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Transcricdo da Teleconferéncia
Fato Relevante - JV Mineragéo
24 de agosto de 2021

OPERADORA - Senhoras e senhores e obrigada por aguardarem. Sejam bem-vindos
ao conference call Cosan. Estdo presentes conosco hoje os senhores Luis Henrique
Guimaraes, CEO da Cosan; Marcelo Eduardo Martins, CFO da Cosan; Juarez Saliba,
CEO da JV Mineracéo; e Julio Fontana, Senior Advisor e conselheiro da JV Mineracgéao.
Informamos que este evento estd sendo gravado e que durante a apresentacao todos
0s participantes estardo apenas ouvindo a conferéncia. Em seguida, iniciaremos a
sessdo de perguntas e respostas, quando mais instrucdes serdo fornecidas. Caso
algum dos senhores necessite de alguma assisténcia durante a conferéncia, por favor,
solicitar a ajuda de um operador digitando *0. Agora, gostaria de passar a palavra ao
senhor Luis Henrique. Por favor, senhor Luis Henrique, pode prosseguir.

MARCELO MARTINS - Bom dia a todos, na verdade quem fala é o Marcelo Martins,
o Luis vai falar daqui a pouco. Eu agradeco a presenca de todos ai com prazo bastante
curto do nosso anuncio desse conference call. O nosso objetivo aqui hoje é falar sobre
0 anuncio de ontem, que € a formacao dessa JV de Mineracao por parte da Cosan e do
grupo Paulo Brito. E com anuncio imediato da aquisicdo do Porto de S&o Luis, que é um

ativo fundamental para a constituicédo e o timing desse anuncio.

Bom, eu gostaria primeiro falar da transacdo, depois eu vou passar para as outras
pessoas que estdo presentes aqui, mas a Cosan, ap0s a reorganizac¢ao societaria, com
subsequente IPO da Raizen e 0 anuncio do private placement da Compass, como eu ja
havia dito para vocés no nosso ultimo Investor’s Day, tem buscado alternativas de
investimento que facam sentido dentro do seu portfélio. Nosso objetivo histérico é trazer
ativos em que a gente tenha algum tipo de leverage operacional e estratégico em virtude
dos nossos conhecimentos e do que nds constituimos como portfélio até hoje,
entretanto, neste momento, considerando um horizonte de investimento diferente das
outras empresas que estao hoje no nosso portfélio. Diferente no sentido que nds temos
hoje um portfélio permanente, como também temos dito ao mercado, e temos o desejo
de buscar alternativas, principalmente com socios, através de constituicdes e
sociedades com investidores e parceiros estratégicos que tenham agregacgao de valor
no negdécio que a gente esta fazendo e que possam nos ajudar a agregar valor dentro
desses projetos olhando pra frente. Esse é o primeiro de uma série de investimentos

que a gente deve anunciar ai nos proximos tempos, mas € bastante relevante. O timing
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pra entrada nesse negocio decorreu principalmente de termos encontrado um ativo que
€ muito relevante para esse tipo de negécio, que é o ativo portuéario. Por que? Porque o
escoamento, como todos sabem, é absolutamente fundamental e acaba se
apresentando como uma barreira de entrada muito relevante para esse negécio. O
nosso objetivo, depois de alguns meses ja de conversa com o Paulo e o seu grupo, era
buscar um ativo logistico que justificasse a nossa entrada nesse negdécio. NOs
encontramos esse ativo recentemente, o porto de Sao Luis estava a venda por parte da
CCCC e de seus sdcios minoritarios numa construcdo societaria e de governanca que
nos pareceu bastante atraente num primeiro momento. Em decorréncia disso nos
anunciamos a compra dos minoritarios e a partir dai temos uma discussao com a CCCC,
gue na verdade detém 51,0% do porto. Eles voltardo para a gente, uma vez que
assinaram a nossa carta proposta com uma posicao a respeito da venda da participagéo
deles. Eles sdo também os nossos provedores do EPC. Estamos discutindo os termos
do EPC para que a gente possa anunciar futuramente. O que eu gostaria de deixar claro
para vocés, antes de passar a palavra para o Luis, € que esse timing foi regido
basicamente pelo encontro do ativo do porto, t&? Esse é um ativo, mais uma vez,
absolutamente fundamental, € o Unico ativo dessa relevancia naquele local disponivel.
E o ultimo ativo, na verdade, dessa relevancia, disponivel naquele local e nds
entendemos que ele era absolutamente crucial na nossa visdo estratégica para esse

negocio mais adiante.

Eu vou passar a palavra aqui para o Luis Henrigue porque quero que ele fale um
pouquinho mais sobre a nossa decisdo de formacao desse portfolio. E depois vamos
passar a palavra para o Juarez que vai falar um pouco sobre o projeto por si s6. Luis,

por favor.

LUIS HENRIQUE - Obrigado, Marcelo. Bom dia a todos ai. Obrigado por estarem
participando. A gente vai depois ter obviamente ter uma sessdo de perguntas e

respostas e permite ai vocés esclarecerem qualquer ponto que néo fique claro.

Acho que a primeira coisa importante nds todos reconhecermos é que esse € um
projeto integrado de mineracao e logistica. Eu estou usando forte a palavra integrado,
vocés conhecem a nossa cabeca nos outros negdcios, a gente quer sempre ter uma
visdo completa do supply chain e essa oportunidade, como o Marcelo bem descreveu,
apareceu na possibilidade de conjugar os ativos minerais existentes do nosso sdcio,
gue é um socio com extremo conhecimento no setor, com 0s ativos portuarios e com a

possibilidade de uma logistica muito eficiente nesse projeto. Entdo, essa é a primeira
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coisa de a gente ter... so faria sentido a nossa entrada num projeto como esse se essas
condicbes fossem atendidas. Entéo, ativos de classe mundial, em posicéo estratégica e
muito dificil de serem replicados dessa maneira. Segundo, vocés sabem, eu e Marcelo
temos falado bastante com vocés sobre a nossa busca de diversificacdo do nosso
portfélio em termos de moeda. J4 temos ai a Moove, a nossa companhia mais
internacional, recentemente a Raizen crescendo bastante no trading, construindo uma
posicdo também de hard currency, mas obviamente esse projeto traz, também,
associado a essa possibilidade, combinado com o conhecimento de Brasil que a nossa
grande fortaleza e a nossa habilidade de poder navegar nos desafios que sempre tem
no Brasil nas questdes regulatérias, fundiarias, etc. E o Brasil, obviamente com uma
vantagem competitiva como pais na questao de minério, como muito bem provado pela

exceléncia da companhia como a Vale.

Como sempre, a gente quer fazer essas coisas com parceiros, entdo, também foi
fundamental achar o parceiro certo. A gente néo faria esse negoécio se nao tivesse o
parceiro certo. A gente tem repetido isso, a gente € uma empresa de sécios, a gente
gosta de sécios, tem a humildade de aprender com sécios e tem a capacidade de
também agregar para o sécio que a gente acha que traz para esse projeto, que é a
nossa expertise de gestdo e logistica. A gente esta agregando ao projeto 0s
componentes que na nossa visdo sao fundamentais para o sucesso de um projeto
integrado. E como o Marcelo reforgou, e eu quero reforcar e o Juarez também falara
sobre isso, 0 porto viabiliza a entrada num segmento que tem sempre uma barreira de
entrada importante que € o escoamento da producdo. Entdo, se olhar a histéria do
segmento e outros projetos, o desafio sempre foi encontrar uma saida para 0 minério
em condi¢cdes competitivas e com a gestéo do proprio operador das minas. A gente esta
viabilizando isso e portanto o nosso entusiasmo com o projeto. E quando a gente olha
globalmente o que esta acontecendo, o requerimento dos clientes ligados a mudangas
climdticas e transicdo energética, a gente também vé nesse projeto uma grande
vantagem, porque é um projeto que ndo traz nenhum legado, é um projeto em que todas
as nossas operacfes serdo montadas green field e portanto com a possibilidade de
aplicar o que ha de melhor em termos de padr6es ambientais, padr6es de gestao,
eficiéncia e que permite uma menor pegada de carbono comparado com outros projetos.
E como é um projeto, que obviamente € um projeto de nicho, ele vai ter a possibilidade
de ter produtos diferenciados que o Juarez vai falar um pouco mais sobre isso, e com
posicionamento bastante, na nossa visao, distinto do mercado e ai iniciando o que a

gente acha que vai acontecer também para os varios players do mercado usando a
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oportunidade para criar 0 que a gente esta chamando de mineracao 2.0. Entdo, esse
conjunto de caracteristicas e de oportunidades, ter o sécio certo, com ativo certo do
porto, com 6timos direitos minerarios e, por ultimo, conseguindo um time que conhece
do assunto e que pode ser combinado com recursos de gestdo e logistica que a gente
esta aportando também nos deu o trilho para no nosso conselho, nas nossas discussdes
internas aqui, decidir que seria o primeiro investimento desse novo braco que o Marcelo
ja explicou. Entao, esse é o racional por tras e com isso eu vou passar a palavra para o

Juarez, que vai falar um pouco mais do projeto como CEO da JV... Aqui, Juarez.

JUAREZ SALIBA — Obrigado. Bom dia a todos. Eu... vocés que cobrem essa
indUstria correlatas aos negocios da Cosan, ndo devem me conhecer. Eu tenho 35 anos
de experiéncia na area de mineracao e dediquei minha vida inteira a mineragédo de
minério de ferro. LOgico que eu passei por algumas outras coisas também, carvéo e
algumas outras coisas também, mas principalmente minério de ferro. Isso me fez
aprender bastante e eu tive o privilégio muito grande também, porque eu comecei alguns
projetos desde o inicio, talvez um dos maiores projetos de mineragao do Brasil. Eu me
formei em engenharia de minas e fui contratado pela Vale para ir para Carajas, quando
Carajas estava sendo construida ainda. Entéo, eu fui para Carajas e como engenheiro
trainee no inicio da década de 80 e fiquei em Carajas por 17 anos, praticamente. Eu
cheguei l& como engenheiro trainee e minha ultima posi¢do, quando eu morava em
Carajas, era de superintendente de todas as operacdes de minério de ferro e manganés
de Carajas. Ai veio a privatizagdo e logo depois da privatizacdo eu assumi a diretoria do
sistema norte da Vale, que era responsavel pelas minas, ferrovia e porto. Depois passei
por outras posicdes na Vale e sai da Vale em 2002. Eu fui convidado pelo Benjamin
Steinbruch para desenvolver e implementar o projeto de minério de ferro da CSN. Eu
construi uma empresa nova ali na CSN chamada Namisa, que foi um embrido, que a
gente comecgou a comprar ativos de minério de ferro pra poder fazer mais ou menos o
gue a gente vai fazer aqui, a CSN tinha a possibilidade de transformar um porto que era
importador de carvdo em um porto exportador de carvdo. Entdo nos fizemos essa
transformagdo, comegamos comprar Varios ativos e ai a CSN ja tinha uma mina de casa
de pedra. Entdo, todo o desenvolvimento que aconteceu nesse periodo eu fui
responsavel. Eu fiz a transacao da vinda dos japoneses para serem soécios da CSN e,
enfim, essa foi a minha segunda grande oportunidade de comecar um projeto de minério
de ferro praticamente do nada. Mais recentemente eu tive uma nova passagem na Vale,
de 3 anos, eu sai da Vale ha cerca de praticamente um ano atras e exatamente ha um

ano atras eu voltei a ser procurado pelo Paulo Brito, que € um grande amigo meu de
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quase uma década. O Paulo, no inicio da década passada, me procurou porque o Paulo
tinha desenvolvido duas grandes empresas de producao de ouro. Uma era a Yamana
Gold e depois a Aura Minerals. E ele tinha diversos outros ativos minerarios na area de
minério de ferro, principalmente, me procurou para a gente tentar ver se desenvolvia
comigo alguma coisa na area de minério de ferro, a exemplo do que havia sido feito com
a Yamana e a Aura. Eu falei “O, Paulo, eu gostaria muito de te ajudar, e gostaria muito
de patrticipar desse projeto, s6 que existe um problema: sem porto, meu amigo, esquece
porque ndo existe a menor possibilidade de fazer um projeto de minério de ferro de
tamanho relevante.” E eu me lembro que em 2014, quando a gente teve essa conversa,
nés chegamos a olhar o porto de Sao Luis, mas o porto de S&o Luis naquela época ele
estava em processo de licenciamento ainda, entdo estava muito longe, ainda, e os
proprios acionistas preferiram ndo conversar naquele momento. Passou o tempo e
agora de novo o Paulo me procurou e eu, de novo, falei “Paulo, precisamos de um porto,
e o0 porto de S&o Luis € o Unico possivel de ser usado para esse tipo de coisa.” E ele
falou assim “Mas eu tenho um parceiro que esté interessado em olhar isso com a gente.”
E ai me falou da Cosan. Eu falei “P, isso ai ndés estamos juntando todas as pecgas
necessarias para fazer um grande projeto de mineracédo de ferro. Vocé tem os ativos
minerais que tem muito potencial de recursos finais de montante muito grande, ja tem
bastante sondagem, e isso deixa muito claro pra gente o potencial das areas. Tendo o
porto e tendo uma empresa do porte da Cosan com a capacidade financeira da Cosan
e desenvolvimento de negécios e de gestdo, a gente tem tudo na mao para poder
construir uma grande empresa de mineracdo de ferro. Eu estou dentro. Dentro desse
jogo eu estou. E ai a gente conseguiu, finalmente, conseguimos... a Cosan conseguiu
chegar num acordo com os acionistas do porto S&o Luis e nds temos ha mao agora uma
area com um potencial de capacidade de embarque de minério de ferro gigantesco. Eu
posso garantir para vocés que aquele porto pode fazer mais de 50,0 milhdes de
toneladas por ano e ele é flexivel o suficiente para ir bem além dos 50 milhGes de
toneladas. Ou seja, a grande restricdo que a gente tinha na ponta que era o porto, esta
resolvido. A gente ja esta trabalhando na parte de sondagem e caracterizacdo dos
minérios todos que tem nas areas que a gente...que o Paulo Brito tem. E no meio do
caminho tem, eu diria, sem querer ofender a Cosan, tem uma das melhores ferrovias do
mundo, que é a Estrada de Ferro Carajas de propriedade da Vale, super bem operada,
da melhor qualidade, praticamente quase toda duplicada e que a gente vé como talvez
o melhor lugar para se transportar minério de ferro é nessa ferrovia. E légico que as
conversas com a Vale ainda vao acontecer, mas hoje o ambiente regulatorio que existe

no Brasil na area ferroviaria é muito bom. E até a renovacdo das concessdes
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ferroviarias, inclusive a ferrovia Carajas ja foi renovada, tem um cenario perfeito para
que a gente possa ter uma boa regulacdo, tanto de um contrato em termos de
quantidade quanto de custo de transporte. Entdo, nds estamos muito tranquilos em
relacdo a isso. E foi muito importante, mais uma vez, porque eu ja tinha feito esse tipo
de conversa com outras empresas até de porte, mas que ndo conheciam muito a
regulacao ferroviaria no Brasil. E a Cosan, como conhece, tem aqui o Julio Fontana que
ja foi presidente da MRS, ja foi presidente da Rumo, que conhece muito bem esse
assunto, foi facil a nossa conversa com a Cosan porque a Cosan consegue entender o
que nds estamos falando em termos do potencial de transporte ferroviario que tem na
ferrovia Carajas. Bem, entdo nds temos um negd6cio muito bom para ser desenvolvido.
Agora, temos uma outra grande vantagem, né, porque, como o proprio Luis Henrique
falou, essa nova empresa ndo tem legado nenhum. Quando eu estou falando legado eu
estou falando os passivos que as outras empresas tem do tipo... € muito dificil vocé
transformar uma empresa que foi construida num modelo de muito consumo de diesel,
de bunker em transporte maritimo e tal, e jA esta toda instalada, vocé fazer essa
mudanca € um processo muito complicado que vocé vai ter que abrir mao de
investimento que vocé ja fez para colocar outros no lugar. Aquele ndo, a gente vai
desenhar uma empresa dentro do modelo ESG desde o primeiro momento. Entéo,
inclusive o Luis Henrique, toda vez que eu converso com ele, ele me fala disso. Entéo,
a grande preocupagéao que a Cosan, e a gente... nds todos também temos de construir
uma empresa que tenha além desse aspecto de governanga, tem uma pegada de
carbono, a melhor da indastria. A gente quer ser a melhor empresa em termos de
pegada de carbono em toda a industria de minério de ferro no mundo. E a gente pode
fazer isso, tanto na area de operagéo de mineragdo como um todo, ou seja, substituindo
6leo diesel com gas natural, com LNG na prética, que emite 50,0% do carbono emitido
no 6leo diesel. A energia vai ser 100,0% renovavel, energia elétrica necesséria para
esse projeto 100,0% renovavel e a gente estd pensando muito também na parte de
navegacao, a gente esta pensando em frota de navios também movidos a LNG e néo
por bunker, o que também da uma reducédo de 50,0% na emissdo e que numa empresa
de mineracao localizada no Brasil, s6 as emissdes do transporte maritimo devem
representar 80,0% das emissdes na empresa de mineracdo de ferro no Brasil. Se a
gente conseguir reduzir 50,0%, a gente esta reduzindo entdo, comparativamente, 40,0%
da emissdao de uma empresa tradicional brasileira de minério de ferro emite no
transporte maritimo. Além disso, nds temos a outra ponta que esta muito ligado, sai do
escopo 1 e 2, vai muito para o escopo 3 da questao ambiental, que é a questao do efeito

do nosso produto no nosso cliente. A industria siderdrgica mundial esta passando por
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um grande desafio, que talvez seja uma das industrias mais poluidoras do mundo, e ela
precisa reduzir emissdo de CO2 e ndo sabe como fazer. A gente quer produzir um
produto que é um pellet feed praticamente 100,0% da produ¢ao nossa a gente quer que
seja um pellet feed extremamente rico, que vai ajudar muito as usinas integradas
siderurgicas, que sao a base de alto forno, a reduzir a emissdo por causa da reducéo
de consumo de carvao dos altos fornos por causa do teor de ferro que ja vai ser muito
alto no nosso produto, a exemplo do que a Vale ja esta fazendo. A gente ndo esti
inventando a roda néo, a gente esta seguindo quem faz bem feito, t&? E a gente sabe
que a Vale é muito boa nisso também e a gente quer ter a mesma pegada da Vale. E,
principalmente, também gerar um produto para 0 mercado que vai crescer muito
principalmente na China, que é o mercado de fornos elétricos para a producgéo de aco,
gue € basicamente a reciclagem de sucata de aco precisando somente do ingrediente
final para melhorar a qualidade do aco produzido e que esse produto que ndés vamos
gerar ele vai ser o produto ideal e super escasso no mercado para atender esse

mercado.

Bem, gente, eu ja falei muito. O pessoal esta todo em volta ja olhando no relégio aqui
preocupado com o horario. Mas era isso. Acho que a primeira mensagem e eu acho que

nds vamos ter oportunidade de falar mais ainda hoje.

LUIS HENRIQUE - Obrigado, Juarez. Bom, gente, a ideia que vocés... a gente vai
abrir a linha para perguntas ai, eu s6 queria reforgcar um ponto aqui que o Paulo Brito
me pediu e eu acho que é muito importante. Apesar de ter sido tudo muito recente, o
mercado tem feito uma confuséo ai respeito do nosso sécio nesse projeto, ta? A Aura
nao é nossa s6cia e a Aura ndo tem nenhum envolvimento com esse projeto. Esse é
um projeto do Paulo Brito e eles é que séo sécios da gente, ndo as empresas investidas
dele e nisso, obviamente, incluindo a Aura que é uma empresa de capital aberto. Entao,
vamos |& para as perguntas e a gente vai estar aqui, nés trés e o Julio, para responder

0 que seja necessario.

OPERADORA - Obrigada. Iniciaremos agora a sessdo de perguntas e respostas.

Para fazer uma pergunta, basta digitar *1.

Nossa primeira pergunta vem do senhor Tiago Duarte, do BTG Pactual. Por favor,

pode prosseguir.

THIAGO DUARTE - OIl4, bom dia a todos. Obrigado pela oportunidade. Eu queria

fazer duas perguntas. A primeira, acho que mais direcionada até para o Marcelo, sobre
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gestao de portfélio, um pouco do que vocé falou no inicio, Marcelo, e também fazendo
referéncia a uma discussédo que a gente teve no ultimo Cosan Day, foi perguntado sobre
o risco de a Cosan ser percebida ou continuar sendo percebida como uma holding e
precificada em cima de um eventual desconto de holding. E ai vocé fez referéncia, e
hoje também, sobre a diferenciacdo de um portfélio permanente e de um portfélio novo
que vocés comecariam a [pausa] como alocadores de capital que vocés sdo. E ai, da
forma como vocé colocou hoje, da a impresséo, na nova caixinha que vocés estao
criando com esse novo projeto, ela é um primeiro embrido ou um [pausa] dos projetos
que vocés fariam fora do escopo do que a gente esta chamando aqui de portfélio.
Primeiro, se essa leitura faz sentido na sua opinido. E, segundo, se a gente deveria
imaginar que esses fundos de investimento, da forma como vocés colocaram, véo gerar
outros ai. E razoavel imaginar que outros projetos além dessa nova JV Mineracao
poderiam aparecer ali dentro como forma de enderegar essa [pausa]. E ai, a minha
segunda pergunta, talvez mais direcionada para o préprio Juarez, acho que uma das
discussbes que o mercado teve desde o... e vai ter hoje, acho que é uma dificuldade de
precificar o projeto, de pensar no tamanho potencial. Vocé deixou claro que a ideia
[pausa] o tamanho de um porte razoavel e eu ndo sei se a gente ja é capaz de, ainda
gue de forma superficial, se vocé ja consegue quantificar alguma coisa pra gente em
termos de tamanho de producgéo, de tamanho de reservas, algo nessa dire¢cdo que nos

ajude a tentar por um namero do lado do nome. Acho que ja [pausa]. Muito obrigado.

MARCELO MARTINS - Obrigado, Tiago. Eu acho que vocé levantou um ponto bem
relevante. Porque nds somos um gestor de portfélio s6 que nés somos um gestor de
portfolio e negécios onde a gente tem um footprint estratégico e uma agregacao de valor
em cima de competéncias que nés desenvolvemos no tempo. Eu acho que vocé nao
vai enxergar uma situagdo em que a Cosan entre como um soOcio completamente
passivo porgue existe uma oportunidade puramente financeira e ndo haja qualquer tipo
de agregacao de valor operacional do nosso lado, t4? Isso a gente nao faz. Até porque
acho que tem gente que faz isso muito melhor do que a gente. Entdo nés néo
precisariamos ser mais um competidor numa area em que a nossa competéncia core
nao esta exposta e ndo é o grande driver desse investimento. Quando nés terminamos
a reorganizacao societéria e nés comecamos a olhar essas outras alternativas, esse
projeto foi um dos primeiros na verdade que surgiram la atrés, nés achamos ele atraente
porque como o préprio Juarez falou, e o Luis também, nds temos ai uma série de
competéncias que sdo importantes pra gente, ou seja, onde a gente consegue fazer a

diferenca no projeto. Segundo, porque nds estamos falando mais uma vez de um
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momento de transformacgéo de uma industria e n6s ndo entrariamos se ndo fosse um
momento de transformacao para elevar os padrdes aquilo que a gente acredita que seja
nossa grande agregacao de valor ai, como o ESG, por exemplo. N6s ndo vamos fugir
do fato de que nés somos uma operadora de infra, logistico, portuéario, de ferrovia. Essa
€ a nossa vocacgdo. Se a gente escapar dessa competéncia a gente provavelmente nao
va fazer tdo bem isso. Acho que nés somos um bom alocador de portfélio, conhecidos
por ser bom alocador de portfélio exatamente porque a gente consegue o leverage
dessas competéncias. Agora, nds também néo fariamos uma entrada hum setor em que
a gente acha que os padrdes operacionais ndo cumprissem o momento de transicao de
ESG que a gente esta enxergando no mundo para um setor absolutamente fundamental
e onde o Brasil tem uma vantagem competitiva tdo grande. Entdo, a nossa ideia aqui é
que a gente consiga alavancar as nossas competéncias em cima dessas vantagens
desse momento dessa industria, ta. Tendo uma referéncia excepcional no Brasil que é
a Vale. Ou seja, isso tudo nos ajuda a tentar botar uma barra ainda mais alta do que ela
ja esta situada hoje e nés acreditamos que temos uma competéncia instalada a partir
do momento que a gente trouxe o melhor time possivel para fazer isso. Agora, do ponto
de vista do nosso portfélio, como eu falei, esse € um braco que a gente considera um
braco com horizonte de investimento mais curto do que o portfélio permanente. E a
definicdo do portfolio permanente foi algo que a gente discutiu muito aqui e nés
consensamos que a melhor forma de definir os neg6cios que estdo hoje dentro da
Cosan e que participaram desse processo de amadurecimento. A sociedade é
absolutamente fundamental, acho muito dificil que a gente faga coisa sem socios a partir
de agora porque nossa histéria passa por isso é a melhor forma de a gente agregar
competéncia no que a gente faz. E nés temos também hoje uma capacidade de atrair
socios financeiros para que a gente possa trazer uma diversificacdo de funding
interessante. N6s temos uma disciplina financeira muito grande, ndo vamos mudar isso.
As nossas metas de leverage aqui ndo mudam. Esse é um projeto que vai ser
desembolsado no tempo. A gente tem uma série de hurdles a serem cumpridos e esses
hurdles, a medida em que sdo cumpridos, nos dao seguranca do nivel de retorno do
projeto, vao permitir que aloque mais capital e isso pra gente é absolutamente
fundamental. Do ponto de vista da alocacdo do nosso tempo aqui, principalmente do
tempo do Luis e do meu tempo, a gente tem uma estrutura de governanca muito bem
definida e um time muito competente para tocar a operacao. A nossa visao é estratégica,
obviamente, a nossa presenca na gestao do negécio é consideravel e a gente participa

muito das definicbes, ndo sé em termos de futuro mas também de operacionalizacao do
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negocio. Deixa eu passar aqui para o Juarez para ele falar um pouco sobre a questéo

operacional e depois a gente volta.

JUAREZ SALIBA - Essa questdo do tamanho do projeto, quando é gue sai a primeira
producao, a gente tem algumas assumptions que sao importantes. Em primeiro lugar, é
0 seguinte, vocés precisam saber o seguinte: eu ndo quero usar a palavra reserva
porque reserva tem caracteristicas legais para se falar que eu vou usar a palavra recurso
mineral, t&? Os recursos minerais que a gente tem dentro desse projeto, a gente ja...
em cima das sondagens que a gente ja fez até agora e que vamos ser... nés ja fizemos
quase 50,0 mil metros de sondagem nessas areas e a gente pretende no préximo um
ano fazer mais 80,0 mil metros de sondagem nessas areas. Hoje, a gente ja pode
afirmar com bastante confiangca que nés temos mais de 2,0 bilhdes... de 2 a 3,0 bilhdes
de toneladas de recursos minerais para poder transformar em minas. E com essa
sondagem adicional que a gente vai fazer nesse préximo ano, a gente espera que esse
namero cresca razoavelmente. E dificil de falar quanto porque geologia ndo é uma
ciéncia muito exata, ela € muito... mas assim, a confianga nossa e de consultores
externos que a gente ja esta conversando € que a gente vai trazer nidmeros muito
interessantes com essas sondagens adicionais em cima do tamanho de recurso que a
gente ja tem que ja é bastante significativo. Bem, como eu disse para vocés no inicio da
minha fala anterior, o porto pode ir bem além de 50,0 milhdes de toneladas de
capacidade por ano. Entdo, nds temos muito recurso mineral, temos um porto
praticamente com capacidade limitada para o que a gente quer fazer, agora, com
certeza a primeira producdo nossa so vai acontecer por volta de 25/26. Por qué? Porque
a gente precisa desenvolver a primeira area que jA esta mais desenvolvida
tecnicamente, que fica préximo da mina de Carajas, e também porque precisa construir
0 porto. Entdo, ndo adianta a gente querer falar 2022, 2023. Mesmo se eu tivesse
minério para produzir, eu ndo tenho porto. Entdo a primeira produgé&o vai vir entre 25 e
26. E a nossa meta € comecar com uma producdo de cerca de 10,0 milhdes de
toneladas por ano em 2025, rampando em 2025, inicio de 2026. E posteriormente,
diversos outros projetos vao estar sendo desenvolvidos e a gente espera que até o final
da década a gente tenha um tamanho de producédo bastante significativo que hoje é
impossivel de dizer para vocés, ta? Agora, uma coisa muito importante pra gente é o
seguinte: nés vamos trabalhar porque nés vamos produzir um produto de altissima
gualidade, com teor de ferro acima de 67,0%, nés vamos buscar nichos de mercado. A
gente quer nichos que paguem prémios muito elevados, assim como faz a Vale hoje. E

com uma disciplina adequada para que a gente perpetue esses prémios no longo prazo.
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Entdo, essa é a nossa meta. A gente, com certeza em 2025 e 2026, a gente vai estar
fazendo ritmo de 10,0 milhdes de toneladas por ano e vamos entregar capacidade ao

longo dos préximos 5 anos depois bastante capacidade. Essa € a nossa meta.

OPERADORA - Nossa préxima pergunta vem do senhor André Hachem, do Itad. Por

favor, pode prosseguir.

ANDRE HACHEM - Bom dia. Obrigado por pegar minhas perguntas. Eu queria
explorar um pouquinho mais a concepc¢éao do porto. Na verdade, eu queria entender um
pouquinho melhor alguns pontos. Tem algumas noticias recentes sobre o porto falando
sobre sobre investimento teriam que ser feitos na area... haviam...o dono anterior havia
falado que queria fazer. Queria saber se esses valores, esses montantes que sao
requeridos ainda sao validos. A segunda pergunta que eu queria fazer € em termos do
porto em si. O porto, no projeto original, se eu ndo me engano ele contemplava minério
e gréos. Queria entender se vocé ainda tem a ideia de fazer um porto que poderia operar
de bandeira branca, vamos chamar assim, ou se vai ser 100,0% um projeto umbilical,
feito s6 para atender a mineracdo. E uma outra pergunta que eu queria entender um
pouquinho melhor € em termos de financiamento. Quase todas as matérias falam que o
projeto teve dificuldades de conseguir financiamento. Tendo a Cosan como sdcio, ela
tendo o contrato firme, de take or pay, imagino que seria alguma coisa costurada nesse
sentido com a mineradora, como que vVocés vao referenciar esse projeto, como vocé vé
esse tema evoluindo? E uma Ultima davida, ainda no projeto do porto, também tem
menc¢édo de alguns problemas relacionados a area do porto. Se eu ndo me engano sédo
em termos de desapropriagfes. Eu queria entender o quédo rapido da para avancar

nisso, o quao limitante sdo esses problemas? Muito obrigado.

JULIO FONTANA — Bom, nosso projeto é completamente diferente daquilo que tinha
sido pensado anteriormente. Nosso projeto é voltado para minério de ferro numa
primeira etapa, focado em minério de ferro. Pra frente, como nos temos uma &rea muito
grande, podemos até depois ver se ha viabilidade de alguma outra coisa. Mas nesse
momento € s6 minério de ferro mesmo, ou seja, todos aqueles montantes, aquele
projeto inicial que necessitava de um CAPEX muito relevante ndo é aquilo que a gente
estd pensando no momento. E com relagdo... ndo existem problemas de
desapropriacéo, nés temos somente duas familias que estdo na area do porto, que ja
tem a acdo de desapropriacdo emitida, que a gente esta negociando e que ela nao

impacta em absolutamente nada essas duas areas no nosso projeto do porto. Elas estdo
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completamente fora das areas de construcao que a gente vai utilizar na area do porto.

Agora, com relacdo ao funding, eu passo para o Marcelo.

MARCELO MARTINS - André, bom, primeiro a gente estd numa fase de desembolso
para aquisicdo da primeira participacdo. A evolucdo para possivel compra da
participacdo remanescente. A preparacao do contrato de EPC e a definicdo dos termos
financeiros necessarios para que a gente cumpra com esse desembolso do EPC antes
de entrar na operacdo. Entédo, assim, a gente tem um tempo razoavel para que a gente
solucione essa equacdo do funding ta? Temos algumas alternativas que a gente ja esta
buscando, ja comecamos a contemplar, dentro do modelo, obviamente, esse cenario de
captacdo. Isso ndo vai ser um grande desafio, para ser bem franco com vocé. A gente
esta falando da compra de 100,0% do porto por R$720,0 milhdes. Definindo o EPC a
gente vai dar informacg8es mais detalhadas pra vocés a respeito dessa constru¢do. Nos
ja temos uma ideia boa e ai depois, referendando esse niumero, a gente vai apresentar
os detalhes do funding. N6s ndo temos uma preocupacao com funding, até porque
existem varias fontes disponiveis mas eu acho que o que é importante para vocés é que
nés temos uma disciplina financeira permanente e nés traremos outros investidores
financeiros para o projeto se for necessario. E eventualmente temos até o interesse de
fato em trazer, mesmo que tenhamos 100,0% dos recursos financeiros para executar
esses financiamentos. Eu acho que é importante esclarecer mais uma vez, esse é um
projeto de investimento da Cosan, fora do portfolio permanente que nos da alternativa
de leverage bem mais aos nossos investimentos para que a gente possa otimizar o

nosso retorno. E esse é 0 nosso objetivo em Ultima instancia dentro desse projeto.
ANDRE HACHEM - Perfeito. Bastante claro. Obrigado Julio e Marcelo.

OPERADORA - Nossa préxima pergunta vem do senhor Luiz Carvalho, do UBS. Por

favor, pode prosseguir.

LUIZ CARVALHO - Oi, Luis, Marcelo, obrigado por pegar minha pergunta. Tem
algumas perguntas aqui. A primeira, talvez pro Luis e pro Marcelo, o racional da
alocacgao desse investimento nesse novo veiculo, nesse fundo que vocés criaram para,
vamos dizer assim, para alocar esse projeto e entender se existe algum plano, algum
futuro IPO, alguma operacdo do mercado de capitais, até voltando na pergunta anterior,
acho que valor que tem na midia é alguma coisa que o investimento somente no porto.
A gente esta falando de R$ 3,5 bi. Queria entender o racional de alocagao nesse veiculo

e eventualmente possivel vinda ao mercado. O segundo é em relacdo, eu queria tentar
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quantificar um pouco mais, e sendo bem sincero e humilde aqui, eu ndo entendo nada
do setor de mineracdo. Entdo, tentar entender um pouco como esse projeto se, vamos
dizer assim, esta localizado do ponto de vista de competitividade contra outros projetos
globais. Se vocés puderem dar alguma métrica de break even versus preco de minério.
E também descrever um pouco sobre o gargalo do escoamento dessa producédo, do
ponto de vista da ferrovia. Quer dizer, eu entendo que vocés tem obviamente a questéo
do porto, mas acho que pode ter um gargalo antes em fun¢éo dos limites da producéo

da Vale também. Obrigado.

MARCELO MARTINS - Obrigado. Bom, primeiro, essa estrutura de fundo, pra gente
era a melhor forma de a gente constituir um veiculo que a gente possa trazer
investidores e que esses investidores possam ter liquidez no tempo. Unica e
exclusivamente essa foi a razdo pela qual nds constituimos o fundo. Do ponto de vista
de governanca, a gente segue 0s nossos padrfes do grupo. Ou seja, NOSso
envolvimento no conselho, a nossa capacidade de apontar executivos e nosso
monitoramento dos negocios para que a gente possa oferecer o nivel de retorno
adequado para os acionistas, para a companhia. Terceiro, a gente tem um objetivo claro
de diversificacdo de moeda, € um business onde a gente sabe que o Brasil tem uma
competéncia, uma vantagem competitiva muito clara e € um business em hard currency,
entdo pra gente isso era muito importante também e foi um dos principais drivers de
decisdo. Nos tinhamos que claramente ter um ativo portuario muito bem posicionado.
Esse era o grande desafio do projeto, esse ativo estava disponivel no mercado e ele
ndo estava necessariamente numa posicao de facil aquisicdo, porque existiam outros
interessados, mas a gente conseguiu efetivamente entrar no negécio, comprar o ativo e
isso fez toda a diferenca pra gente entrasse no business de uma forma integrada. Ent&o,
assim, no tempo, 0 nosso objetivo é, como a gente faz com todas as empresas do
portfélio, gerar liquidez e dar alternativas para 0s nossos investidores investirem
diretamente no business no momento em que faca sentido e que ele esteja no ponto de
maturidade para isso, quer seja através de um IPO, quer seja através de um private
placement, quer seja através de alguma outra forma de gerar liquidez, tanto para a
Cosan, tanto para nossos sOcios aqui em cima quanto para os investidores da Cosan
como um todo, como a gente fez com as outras empresas do portfélio. Acho que a gente
definiu um padrdo que a gente quer perseguir, continuar perseguindo, que é ter a Cosan
como a gestora do portfélio, alocadora de capital e dar sempre alternativa para que os
Nossos acionistas possam investir diretamente nos negécios a medida em que eles

atinjam ponto de maturidade suficiente para que a gente possa justificar o retorno que
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a gente quer no business. Vou passar para o Juarez e depois o Julio fala um pouco

também.

JUAREZ SALIBA - Bem, esclarecendo esse ponto, primeiro a questdo da
competitividade, a gente tem que tomar uma certa consciéncia, nés estamos localizados
no Brasil, que tem uma desvantagem em relacdo a Austrdlia em termos de frete
maritimo e a causa disso € que nds estamos... geograficamente, o Brasil estd mal
posicionado em relacdo ao principal mercado consumidor de minério de ferro que é a
Asia, principalmente China. Pra isso... mas se a gente tem essa desvantagem, a gente
tem uma outra grande vantagem: é que os mineradores australianos, que séo... hoje a
Australia é o maior produtor de minério de ferro do mundo e existe uma decadéncia de
gualidade nas minas australianas. Ou seja, cada vez mais se produz mais na Australia
com pior qualidade. O problema, é que a siderurgia ndo pode conviver com isso. Por
diversos motivos, motivos técnicos e também por motivos de questdo de emisséo de
CO2. Entédo, as usinas siderargicas precisam muito de minério corretivo, € minério
corretivo é necessariamente vem do Brasil. E hoje, basicamente, o Unico fornecedor
desse minério € a Vale. Por competéncia da Vale que construiu essa capacidade de
atender esse mercado. Isso é uma coisa. A outra coisa, € que existe uma mudanca que
esta...ja acontecendo... estda acontecendo na siderurgia, principalmente na China. A
China ¢é a... se vocé olhar, ha 20 anos atras a China produzia talvez 50,0 milhdes de
toneladas de sucata por ano. Hoje, a China ja produz cerca de 200 a 250,0 milhdes de
toneladas de sucata por ano. Sucata... imagina empilhar 250,0 milhdes de toneladas de
sucata por ano, o que significaria? Nao faz o menor sentido. O que vocé faz com sucata?
Vocé recicla sucata produzindo... refundindo a sucata em fornos elétricos. O problema
disso é que a qualidade do ago produzido a partir dessa sucata, sO de sucata, ele... ndo
da pra produzir um aco de qualidade. Entdo, precisa corretivo de qualidade. E para isso
tem um produto que chama HDI. DRI ou HDI, que, para produzir esse produto precisa
de pellet feed, um material muito fino que se faz a pelota e depois se produz o HDI ou
DRI para poder misturar com sucata para produzir um ago de excelente qualidade. Hoje,
forno elétrico ja produz aco de grau até para a industria automobilistica. China, a gente
espera... como a China consumiu muito aco nos Uultimos anos, e vai continuar
consumindo, ela vai comecar a gerar sucata em um volume absurdo. A gente estima
que daqui a 10 anos provavelmente a China vai estar produzindo mais de 500,0 milhdes
de toneladas de sucata por ano. Entdo, provavelmente, uma parte da industria da
siderdrgica que é hoje usinas integradas com alto forno, vai passar para forno elétrico,

pra poder consumir a sucata de aco. Com isso, nés queremos estar posicionado com
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esse produto nosso, bem posicionado nessa questao desse nicho também de... ndo s6
de minério de alta qualidade para alto forno mas também minério de alta qualidade pra
produzir HDI para a indastria de aducédo direta. Entdo, isso significa o qué? Prémio,
prémio, prémio. E prémio por qualidade, € prémio provavelmente por reducéo de
emissédo, ou seja, crédito de carbono, tudo isso vai nos levar a ter um posicionamento

de preco muito bom. E eu passo para o Julio para falar sobre a questao dos gargalos...

LUIZ CARVALHO - Tem algum numero de break-even em dolar por tonelada ou pelo
menos um range de onde esse projeto, vamos dizer assim, se localiza do ponto de vista

de curva de custo global pra gente ter uma ideia...

JUAREZ SALIBA - Olha, vou te dar uma ideia muito rasteira, t4, porque isso € um
trabalho todo que vai ser feito nos préximos anos, mas 0 que eu posso te garantir é o
seguinte: 0 nosso projeto da retornos, segundo as nossas estimativas, muito
interessantes com break even de preco Platts de 62,0% de ferro na faixa de US$60,0
por tonelada. Todo mundo acha que o preco vai estar acima disso, o Platts vai estar
acima disso e que além disso tem os prémios que vem acima para poder contribuir mais

ainda para o retorno desse projeto.

JULIO FONTANA - Com relagdo ao gargalo da ferrovia, todo mundo deve ter
acompanhado a renovacao da concesséo da ferrovia de Carajas, e a ferrovia de Carajas
esta praticamente duplicada, como o Juarez mencionou no inicio da fala dele, faltando
apenas 100,0km e mais uma grande ponte que esta sendo construida ja. Isso é uma
obrigacdo da renovacgédo da construcdo da Vale e dentro da regulagéo, hoje, ferroviaria
no Brasil, toda vez que vocé atinge 90,0% da capacidade fisica da ferrovia vocé é
obrigado a investir no aumento de capacidade, isso € uma norma da ANTT, entdo isso
nos deixa bastante tranquilo que, com o tempo que ainda a gente tem para chegar nos
volumes que a gente estd falando aqui, a Vale estard capacitada e nés estaremos
negociando isso de uma forma muito aberta e muito clara com eles dentro dos

parametros de regulacdo da ANTT.
LUIZ CARVALHO - Esta certo. Obrigado.

MARCELO MARTINS - E importante que, no caso de um acordo, que vai ter, mas a

ANTT arbitra as condi¢des do contrato.

JULIO FONTANA - Sim, arbitra condi¢des, precos e tudo mais.
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LUIZ CARVALHO - Esta certo. Obrigado.

OPERADORA - Nossa préxima pergunta vem do senhor Lucas Ferreira, do

JPMorgan. Por favor, pode prosseguir.

LUCAS FERREIRA - Oi Pessoal, bom dia. Duas perguntas sobre eventuais riscos
para o projeto. A primeira, é licenciamento ambiental. E uma regido complexa do ponto
de vista ambiental. Se vocés anteveem algum risco em conseguir essas licencas,
quando vocés dariam entrada nesse processo, quanto tempo vocés acham que demora
para conseguir todas as licengas. E segundo, um follow up ai no que o Julio acabou de
falar. Julio, provavelmente a ferrovia vai precisar de novos investimentos até porque a
Vale entra com Simandou, se hdo me engano 2026, 27, mais ou menos préximo ao start
up de vocés. Eu queria entender como funciona isso, prioridades, sera que a ferrovia
vai precisar de mais investimentos antevendo esse maior volume tanto de vocés

quanto... enfim, quanto do mercado? Obrigado.

JUAREZ SALIBA - Na realidade, Simandou € um projeto que néo é da Vale, ndo é

na regiao também néo. Entdo, Simandou ndo compete com capacidade da ferrovia...
LUCAS FERREIRA - Onde que é Simandou?

JUAREZ SALIBA - Fica na Guiné, na Africa. Mas, enfim, Simandou n&o tem a ver,
ndo vai criar nenhum gargalo pra nés em termos ferroviarios, ndo. Mas depois o Julio
completa a outra parte. A primeira pergunta que vocé fez, o que era? Sobre

licenciamento. E isso?
LUCAS FERREIRA - Isso.

JUAREZ SALIBA - Respondendo esse ponto, € 0 seguinte: a gente ja esta
comecando a conversar com o governo do estado do Para sobre esse assunto e 0s
prazos que nos estamos... as areas que teriam prazo mais longo de licenciamento nos
estamos considerando que ela vai ficar mais para entrega de producdo para o final
dessa década. Entdo, o prazo é mais do que suficiente, sdo areas ja antropizadas, nao
existe mata nativa, ndo existe nada disso. Ent&o, assim, a menos que aconteca alguma
coisa fora da nossa viséo hoje, a gente ndo vé nenhum problema de licenciamento. A
gente ja esta pensando em produ¢cdo num momento com prazo bastante elastico em
termos de licenciamento, sabendo das dificuldades que tem hoje no mercado, mas isso

nao vai interferir para a gente nao.
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JULIO FONTANA - Com relagdo ao material rodante, se é essa a questdo toda que
vocé colocou, isso é uma questado de negociacdo com a Vale, obviamente, se eu coloco
0 material rodante eu tenho um desconto na tarifa, isso é questdo de fazer conta no
momento na hora em que a gente definir como vai ser o transporte também da mina até
Carajas. Isso € uma coisa que ndo tem nenhum tipo de preocupa¢do no momento e

bastante facil de se resolver.
JUAREZ SALIBA - E o porto esta licenciado.
JULIO FONTANA - Ah, e o porto ja esta licenciado. Ndo tem nenhuma pendéncia la.

LUCAS FERREIRA - Juarez, desculpa, eu acabei confundindo. Eu estava me
referindo mais um pouco a expansao de Carajas, e Simandou, que acabei mencionando
agui, se vocé antevé algum risco de preco, quando eles deveriam a entrar no mercado

se isso poderia causar, na tua opinido, um pouco de desbalan¢o na oferta e demanda?

JUAREZ SALIBA - Simandou, sem duvida nenhuma, € um fator importante na
questdo de preco. Mas o importante... eu estou falando, quando eu falei que o break
even para esse projeto esta na faixa de US$60,0, ja considero a entrada de Simandou,
ta? O mais importante do que isso € que nds queremos ter um produto um pouco
diferenciado em relagdo a Simandou. Simandou é uma area de qualidade, boa
qualidade, sem duvida nenhuma, bastante superior ao australiano, mas nao chega perto
do que a gente pretende fazer de qualidade, que é produto acima de 67,0% de ferro.
Pellet fino muito rico, t4, que vai pra nichos de mercado completamente diferentes. E de
certa forma... é légico que o volume como um todo é importante, Simandou deve vir
com um volume bastante significativo, mas a precificagdo de longo prazo ja esta levando

isso em consideragdo. Ja estdo falando ai... olhando prego na faixa de US$60,0.
LUCAS FERREIRA - Obrigado.

OPERADORA - Nossa proxima pergunta vem do senhor Régis Cardoso, do Credit

Suisse. Por favor, pode prosseguir.

REGIS CARDOSO - Bom dia, pessoal. Obrigado por pegar minha pergunta. Eu tenho
uma primeira pergunta, talvez pro Marcelo ou pro Luis, e ai eu vou comecar por elas e
depois eu faco uma segunda pergunta, se me permitirem. Mas eu queria entender um
pouco a implicacdo desse formato de fundo, quer dizer, sdo empresas de participacoes,

0 que isso permite? Isso permite vocé ter investimentos que sao non-recourse para
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holdings? Isso te permite de alguma forma captar recursos de terceiros, como uma
captacao cotista, uma coisa do tipo? Isso ajuda a ter liquidez? Como pode ser listado,
de alguma forma? Tem alguma vantagem tributaria? Tem alguma implicacdo para a
alavancagem? Entdo, essa € a primeira pergunta. E ainda nesse tema do fundo, um
pouco eu queria entender o que € o plano mais a médio e longo prazo desse veiculo,
se ele vai ter... vocés comentaram mais cedo no call sobre um horizonte de investimento
diferenciado, o0 que isso quer dizer? Sao investimentos em que vocés podem
eventualmente investir e desinvestir com mais frequéncia e portanto ndo sao parte
daquele portfélio permanente? Se puderem explorar um pouco esse tema do fundo e

depois eu toco no segundo tema. Obrigada.

MARCELO MARTINS - Regis, obrigada. Bom, a ideia do fundo tem a ver de fato com
o perfil do investimento. Primeiro, é a capacidade de a gente ser muito mais agil ao
trazer um investidor financeiro para que ele possa aderir de uma forma rapida, direta e
gue ele tenha uma saida também mais liquida e direta, o que nos daria flexibilidade para
definir timing de listagem, por exemplo, da companhia através de um veiculo que gere
uma liquidez intermediaria. E por que de fato, como eu falei, a gente vé isso como um
portfolio com horizonte de investimento diferente do portfélio permanente. Ou seja, a
medida em que a gente acha que exista uma oportunidade efetiva de monetizacéo
parcial através da entrada de um outro investidor, a possibilidade de uma listagem, a
gente quer ter uma estrutura que seja mais simples e mais facil da gente seguir qualquer
uma dessas rotas. Mas, claramente, a questao da liquidez é um driver bem importante
para a gente, por isso a escolha do fundo. N&o tem nenhuma motivagéo fiscal.
Obviamente a gente vive hoje uma época de incertezas, a gente ndo sabe ainda quais
séo as possiveis implicages tributérias para os diferentes veiculos de investimento e a
gente gostaria de ter, obviamente, uma alternativa flexivel para que a gente possa ter
uma capacidade de adaptac¢do maior. Isso acabou sendo um beneficio colateral, vamos
dizer assim, apesar de ndo ter sido um driver inicial. E com rela¢do a funding, nés
gueremos definitivamente uma alternativa de flexibilidade, t4? Ou seja, a Cosan vai
colocar o seu capital proprio a medida em que faca sentido e vai trazer divida e equity
de terceiros a medida em que faca sentido, ta? Entdo a gente quer essa flexibilidade.
Nés somos, de novo, um gestor, e muito focado nos setores e nas nossas competéncias.
Isso ndo muda. A gente precisa sim que o mercado entenda esse veiculo como o melhor
veiculo hoje para entrada junto com a Cosan nesses novos investimentos. Esperamos
gue outros investimentos surjam, estamos olhando uma série de outras alternativas e

esperamos que se convertam em oportunidades reais em breve e que a gente possa
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anunciar ao mercado. Por enquanto, é essa, e a medida que tenha outras, outros
veiculos vao ser constituidos, sempre embaixo de um braco de investimento da Cosan
para que fique muito claro para o mercado que este € o portfélio pra ser investido e
eventualmente desinvestido no tempo, dentro de um outro horizonte de investimento

diferente do permanente.

REGIS CARDOSO - Legal, muito claro. Obrigado, Marcelo. O segundo tema que eu
queria tocar, talvez um pouco mais especifico da JV em si, acho que a gente ja tocou
em alguns deles, por exemplo, a capacidade eu entendi que ele pretende comecar em
25/26, produzindo algo em torno de 10,0 milhdes de toneladas mas essa hao seria a
capacidade final do projeto que cresceria de forma substancial ao longo dos cinco anos
seguintes. SO confirmar isso. E ai, do fato de ser um minério de alta qualidade, eu
entendo que isso permitird beneficiamento a seco e portanto ndo vai ter problema de
barragem. A gente esta discutindo um pouquinho esse tema. Outro ponto era vocés vao
usar estrada de ferro Carajas e a minha davida é se ndo poderiam usar também o porto
da Vale, se o marco regulatério é diferente, se ndo tem uma dificuldade de operar, se
vai ser mais uma limitagéo de capacidade. E ai nesse tema do porto, ainda, eu entendo
que estd muito bem amarrado mas sO pra entender se existe algum risco, digamos
assim, de vocésc eventualmente ndo conseguirem comprar o porto e ai 0 que acontece?
Obrigado.

LUIS HENRIQUE - Deixa eu comecgar com 0 porto e depois eu passo para o Juarez.
Cara, estda bem amarrado, nés ja assinamos um SPA com os minoritarios. Os direitos
dos minoritarios sdo muito relevantes. Na verdade, ndés fizemos um due dilligence
complexo, como vocés podem imaginar, e nés precisdvamos dessa seguranca. Entdo,
€ um acordo bastante favoravel para os minoritarios e ele foi muito importante na nossa
definicdo. Os 49,0%, para que eles sejam concretizados, tem uma série de condi¢bes
mas gue a gente acha que vao ser cumpridas rapidamente nos proximos meses. E ai,
talvez demorando um pouquinho mais de tempo, a CCCC pode vender a participacao
dela, a gente também acredita que vai ser o caso. Nesse meio tempo vamos discutir o
contrato de EPC e isso deve culminar na compra de 100,0% do porto, que era 0 N0SSo
objetivo inicial e continua sendo 0 nosso objetivo claramente transmitido para os
vendedores, como eu disse, todos assinaram a proposta e conhecem o0s termos
apresentados que, como foi divulgado ontem, R$720,0 milhdes por 100,0% de

participacdo no porto. Deixa eu passar para o Juarez aqui.



L cosan

JUAREZ SALIBA - Primeiro falando sobre a questéo do porto da Vale. Importante
esclarecer que o porto da Vale, Ponta da Madeira, é um porto privativo. Sendo privativo,
ou seja, ele é propriedade da Vale e a Vale ndo tem nenhuma obrigacdo de atender
cargas de terceiros no porto dela, diferentemente de areas de porto organizado e tudo
mais. E além do mais, mesmo se a Vale tivesse interesse de atender, o que eu acho
que ndo tem, mas a Vale também esta no limite da capacidade dela em Ponta da
Madeira e a Vale esta inclusive buscando alternativas de outras areas pra poder
aumentar a capacidade. Entdo, ndo existe essa possibilidade de usar o porto da Vale.
A gente precisa do nosso porto mesmo pra poder ter controle do nosso sistema
produtivo. Vocé fez uma outra pergunta sobre a questdo de utilizagdo de agua no
processo. O nosso projeto vai usar agua sim, porque pra poder gerar produto dessa
gualidade precisa de usar agua, mas a ideia ndo é se construir barragem. Hoje, diversas
empresas de mineragdo ja mudaram, estdo mudando a estratégia delas e inclusive a
propria Vale e outras grandes empresas de mineracdo do mundo todo, todo mundo
fazendo o que a gente chama de dry stacking, que € basicamente vocé filtra o material
gue iria para a barragem, entao vocé separa a 4gua, a 4gua voceé recicla no processo e
o material, depois de filtrado ou ele vai para uma pilha ou ele até vai se misturar com o
estéril, que é o material grosso que sai da mina que ja é seco pra poder também ser
empilhado. Entdo, é tudo via empilhamento e ndo mais via barragem. E é essa
tecnologia que a gente vai usar daqui pra frente. E que por incrivel que pareca, em
fung&o do desenvolvimento tecnolégico que aconteceu nos Ultimos anos em relacéo a
esse tipo de coisa, esta bastante competitivo com o esquema de barragem, talvez até
se vocé trabalhar direito, até com condigbes até melhores de custo do que fazer

barragem e colocar material em barragem.
REGIS CARDOSO - Legal, muito claro. Obrigado Juarez, obrigado Marcelo. Bom dia.

OPERADORA - Nossa proxima pergunta vem do senhor Gabriel Barra, do Citibank.

Por favor, pode prosseguir.

GABRIEL BARRA - Obrigado, pessoal. Vou fazer alguns follow-ups aqui, acho que
boa parte das perguntas foram respondidas, acho que grande parte vai pro Juarez, mas
uma pro Marcelo. Com relacao a... s pra ficar claro, a questdo do processamento a
seco, nao vai ser processamento a Seco ou vai ser processamento a seco parecido com
a [pausa]. So para entender direito como vai ser realmente a estrutura do projeto, se vai
ser mais parecido com esse com a [pausa]. E o segundo ponto, com relacdo a

capacidade do porto. Foi mencionado que o porto teria capacidade de 50,0 milhdes de
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toneladas, e o projeto inicial era em torno de 10. Teria uma capacidade ociosa. Entdo,
eu gueria entender como que poderia ser utilizada essa capacidade ociosa para o
projeto. E um terceiro ponto, talvez para o Marcelo... desculpa se nao ficou claro, mas
essa estrutura do fundo seria utilizada somente para esse projeto especifico. No caso
de potenciais novos projetos poderiam ter novas estruturas embaixo da Cosan ou essa
estrutura de fundo seria utilizada para todos os novos, vamos dizer, potenciais
aguisicGes ou para futuros projetos dentro do grupo? Sao esses 0s principais pontos.
Obrigado.

MARCELO MARTINS — Gabriel, deixa eu comecar com a ultima aqui. Bom, no que
a gente chama de portfélio permanente, obviamente tem estrutura ja conhecida. O que
a gente chama de portf6lio com um horizonte mais curto, a gente vai fazer estrutura de
fundo. Entdo, vamos l&: Cosan Investimentos vai ter |4 ao fundo de mineracéo, ou JV
Mineracdo. Ai, depois, a gente vai ter um fundo Y e um fundo Z. Ou seja, cada fundo
sera utilizado para investimento direto dentro desse portfolio, embaixo do braco de
investimento. Entdo, a diferenca é que vai ficar muito claro para o mercado, a partir do
momento em que a gente faz o investimento, o que estd embaixo desse portfélio e o
gue é uma linha de negdcios, uma vertical de negécios que a gente chama de longo

prazo, que sao as outras quatro que vocés ja conhecem.

JUAREZ SALIBA - Em relacdo a questao da capacidade do porto, eu disse o
seguinte: esse porto ele vai poder ter capacidade acima de 50,0 milhdes. O 50 seria 0
base que a gente esta trabalhando. Mas se a gente conseguir desenvolver projeto de
mineragdo competitivo até acima de 50,0 milh6es nés vamos construir porque 0 porto
tem capacidade de atender. A ideia nossa é a seguinte: primeira coisa, qualquer decisdo
futura sobre outras cargas nesse porto vai depender muito de a gente ter chegado a
alguma concluséo de que o limite de producéo de minério de ferro € X e ai sim, se sobrar
ainda espaco para colocar outras cargas, n0s vamos colocar. A questédo de estrutura de
pier, isso ndo é o problema, porque o porto ja foi construido... ele vai ser construido
com estrutura para ter pelo menos quatro bercos de atracacéo, o que daria capacidade
muito elevada para minério de ferro. Entdo, nés ndo vamos construir capacidade de
50,0 milhdes, nds vamos construir capacidade no porto pari passu com a capacidade
gue esta sendo construida na mina. Isso até € uma questao de disciplina de alocacao
de capital. Eu ndo vou construir um porto direto para 50,0 milhdes, a menos que eu
tenha alguém que queira comprar parte da capacidade que sobraria. Eu vou construir
um porto para 10,0 milhdes em 2025 e quando eu tiver planejado ja a producéo adicional

nas nossas minas ndés vamos aumentando a capacidade do porto pra poder estar
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sempre atendendo o que a gente pode produzir. Por ultimo, vocé fez a pergunta sobre
a questdo, de novo, sobre a questdo do método de processamento de minério. O
processamento ndo é a seco, o processamento é a Umido. O que € a seco é a parte de
disposicdo de rejeitos, t4? Ou seja, a gente produz o produto com agua, o rejeito sai
uma polpa, igual ao que iria para uma barragem, ai a gente manda para uma instalacéo
de filtragem e vocé retira a 4gua nessa instalacdo de filtragem e a 4gua volta para o
processo para reduzir o consumo de agua nova e o rejeito ja filtrado vai para pilhas,
como estéa sendo feito hoje no mundo todo, como um avanco da tecnologia de utilizacédo

de barragem.

GABRIEL BARRA - Super claro, Juarez. S6 um ponto, me corrija se eu estiver
falando uma besteira aqui. mas com esse pellet feed, essa oportunidade de mercado
na China existe a possibilidade de instalar uma paletizadora, por exemplo no porto para
pellet em vez de pellet feed por exemplo?

JUAREZ SALIBA - Gabriel, olha so, vocé... a sua légica esta perfeita, ta? O grande
problema é que uma pelotizacdo, o Brasil ndo é competitivo hoje para producdo de
pelotas no Brasil. A Vale produz porque as instalacfes de pelotizacdo delas sdo muito
antigas, mas vocé nao vé a Vale falando em construgéo de novas pelotiza¢des porque...
s6 para te dar um exemplo, hoje, para se construir uma capacidade de 6,0 milhées de
toneladas de pelota no Brasil, para produzir pelota no Brasil, custa em torno de US$1,0
bilhdo, ta? Para fazer os mesmos 6,0 milhdes de toneladas na China custa US$250,0
milhdes. E outra coisa, o0 custo do gas natural no Brasil € muito elevado, hoje. Tem até
uma tendéncia de cair mas isso ndo esta muito claro ainda. Mas hoje, o custo de gas
natural é de cerca de US$15,0 para 1,0 milhdo de BTUs. Isso é um absurdo. Além do
investimento ser muito elevado, o custo operacional fica muito elevado também. Entéo,
fazer pelotizagdo no Brasil hoje ndo é uma possibilidade. Ninguém mais faz isso, ta?
Hoje vocé tem lugares muito melhor para fazer isso, por exemplo a China, por causa do
CAPEX muito baixo e principalmente nos EUA também, na regido do Golfo do México,
porque € uma regido... EUA hoje 70,0% da producdo de aco nos EUA ja é a forno
elétrico, entédo precisa de muito HBI, e HBI precisa de muita pelota. E producédo tanto
CAPEX quanto OPEX, o géas natural também no Golfo do México é muito barato. Ent&o,
hoje é muito melhor vocé produzir o pellet feed no Brasil... alias, ndo é questédo de ser
melhor, s6 é viavel produzir o pellet feed no Brasil e vocé produzir pelota ja no destino,

perto dos clientes, tA bom?

GABRIEL BARRA - Super claro. Muito obrigado.
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OPERADORA - Encerramos neste momento a sessdo de perguntas e respostas.
Gostaria de retornar a palavra ao senhor Marcelo Martins para suas consideracdes

finais.

MARCELO MARTINS - Gente, obrigado pela participacdo de vocés, foi um short
notice ai mas infelizmente as oportunidades surgem independentemente da nossa
administracdo do tempo. A medida em que a gente vai evoluindo a gente vai passando
mais informacdes. Acho que nds estamos exatamente num momento agora de aguardar
0s préximos desenvolvimentos do contrato de compra do porto, a discussdo do IPC e a
medida em que a gente vai evoluindo vamos apresentando maiores detalhes pra vocés

e faremos outras interac¢des ai, tA bom? Muito obrigado mais uma vez. Até logo.

OPERADORA - O conference call Cosan esta encerrado. Agradecemos a
participacdo de todos e tenham um bom dia.



