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Em linha com as expectativas!
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Em linha com as expectativas.

Reiteramos nossa recomendacdao de MANTER para as agdes da
CEMIG. A empesa apresentou nimeros que superaram as Nnossas
estimativas e as do consenso. A empesa apresentou crescimento de
receita liquida, do EBITDA, diminuicdo dos custos e diminui¢do das
perdas ndo-técnicas, um resultado como sempre bom e que pode
ajudar a aumentar a atratividade da empresa no caso de privatizagao.

Entretanto, como ja mencionamos em nossos relatdrios anteriores,
acreditamos que a Cemig seja um caso de empresa estatal que se
encontra razoavelmente bem gerenciada e, pelas nossas
estimativas, ja se encontra negociando a um preco justo. O evento
que faria a empresa negociar em outros patamares, seria a
privatizagdo, mas enquanto o governo de Minas Gerais ndo avancgar
nessa questao, ndo vemos motivos para entrar no case da
companbhia, preferindo outros nomes do setor elétrico que podem se
valorizar mais e pagar mais dividendos. Por isso, reiteramos nossa
recomendacao para as acdes da CEMIG em MANTER.
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Recomendacgao MANTER
Target Price 12M R$ 12,50
Preco Atual (RS) 12,47
Upside 0,24%
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Detalhamento dos Resultados

EBITDA acima das estimativas do mercado. A receita liquida da companbhia totalizou
RS 8.6 bilhdes, aumento de 10% se comparado ao 1722, em fung¢do do aumento da
receita de TUSD e aumento do fornecimento de gas, aumento do volume de energia
vendida, compensado parcialmente pela redugdo da aliquota de ICMS a partir do
segundo semestre de 2022.

Os custos e despesas operacionais apresentaram crescimento de 8,5% quando
comparado ao 1T23, totalizando R$6.9 bilhGes. Esse aumento de custos foi funcdo do
aumento no custo com energia comprada, aumento na despesa com gas comprado para
revenda e crescimento no custo de construgao.

Com isso o EBITDA consolidado foi de R$1.8 bilhdes. O resultado financeiro foi de R$39
milhGes, revertendo prejuizo de R$870 milhdes do 2T22. Essa diferenca decorre da
restituicdo de PIS/PASEP que foi realizada no periodo passado. Por fim, a companhia
apresentou um lucro liquido de R$1.25 bilh&es, 11% menor do que no 1T23.
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Disclaimer

A Genial pode fazer negdcios com empresas que constam nos seus relatorios de pesquisa. Como resultado, os investidores devem estar
cientes de que a empresa pode ter um conflito de interesses que poderia afetar a objetividade deste relatério. Os investidores devem
considerar este relatério como apenas um dos fatores na tomada de sua decisdo de investimento. Para as declaragdes do analista e outros
disclaimers importantes, consulte a Se¢do de Disclaimers, localizada no final deste relatério.

1. DISCLAIMER GERAL

Este relatério foi produzido pelo departamento de Research da Genial. Este relatdrio ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para
qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da Genial. A Genial nGo
aceita qualquer responsabilidade pelas acbes de terceiros a esse respeito.

Este relatdrio de Research destina-se a distribuicdo somente em circunstdncias permitidas pela lei aplicdvel. Este relatério de Research ndo
leva em consideragdo os objetivos especificos de investimento, situagdo financeira ou as necessidades especificas de qualquer individuo
em especial, mesmo quando enviado a um unico destinatdrio. Este relatério de Research ndo se propde a ser uma declaragéo completa ou
resumo dos valores mobilidrios, mercados ou desenvolvimentos aqui referidos. Nem a Genial nem qualquer um de seus conselheiros,
diretores, funciondrios ou representantes terd qualquer responsabilidade decorrente de qualquer erro, imprecisdo ou imperfei¢do de fato
ou opinido contida neste relatdrio, ou serd responsabilizado por quaisquer perdas ou danos que possam surgir a partir da utilizagdo deste
relatério de Research.

A Genial poderd contar com barreiras de informagdo, tais como "chinese walls", para controlar o fluxo de informagdes dentro de suas
dreas, unidades, divisées, grupos ou dfiliadas.

0 desempenho passado ndo é necessariamente um indicador de resultados futuros e nenhuma representag¢do ou garantia, expressa ou
implicita, é feita pela Genial em relagdo ao desempenho futuro. Rendimentos de aplicagbes podem variar. O pre¢o ou valor dos
investimentos aos quais este relatério de Research se refere, direta ou indiretamente, podem cair ou subir contra o interesse dos
investidores. Qualquer recomendagdo ou opinido contida neste relatério de pesquisa pode se tornar desatualizada em consequéncia de
alteragbes no ambiente em que o emitente dos valores mobilidrios sob andlise atua, além de alteragdes nas estimativas e previsées,
premissas e metodologia de avaliagdo aqui utilizadas.

2. DECLARAC@ES DO ANALISTA
O analista de investimento declara que as opiniGes contidas nesse relatério refletem exclusivamente suas opiniées pessoais sobre a
companhia e seus valores mobilidrios e foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em relagéo a GENIAL.

A remuneragdo dos analistas estd, direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negécios e operagdes financeiras
realizadas pela GENIAL.

Além disso, o analista certifica que nenhuma parte de sua remuneragéo foi, € ou serd direta ou indiretamente relacionada com as
recomendagdes ou opinides especificas expressas neste relatério de Research.

Aremuneragdo do analista ndo se baseia nas receitas de outras empresas de grupo, mas pode, no entanto, derivar de receitas oriundas dos
negdcios e operagdes financeiras da GENIAL, suas dfiliadas e/ou subsididrias como um todo. A remunerag¢do paga aos analistas é de
responsabilidade exclusiva da GENIAL.

O analista declara que € responsdvel pelo contetido deste relatério e atende as exigéncias da Resolugéo CVM n° 20/2021.
O analista declara que pode ser diretamente, em nome préprio, titular de valores mobilidrios objeto do presente relatério.
Salvo disposicdo em contrdrio, os individuos listados na capa deste relatério sGo analistas devidamente credenciados.

3. DECLARACGES DA EMPRESA
A Genial, suas dfiliadas, coligadas, controladoras e/ou subsididrias tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo aos
emissores ou aos valores mobilidrios objetos da andlise.

4. DISCLOSURES ADICIONAIS
(i) Este documento foi preparado pelo Research da Genial e é publicado com o Gnico propdsito de fornecer informagées sobre as empresas e
seus valores mobilidrios.

(i) As informagGes contidas neste documento sdo fornecidas apenas para fins informativos e ndo constituem uma oferta para comprar ou
vender, e ndo devem ser interpretadas como uma solicitagdo para adquirir quaisquer valores mobilidrios em qualquer jurisdigdo. As
opinides aqui expressas, no que diz respeito a compra, venda ou deten¢do de valores mobilidrios, ou com relagdo d ponderacdo de tais
valores mobilidrios numa carteira real ou hipotética, sdo baseadas em uma andlise cuidadosa feita pelos analistas que elaboraram este
relatério e ndo devem ser interpretadas por investidores como recomendag¢ées para qualquer decisdo de investimento. A decisdo final do
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investidor deve ser tomada levando em considerag¢do todos os riscos e as taxas envolvidas. Este relatério é baseado em informagGes
obtidas de fontes publicas primdrias ou secunddrias, ou diretamente das empresas, e é combinado com estimativas e cdlculos elaborados
pela GENIAL. Este relatério ndo pretende ser uma declaragdo completa de todos os fatos relevantes relacionados a qualquer estratégia da
empresa, industria, sequranga ou mercado mencionados. As informagées foram obtidas de fontes consideradas confidveis; a GENIAL ndo
faz nenhuma representagdo ou garantia, expressa ou implicita, quanto a integridade, confiabilidade ou exatiddo de tais informagdes. As
informagdes, opinides, estimativas e proje¢bes contidas neste documento sdo baseadas em dados atuais e estdo sujeitas a alteragées. Os
pregos e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sGo meramente indicativos e sujeitos a alteragées sem aviso prévio. A GENIAL néo
estd obrigada a atualizar ou revisar este documento, ou a avisar sobre quaisquer alteragées em tais dados.

(iii) Os valores mobilidrios discutidos neste relatério, bem como as opinies e recomendagdes contidas neste documento, podem ndo ser
apropriados para todo tipo de investidor. Este relatério ndo leva em consideragdo os objetivos de investimento, situagdo financeira ou as
necessidades especificas de um determinado investidor. Os investidores que desejam comprar, vender ou investir em titulos que sdo
abrangidos por este relatério devem procurar aconselhamento financeiro independente que leve as caracteristicas individuais e
necessidades em consideragdo, antes de tomar qualquer decis@o de investimento em relagdo aos valores mobilidrios em questdo. Cada
investidor deve tomar decisbes de investimento independentes depois de analisar cuidadosamente os riscos, taxas e comissées envolvidas.
Se um instrumento financeiro for denominado numa moeda diferente da moeda do investidor, mudangas nas taxas de cdmbio podem
afetar adversamente o prego ou valor, ou da renda derivada do instrumento financeiro e o leitor deste relatdrio assume todos os riscos
cambiais. Resultados com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o preco ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou
indiretamente. As informagGes, opiniGes e recomendagdes contidas neste relatério ndo constituem e ndo devem ser interpretadas como
uma promessa ou garantia de um retorno especial em qualquer investimento. O desempenho passado ndo necessariamente indica
resultados futuros e nenhuma declaragdo ou garantia, expressa ou implicita, € aqui feita sobre o desempenho futuro. Portanto, a GENIAL,
suas empresas dfiliadas, e os analistas envolvidos neste relatério ndo assumem qualquer responsabilidade por qualquer perda direta,
indireta ou decorrente do uso das informagdes contidas no presente, e qualquer pessoa que use este relatdrio se compromete a indenizar
irrevogavelmente a GENIAL e suas afiliadas por quaisquer reclamagdes e demandas.

(iv) Os pregos neste relatério sdo considerados confidveis a partir da data em que este relatério foi emitido e sdo derivados de um ou mais
dos seguintes: (i) fontes expressamente especificadas junto aos dados relevantes; (ii) preco cotado no principal mercado requlamentado
para o ativo em questdo; (iii) outras fontes publicas consideradas confidveis; ou (iv) dados de propriedade da GENIAL ou disponiveis para a
GENIAL.

(v) Nenhuma garantia expressa ou implicita é fornecida em relagdo a exatiddo, integridade ou confiabilidade das informagdes aqui
contidas, exceto com relagdo as informagées relativas a GENIAL, suas subsididrias e afiliadas. Em todos os casos, os investidores deverdo
realizar sua prépria investigagcdo e andlise de tais informagées antes de tomar ou deixar de tomar qualquer a¢éo em relagdo a titulos ou
mercados que sdo analisados neste relatério.

(vi) A GENIAL ndo faz declaragbes neste documento de que os investidores vdo obter lucros. A GENIAL nGo vai compartilhar com os
investidores os lucros de investimento, nem aceita qualquer responsabilidade por eventuais perdas de investimento. Os investimentos
envolvem riscos e os investidores devem exercer prudéncia na tomada de suas decisGes de investimento. A GENIAL ndo aceita deveres
fiducidrios em nome dos destinatdrios deste relatorio. Este relatério nGo deve ser considerado como substituto para o exercicio de
julgamento independente do destinatdrio. As opiniBes, estimativas e projecdes aqui expressas refletem a opinido atual do analista
responsavel pelo contetdo deste relatério a partir da data em que foi emitido e sdo, portanto, sujeitas a mudangas sem aviso prévio e
podem diferir ou ser contrdrias a opiniGes expressas por outras dreas de negécios da GENIAL, como resultado da utilizagdo de diferentes
critérios e hipdteses. As informagdes, opinides e recomendagbes contidas neste relatério ndo constituem e ndo devem ser interpretadas
como uma promessa ou garantia de um retorno especial em qualquer investimento.

(vii) Uma vez que as opinides pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, a GENIAL, suas subsididrias e afiliadas podem ter
publicado ou podem vir a publicar outros relatdrios que ndo apresentem uniformidade e/ou cheguem a conclusdes diferentes daquelas
aqui contidas. Quaisquer opinibes, estimativas e projecdes ndo devem ser interpretadas como uma garantia de que os assuntos nelas
referidas de fato ocorrerd. O prego e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sGo meramente indicativos e sujeitos a altera¢ées sem
aviso prévio. Resultado com instrumentos financeiros podem variar e, portanto, o prego ou valor podem aumentar ou diminuir, direta ou
indiretamente.

(viii) Este documento néo pode ser: (a) fotocopiado ou duplicado de qualquer forma, no todo ou em parte, e/ou (b) distribuido sem o prévio
consentimento por escrito da GENIAL. A GENIAL ndo aceita qualquer responsabilidade pelas a¢bes de terceiros a esse respeito.

(ix) Nem a GENIAL nem quaisquer de suas dfiliadas ou seus respectivos diretores, funciondrios ou agentes, aceitam qualquer
responsabilidade por qualquer perda ou dano resultante do uso de toda ou qualquer parte deste relatdrio.

(x) Genial Investimentos é a plataforma de negociag¢bes da Genial Investimentos Corretora de Valores Mobilidrios, uma empresa do Grupo
Genial.



