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/ Objetivo: trata-se de uma analise qualitativa e histérica com pontos-chave, métricas financeiras e operacionais, principais riscos e alavancas de\
valor da BRST3. O presente relatdrio nao incluir projecdes futuras e valuation da Cia, o que sera apresentado em outro relatorio.

A Brisanet é um player regional com forte lideranca no Nordeste, com infraestrutura integrada (backbone, data centers, FTTH e 5G) e
crescimento acelerado da base de clientes. Esta em um ponto de inflexdo: grande ciclo de capex (5G + expansao) consumiu caixa € elevou a
alavancagem, mas abriu caminho para novas receitas (mével/FWA, B2B) se a execucéao for bem-sucedida.

Forgcas competitivas:

Infraestrutura propria e integragao vertical — controle de qualidade e custo operacional.

Posicédo consolidada no NE com lideranga de market share e boa imagem do servigo prestada (ranking Anatel).

Amplo espaco para crescimento tanto em banda larga quanto movel 5G (apds investimentos praticamente concluidos no NE).
Capacidade técnica e de execug¢ao comprovada.

Fragilidades e riscos relevantes:

Ciclo de capex pesado em 5G: consumo de caixa relevante nos ultimos periodos e elevou endividamento.

Execucao do capex no NE praticamente concluida e deve iniciar no CO em 2026.

Expanséao da estrutura da Cia para atendimento Movel pressionou os custos e margens.

Risco tecnoldgico e de concorréncia: possibilidade de competicdo com FWA e satélites e entrada de players muito capitalizados em pracgas

K maiores. /

@ Elaboragdo com base em pesquisa propria.
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Descricao da Brisanet: Historico e Negocios %,
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1 Breve Histérico da Companhia Os negécios da Brisanet
e Fundada em 1997 por José Roberto e Presenca:
Nogueira em Pereiro, no CE. o Foco na regiao Nordeste (expansao para CO no 5G).
: - : Lideranca de market share no NE (17,3% em Mar/25,
e Em 2000, expandiu para varias cidades no °
CE e no RN g g vs 9,8% da Vivo), com alta avaliagao de qualidade.
e Em 2010, tornou-se a maior operadora de e Integracao vertical: possui infraestrutura propria de
internet via radio do Brasil, presente em CE, backbone, data centers, torres e cabos de fibra optica, tendo
PB. PE e RN. crescido apenas organicamente (sem aquisigoes).
e Em 2011, iniciou a implantagao da fibra e Produtos:
optica, sendo a cidade de Pau dos Ferros a o Internet de alta velocidade (fibra FTTH ou FWA) (B2C e
primeira a ter cobertura de 100% de fibra. B2B). o ———
® Em 2015, a Cla ampllou seus SGN'QOS O Telef0n|a mével e f|Xa (4G e 5G) (BZC e BZB) (e
oferecendo telefonia fixa, TV por assinatura o Video monitoramento (loT) e servico de voz 0800 e bresnet! I 19
o PBAX virtual (B2B) S
e telefonia movel. _ ' _ Big Telco2 [ 6:2%
el Eml20i9lexpandinparatlbaoiPassos o Servicos de seguranca para empresas (VPN, firewall, e
) ' VLANSs e outros) (B2B). sigTeicos [ 55%
e Em 2021, ganhou concessodes do 5G no NE : - :
: _ o Servigos de computagcao em nuvem (BrisaCloud) (B2B). sp2 [l 36%
\_ e CO e abriu o capital na B3. ) K o Servicos de streaming (B2C - BrisaPlay e BrisaMusic)j sp3 [l 28%
BigTelco4 [ 1,3%

. . . i 0,0% 10,0% 200% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0%
Fonte: Site de Rl e apresentagao corporativa da Brisanet.
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Descricao da Brisanet: Infraestrutura de Ativos
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1 Infraestrutura de Ativos
e Infraestrutura: estrutura interconectada no Nordeste
o Ligagao direta aos cabos submarinos que chegam ao Brasil.
o Tecnologia proprietaria para gestao da rede.
o 157 mil km de cabos 6pticos em redes (FTTH).
o 47,4 mil kmm de backbone.
o 280 data centers.
e Atendimento:
o 158 cidades atendidas com a rede de fibra optica.
o +7,1 milhdes casas passadas pela sua rede (HPs).
o + 1,5 milhdo de clientes ativos (HCs).
\_ o +4Tb/s de trafego de rede. )

2021 2022 2023 2024

Dados Operacionais

Casas Passadas (HPs) 2.562.693 4.462.358 6.117.222 6.995.272 7.090.664 7.149.046

Cidades cobertas FTTH 96 120 154 158 158 158

45 237 296

Cidades cobertas Movel

Populagao cobertura Moével 4.000.000 10.224.300 14.345.000

@ Fonte: Apresentacéo corporativa da Brisanet.
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/ 1 Evolugao do negécio de Fibra (FTTH e FWA)

A Brisanet conta com um uma rede de Fibra madura, com
base de clientes em ascensao, representando grande parte
da geracao de fluxo de caixa da Cia.

Com o ganho de escala, a partir de 2019 a Brisanet passou a
expandir para grandes cidades.

Houve uma evolugao significativa do numero de clientes
atendidos com Fibra nos ultimos periodos, chegando a + 1,5
milhao de clientes.

O numero de potencial de clientes (casas passadas) também
vem evoluindo devido aos investimentos da Cia, chegando a
mais de 7,1 milhdes em Jul/25.

FWA comecgou a evoluir como solugao onde chega o sinal
5G, mas nao chega a Fibra. (no CO, a oferta de banda larga
sera com FWA).

Churn tem permanecido estavel ao longo dos periodos.

@

/

-

Fonte: Site de RI da Brisanet.

2020

Numeros Fibra

2021 2022 2023

2024

3T25

out./25

Clientes Fibra (banda larga) 624.301 843.283 1.100.075 1.292.091 1.449.716 1.538.952 1.545.705
FTTH 100,00% 100,00% 100,00%  100,00% 99,07% 97,60% 97,59%
FWA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,93% 2,40% 2,41%
Casas Passadas (HPs) 2.562.693 4.462.358 6.117.222 6.995.272 7.090.664 7.149.046 7.152.256
Cidades cobertas FTTH 96 120 154 158 158 158 158
Churn FTTH 2,02% 2,25% 2,27% 2,32% 2,20% 2,21% nd
(o N

8.000.000 6.995 272 7.066.712 7"]490467']52256

6.457.152
_—
6.000.000 o 6jfﬁww"/f
/‘ . .
3.760 130/ == (Clientes Fibra (banda larga) == Casas Passadas (HPs)
4.000.000 fj/
2.562.693 "
1.751.685 .«’// 1.545.705
2.000.000 __— 9771299 1.158.833 1.292.091 1-400.057° 7 5389521 > >
0
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e ApOs sagrar-se vencedora de 50mb no espectro na
frequéncia 2,3GHz e 80mb na 3,5GHz no NE e 80mb na
3,5GHz no CO, do leildao 5G em Novembro de 2021, a
Brisanet passou a focar no aproveitamento da sua
infraestrutura de fibra com a instalacéo das torres 5G.
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Evolugao do negoécio de 5G

e Atualmente a Cia ainda esta focando na instalacao do 5G na
regiao Nordeste e devera expandir para 0 CO em 2026 em
diante. No CO, a Cia devera utilizar backbone de terceiros
para oferta do servico ao cliente final, investindo apenas nas
torres.

e O produto Brisa Movel foi langado aos clientes no 4723, ja
chegando uma base de clientes de 760k em Out/25.

e A populagao coberta ja chega a cerca de 14,5 mm de
pessoas.

A telefonia fixa € um pilar n&o estratégio e vem perdendo

espaco na Cia.

@

a

/

Fonte: Site de RI da Brisanet.

Descricao da Brisanet: Evolugéo do 5G
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out./25

Numeros Movel 2022 2023 2024 3T25

Clientes Telefonia Fixa 0 275.048 309.744  288.524  254.053  257.572
Clientes Telefonia Movel 0 0 0 0 337.899 700.710
Cidades cobertas Movel - - - 45 237 282

Populagao cobertura Moével - - -

257.572

762.137

285

4.000.000 10.224.300 13.570.000 13.940.000

== Clientes Telefonia Fixa == Clientes Telefonia Mével == Populagéo cobertura Mc’»{ﬁlq 44000 14.494.000
15.000.00 oA 494,
1760000 _——
10.224.300 -
10.000.08 8.486.300
6.561.400 _—"
5.270.000 -
M.«-ﬁ"
4.000.000 —
5.000.000 —
.»‘“/([
55.179 128.404 222.823 337.899 451.788 562.073 700.710 762.137
0 —_— — ———
P ,\/\')} Q:\'Lb‘ ,b/\'» G \/\16 q:\rfo fg\'f’ 0\)\@




)

Descnc;ao da Brlsanet Fortalezas e Fraquezas
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/ Fortalezas: \ / Fraquezas:

e Posicao regional dominante com lideranca no NE e alta penetragao em e Investimentos em 5G vém consumindo a geracéo de caixa
muitas pracas, além de forte crescimento do numero de clientes. operacional e demandando endividamento adicional nos ultimos
e Reconhecida como prestadora de um servigo de qualidade (liderancga anos.
em rankings de satisfacao de clientes da Anatel desde 2017). e Expansao do 5G para o Centro Oeste pode ser desafiadora tanto pela
e Infraestrutura propria com integracao vertical (possui desde a demanda de investimentos (consumindo caixa) quanto em termos de
infraestrutura de backbone e data centers até o cabo que conecta o ser a primeira expansao da Cia fora do NE.
cliente e o relacionamento direto com o cliente), o que permite profundo e No médio/longo prazo, ha o risco de a inovagao tecnoldgica substituir
conhecimento e controle da infraestrutura para gerar qualidade, os cabos de internet por satélites de orbita baixa, por exemplo,
facilitando escalabilidade. tornando a infraestrutura obsoleta.
e Dominio técnico do setor, possuindo equipes proprias para implantagao e Liquidez corrente ficou inferior a 1,00x no 3T25 (0,93x) devido ao
e manutencao das redes (menos gastos e menos dependéncia de consumo de caixa dos investimentos e a aproximagao do vencimento
terceiros). do endividamento. Tal fator € menos preocupante em uma Cia com
e Negdcio de alta recorréncia com baixa elasticidade da demanda, com alta previsibilidade de receita, por exemplo, na VIVT3 aconteceu o
receitas contratadas e base de clientes pulverizada, trazendo mesmo no 2T25.
estabilidade e previsibilidade da receita e do fluxo de caixa.
e Controlada e gerida pelos fundadores, o que traz “visdo de dono” ao
negocio.
e Uso de beneficios fiscais (iseng¢ao de 75% do IR até Dez/2027 -
SUDENE, isengdes de 75% no ICMS) endividamento subsidiado (BNB
e BNDES, grande parte a ser desembolsado), ampliando geragao de

caixa e lucratividade (R$ 900 mm a ser desembolsado). \ /
Fonte: Site de RI da Brisanet.
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Comparatlvo BRST3 VS pares
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Receita Liquida

EBITDA Ajustado
Margem EBITDA

Divida Liquida

Divida Liquida / EBITDA
Capex Total

Fluxo de Caixa Operacional
Capitalizacdo de Mercado
Patrimdnio Liquido

P/VP

EV

EV/EBITDA

# de HPs Banda Larga

# de HCs Banda Larga

# de clientes Mével
EV/HPs Banda Larga
EV/HCs Banda Larga

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

R$ 1.617.645
R$ 707.982
43,8%

R$ 1.522.761
2,2

-R$ 971.551
R$ 617.855
R$ 1.419.144
R$ 1.585.771
0,89

R$ 2.941.905
4,16
7.152.256
1.545.705
762.137

R$ 0,41

R$ 1,90

R$ 1.127.700
R$ 563.700
50,0%

R$ 343.000
0,6

-R$ 363.000
R$ 573.702
R$ 1.918.863
R$ 1.270.411
1,51

R$ 2.261.863
4,01
3.723.910
823.491
211.204

R$ 0,61

R$ 2,75

R$ 1.195.010
R$ 655.592
54,9%

R$ 1.539.628
2,3

-R$ 425.460
R$ 541.234
R$ 1.787.289
R$ 1.402.261
1,27

R$ 3.326.917
5,07
4.800.000
1.198.000

0

R$ 0,69

R$ 2,78

R$ 58.566.000
R$ 24.322.000
41,5%

-R$ 2.997.000
n.a.

-R$ 9.367.000
R$ 22.906.000
R$ 112.929.132
R$ 68.500.000
1,65

R$ 109.932.132
4,52
30.491.000
7.600.000
69.800.000

R$ 3,61

R$ 14,46
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Caracteristica

Velocidade tedrica

Laténcia média

Densidade de conexodes

Eficiéncia espectral

Arquitetura de rede

Investimento inicial

Principal uso atual

"] §

A\

lT‘ g seam

Até 300 Mbps
30-50 ms
~100 mil dispositivos/km?

Limitada
Nucleo centralizado

Moderado

Internet movel e voz

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

Até 10 Gbps

1-10 ms

~1 milhao dispositivos/km?

2—-3X maior

Nucleo distribuido (“edge
computing”)

Elevado

Internet moével + FWA + loT

Tecnologias em Telecomunicacoes: 5G vs 4G
=

W B b N
- S /%/wﬁ? y AR

/ Comentarios:

O 5G representa um salto estrutural em velocidade,
laténcia e densidade das conexdes, habilitando aplicagoes
de alta demanda como loT massivo, automacao industrial
e realidade aumentada.

Para a Brisanet, ainda ha a possibilidade da oferta de banda
larga via FWA onde nao ha fibra.

Portanto, o 5G amplia o mercado enderecavel da Brisanet,
permitindo competir fora da sua malha de fibra e oferecer
novos servigos corporativos e loT, embora exija alto
investimento inicial e execugao técnica precisa.

Com maior eficiéncia espectral, ha reducio do custo por
Mbps transmitidos.

/
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Fbra Optca (FTTH “ ' Comentarios: :

Velocidade tipica 300 Mbps — 1 Gbps 100-250 Mbps e Enquanto a fibra 6ptica é a tecnologia dominante em
performance e estabilidade, o surgimento de constelacbes
Laténcia media 5-20 ms 25-50 ms de satélites de 6rbita baixa, como Starlink, oferece alternativa

em regides remotas — potencialmente disruptiva no longo

Cobertura geogréfica Limitada a a.reas urbanas e Quase glol?al, inclusive areas prazo, mas ainda cara e limitada em capacidade total.
cabos instalados rurais e remotas
e Apesar de sempre poder ser uma disrupgao, entendemos que
Baixo para o usuario final (antena ; Al 2
Custo de instalacéo Alto (rede fisica e obras civis) IXO p usuario final ( a internet por satélite sera complementar, chegando a
e modem) regioes mais remotas e de dificil acesso de fibra.
Custo mensal médio \_ )
R$ 80-150 R$ 250-400

(Brasil)

Praticamente ilimitada (ampliavel Limitada ao numero de satélites e

C idade de rede total
apacidade de rede fota com backbone) espectro

Médi d frer interferénci
Confiabilidade Alta (pouco afetada por clima) edia (pode sofrer interferencia

climatica)
o , Uso residencial e corporativo Areas rurais, agronegdcio,
Principal uso ideal _
urbano missoes remotas

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.



Governanca e Administracao
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Estrutura de Controle - Conselho:

Controlada e administrada pelos
fundadores (José Nogueira - CEO e Jodo
Estevam - Presidente do Conselho), com
80% pertencendo as familias, sendo 33%
do José Nogueira sozinho.

Ha vedacao para acumulo de funcao entre
CEO e Presidente do Conselho.

Ha um Acordo de Acionistas que traz
estabilidade e coordenacao entre os
controladores, mas limita a possibilidade
de influéncia de outros investidores na Cia.
Adesao ao Novo Mercado.

Conselho composto por 7 membros, sendo
2 independentes.

Conselho fiscal, comités de auditoria e de
pessoas da Cia.

/

/

2 Diretoria Executiva da Brisanet:

Desde a fundacédo da empresa o CEO € o José Nogueira. A Diretoria também conta com o Joao

Paulo Estevam (Presidente do Conselho) como diretor comercial em conjunto com Jordao

Estevam Nogueira como co-diretor comercial, José Romario Fernandes Pinheiro como diretor

financeiro e outros executivos no Rl e RH. O foco da diretoria da Brisanet tem sido:

Garantir recursos para expansao acelerada da infraestrutura da Cia no NE e CO;
Expandir a sua infraestrutura com exceléncia técnica.
Expandir a base de clientes utilizando a infraestrutura ja instalada.

\_
4
3 Outras consideragoes:
e O Conselho pode aumentar o capital em até 900mm acgdes adicionais, o que poderia diluir
os acionistas de 73 (438mm de agdes atuais).
e Pode ocorrer emissao de agdes ou conversiveis sem direito de preferéncia, a depender de
decisao do conselho, desde que em oferta publica.
e Aumento de alavancagem acima de 3,0x EBITDA depende de aprovagao do Conselho.
-
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Caracteristicas da Acao BRST3

/1

Quantidade de Ac¢oes e Capitalizagao

Quantidade de acdes (BRST3): 438.007.537

Listagem no Novo Mercado

-

\_

%

2 Direitos da Agao Ordinaria (BRST3)

Dividendos minimos de 25% do lucro liquido ajustado.

-

-

e aprox. 20% em free float e Tag along: direito de ser incluido em oferta de aquisigdo do controle em condi¢des de igualdade
e 80% em posse do grupo de controle com o controfador.
(familias dos fundadores), sendo 33% do e Eventuais disputas societarias devem ser decididas em arbitragem.
fundador e CEO José Roberto S
Nogueira.
e Capitalizacao de mercado: aprox. R$ 1,5 4
bilhdio ao preco de R$ 3,45 por agdo. 3 Yield Historico e Politica de Dividendos
José Roberto Nogueira e familia 48,8% zgzz Ei 8:82; Ei 222 f;g:ﬁ:
Jodo Paulo Estevam e familia 30,0% 2021 R$ 0,001 R$ 4,97 0,00%
Tesouraria 0,7% e Perspectiva de dividendos: perspectiva de distribuicdo continuara baixa no préximo periodo
Free float 20.5% considerando a estratégia de investimentos no 5G da Cia.

@ Fonte: Site de Rl da Gafisa e pesquisa prépria em sites de noticias.



Caracteristicas da Acao BRST3

a I
1 Histérico de Cotacao (base 30.07.2021 = 100) e Retorno
== BRST3 == FIQE3 DESK3 == VIVT3
250,00% Retorno BRST3:
2090.00% e Desde IPO: -75%
150,00%
100,00% e 12 meses até
50,00% = T 18/11/25: +4,5%
0.00% =~ — —
N4 Y \% \ \ \ N \
\ /
a I
2 LiqUideZ e Volatilidade == BRST3 == FIQE3 DESK3
R$ 5.000.000,00
R$ 4.000.000,00 Volatilidade 12 meses:
R$ 3.000.000,00 o233 VIVT3
R$ 2.000.000,00 |
R$ 1.000.000,00 Mh . * 1.2x FIQE3
R$ 0.00 WONE Mol w‘ M&MW,,‘,J%JH *W»Miw& w e 0,9x DESK3:
\ @ \
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Receita Liquida

% crescimento

EBITDA Ajustado

% crescimento

Margem EBITDA

Divida Liquida

Divida Liquida / EBITDA
Capex Total

Fluxo de Caixa Operacional
Preco Acdo Ultimo Dia
Capitalizacao de Mercado
Patriménio Liquido

P/VP

EV

EV/EBITDA

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

—

IS0 Geral dos Numeros da Brisanet = ~\‘“

Resumo | 2023 2024 3T25UDM

R$ 1.227.869

R$ 590.430

48,1%

R$ 697.631
1,2

-R$ 464.107
R$ 662.922
R$ 3,63

R$ 1.589.967
R$ 1.539.628
1,03

R$ 2.287.598
3,87

R$ 1.427.794
16,3%

R$ 600.992
1,8%

42,1%

R$ 1.273.542
2,1

-R$ 994.664
R$ 619.931
R$ 2,58

R$ 1.130.059
R$ 1.520.725
0,74

R$ 2.403.601
4,00

R$ 1.617.645
13,3%

R$ 707.982
17,8%

43,8%

R$ 1.522.761
2,2

-R$ 971.551
R$ 617.855
R$ 3,24

R$ 1.419.144
R$ 1.585.771
0,89

R$ 2.941.905
4,16

- S

‘

/Comentérios: \

Taxas de crescimento de receita e EBITDA robustas, com
expectativa de mais crescimento com 5G.

Por um lado, a expansao do 5G vem trazendo: (a)
significativos consumo de caixa em adi¢gdes no
imobilizado; (b) consequentemente aumentado a D&A
e reduzido margem bruta e lucro liquido; (c) aumento
das despesas comerciais e administrativas associadas
ao aumento da forca de vendas e corporativo da Cla.

Por outro lado, a expansao do 5G esta comecgando a
trazer aumento de receita com aproveitamento da
infraestrutura implantada e resultado do esforgco de
vendas. Em suma, as benesses do 5G ainda parecem
estar no comecgo do ramp-up.

P/VP e EV/EBITDA atrativo para uma empresa que vem
aumentando base de lucros e de EBITDA.

/




Analise do Ativo Circulante

Caixa e equivalentes a caixa RS 323.210 RS 238.791 RS 62.529
Aplicag¢des financeiras RS 180.867 RS 379.255 RS 269.418
Contas a receber de clientes RS 163.105 RS 183.215 RS 244.869
Operagdes com derivativos RS 133 RS 283 RS 453
Tributos a recuperar RS 35.039 RS 42.328 RS 62.164
Outros ativos RS 18.554 RS 33.140 RS 47.427
Total RS 720.908 RS 877.012 RS 686.860
/ Liquidez: \

\_

Liquidez corrente de 0,93x no 3T25, vindo de 1,12x em 2024 e 2,13x em 2023.

Resultado da aproximagao dos vencimentos de dividas (necessidade de
refinanciar em 2726 ou 3T26) e do consumo de caixa dos investimentos em 5G.

~

Comentarios:

Caixa: Reducao do caixa devido aos investimentos em
infraestrutura 5G.

Contas a Receber: R$ 166,5 milhdes a vencer, R$ 59 mm
vencidos ha menos 30 dias, R$ 12 mm vencidos de 31 a
60 dias, R$ 76,5 mm vencidos ha mais de 61 dias, dos
quais R$ 61 milhdes ja estao provisionados.

Tributos a Recuperar: composto principalmente por
ICMS sobre ativo fixo e créditos de PIS/Cofins.

Outros Ativos: inclui R$ 24 mm de despesas antecipadas
referentes a comissdes e contratos pagos
antecipadamente, R$ 14 mm de estoques e outros.

J

/

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.




Analise do Passivo Circulante

Fornecedores

Empréstimo e financiamentos
Debéntures

ObrigacOes de arrendamento
Parcelamento de tributos
Opera¢des com Derivativos
Obrigacdes trabalhistas e sociais
Outros passivos circulantes

Total

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

RS 95.693
RS 95.605
RS 19.414
RS 14.611

RS 4.457

RS 5.542
RS 53.420
RS 49.384

RS 338.126

RS 180.525
RS 94.501
RS 329.187
RS 31.973
RS 3.792
RSO

RS 74.970
RS 67.579

RS 782.527

RS 112.343
RS 164.516
RS 249.706
RS 48.874
RS 4.281
RS 17.436
RS 95.573
RS 43.048

RS 735.777

/Comentérios: \

Fornecedores: correspondem aos provedores de
equipamentos e outros fornecedores, sendo R$ 85,5 mm
de fornecedores nacionais e R$ 26,8 mm de internacionais
em 2025. A reducao do saldo em 2025 ¢é devido ao
pagamento de fornecedores internacionais.

Empréstimos e financiamentos: divida barata com
grande parcela do custo atrelado a TR+ (>50%). E cerca
de R$ 900 a ser desembolsado de subsidiados.

Debéntures: divida da primeira emissdo com bom custo
(IPCA+5,77%a.a.). Demais dividas atreladas ao DI com
spread caindo a cada emissao. Dividas com DI
pressionam os resultados e geragao de caixa no curto
prazo com alta taxa Selic. Necessidade de refinanciar a
partir do 2T26.

Obrigagoes de arrendamentos: corresponde a terrenos
arrendados para instalacido da infraestrutura da Cia

Obrigacgoes trabalhistas e sociais: salarios e beneficios.

Derivativos: cambio a termo para prote¢gao cambial com

fornecedores. /




Analise do Ativo Nao Circulante -

AplicagOes financeiras
Contas a receber de clientes
Operagoes com derivativos
Outros ativos

Direito de uso

Imobilizado

Intangivel

Total

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

RS 204

RSO

RS 66.119
RS 43.839

RS 2.090.472
RS 273.729

RS 2.474.363

RS 5.756

RS 3.194

RS 75.022

RS 90.654
RS 2.685.004
RS 289.443

RS 3.149.073

RS 4.081

RS 8.255

RS 2.533

RS 71.743
RS 113.851
RS 2.938.386
RS 309.988

RS 3.448.837

Comentarios:

Imobilizado: saldo composto pela infraestrutura da Cia
(157 mil km de cabos opticos em redes, 47,4 mil km de
backbone e 280 data centers). A preco de custo, o
imobilizado da Cia representa R$ 4,31 bilhdes, dos quais
R$ 1,37 bilhdes ja foram depreciados.

Intangivel: saldo composto pelas licengas de operagao
em 5G (R$ 168 mm), além de licengas de software
esistemas, APIs outras categorias.

Direito de Uso: corresponde a terrenos arrendados para
instalac&do da infraestrutura da Cia.




Analise do Passivo Nao Circulante

Empréstimo e financiamentos
Debéntures

ObrigacOes de arrendamento
Parcelamento de tributos
Receitas Diferidas

Outros passivos nao circulantes

Patrimonio Liquido

Capital social

Reservas de lucro

Participacao de nao-controladores

Total

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

RS 208.399
RS 878.290
RS 31.932
RS 16.542

RSO

RS 182.354

RS 1.539.628
RS 1.343.246
RS 192.836
RS 3.546

RS 4.396.773

RS 240.209
RS 1.227.691
RS 57.882
RS 12.638

RSO

RS 184.413

RS 1.520.725
RS 1.372.036
RS 145.139
RS 3.550

RS 4.764.283

RS 345.295
RS 1.095.191
RS 65.178
RS 11.483
RS 100.759

RS 196.243

RS 1.585.771
RS 1.365.225
RS 211.100
RS 9.446

RS 4.985.691

/Comentérios: \

Empréstimos e financiamentos + Debéntures: saldos
no longo prazo com necessidade de refinanciamento a
partir de 2T26 (vencimento de R$ 310 mm entre 2726 e
3T26 + vencimentos de R$ 550 mm nos 12 meses
subsequentes.

Receita Diferida: corresponde a valores recebidos devido
a vitoria nos leildes para implementagao e operacao de
servico movel em localidades remotas no NE e CO.

Contingéncias: Ha R$ 291 mm de processos tributarios,
civeis e trabalhistas (R$ 232 mm referente ao tema da
inclusdo de servico de valor adicionado na base de calculo
do ICMS sobre o servico de comunicacdo multimidia) com
possibilidade de perda possivel dos quais apenas R$ R$
11,7 mm estao provisionados.

Outros Passivos: outorga a ser paga ao poder publico
devido a vitéria no leildao 5G.




Analise da Receita

Receita Bruta (R$ 000') 2023 m 3T25 UDM

Banda Larga
B2C
B2B
Telefonia Fixa
Outros
Movel
Receita Bruta Total

Crescimento

ARPU B2C (R$) 1

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

R$ 1.264.664
91,6%

8,4%

R$ 37.926
R$ 80.732
R$ 0

R$ 1.383.322

R$ 88,0

R$ 1.404.831
91,0%

9,0%

R$ 31.538
R$ 149.651
R$ 0

R$ 1.586.020

14,7%

R$ 88,2

R$ 1.496.911
90,7%

9,3%

R$ 27.510
R$ 164.609
R$ 104.460
R$ 1.793.490

13,1%

R$ 88,8

/

Comentarios:

~

Banda Larga: crescimento robusto mantido na banda
larga, com ampliacao da participag¢ao de clientes B2B
(parte da estratéga da Cia).

Telefonia Mével: os resultados comegam a ganhar corpo
com aceleracao a cada més

Outras Receitas: receita vem ganhando relevancia. Inclui
computagcdo em nuvem, servigos de segurancga para
empresas, servigcos de streaming e video monitoramento.

Telefonia Fixa: negdcio considerado secundario e nao
estratégico para a Cia, com diminuigao da receita.

ARPU: receita média por cliente, vem apresentando
evolugao gradual.




Analise da DRE (Parte 1) ==

Receita Liquida
Custos dos Servicos

Pessoal

Conteudo e Interconexéo
Conectividade

Direitos de passagem
Energia Elétrica e Agua
Materiais e Manuten¢édo
Servigos de Terceiros
Depreciagdo e amortiza¢do
Outros

Lucro Bruto

Margem Bruta

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

RS 1.227.869
-RS 654.400

-RS 138.900

-RS 36.262
-RS 19.660
-RS 79.794
-RS 11.600
-RS 19.421

-RS 12.844

-RS 311.268

-RS 24.651

RS 573.469

46,70%

RS 1.427.794
-RS 826.706

-RS 167.854

-RS 55.232
-RS 22.604
-RS 80.880
-RS 20.344
-RS 22.006

-RS 24.733

-RS 388.644

-RS 44.409

R$ 601.088

42,10%

R$ 1.617.645
-RS$ 924.288

-RS 158.623

-RS 65.731
-RS 22.101
-RS 83.100
-RS 30.682
-RS 21.596

-RS 30.228

-RS 463.626

-RS 48.601

RS 693.357

42,86%

.
-

~

Comentarios:

e Custos com pessoal: evolugdo devido ao aumento da
infraestrutura e necessidade de pessoal para manutencgao,
operacao e segurancga.

e Em suma, a diminuicdao na margem bruta em 2024 e
2025: é fruto do aumento da depreciacdo e amortizagao,
resultado da expanséao dos investimentos em imobilizado
que ainda nao trouxeram um impacto proporcional na
receita.

e Lucro Bruto: Apesar da redugcao de margem, o lucro bruto
segue em expansao periodo a periodo.

/




Analise da DRE (Parte 2)

Lucro Bruto

Despesas Comerciais

Pessoal

Publicidade e Propaganda
PCLD

Outros

Depreciagdo e Amortizagdo
Despesas Gerais e Administrativas

Pessoal

Terceiros, materiais, outros gastos com
pessoal

Depreciagdo e amortizagdo

Outros

Lucro Operacional
EBITDA Ajustado

Margem EBITDA

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

RS 573.469

-R$ 176.872

-RS 65.263
-RS 30.036
-RS 66.455
-R$ 12.820

-RS 2.298

-RS$ 113.482

-RS 63.040

-RS 37.816
-R$ 12.626
-RS 25.981

RS 257.134
RS 590.430

48,09%

RS 601.088

-R$ 229.190

-RS 94.533
-RS 36.415
-RS 73.736
-RS 21.846

-RS 2.660

-RS 188.012

-RS 98.908

-RS 68.414
-RS 20.690
RS 9.012

RS 192.898
RS 600.992

42,09%

RS 693.357

-RS 263.980

-RS 103.649
-RS 45.825
-RS 86.806
-RS 24.958

-RS 2.742

-RS 203.467

-RS 107.446

-RS 74.186
-R$ 21.835
RS 42.335

R$ 268.245
RS 707.982

43,77%

—~—p
———

-

Comentarios:

~

Despesas com Pessoal: a expansao do negdcio 5G
trouxe aumento de pessoal relacionado a forca de vendas
(expansao em novas cidades).

Reducao da Margem EBITDA em 2024 e 2025: a
margem esta sendo pressionada pelo aumento das
despesas com pessoas e do esforco de vendas, sem o
correspondente aumento proporcional na receita até o
momento.

EBITDA: evolugao sequencial do EBITDA com expansao
tanto da banda larga quanto do 5G, ainda que custos do
5G n&o estao bem diluidos.

Outros: resultado positivo ndo recorrente devido a
recuperacao de creditos previdenciarios e tributarios.




Analise da DRE (Parte 3)

Lucro Operacional

Despesa Financeira

Juros sobre Emprest/Financ/Debent
Variagdo cambial passiva
Derivativos

Outros

Receita Financeira

Rendimentos de aplica¢des financeiras
Variagdo cambial ativa
Derivativos

Outros

IR e CSSL

Lucro Liquido

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

RS 257.134

-R$ 185.105

-RS 137.628
-RS 10.256
-RS 17.524
-RS 19.697

RS 107.248

RS 64.804
RS 11.204
RS 12.440
RS 18.800

-RS 7.090

RS 172.187

RS 192.898

-R$ 227.614

-RS 167.627
-RS 24.257
-RS 11.960
-RS 23.770

RS 113.671

RS 66.673

RS 4.506
RS 14.832
RS 27.660

-RS 18.161

RS 60.794

RS 268.245

-RS 306.385

-RS 232.616
-RS 24.807
-RS 22.809
-RS 26.153

RS 129.885

RS 62.872
RS 35.305

RS 6.189
RS 25.519

-RS 22.249

RS 69.496

‘
-

———

Comentarios:

Lucro operacional: apresentou recuperacao em 2025
com o inicio do ramp-up do 5G.

Despesa financeira: crescimento de duas frentes:
elevacao da taxa Selic e aumento do endividamento da
Cia com o ciclo de investimentos de 5G no NE.

Lucro Liquido: em suma, o lucro pressionado por: (i)
inicio do ramp-up do 5G, com baixa diluicdo dos custos de
opex associados a expansao; (ii) aumento do
endividamento devido aos investimentos no 5G; (iii) alta

taxa selic.

~




Analise do Fluxo de Caixa - Parte 1: Operacional

Lucro Liquido
Depreciagdo e Amortizagéo
PCLD
Derivativos
Juros
Rendimentos Aplica¢ées Financeiras
Outros
(Acréscimo) e Decréscimo de Ativos
Contas a Receber de Clientes
Tributos a Recuperar
Outros
Acréscimo e (Decréscimo) de Passivos
Fornecedores
Receitas diferidas
Tributos a Recolher
Outros
Fluxo de Caixa Operacional
Juros pagos
IR e CSLL pagos

Fluxo de Caixa Operacional Liquido

@ Fonte: Site de RI da Brisanet.

RS 172.188
RS 326.190
RS 66.455
-RS 111

RS 117.551
-RS$ 10.124
RS 14.234

-RS 67.485
RS 19.059
-RS 18.857

RS 29.694
RS0

RS 14.443
-RS 315

RS 662.922
-RS$ 120.548
-R$ 10.751

RS 531.623

RS 60.794
RS 411.994
RS 73.735
-RS$ 7.410
RS 151.140
-RS 67.768
RS 25.954

-RS 99.399
-RS 7.974
-RS 19.421

RS 80.593
RSO

RS 13.026
RS 4.667

R$ 619.931
-RS 100.186
-RS 4.529
RS 515.216

RS 72.505
RS 488.202
RS 86.806
RS 10.517
RS 199.816
-RS$ 74.719
RS 26.807

-R$ 165.644
-RS 23.062
-R$ 17.283

-RS 91.706
RS 103.903

RS 12.384
-RS 10.671

RS 617.855
-RS 215.020
-RS 10.703
RS 392.132

-

‘

~-

\

/C

\

omentarios:

Fluxo de Caixa Operacional: geracido de caixa robusta
nos ultimos periodos.

Juros pagos: elevacao da Selic e do endividamento
pressionam o fluxo de caixa liquido de juros.

Pagamentos de fornecedores internacionais em 2025
criou efeito de piora do numero do FC em 2025 e melhora
em 2024.

Contas a Receber: formacio de saldos ano a ano.

Receitas diferidas: corresponde a valores recebidos
devido a vitéria nos leildes para implementacao e
operacgao de servico mével em localidades remotas no NE
e CO.

/




Analise do Fluxo de Caixa - Parte 2

- arte 2 85 000 s | aws | stsww [

Fluxo de Caixa Operacional Liquido RS 531.623
Adi¢ées Imobilizado -RS 398.209
Adicées Intangivel -RS 65.898
Operagdes em Consorcio RS O
Venda de Imobilizado RS 16.802
Aplicagbes Financeiras RS 220.862

Fluxo de Caixa de Investimentos -RS 226.443
Captagdes Liquidas -RS$ 119.393
Outros -RS 49.324
Derivativos RS0
A¢les em tesouraria RS O
Aumento de capital RS 4.949
Dividendos -RS 19.605

Fluxo de Caixa de Financiamentos -RS 183.373

Variagdo do Caixa RS 121.807
Caixa BoP RS 201.403
Caixa EoP RS 323.210

@ Fonte: Site de Rl da Brisanet e apresentacado de Resultados 3T25 da Brisanet.

RS 515.216
-RS 930.997
-RS 63.667
RSO

RS 26.670
-RS 130.623

-RS 1.098.617

RS 626.000
-RS 62.486
RS 0

RS 0

RSO

-RS 64.532
RS 498.982
-RS 84.419
RS 323.210
RS 238.791

RS 392.132
-RS 902.351
-RS 69.200
RS0

RS 27.230

RS 534.235
-RS 410.086
RS 6.408

-RS 69.583
RS 0

RSO

RS0

-RS 40.965
-RS 104.140
-RS 122.094
RS 184.604
RS 62.510

Comentarios:

Adig¢oes Imobilizado: Os investimentos do 5G
aumentaram robustamente as adigcdes no imobilizado e
drenaram caixa nos ultimos exercicios. Desde 2023,
investiu-se R$ 1,9 bilhao no imobilizado e R$ 180
milhdes no intangivel vs R$ 1,4 bilhdo de fluxo de
caixa operacional liquido (apés juros), para
compensar a Brisanet tomou R$ 510 milhées de
endividamento. No T25, é esperado apenas R$ 100 mm
de investimentos, representando o fim do ciclo de
investimentos iniciais no 5G no NE. Os investimentos no
CO devem iniciar no fim do 1726, segundo a Cia.

/

HPs
® Manutencgao

Backbone e rede
HCs
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Analise do Endividamento

Cronograma de Amortizacio da Divida
(Empréstimos, financiamentos e debéntures - RS milhdes)

292.323 265.088 265.088

65.088

2027 2028 2029 2031 - 2042

Empréstimos e financiamentos mDebéntures

1m25

.
Endividamento Liquido «+ @+ [ndice de Endividamento ") bnsanet | SG

@ Fonte: Apresentacao de Resultados 3T25 da Brisanet.
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/Upside: I

Amplo espaco para crescimento dentro do Nordeste (expanséao
para BA e PE em curso) tanto na Fibra, mas especialmente no
Movel. Investimentos do negocio vém na frente e beneficios
dependem da colocacao de mais clientes utilizando sua
infraestrutura. Ou seja, o pior parece estar passando.

Potencial de mais expansao no Centro Oeste com investimentos
a partir do 1T26 e inicio das receitas no final de 2026. No CO, a
oferta sera movel + banda larga através de FWA.

Tomada de novas dividas subsidiadas tende a baixar o custo
financeiro e alavancar geracao de caixa e resultados.

Monetizacido da base de ativos no B2B (computagcao em nuvem
e aluguel de infraestrutura).

Outro cenario de upside que consideramos remoto € uma
potencial venda da Cia para uma grande empresa de Telecom.

/

/Downside: \

Eventual dificuldade da expansao da base de clientes apds ter
realizados robustos investimentos em infraestrutura e 5G
(mitigante: expansao vem aumento a cada més).

Aumento do Capex no Centro Oeste que torne muito onerosa a
expansao (mitigante: Cia possui expertise técnico).

Arrefecimento da competicao de precos com concorrentes que
abaixem significativamente os tickets da Cia e/ou que abaixe o
volume de clientes atendidos, criando ociosidade e menor
diluicdo de custos e despesas fixas (mitigante: conhecimento
profundo dos mercados de atuacido no NE).

Eventual substituicido da tecnologia de cabos por outra
alternativa tecnoldgica como a internet por satélite de baixa
orbita (mitigante: tecnologias tendem a ser complementares).

Eventual perda de beneficios fiscais prejudicando a geracéo de
caixa e a rentabilidade. /




v 077 e v oo

Consideracoes Finais
S BT TIe . . .

Em suma, a Brisanet destaca-se como um caso de crescimento organico sélido em infraestrutura digital regional, com
fundamentos operacionais consistentes e execugao técnica reconhecida.

O ciclo de expansao em fibra e 5G pressiona momentaneamente os indicadores financeiros, mas amplia significativamente a
base de ativos e o potencial de geragao de caixa futura. Tais investimentos foram da ordem de R$ 1,9 bilhdo desde 2023 até o 3T25
e consumiram ndo so a geracgdo de caixa operacional no valor de R$ 1,4 bilhdo no mesmo periodo, mas também demandaram a tomada
de dividas pela Cia num valor liquido adicional de R$ 0,5 bilh&o.

A Brisanet combina a solidez de um forte player do mercado de banda larga no NE com um ambicioso projeto de expansao em
rede moével (5G) tanto no NE quanto no CO. O investimento na BRST3 € uma aposta de que a execucgao dos seus projetos de
investimento sera bem sucedida.




Aviso Legal de Isencao de Responsabilidade

/
Esta apresentacao tem como unico objetivo fornecer informacgdes gerais e educacionais sobre a Companhia para fins estritamente informativos.

As opinides e analises expressas aqui sao baseadas em dados publicamente disponiveis e refletem a visdo do apresentador na data desta

apresentacao, estando sujeitas a alteracdes sem aviso prévio.
Esta apresentagao nao constitui e nao deve ser interpretada como:

e Uma recomendacao de investimento, de compra ou venda de quaisquer ativos financeiros ou valores mobiliarios;
e Uma oferta ou solicitacao de oferta para comprar ou vender titulo ou instrumento financeiro;
e Assessoria de investimento, legal, fiscal ou de qualquer outra natureza profissional.

Investimentos envolvem riscos. O valor e o retorno de investimentos podem variar e nao sao garantidos. O desempenho passado nao é indicativo
de resultados futuros. Antes de tomar qualquer decisao de investimento, é altamente recomendavel que vocé:
e Realize sua propria pesquisa e analise independente e detalhada;

e Consulte um assessor de investimentos credenciado e/ou outros profissionais qualificados (como um contador ou advogado) para
considerar a adequacao do investimento a sua situacao financeira individual, objetivos de investimento e tolerancia ao risco.

O apresentador nao assume qualquer responsabilidade por perdas, diretas ou indiretas, que decorram do uso das informacdes contidas nesta

apresentacao ou de decisoes de investimento tomadas com base nelas.

Todas as marcas registradas e logos utilizados pertencem aos seus respectivos proprietarios.
\_




