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1. Contexto operacional - A Thopen Energia S.A. e anteriormente denominada RZK Energia S.A. (Thopen Energia ou Companhia), é uma 
sociedade anônima de capital fechado, constituída em 12 de maio de 2017, que até 10 de março de 2025 era denominada como RZK Energia 
S.A. e tem sede na Av. Rebouças, 2728, 14º andar, na cidade de São Paulo - SP. O controle é compartilhado entre os seguintes acionistas da 
Companhia: RZK Tech Fundo de Investimentos em Participações Multiestratégia, NM Tech Fundo de Investimentos em Participações 
Multiestratégia e Pontal 2 Geração de Energia e Participações. Os acionistas RZK Energia Fundo de Investimento em Participações 
Infraestrutura e NM RZK Energia Fundo de Investimento em Participações em Infraestrutura formalizaram a assinatura de um contrato com a 
Pontal 2 Geração de Energia e Participações S.A. (Pontal 2) para a inclusão da Pontal 2 no quadro acionário da Companhia, por meio da 
aquisição de 51% das ações ordinárias da Companhia e de um aporte primário na mesma data. Após o cumprimento integral das condições 
precedentes estabelecidas, a operação foi concluída em 20 de março de 2025, inclusive com o aporte no montante de R$500.000 na 
Companhia. Com isso, a Pontal 2 passou a deter 67,6% do capital social da Companhia, consolidando assim seu controle acionário. A Pontal 
2 Geração de Energia e Participações tem como controlador final, a Denham Capital Management LP (“Denham Capital”). O objeto social 
principal da Companhia é o desenvolvimento e exploração de projetos e empreendimentos de infraestrutura destinados à geração de energia 
a partir de fontes renováveis, especialmente com o emprego de matrizes energéticas a partir da energia fotovoltaica e biogás, explorando tanto 
em empreendimentos enquadrados como projetos de micro e minigeração distribuídas de energia, nos termos da Lei n° 14.300, de 06 de 
janeiro de 2022 e da Resolução Normativa nº 1.059/2023 da ANEEL, quanto empreendimentos de geração de energia destinados à 
comercialização de energia elétrica no mercado livre e regulado de energia (ACL e ACR), implantando e atuando, per si ou através de suas 
controladas, tais projetos de infraestrutura. Desde 2019, a Companhia vem desenvolvendo projetos, aprovados junto aos órgãos ambientais 
e perante as distribuidoras de energia elétrica e, como resultado disso, seu portfólio de geração de energia cresceu substancialmente. Em 31 
de dezembro de 2025, a Companhia e suas controladas detêm 100 usinas em operação (36 usinas em 31 de dezembro de 2024), além de 
diversos projetos em fase de construção e/ou implantação. 1.1 Principais eventos ocorridos em 2025 - A Companhia efetuou uma série de 
aquisições de empresas como parte da sua estratégia que tem como principal objetivo ampliar a atuação e incrementar a capacidade da 
Companhia no segmento de geração distribuída, as aquisições foram tratadas como combinações de negócios e detalhadas a seguir: 1.1 
Principais eventos ocorridos em 2025

 
Nota 

Ativos líquidos 
adquiridos 

Contraprestação 
Transferida 

Compra 
vantajosa 

 
Ágio 

Solar Gold Espírito Santo SPE Ltda. 1.1.1 150 (1.800) (1.650) 
Tocantins Energias Renováveis S.A. 1.1.2 11.037 (6.021) 5.016 
Grupo Polaris 1.1.3 344.194 (292.284) 51.370 
Grupo Matrix - Lote 1 1.1.4 17.919 (17.919) - 
Grupo Matrix - Lote 2 1.1.5 17.189 (14.372) 2.817 
Copel 1.1.6 104.125 (85.414) 18.711 

494.614 418.350 77.914 (1.650) 
1.1.1 Combinações de negócios - Solar Gold Espírito Santo SPE Ltda. Conforme descrito no item 1.2.1, em 24 de maio de 2024 a 
controladora Solar 07 S.A. celebrou a compra de 4 empresas do grupo SolarGold e na mesma data a Companhia celebrou o contrato de 
aquisição de 100% das cotas emitidas pela SolarGold Espírito Santo SPE Ltda. A aquisição da Empresa tem como principal objetivo ampliar 
a atuação e incrementar a capacidade da Companhia no segmento de geração distribuída. Com essa aquisição, a Companhia adicionou 
capacidades de 0,80 MWac e 1,09 MWp ao seu portfólio. O acervo líquido na data da operação foi calculado através do método do fluxo de 
caixa descontado, com base no fluxo de caixa do acionista, descontado à taxa mínima de atratividade da Companhia. A conclusão da 
operação e a troca de controle dependia da obtenção do aval com o Banco do Nordeste do Brasil que foi concluída e o pagamento pela 
aquisição foi efetuado em 21 de março de 2025. A tabela a seguir, resume o acervo líquido adquirido na data da operação:

R$ mil 
Caixa e equivalentes de caixa 288 
Outros ativos 2 
Imobilizado 5.015 
Empréstimos e financiamentos (4.088) 
Fornecedores (86) 
Obrigações tributárias (7) 
Partes relacionadas (974) 
Total dos ativos identificáveis (passivos assumidos) líquido 150 
Contraprestação transferida (1.800) 
Ágio por rentabilidade futura (1.650) 
A contraprestação pela aquisição da empresa totalizou R$ 6.021, dos quais foram integralmente pagos em 20 de março de 2025. A 
contraprestação pela aquisição das empresas totalizou R$ 1.800, dos quais foram integralmente pagos 21 de março de 2025. A operação 
gerou um ágio por rentabilidade futura de R$ 1.650, registrados na rubrica de “intangível”. O resultado da adquirida considerado antes da 
aquisição refere-se ao período de 1º de janeiro de 2025 até 31 de março de 2025. Caso a aquisição tivesse ocorrido em 1º de janeiro de 2025, 
o lucro líquido da Companhia teria sido impactado negativamente pelo valor de R$224. 1.1.2. Combinação de negócios - Tocantins 
Energias Renováveis S.A. Em 20 de março de 2025, a Companhia, através da Thopen Solar 52 Ltda., concluiu a aquisição da Tocantins 
Energias Renováveis S.A., uma sociedade anônima com sede na cidade de São Paulo, SP. A aquisição da Empresa tem como principal objetivo 
ampliar a atuação e incrementar a capacidade da Companhia no segmento de geração distribuída. Com essa aquisição, a Companhia 
adicionou capacidades de 5,00 MWac e 7,00 MWp ao seu portfólio. O acervo líquido na data da operação foi calculado através do método do 
fluxo de caixa descontado, com base no fluxo de caixa do acionista, descontado à taxa mínima de atratividade da Companhia. A tabela a 
seguir, resume o acervo líquido adquirido na data da operação:

R$ mil
Tributos a recuperar 92
Outros ativos 3.186
Imobilizado 38.864
Empréstimos e financiamentos (28.770)
Outros passivos (2.335)
Total dos ativos identificáveis (passivos assumidos) líquido 11.037
Contraprestação transferida (6.021)
Compra Vantajosa 5.016
A operação gerou uma compra vantajosa de R$ 5.016, registrados na rubrica de “outras receitas”. A compra vantajosa apurada nesta 
combinações de negócios está associada, substancialmente, à capacidade da Companhia de realizar aquisições em um ambiente de mercado 
com liquidez restrita para ativos desse segmento. A Companhia tem atuação na escolha de operações em que era possível capturar prêmios 
de liquidez em negociações com vendedores que buscavam monetização, desinvestimento, reciclagem de capital ou maior previsibilidade de 
fechamento. Em consequência, algumas transações foram celebradas por valores inferiores ao valor justo dos ativos líquidos adquiridos na 
data de aquisição. O resultado da adquirida considerado antes da aquisição refere-se ao período de 1º de janeiro de 2025 até 28 de fevereiro 
de 2025. Caso a aquisição tivesse ocorrido em 1º de janeiro de 2025, o lucro líquido da Companhia teria sido impactado negativamente pelo 
valor de R$531. 1.1.3 Combinação de negócios - Grupo Polaris. Em 30 de setembro de 2025, a Companhia, através da controlada Thopen 
Solar 55 S.A. concluiu a aquisição das usinas fotovoltaicas Polaris III Energia Ltda., Polaris VII Energia Ltda., Polaris X Energia Ltda. e Polaris 
XII Energia Ltda., sociedades limitadas e com sede nas cidades de Três Rios - RJ e São Paulo - SP, respectivamente. A aquisição das Empresas 
tem como principal objetivo ampliar a atuação e incrementar a capacidade da Companhia no segmento de geração distribuída. Com essa 
aquisição, a Companhia adicionou capacidades de 48,76 MWac e 66,08 MWp ao seu portfólio. O acervo líquido na data da operação foi 
calculado através do método do fluxo de caixa descontado, com base no fluxo de caixa do acionista, descontado à taxa mínima de atratividade 
da Companhia. A tabela a seguir, resume o acervo líquido adquirido na data da operação:

R$ mil
Impostos a recuperar 24.678
Imobilizado 298.275
Intangível 21.241
Total dos ativos identificáveis (passivos assumidos) líquido 344.194
Contraprestação transferida (292.824)
Compra Vantajosa 51.370
A contraprestação pela aquisição das empresas totalizou R$ 292.824, dos quais foram integralmente pagos em 30 de setembro de 2025. A 
operação gerou uma compra vantajosa de R$ 51.370, registrados na rubrica de “outras receitas”. A compra vantajosa apurada nesta 
combinações de negócios está associada, substancialmente, à capacidade da Companhia de realizar aquisições em um ambiente de mercado 
com liquidez restrita para ativos desse segmento. A Companhia tem atuação na escolha de operações em que era possível capturar prêmios 
de liquidez em negociações com vendedores que buscavam monetização, desinvestimento, reciclagem de capital ou maior previsibilidade de 
fechamento. Em consequência, algumas transações foram celebradas por valores inferiores ao valor justo dos ativos líquidos adquiridos na 
data de aquisição. O resultado da adquirida considerado antes da aquisição refere-se ao período de 1º de janeiro de 2025 até 30 de setembro 
de 2025. A Companhia não tinha resultado apurado neste período. 1.1.4. Combinação de negócios - Grupo Matrix. Lote 1 - Em 01 de 
dezembro de 2025, a Companhia, através da controlada Thopen Solar 56 S.A. (“Thopen Solar 56”), concluiu a aquisição das usinas 
fotovoltaicas SPE Belo Jardim Geração de Energia Ltda., SPE Inhapi Geração de Energia Ltda., SPE São Carlos Geração de Energia Ltda., e SPE 
Vertentes Geração de Energia Elétrica Ltda., sociedades limitadas e com sede nas cidades de Belo Jardim - PE, Cidade Água Branca - AL, 
Cidade de São Bento do Una - PE e Cidade de Vertentes - PE, respectivamente. A aquisição das Empresas tem como principal objetivo ampliar 
a atuação e incrementar a capacidade da Companhia no segmento de geração distribuída. Com essa aquisição, a Companhia adicionou 
capacidades de 10,00 MWac e 13,03 MWp ao seu portfólio. O acervo líquido na data da operação foi calculado através do método do fluxo de 
caixa descontado, com base no fluxo de caixa do acionista, descontado à taxa mínima de atratividade da Companhia. A tabela a seguir, 
resume o acervo líquido adquirido na data da operação:

R$ mil
Caixa e equivalentes de caixa 3.690
Contas a receber 5.648
Créditos tributários 19
Adiantamentos 942
Outros ativos 58
Direitos de uso em arrendamentos 4.088
Imobilizado 51.731
Intangível 7.818
Fornecedores (455)
Arrendamentos a pagar (4.393)
Debêntures (49.217)
Obrigações tributárias (383)
Outros passivos (1.627)
Total dos ativos identificáveis (passivos assumidos) líquido 17.919
Contraprestação transferida (17.919)
A contraprestação pela aquisição das empresas totalizou R$ 17.919, dos quais foram integralmente pagos em 01 de dezembro de 2025. O 
valor pago foi igual ao ativos identificáveis e passivos assumidos líquido. O resultado da adquirida considerado antes da aquisição refere-se 
ao período de 1º de janeiro de 2025 até 30 de novembro de 2025. Caso a aquisição tivesse ocorrido em 1º de janeiro de 2025, o lucro líquido 
da Companhia teria sido impactado positivamente pelo valor de R$1.497. Lote 2 - Em 11 de dezembro de 2025, a Companhia, através da 
controlada Thopen Solar 86 S.A. (“Thopen Solar 86”), concluiu a aquisição das usinas fotovoltaicas Caroá Energias Renováveis Ltda. e SPE 
Ouro Branco Ltda., sociedades limitadas e com sede nas cidades de Agrestina - PE e Cidade de Ouro Branco - AL, respectivamente. A 
aquisição das Empresas tem como principal objetivo ampliar a atuação e incrementar a capacidade da Companhia no segmento de geração 
distribuída. Com essa aquisição, a Companhia adicionou capacidades de 7,85 MWac e 10,05 MWp ao seu portfólio. O acervo líquido na data 
da operação foi calculado através do método do fluxo de caixa descontado, com base no fluxo de caixa do acionista, descontado à taxa mínima 
de atratividade da Companhia. A tabela a seguir, resume o acervo líquido adquirido na data da operação:

R$ mil
Caixa e equivalentes de caixa 5.087
Contas a receber 4.132
Créditos tributários 601
Adiantamentos 639
Outros ativos 96
Direitos de uso em arrendamentos 1.869
Imobilizado 46.354
Intangível 2.108
Empréstimos (38.384)
Fornecedores (108)
Partes relacionadas (354)

Thopen Energia S.A.
(anteriormente denominada RZK Energia S.A.)

CNPJ 28.133.664/0001-48
Balanços patrimoniais 31 de dezembro de 2025 e 2024 - (Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
                       At ivo Nota 2025 2024 2025 2024
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4 75.889 1.093 198.934 44.708
Contas a receber de clientes 5 12.793 12.983 147.046 61.298
Adiantamento a fornecedores 2.150 1.512 19.265 14.574
Créditos tributários 6 5.523 1.170 52.993 18.736
Instrumentos financeiros – Swap 23 - 12.800 - 21.287
Partes relacionadas 7 - 21.681 - 29.453
Outros créditos 8 7.354 4.808 30.604 35.266

103.709 56.047 448.842 225.322
Não circulante
Depósitos judiciais 217 187 4.356 3.720
Créditos tributários 6 - - 31.969 9.191
Impostos diferidos 21.2 - - 39.685 15.916
Partes relacionadas 7 557.558 241.699 97.032 4.613
Outros créditos 8 163 4.692 1.250 4.940
Investimentos 9 535.979 261.043 - -
Ativo de direitos de uso 10 4.936 5.576 88.856 45.019
Imobilizado 11 39.976 15.847 1.889.248 817.084
Intangível 12 418 3.604 115.715 75.193

1.139.247 532.648 2.268.111 975.676
Total do ativo 1.242.956 588.695 2.724.005 1.200.998

Controladora Consolidado
Nota 2025 2024 2025 2024

Passivo e patrimônio líquido
Circulante
Empréstimos, financiamentos e debêntures 13 8.253 15.075 477.345 77.574
Fornecedores 14 11.241 33.085 43.810 97.112
Obrigações trabalhistas 1.352 1.591 2.871 3.083
Obrigações tributárias 2.062 1.626 16.870 9.394
Imposto de renda e contribuição social a pagar 195 - 3.515 2.417
Instrumentos financeiros – swap 24 - 6.440 - 12.374
Passivo de arrendamento 10.1 1.050 863 7.144 2.850
Dividendos a pagar e JCP 16.3 672 672 672 672
Outras contas a pagar 15 13.920 901 34.950 14.101
Partes relacionadas 7 - 1 - 18
Adiantamento de clientes 108 78 7.386 3.711

38.853 60.332 594.563 223.306
Não circulante
Empréstimos, financiamentos e debêntures 13 160.624 31.743 1.216.420 710.853
Passivo de arrendamento 10.1 4.099 4.747 100.646 56.473
Fornecedores 14 - - 494 763
Obrigações tributarias 1.284 - 3.302 24
Impostos diferidos 21.2 - - 70.643 40.703
Provisão de perda com investimentos em controlada 9 6.397 1.823 - -
Partes relacionadas 7 357.180 323.472 508 1.698
Outras contas a pagar 15 33.116 116 37.750 716

562.700 361.901 1.480.987 811.230
Patrimônio líquido 16
Capital social 16.1 167 157 167 157
Reservas de capital 16.2 634.304 134.314 634.304 134.314
Reservas de lucros 6.890 31.991 6.890 31.991

641.403 166.462 641.403 166.462
Total do passivo e do patrimônio líquido 1.242.956 588.695 2.716.953 1.200.998

Demonstrações do resultado Exercícios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024
(Em milhares de reais, exceto lucro por ação, expressos em reais)

Demonstrações do resultado abrangente Exercícios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 - (Em milhares de reais)

Demonstrações dos fluxos de caixa Exercícios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 - (Em milhares de Reais)

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

Notas explicativas às demonstrações financeiras individuais e consolidadas 31 de dezembro de 2025
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado
Nota 2025 2024 2025 2024

Receita líquida 17 - 8.522 262.190 158.269
Custos 18 - (6.440) (113.789) (77.297)
Lucro bruto - 2.082 148.401 80.972
Despesas gerais e administrativas 18 (3.918) (753) (83.530) (33.538)
Equivalência patrimonial 9 38.397 19.538 - -
Outras receitas, líquidas 19 679 101 78.783 11.572
Lucro operacional antes do resultado financeiro 35.158 20.968 143.654 59.006
Receitas financeiras 20.1 29.152 15.773 37.739 28.773
Despesas financeiras 20.2 (15.213) (13.845) (119.365) (54.077)
Lucro antes da provisão do imposto de renda e contribuição social 49.097 22.896 62.028 33.702
Imposto de renda e contribuição social – corrente 21.1 (6.351) - (12.785) (2.214)
Imposto de renda e contribuição social – diferido 21.1 - - (6.497) (8.592)
Lucro líquido do exercício 42.746 22.896 42.746 22.896
Resultado por ação atribuído aos acionistas controladores da Companhia     
Lucro básico e diluído por ação - (em reais) 25 206,00 114,48 206,00 114,48

Controladora Consolidado
2025 2024 2025 2024

Lucro líquido do exercício 42.746 22.896 42.746 22.896
Outros resultados abrangentes - - - -
Total de outros resultados abrangentes do exercício, líquido de tributos 42.746 22.896 42.746 22.896

Capital social Reservas de lucro
A Reservas Retenção Lucros

Notas Subscrito integralizar de capital Legal de lucros acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2023 200 (43) 134.314 40 16.280 - 150.791
Lucro líquido do exercício - - - - - 22.896 22.896
Dividendos distribuídos durante o exercício 16.3 - - - - - (1.501) (1.501)
Dividendos mínimos obrigatórios 16.3 - - - - - (5.724) (5.724)
Retenção de lucros - - - - 15.671 (15.671) -
Saldos em 31 de dezembro de 2024 200 (43) 134.314 40 31.951 - 166.462
Aumento de capital 16.1 10 - - - - - 10
Aumento de reserva de capital 16.2 - - 499.990 - - - 499.990
Cesão de controladas 16.4 - - - - (2.805) - (2.805)
Lucro líquido do exercício - - - - - 42.746 42.746
Constituição de reserva legal - - - 2 - (2) -
Dividendos distribuídos durante o exercício 16.3 - - - - (22.256) (32.058) (54.314)
Dividendos mínimos obrigatórios 16.3 - - - - - (10.686) (10.686)
Saldos em 31 de dezembro de 2025 210 (43) 634.304 42 6.890 - 641.403

Controladora Consolidado
Fluxo de caixa das atividades operacionais Notas 2025 2024 2025 2024
Lucro antes da provisão do imposto de renda e contribuição social 49.097 22.896 62.028 33.702
Ajustes para reconciliar o resultado do exercício com o caixa líquido 
(aplicado nas) gerado pelas atividades operacionais
Resultado da equivalência patrimonial 9 (38.397) (19.538) - -
Depreciação e amortização 11 e 12 155 93 40.561 23.542
Amortização do ativo de direito de uso 10 1.033 1.260 5.856 6.227
Ajuste a valor presente do passivo de arrendamento 10 278 192 9.746 2.984
Compras vantajosas gerado nas combinações de negócios 1.1 - - (77.914) (11.222)
Encargos financeiros apropriados 13 6.366 5.760 89.273 90.237
Instrumentos financeiros - (5.894) - (8.447)
Variação dos ativos operacionais
Contas a receber de clientes 190 (605) (68.756) (24.011)
Adiantamento a fornecedores (638) 3.988 (3.110) 4.486
Créditos tributários (4.353) (244) (31.645) (5.355)
Depósitos judicias (30) (187) (636) (731)
Outros ativos 1.983 (3.482) 9.040 (26.090)
Variação dos passivos operacionais
Fornecedores (21.844) 19.997 (54.371) 68.537
Obrigações trabalhistas (239) (20) (212) 118
Obrigações tributárias (1.631) (147) 10.084 4.772
Adiantamento de clientes 30 (25) 3.675 2.512
Outros passivos 46.019 (3.973) 51.176 (4.587)
Juros pagos 13 (6.162) - (91.346) (27.594)
Imposto de renda e contribuição social pagos (2.805) - (12.001) (203)
Caixa líquido (aplicado nas) gerado pelas atividades operacionais 29.052 20.071 (58.552) 128.877
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Investimentos em controladas 9 (231.804) (88.565) - -
Aquisições do imobilizado e intangível 11 e 12 (21.098) 403 (525.520) (343.439)
Combinações de negócios, líquido do caixa adquirido 1.1 - - (406.971) (32.317)
Caixa líquido aplicado nas atividades de investimento (252.902) (88.162) (932.491) (375.756)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Partes relacionadas (269.352) 72.287 (73.668) (21.592)
Passivo de arrendamento 10 (1.132) (1.568) (12.159) (4.724)
Dividendos pagos 16.3 (65.000) (9.909) (65.000) (9.909)
Capital social e reservas de capital 16.1 e 16.2 500.000 - 500.000 -
Captações de empréstimos, financiamentos e debêntures 13 167.137 8.000 1.009.602 350.183
Pagamentos de empréstimos, financiamentos e debêntures 13 (48.248) - (230.585) (51.543)
Liquidação de instrumentos financeiros 15.241 - 17.079 -
Caixa líquido proveniente das atividades de financiamento 298.646 68.810 1.145.269 262.415
Aumento de caixa e equivalente de caixa 74.796 719 154.226 15.536
Caixa e equivalentes de caixa no início do exercício 1.093 374 44.708 29.172
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercício 75.889 1.093 198.934 44.708

Arrendamentos a pagar (2.212)
Obrigações tributárias (201)
Outros passivos (2.438)
Total dos ativos identificáveis (passivos assumidos) líquido 17.189
Contraprestação transferida (14.372)
Compra Vantajosa 2.817
A contraprestação pela aquisição das empresas totalizou R$ 14.372, dos quais foram integralmente pagos em 11 de dezembro de 2025. A 
operação gerou uma compra vantajosa de R$ 2.817, registrados na rubrica de “outras receitas”. A compra vantajosa apurada nesta 
combinações de negócios está associada, substancialmente, à capacidade da Companhia de realizar aquisições em um ambiente de mercado 
com liquidez restrita para ativos desse segmento. A Companhia tem atuação na escolha de operações em que era possível capturar prêmios 
de liquidez em negociações com vendedores que buscavam monetização, desinvestimento, reciclagem de capital ou maior previsibilidade de 
fechamento. Em consequência, algumas transações foram celebradas por valores inferiores ao valor justo dos ativos líquidos adquiridos na 
data de aquisição. O resultado da adquirida considerado antes da aquisição refere-se ao período de 1º de janeiro de 2025 até 30 de novembro 
de 2025. Caso a aquisição tivesse ocorrido em 1º de janeiro de 2025, o lucro líquido da Companhia teria sido impactado negativamente pelo 
valor de R$557. 1.1.5. Combinação de negócios - Copel. Em 12 de dezembro de 2025, a Companhia, através da controlada Thopen Solar 
89 S.A., concluiu a aquisição das usinas fotovoltaicas UFV Sarandi S.A. e Solar Paraná GD Participações S.A, sociedades com sede nas 
cidades de Sarandi e Curitiba - PR. A aquisição das Empresas tem como principal objetivo ampliar a atuação e incrementar a capacidade da 
Companhia no segmento de geração distribuída. Com essa aquisição, a Companhia adicionou capacidades de 17,25 MWac e 22,80 MWp ao 
seu portfólio. O acervo líquido na data da operação foi calculado através do método do fluxo de caixa descontado, com base no fluxo de caixa 
do acionista, descontado à taxa mínima de atratividade da Companhia.
A tabela a seguir, resume o acervo líquido adquirido na data da operação:

R$ mil
Caixa e equivalentes de caixa 2.314
Contas a receber 7.212
Outros ativos 151
Direitos de uso em arrendamentos 3.922
Imobilizado 95.878
Empréstimos (386)
Fornecedores (151)
Obrigações tributárias (67)
Arrendamentos a pagar (4.441)
Outros passivos (307)
Total dos ativos identificáveis (passivos assumidos) líquido 104.125
Contraprestação transferida (85.414)
Compra vantajosa 18.711
A contraprestação pela aquisição das empresas totalizou R$ 85.414, dos quais foram integralmente pagos em 12 de dezembro de 2025. A 
operação gerou uma compra vantajosa de R$ 18.711, registrados na rubrica de “outras receitas”. A compra vantajosa apurada nesta 
combinações de negócios está associada, substancialmente, à capacidade da Companhia de realizar aquisições em um ambiente de mercado 
com liquidez restrita para ativos desse segmento. A Companhia tem atuação na escolha de operações em que era possível capturar prêmios 
de liquidez em negociações com vendedores que buscavam monetização, desinvestimento, reciclagem de capital ou maior previsibilidade de 
fechamento. Em consequência, algumas transações foram celebradas por valores inferiores ao valor justo dos ativos líquidos adquiridos na 
data de aquisição. O resultado da adquirida considerado antes da aquisição refere-se ao período de 1º de janeiro de 2025 até 30 de novembro 
de 2025. Caso a aquisição tivesse ocorrido em 1º de janeiro de 2025, o lucro líquido da Companhia teria sido impactado positivamente pelo 
valor de R$945. 1.2 Principais eventos ocorridos em 2024. 1.2.1. Combinação de negócios - Solar Gold - Em 24 de maio de 2024, a 
Companhia, através da controlada Solar 07 S.A., concluiu a aquisição das usinas fotovoltaicas SolarGold Apoio Administrativo LTDA., 
SolarGold MS Soluções em Energia SPE LTDA. e SolarGold MT Soluções em Energia SPS LTDA., sociedades limitadas e com sede nas cidades 
de Santa Lúcia - SP, Aparecida do Taboado - MS e Rondonópolis - MT, respectivamente. Também foi adquirido a empresa de operação e 
manutenção SOLARGOLD Serviços de Operação e Manutenção LTDA (“SolarGold Serviços e Manutenção”) sociedade limitada e com sede na 
cidade Santa Lúcia - SP. O grupo é formado pelas 4 empresas apresentadas acima. A aquisição das Empresas tem como principal objetivo 
ampliar a atuação e incrementar a capacidade da Companhia no segmento de geração distribuída. Com essa aquisição, a Companhia 
adicionou capacidades de 1,70 MWac e 2,45 MWp ao seu portfólio. O acervo líquido na data da operação foi calculado através do método do 
fluxo de caixa descontado, com base no fluxo de caixa do acionista, descontado à taxa mínima de atratividade da Companhia. A tabela a 
seguir, resume o acervo líquido adquirido na data da operação:

R$ mil
Caixa e equivalentes de caixa 45
Créditos tributários 1
Adiantamentos 83
Outros ativos 975
Imobilizado 7.697
Intangível 10.039
Obrigações trabalhistas (8)
Obrigações tributárias (684)
Outros passivos (224)
Total dos ativos identificáveis (passivos assumidos) líquido 17.924
Contraprestação transferida (16.997)
Compra vantajosa 927
A contraprestação pela aquisição das empresas totalizou R$ 16.997, dos quais foram integralmente pagos em 21 de junho de 2024. A 
operação gerou uma compra vantajosa de R$ 927, registrados na rubrica de “outras receitas”. A compra vantajosa apurada nesta 
combinações de negócios está associada, substancialmente, à capacidade da Companhia de realizar aquisições em um ambiente de mercado 
com liquidez restrita para ativos desse segmento. A Companhia tem atuação na escolha de operações em que era possível capturar prêmios 
de liquidez em negociações com vendedores que buscavam monetização, desinvestimento, reciclagem de capital ou maior previsibilidade de 
fechamento. Em consequência, algumas transações foram celebradas por valores inferiores ao valor justo dos ativos líquidos adquiridos na 
data de aquisição. 1.2.2. Combinação de negócios - Gaswatt. Em 19 de dezembro de 2024, a Companhia, através da Usina Bromélia Ltda., 
concluiu a aquisição da Gaswatt Energia Ltda, uma sociedade empresária limitada com sede na cidade de São Paulo. A adquirida tem como 
objeto social transformar em energia elétrica a maior parte do gás produzido pela decomposição natural das 26 milhões de toneladas de 
resíduos sólidos depositados no Aterro São João. Atualmente, possui uma capacidade de 5 Mw de geração de energia limpa a partir do biogás. 
A aquisição das Empresas tem como principal objetivo ampliar a atuação e incrementar a capacidade da Companhia no segmento de geração 
distribuída. Com essa aquisição, a Companhia adicionou capacidades de 5,00 MWac. O acervo líquido na data da operação foi calculado 
através do método do fluxo de caixa descontado, com base no fluxo de caixa do acionista, descontado à taxa mínima de atratividade da 
Companhia. A tabela a seguir, resume o acervo líquido adquirido na data da operação:

R$ mil
Créditos tributários 60
Outros ativos 19
Imobilizado 6.544
Intangível 34.982
Fornecedores (159)
Obrigações trabalhistas (192)
Obrigações tributárias (12.179)
Empréstimos (1.035)
Parcelamentos impostos (1.345)
Total dos ativos identificáveis (passivos assumidos) líquido 26.695
Contraprestação transferida (16.400)
Compra vantajosa 10.295
A contraprestação pela aquisição das empresas totalizou R$ 16.400 dos quais R$10.000 foram pagos na assinatura do contrato e o saldo 
remanescente em três parcelas que ocorrerão em fevereiro de 2025, fevereiro de 2026 e novembro de 2026 atualizadas pelo IPCA. A operação 
gerou uma compra vantajosa de R$ 10.295, registrados na rubrica de “outras receitas”. A compra vantajosa apurada nesta combinações de 
negócios está associada, substancialmente, à capacidade da Companhia de realizar aquisições em um ambiente de mercado com liquidez 
restrita para ativos desse segmento. A Companhia tem atuação na escolha de operações em que era possível capturar prêmios de liquidez 
em negociações com vendedores que buscavam monetização, desinvestimento, reciclagem de capital ou maior previsibilidade de fechamento. 
Em consequência, algumas transações foram celebradas por valores inferiores ao valor justo dos ativos líquidos adquiridos na data de 
aquisição. 2. Políticas contábeis materiais - 2.1. Base de elaboração e divulgação das demonstrações financeiras individuais e 
consolidadas. As demonstrações financeiras individuais foram elaboradas e estão sendo divulgadas de acordo com as práticas contábeis 
adotadas no Brasil. No caso da Companhia, essas práticas diferem das normas internacionais de contabilidade (International Financial 
Reporting Standards - IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), somente no que se refere à capitalização de 
juros incorridos pela Controladora, em relação aos ativos em construção de suas controladas. As demonstrações financeiras consolidadas da 
Companhia, foram elaboradas e estão sendo divulgadas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e em conformidade com as 
IFRS, emitidas pelo IASB Adicionalmente, a Administração da Companhia considerou as orientações emanadas da Orientação Técnica OCPC 
07, emitida pelo CPC em novembro de 2014, alterado em novembro de 2023, na elaboração das suas demonstrações financeiras e portanto 
evidenciam todas as informações relevantes próprias das demonstrações financeiras, e somente elas, as quais estão consistentes com as 
utilizadas pela administração na sua gestão. As demonstrações financeiras individuais e consolidadas são elaboradas com o apoio em 
diversas bases de avaliação utilizadas nas estimativas contábeis. As estimativas contábeis envolvidas na elaboração das demonstrações 
financeiras individuais e consolidadas são apoiadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento da Administração para 
determinação do valor adequado a ser registrado nas demonstrações financeiras individuais e consolidadas. Itens significativos sujeitos a 
essas estimativas e premissas estão divulgadas na nota 3. A liquidação das transações envolvendo essas estimativas poderá resultar em 
valores divergentes dos registrados nas demonstrações financeiras individuais e consolidadas devido ao tratamento probabilístico inerente 
ao processo de estimativa. A Companhia revisa suas estimativas e premissas anualmente. Em 31 de dezembro de 2025, com base nos fatos 
e circunstâncias existentes nesta data, a Administração avaliou a capacidade da Companhia em continuar operando normalmente e, apesar 
de apresentar capital circulante líquido negativo nas demonstrações financeiras consolidadas no montante de R$145.721, e R$64.856 
positivo na controladora. Adicionalmente, a geração de caixa operacional observada nos exercícios recentes não foi suficiente, de forma 
isolada, para suportar integralmente suas obrigações financeiras de curto prazo. Não obstante, a Administração entende que as operações 
da Companhia estão alinhadas ao seu plano de negócios e ao de sua Controladora, bem como avalia que há capacidade de geração de fluxo 
de caixa suficiente para honrar seus compromissos e assegurar a continuidade dos negócios no futuro previsível. Adicionalmente, a 
Administração não tem conhecimento de quaisquer incertezas materiais que possam gerar dúvidas significativas quanto à capacidade de 
continuidade operacional da Companhia. Dessa forma, estas demonstrações financeiras foram preparadas com base no pressuposto de 
continuidade operacional. As demonstrações financeiras individuais e consolidadas foram aprovadas pela Diretoria da Companhia em 13 de 
abril de 2026. 2.2. Base de consolidação e apresentação - As demonstrações financeiras de suas controladas diretas e indiretas são 
incluídas nas demonstrações financeiras consolidadas, a partir da data em que o controle se inicia até a data em que o controle deixa de 
existir. As políticas contábeis das controladas estão consistentes com as políticas adotadas pela Companhia. Nas demonstrações financeiras 
individuais da Companhia, as informações financeiras das controladas são reconhecidas através do método de equivalência patrimonial. a) 
Transações eliminadas na consolidação - • Saldos e transações intergrupo, e quaisquer receitas ou despesas derivadas de transações 
intergrupo, são eliminados na preparação das demonstrações financeiras consolidadas. • Ganhos não realizados se houver, oriundos de 
transações com as controladas são eliminados contra o investimento na proporção da participação da Companhia na controlada. • Prejuízos 
não realizados, se houver, são eliminados da mesma maneira como são eliminados os ganhos não realizados, mas somente até o ponto em 
que não haja evidência de perda por redução ao valor recuperável. As demonstrações financeiras consolidadas incluem:
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Usina Jequitibá SPE S.A. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 13 S.A. Direto Sociedade exploradora de projetos de geração distribuída de energia 
elétrica de matriz fotovoltaica Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 01 S.A. Direto Sociedade exploradora de projetos de geração distribuída de energia 
elétrica de matriz fotovoltaica Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 02 S.A. Direto Holding de usinas de geração distribuída de energia elétrica de 
matriz fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 201 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 202 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 203 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Jacarandá Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 03 S.A. Direto Holding de usinas de geração distribuída de energia elétrica de 
matriz fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 302 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 303 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 304 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 305 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 
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Thopen Solar 301 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 04 S.A. Direto Holding de usinas de geração distribuída de energia elétrica de 
matriz fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 401 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 402 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 
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Thopen Solar 403 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 404 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 05 S.A. Direto Sociedade exploradora de projetos de geração distribuída de 
energia elétrica de matriz fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 06 S.A. Direto Holding de usinas de geração distribuída de energia elétrica de 
matriz fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 28 S.A. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 29 S.A. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 07 S.A. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 08 S.A. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica Operacional 100% 100% 

Usina Bromélia SPE Ltda Direto Holding e operadora de usinas de geração distribuída de energia 
elétrica através de biogás. Operacional 100% 100% 

AMP1 Bioenergia Ltda. Indireto Holding e operadora de usinas de geração distribuída de energia 
elétrica através de biogás. Operacional 100% 100% 

Ecoway 
Empreendimentos e 
Participações Ltda. 

Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica através de biogás Operacional 100% 100% 

Gaswatt Energia Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica através de biogás. Operacional 100% 100% 

RZK Biogás 02 S.A. Direto Holding e operadora de usinas de geração distribuída de energia 
elétrica através de biogás. Operacional 100% 100% 

São João Energia 
Ambiental S.A. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica através de biogás. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 14 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré-
operacional 100% 100% 

Thopen Solar 15 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 16 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré-
operacional 100% 100% 

Thopen Solar 18 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré-
operacional 100% 100% 

Thopen Solar 19 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré- 
operacional 100% 100% 

Thopen Solar 20 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 22 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 24 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 25 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 
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Thopen Solar 32 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 33 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 34 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 37 S.A. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Recanto GD Ltda. (i) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré- 
operacional 100% - 

Thopen Solar 44 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré- 
operacional 100% 100% 

Thopen Solar 48 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 49 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 50 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré- 
operacional 100% 100% 

Thopen Solar 52 S.A. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré- 
operacional 100% 100% 

Tocantins Energias 
Renováveis S.A. (ii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 

fotovoltaica. Operacional 100% - 

LS Energia GD I S.A. (ii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 

LS Energia GD II S.A. (ii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 

LS Energia GD III S.A. (ii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 

LS Energia GD IV S.A. (ii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 

LS Energia GD V S.A. (ii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 

Thopen Solar 67 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré- 
operacional 100% 100% 

Thopen Solar 09 S.A. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré- 
operacional 100% 100% 

Thopen Solar 10 S.A. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Operacional 
e pré- 

operacional 
100% 100% 

USINA SOLAR THOPEN 
41 SPE LTDA. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 

fotovoltaica. 
Pré- 

operacional 100% 100% 

Thopen Solar 70 Ltda. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. 

Pré- 
operacional 100% 100% 

USINA SOLAR THOPEN 
73 SPE LTDA. Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 

fotovoltaica. 
Pré- 

operacional 100% 100% 

USINA SOLAR THOPEN 
69 SPE LTDA. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 

fotovoltaica. 
Pré- 

operacional 100% 100% 

UFV Parelhas S.A. (i) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 

Usina Rodrigues II 
S.A. (i) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 

fotovoltaica. Operacional 100% - 

 
Empresa 

Tipo de  
investimento 

 
Atividade principal 

 
Fase 

% Participação 
2025 2024 

UFV Senador I S.A. (i) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 

Thopen Solar 11 Ltda. Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% 100% 

Thopen Solar 55 S.A. (iii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 

Polaris III Energia 
Ltda. (ii) Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 

fotovoltaica. Operacional 100% - 
Polaris VII Energia 
Ltda. (ii) Direto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 

fotovoltaica. Operacional 100% - 

UFV Aurora 1 Ltda. (ii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 

Polaris X Energia 
Ltda. (ii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 

fotovoltaica. Operacional 100% - 

UFV Aurora 6 Ltda. (ii) Indireto Usina de geração distribuída de energia elétrica de matriz 
fotovoltaica. Operacional 100% - 
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