcela do resultado do exercício equivalente ao benefício fiscal concedido 
pela Superintendência do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE). Esse benefício 
corresponde à redução de 75% do Imposto de Renda, no período de 10 anos. Em 
31/12/2025, a Companhia constituiu os montantes de R$ 106.002 e R$ 60.935 (total 
de R$ 166.937) de incentivo fiscal da Sudene referente as subsidiárias PGC e Parna-
íba II, respectivamente. Outros resultados abrangentes. As mutações do patrimô-
nio líquido que não representam receitas e despesas realizadas são denominadas 
“Outros Resultados Abrangentes” (ORA) e incluem alterações que poderão afetar 
o resultado de períodos futuros ou, em alguns casos, nem mesmo circularem pelo 
resultado. Em 31/12/2025, o saldo da conta de outros resultados abrangentes é com-
posto por ajuste de avaliação patrimonial. Dividendos. Em 21/06/2023 foi assinado 
o acordo de acionistas determinando que a distribuição dos dividendos prioritários 
não cumulativos e/ou JCP conferidos às ações preferenciais seguirá os seguintes 
limites do lucro líquido distribuível: entre 2024 e 2027 (inclusive) = 60% e a partir de 
2028 = 75%. Para os exercícios a partir de 2024, foi estipulado um limite máximo 
de distribuição que será de R$ 200 milhões e R$ 250 milhões, respectivamente. O 
primeiro aditivo ao acordo de acionistas datado de 25/01/2024 altera o percentual de 
distribuição de dividendos aplicável até o exercício de 2027 para 62,50% e, a partir 
de 2028 seja 77,50%. A distribuição do lucro líquido do exercício em 31/12/2025 está 
apresentada no quadro abaixo:

2025
Lucro líquido do exercício 847.463
Constituição de reserva legal -
Constituição de reserva de incentivo fiscal (166.937)

Base para distribuição de dividendos 680.526
Dividendos intercalares (509.070)
Dividendos adicionais propostos (171.456)

Durante o exercício de 2025, a Companhia destinou a título de dividendos intercala-
res o valor de R$ 509.069 superando o valor de dividendos mínimos obrigatórios que 
seriam distribuídos, dessa forma, o resultado após as constituições das reservas e 
distribuição dos dividendos intercalares foi constituído como dividendos adicionais 
propostos para que seja distribuído posteriormente. 21. Eventos subsequentes. 
Acordo consensual. Em 11/02/2026, a PGC recebeu o valor de R$37.012 como 
resultado de instrumento de transação terminativa celebrado nesta mesma data 
com fornecedor de serviço de construção e montagem de usinas termelétricas. Os 
valores pleiteados contra a PGC pela requerente, relacionados às disputas arbitrais, 
não compunham o saldo de provisão para contingências. Leilão ANEEL nº2/2026. 
A ANEEL publicou o Edital do Leilão nº 2/2026, cujo objetivo é a contratação de re-
serva de capacidade na forma de potência, proveniente de usinas termelétricas a 
gás natural e a carvão mineral. O início de suprimento previsto para os empreen-
dimentos selecionados ocorre entre 2026 e 2031, conforme diretrizes do certame. 
As UTEs Maranhão IV e Maranhão V (em conjunto denominadas “UTE Parnaíba I”) 
sagraram-se vitoriosas no referido leilão, realizado em 18/03/2025, firmando com-
promisso de venda de potência pelo prazo de 10 anos, assegurando receita fixa 
anual de R$1.365.084.989,28 (data-base setembro de 2025), reajustada pelo IPCA 
anualmente. A UTE Parnaíba III (denominada “MC2 Nova Venécia 2”) sagrou-se 
vitoriosa no referido leilão, realizado em 18/03/2025, firmando compromisso de ven-
da de potência pelo prazo de 10 anos, com início de suprimento em 01/08/2029, 
assegurando uma receita fixa anual de R$354.581.022,63 (data-base setembro de 
2025), reajustada anualmente pela variação do IPCA.
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Relatório do auditor independente sobre as demonstrações financeiras individuais e consolidadas

Aos Administradores e Acionistas Eneva Participações III S.A. Opinião. Examinamos as demonstrações financeiras individuais 
da Eneva Participações III S.A. ("Companhia"), que compreendem o balanço patrimonial em 31/12/2025 e as respectivas de-
monstrações do resultado, do resultado abrangente, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o exercício 
findo nessa data, assim como as demonstrações financeiras consolidadas da Companhia e suas controladas ("Consolidado"), 
que compreendem o balanço patrimonial consolidado em 31/12/2025 e as respectivas demonstrações consolidadas do resul-
tado, do resultado abrangente, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o exercício findo nessa data, bem 
como as correspondentes notas explicativas, incluindo as políticas contábeis materiais e outras informações elucidativas. Em 
nossa opinião, as demonstrações financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a 
posição patrimonial e financeira da Companhia e da Companhia e suas controladas em 31/12/2025, o desempenho de suas ope-
rações e os seus respectivos fluxos de caixa, bem como o desempenho consolidado de suas operações e os seus fluxos de caixa 
consolidados para o exercício findo nessa data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e as normas contábeis 
internacionais (IFRS Accounting Standards) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB). Base para opinião. 
Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas responsabilidades, em 
conformidade com tais normas, estão descritas na seção intitulada "Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra-
ções financeiras individuais e consolidadas". Somos independentes em relação à Companhia e suas controladas, de acordo com 
os princípios éticos relevantes previstos no Código de Ética Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo 
Conselho Federal de Contabilidade, aplicáveis a auditorias de demonstrações financeiras de entidades de interesse público no 
Brasil, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas conforme essas normas. Acreditamos que a evidência de auditoria 
obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião. Responsabilidades da administração e da governança pe-
las demonstrações financeiras individuais e consolidadas. A administração da Companhia é responsável pela elaboração e 
adequada apresentação das demonstrações financeiras individuais e consolidadas de acordo com as práticas contábeis adota-
das no Brasil e as normas contábeis internacionais (IFRS Accounting Standards), emitidas pelo International Accounting Standar-
ds Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração de demonstrações 
financeiras livres de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Na elaboração das demonstrações 
financeiras individuais e consolidadas, a administração é responsável pela avaliação da capacidade de a Companhia e suas con-
troladas, em seu conjunto, continuar operando, divulgando, quando aplicável, os assuntos relacionados com a sua continuidade 
operacional e o uso dessa base contábil na elaboração das demonstrações financeiras, a não ser que a administração pretenda 
liquidar a Companhia e suas controladas, em seu conjunto, ou cessar suas operações, ou não tenha nenhuma alternativa realista 
para evitar o encerramento das operações. Os responsáveis pela governança da Companhia são aqueles com responsabilidade 
pela supervisão do processo de elaboração das demonstrações financeiras. Responsabilidades do auditor pela auditoria das 
demonstrações financeiras individuais e consolidadas. Nossos objetivos são obter segurança razoável de que as demons-
trações financeiras individuais e consolidadas, tomadas em conjunto, estão livres de distorção relevante, independentemente se 

causada por fraude ou erro, e emitir relatório de auditoria contendo nossa opinião. Segurança razoável é um alto nível de seguran-
ça, mas não uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre 
detectam as eventuais distorções relevantes existentes. As distorções podem ser decorrentes de fraude ou erro e são conside-
radas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoável, as decisões 
econômicas dos usuários tomadas com base nas referidas demonstrações financeiras. Como parte de uma auditoria realizada 
de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo 
profissional ao longo da auditoria. Além disso: • Identificamos e avaliamos os riscos de distorção relevante nas demonstrações 
financeirasindividuais e consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamose executamos procedi-
mentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemosevidência de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar 
nossa opinião. O risco denão detecção de distorção relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente deerro, já que a 
fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio,falsificação, omissão ou representações falsas intencionais. • 
Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria paraplanejarmos procedimentos de auditoria apropria-
dos às circunstâncias, mas não com oobjetivo de expressarmos opinião sobre a eficácia dos controles internos da Companhia 
esuas controladas. • Avaliamos a adequação das políticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das estimativascontábeis e 
respectivas divulgações feitas pela administração. • Concluímos sobre a adequação do uso, pela administração, da base contábil 
decontinuidade operacional e, com base nas evidências de auditoria obtidas, se existeincerteza relevante em relação a eventos 
ou condições que possam levantar dúvidasignificativa em relação à capacidade de continuidade operacional da Companhia e 
suascontroladas, em seu conjunto. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemoschamar atenção em nosso relatório 
de auditoria para as respectivas divulgações nasdemonstrações financeiras individuais e consolidadas ou incluir modificação 
em nossaopinião, se as divulgações forem inadequadas. Nossas conclusões estão fundamentadasnas evidências de auditoria 
obtidas até a data de nosso relatório. Todavia, eventos oucondições futuras podem levar a Companhia e suas controladas, em 
seu conjunto, a nãomais se manter em continuidade operacional. Avaliamos a apresentação geral, a estrutura e o conteúdo das 
demonstrações financeirasindividuais e consolidadas, inclusive as divulgações e se essas demonstrações financeirasrepresen-
tam as correspondentes transações e os eventos de maneira compatível com oobjetivo de apresentação adequada. • Planejamos 
e executamos a auditoria do grupo para obter evidência de auditoriaapropriada e suficiente referente às informações financeiras 
das entidades ou unidades denegócio do grupo como base para formar uma opinião sobre as demonstrações financeirasindividu-
ais e consolidadas. Somos responsáveis pela direção, supervisão e revisão dotrabalho de auditoria realizado para os propósitos 
da auditoria do grupo e,consequentemente, pela opinião de auditoria. Comunicamo-nos com os responsáveis pela governança 
a respeito, entre outros aspectos, do alcance e da época dos trabalhos de auditoria planejados e das constatações significativas 
de auditoria, inclusive as deficiências significativas nos controles internos que, eventualmente, tenham sido identificadas durante 
nossos trabalhos. Rio de Janeiro, 15/04/2026. PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes Ltda. - CRC 2SP000160/F-5. 
Guilherme Naves Valle  - Contador CRC 1MG070614/O-5.
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