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Operador:

Bom dia a todos e obrigado por aguardarem. Sejam muito bem-vindos a teleconferéncia de
divulgacao das informacdes financeiras referentes ao primeiro trimestre de 2026 da COSAN.

Destaco a aqueles que precisarem de tradugdo simultdnea que temos essa ferramenta
disponivel na plataforma. Para acessar, basta clicar no botao “Interpretation” através do
fcone de globo na parte inferior da tela e escolher o seu idioma de preferéncia, portugués ou
inglés.

Para aqueles ouvindo a teleconferéncia em inglés, ha a opcdo de desligar o audio original em
portugueés, clicando em “Mute Original Audio”. Informamos que esta teleconferéncia esta
sendo gravada e esta disponivel no site da companhia, cosan.com.br.

Durante a apresentacdo da companhia, todos os participantes estardo com o microfone
desabilitado. Em seguida, daremos inicio a sessdo de perguntas e respostas.

Ressaltamos que as informacgdes contidas nesta apresentacao e eventuais declaracdes que
possam ser feitas durante a teleconferéncia relativas as perspectivas de negdcio, projecoes e
metas operacionais e financeiras da COSAN constituem-se em crengas e premissas da
administracdo da companhia, bem como informagdes atualmente disponiveis.

Consideracdes futuras nao sio garantias de desempenho, elas envolvem riscos, incertezas e
premissas, pois se referem a eventos futuros e, portanto, dependem de circunstancias que
podem ou ndo ocorrer.

Investidores devem compreender que condi¢ées econdmicas gerais, condi¢des de mercado
e outros fatores operacionais podem afetar o desempenho futuro da COSAN e conduzir a

resultados que diferem materialmente daqueles expressos em tais consideragdes futuras.

Passarei a palavra ao Sr. Fernando Tinel.

Fernando Tinel:

Bom dia a todos e sejam bem-vindos ao nosso call de resultados do primeiro trimestre de
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2026.

Passando rapidamente pelo disclaimer padrdo com relacdo as estimativas e declaragoes e
bem como as projecdes a serem abordadas aqui nessa teleconferéncia, passando para o
proximo slide, inicio a apresentacdo com os destaques financeiros da COSAN e suas
investidas.

Em COSAN, encerramos o TRI com prejuizo de 1,6 bilhdo de reais, uma melhora de 0,2
bilhdo versus o primeiro TRI de 2025. Esse resultado reflete o impacto de cerca de R$ 1
bilhao explicado pelos pré-pagamentos dos bonds com vencimentos em 29, 30 e 31, que
impacta as linhas de resultado financeiro e de IR diferido sem efeito caixa, mas que foram
compensados pela melhor performance do portfélio.

A divida liquida expandida cresceu 18% frente ao trimestre anterior, explicado pela
auséncia de dividendos relevantes no periodo e pelos efeitos dos pré-pagamentos
anteriormente mencionados, mas que quando comparado ao mesmo periodo de 2025, teve
uma queda de 34%, reflexo da entrada dos recursos da capitaliza¢do no dltimo trimestre
daquele ano.

Por fim, o indice de cobertura do servico da divida atingiu a marca 0,4 vezes versus 0,9
vezes no trimestre anterior. Uma reducdo explicada principalmente pelo menor
recebimento de dividendos nos ultimos 12 meses, uma vez que os efeitos da reducio de
capital da Compass, que impactavam positivamente o indicador, deixaram de compor o
numerador dessa métrica.

Ainda, no mesmo slide, trazemos um breve resumo do desempenho financeiro das
investidas. Um trimestre com resultados sélidos, em grande parte em linha com o primeiro
trimestre de 2025, e que refletem uma performance consistente dos negdcios, destacando
também o reflexo em COSAN de tais resultados via equivaléncia patrimonial.

Em 31 de margo de 2026, fechamento do trimestre, para fins das demonstragoes financeiras
e desta apresentacdo de resultados, a COSAN deixou de reconhecer os efeitos de Raizen.
Esse movimento ocorre porque o valor contabil do investimento foi reduzido a zero apds os
impairments reconhecidos ao final de 2025 e, como consequéncia, o resultado da Raizen
deixa de ser reconhecido via equivaléncia patrimonial. Dito isso, a administracdo entendeu
que a divulgacdo dessas informacgdes passa a ser imaterial no reporter de Cosan, em linha
com as praticas contaveis previstas no CPC.

Dando continuidade, ja no préximo slide, avancamos no desempenho operacional dos
negdcios e que ilustra os resultados sélidos desse trimestre. Comec¢ando pela Rumo, a
companhia teve um volume transportado recorde, com crescimento de 25%, destaque aqui
para o forte desempenho da Operacao Norte, contribuindo para a diluicdo de custos e de
despesas fixas e avanco do market share nas pracas de atuagdo, principalmente no Porto de
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Santos. Dessa forma, o EBITDA reportado foi 7% maior que o primeiro trimestre de 2025.

Em Compass, o trimestre registrou um volume de gas distribuido levemente maior e
EBITDA 2% maior que o primeiro trimestre de 2025, resultado do melhor mix na
distribuicdo e expansdes dos volumes na Edge. Ainda, destaco o inicio das novas operacgdes
do GNL B2B Off-Grid e da planta de biometano da One Bio.

Passando para a MOOVE, a companhia segue seu ciclo de otimizacdo pés-incéndio. O
periodo foi marcado pela expansao de volumes vendidos, avanco de 10% nas vendas
lubrificantes, principalmente na América do Sul, o que resultou em EBITDA ligeiramente
superior ao periodo anterior e com continua recuperacao do market share, atingindo 16,4%
no Brasil, segundo o IBP.

Por fim, na RADAR, com o resultado menor dos arrendamentos de terras, o EBITDA caiu
27% versus o primeiro trimestre de 2025, bastante conectado a queda dos precos do ATR e
da soja.

Seguimos agora para o préximo slide, em que destacamos os eventos e transacoes
relevantes do trimestre e os respectivos movimentos no fluxo de caixa, tudo alinhado ao
nosso objetivo de reducdo da alavancagem da companhia.

Destacando os principais usos de caixa, anunciamos o resgate antecipado da primeira série
da quarta emissio e a sexta emissdo de debéntures, totalizando uma reducio de cerca de R$
566 milhdes na divida bruta e resgatamos integralmente os bonds com vencimentos em 29,
30 e 31, que somou aproximadamente R$ 5,6 bilhdes, totalizando uma reducio de R$ 6,2
bilhdes no endividamento da companbhia.

Encerramos o trimestre com a posi¢do solida de caixa, em R$ 7,7 bilhGes. Por fim, como
evento subsequente, concluimos a oferta publica secundaria de agdes ordinarias da
Compass, uma transacdo que se insere diretamente na nossa estratégia de reciclagem de
capital e desalavancagem.

No ambito dessa operagdo, a COSAN vendeu parte de sua participacdo na COMPASS ao
preco de R$ 28,00 por agdo. Como resultado, a companhia podera receber cerca de R$ 2,5
bilhdes em caixa, considerando lote adicional, e caso haja, colocagdo integral das acdes
suplementares. E importante destacar que, apesar da venda parcial, a COSAN permanece
como acionista controladora da COMPASS.

No préximo slide, trazemos os impactos no endividamento das iniciativas realizadas no
trimestre. Reduzimos significativamente a divida bruta expandida em R$ 6,5 bilhdes,
melhorando o prazo médio para 6,1 anos, com cronograma de amortizagdes confortavel e
adequado ao momento da companhia.
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Além disso, o custo médio da divida, excluindo o bond perpétuo, ficou em CDI + 1,15% a.a..

Nossa divida liquida expandida, a qual considera a estrutura de acGes preferenciais de
COSAN DEZ, hoje em R$ 11,5 bilhdes, segue a trajetéria de redugéo, levando em
consideracdo os ultimos trimestres.

Em resumo, todas as a¢des nessa frente, desde o inicio de 2025, refor¢cam o foco e
compromisso em continuar a desalavancagem e simplificagcdo do portfélio da Holding.

Encerro aqui a apresentacdo de resultados e passaremos agora para a sessdo de perguntas e
respostas. Obrigado a todos pela participacao.

Operador:

Iniciaremos agora a sessdo de perguntas e respostas com o Sr. Marcelo Martins, o Sr. Rafael
Bergman e Fernando Tinel.

Lembrando que para fazer perguntas, vocés devem clicar no icone levantar a mao na parte
inferior da sua tela para entrar na fila. Ao ser anunciado, uma solicitacdo para ativar seu
microfone aparecera na tela, entdo vocé deve ativar o seu microfone para fazer perguntas.

Solicitamos por gentileza a se limitarem a uma pergunta por participante. Para os
participantes no dudio em inglés, as perguntas devem ser feitas por escrito pelo icone Q&A.
Informamos que perguntas feitas por texto através do icone Q&A serdo respondidas apds a
teleconferéncia pela equipe de relacées com investidores da COSAN.

Gostariamos de lembrar que esta disponivel a pesquisa sobre o Call 1T26 através do QR
Code na apresentagao.

Pedimos por gentileza que respondam para ajudar a melhorar nossas futuras apresentagdes
de resultados.

Nossa primeira pergunta vem de Matheus Enfeldt, UBS. Seu o microfone segue habilitado,
por favor, pode prosseguir.

Matheus Enfeldt (UBS):
Opa, bom dia pessoal. Obrigado pelo tempo e por pegar minha pergunta.
Eu queria pedir um pouco a ajuda de vocés para tentar prever o movimento da divida

liquida expandida da companhia para os préoximos 12 meses dado que, neste trimestre, teve
uma surpresa bastante relevante da divida aumentando por volta de 1,6 bi de real.



Publico

Quando a gente olha a divida expandida para o fechamento do primeiro trimestre, em R$
11,5 bilhdes, eu sei que teve queda de R$ 2,0 bilhoes da vinda de compras, mas
arredondando aqui em um juros de 15%, isso deveria consumir R$ 1,4 ou R$ 1,5 bilh3o.
Além disso, tem o custo das preferenciais fora da divida expandida, mais o custo do TRS, que
deve dar mais R$ 800 milhoes, tudo ordem de grandeza. Entdo o ponto de partida da
holding é que entre juros e o quanto isso accrua no ano sdo R$ 2,2 bilhdes, mais uns R$ 200,
R$ 300 da holding para quase R$ 2,5 bilhdes de necessidade de dividendo da subsidiaria
subindo esse ano. Entdo me parece um ano que continua bastante dificil para a companhia
de geracdo de capital, de voltar o indice de cobertura de juros para acima de 1.

Eu queria entender, estou muito errado nessa conta, a gente estd muito distante, o que sao
alavancas que a companhia pode acionar para melhorar a perspectiva de geracao de caixa
num horizonte de 12 a 24 meses?

Essa é a minha pergunta, obrigado.

Rafael Bergman:

Matheus, é Rafael aqui. Primeiro, me confirma se vocé estd me ouvindo bem.

Matheus Enfeldt (UBS):

Estd um pouco baixo, Rafa.

Rafael Bergman:
Vou falar aqui um pouquinho mais alto. Matheus, obrigado pela sua pergunta.

Talvez como ponto de partida, falar do fluxo de caixa ou da movimentagdo de divida liquida
nesse trimestre. Como a gente colocou no inicio, boa parte desse movimento de divida
liquida no trimestre foi de efeitos pontuais relativos a nossa estratégia de liability
management, entdo aqui o pagamento dos prémios e accruals antecipados referentes ao
pré-pagamento das dividas, ndo obstante terem sido VPL extremamente positivo, elas
trazem esse efeito caixa antecipado.

Além disso, a gente desmontou o TRS de COSAN e como estratégia essas a¢des voltaram
para a tesouraria da propria COSAN, parte disso a gente ja alienou com efeito caixa no
segundo trimestre, mas impactou aqui o primeiro trimestre. E como vocé bem disse, ndo é
mais um efeito pontual, mas é uma mudanca de estratégia. Parte do efeito aqui de
movimento da divida liquida é a gente comegar a reconhecer em resultado financeiro, e por
consequéncia isso accrua na divida liquida, o custo das acdes preferenciais de COSAN DEZ
em fungdo da renegociacdo que foi feita na virada do ano.

De novo, essa renegociacao ela trouxe uma efetividade de custo importante para a
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companhia, mas tem uma mudanga de linha, o que saia via participacdo de minoritario,
agora isso mexe na linha de resultado financeiro, entdo acho que é primeiro importante
esclarecer isso.

Dito isso, entdo o ponto de partida desse trimestre é esse saldo de divida liquida de R$ 11,5
bilhdes. O que ndo consta desse saldo de divida liquida expandida? o que nao é considerado
divida. Efetivamente, o que é accrual em resultado financeiro é o TRS de Rumo, que nado
consta la. E ai, obviamente, € o calculo ali em cima de mais ou menos 3 bilhdes de reais, que
foi o valor da alienagdo que foi feita com o correspondente em valores derivativos que foi
recontratado. Entdo, esse é o nosso ponto de partida.

Do ponto de vista das a¢des concretas, eu acho que a gente comecou o ano de forma muito
positiva, primeiro com a decisdo, mas principalmente com a execuc¢ao do IPO de COMPASS.
Mérito do time da COMPASS, que vem fazendo um trabalho muito forte ao longo dos ultimos
anos e também trabalhou muito bem aqui na transagdo.

Entdo tivemos aqui sucesso na escolha de janela de mercado para executar essa transacao,
isso representa aqui um valor para a companhia de até R$ 2,5 bilhdes, dependendo aqui do
exercicio do greenshoe. Entdo ja é um inicio muito, na nossa visdo, muito positivo, mostra a
intencionalidade aqui das agdes.

E como a gente vem falando, tem outras iniciativas em andamento olhando para o portfélio,
porque no final das contas o compromisso que foi estabelecido na época da capitalizacdo no
ano passado foi de seguir com essa alavancagem da holding com a venda de participacoes e
empresas do portfélio. Entdo, esse esforgo ele segue de forma ativa e intensa.

Com relagdo a dividendos das subsidiarias, que obviamente do ponto de vista de phaising
impactou o indice de cobertura dos ultimos 12 meses que foi reportado agora, aqui cada
subsidiaria segue o seu curso com as suas discussdes e conselhos sobre o patamar de
dividendos.

A COMPASS segue com uma performance muito positiva, como vocés viram na divulgacio
de resultado que foi feita. MOOVE estd em um ano de recuperagdo importante, também a
gente ficou bem satisfeito com o resultado que o time entregou, mostra uma capacidade de
recuperacdo apds o incéndio que aconteceu na planta do Rio de Janeiro.

Acho que RUMO, a gente nao espera um patamar de dividendos relevante, uma empresa que
ainda esta no ciclo de CAPEX importante, com o término ali da primeira fase do projeto do
Mato Grosso.

Entdo é isso, acho que a gente chega no final do ano, sim, com um patamar de dividendos
que vai ajudar nesse movimento, mas a principal iniciativa para a desalavancagem da
Holding ndo é através de dividendos nas subsidiarias, é através da venda de participacdo em
ativos aqui do grupo.
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Obrigado pela pergunta, Matheus.

Matheus Enfeldt (UBS):

Obrigado, Rafa.

Operador:

Nossa proxima pergunta vem de Thiago Duarte, BTG Pactual.

Thiago Duarte (BTG Pactual):
0i, bom dia. Bom dia a todos.

Minha pergunta é em cima das subsidiarias nao listadas, que a gente tem o acesso aos
resultados junto com os resultados da COSAN.

Primeiro na MOOVE como o Rafa acabou de falar uma super recuperacao e o dado de share
também acho que parece bastante animador. Queria ouvir se pudessem destrinchar um
pouquinho o que vocés entendem faltar agora para a rentabilidade retornar ai a aqueles
patamares de dois digitos em torno de 11%, 12% quando a gente pensa em termos de
margem EBITDA. Se o que estd ainda para tras ainda é a operagdo de América do Sul,
notadamente Brasil, nesse processo de recuperagdo de volume share, ou se algo associado
as operacdes no Hemisfério Norte. Mais ouvir esse outlook do ponto de vista de vocés
entendo que isso é uma parte importante para estabilizacio plena do negdcio e até para que
a MOOVE possa entrar nesse pipeline de eventual desinvestimento que o Rafa acabou de
comentar e no caso da RADAR a mesma coisa mas no sentido de velocidade de venda,
formato de venda ou de propriedade ou de stake nas propriedades, aquilo que vocés
acharem que é possivel compartilhar, olhando mais a curto prazo.

Obrigado.

Rafael Bergman:
0i, Thiago. Bom dia. Rafael aqui de novo. Eu vou pegar aqui suas perguntas.

Acho que comecando por RADAR, o time ali ja tem um processo recorrente de reciclagem de
ativos que eles vém implementando ao longo dos anos, obviamente agora com foco bem
maior em venda de propriedades e ndo necessariamente de compra de novas propriedades
aqui em alinhamento com os nossos socios.

Naturalmente, a venda de propriedades de forma individual, ela as vezes traz a chance da
gente maximizar valor, mas o direcionamento estratégico tanto da COSAN como dos so6cios é
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de tentar acelerar esse processo de venda, e ai a gente estd sim considerando perimetros
um pouco mais amplos, olhando para conjuntos de propriedades e regides e assim por
diante.

Eu acho que é pouco provavel a gente ver uma transac¢ao no perimetro completo de RADAR,
dado a heterogeneidade e o tamanho do portfélio, mas sim, aqui a discussdo esta avancando
no sentido de olhar para perimetros mais amplos do portf6lio. Entdo acho que sobre RADAR
é isso.

Sobre o MOOVE, eu acho que a MOOVE ainda tem uma série de oportunidades sendo
trabalhadas para a retomada de rentabilidade. Como vocé bem mencionou, o Brasil ainda
tem aqui uma jornada. Ndo obstante a gente ter visto jad uma recuperacdo substancial, o time
vem falando que ainda tem ineficiéncias que estdo sendo trabalhadas com esse novo modelo
multi-site e a mensagem que a gente recebe deles é que isso vai ser trabalhado ao longo do
ano.

Entdo esse trimestre, apesar de ter sido um trimestre forte, ele ainda ndo é um trimestre
representativo do potencial de rentabilidade da MOOVE aqui no Brasil ou na América
Latina. Entdo é algo que a gente como acionista tem a expectativa de ver evoluindo ao longo
dos proximos trimestres.

E acho que nos Estados Unidos, também que no ano passado nao foi o ano mais forte que
eles tiveram, tem uma série de oportunidades ali do ponto de vista de negociacdes
contratuais que ja estdo em andamento e a gente também tem a expectativa de uma
recuperacao la.

Entdo a gente esta bem construtivo com relacdo a MOOVE, mas de novo, lembrando que a
gente vai ver uma evolugdo ao longo do ano, para que a gente chegue no final do ano com
uma foto mais decorrente do que é o business da MOOVE nesse modelo multi-site. Entao, eu
acho que é essa trajetdria que a gente estd vendo aqui para a companhia.

Obrigado, Thiago.

Thiago Duarte (BTG Pactual):

Eu que agradeco. Obrigado, Rafael.

Operador:

Nossa proxima pergunta vem de Bruno Amorim, Goldman Sachs. Por favor, pode prosseguir.

Bruno Amorim (Goldman Sachs):
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0i, bom dia a todos. Obrigado pelo espago para a pergunta.

Gostaria de explorar um pouco mais a cabeca de vocés para RUMO. Vocés fizeram um
movimento de colocar parte do stake sobre a estrutura do swap, entdo acho que seria
interessante ouvir de vocés o porqué desse movimento intermediario. Eu entendo que a
empresa ainda ndo tomou uma decisao se vai efetivamente abrir mao desse stake ou nao na
empresa entdo seria interessante entender relembrar a gente aqui qual foi o racional para
esse movimento e se seria razoavel esperar que em a empresa decidindo vender uma
participacao parcial ou total na Rumo que o primeiro movimento seria se desfazer do steak
que esta dentro do swap e eventualmente no segundo momento discutir a posi¢ao restante
ou se ou se sdo temas descorrelacionados, se esse movimento para o swap no primeiro
momento ndo necessariamente sinaliza que esse seria o primeiro movimento caso a
empresa tome essa decisao.

Obrigado.

Rafael Bergman:

0 movimento que foi feito no final do ano passado de alienacdo de aproximadamente 10%
das agdes da RUMO com a contratagdo de derivativos, foi um movimento de busca por
liquidez a um custo eficiente.

Entdo, no final das contas, foi mais um caixa que a gente colocou para dentro da COSAN, a
um custo baixo, e que ajuda a gente na nossa estratégia de liability management ao longo do
ano. Entao, essa foi a decisdo no final do ano passado.

Eu acho que a discussdo de portfélio é uma discussdo em paralelo, que esta acontecendo, e
acho que a gente ja vem falando sobre a intencionalidade de melhorar o perfil do portfélio
no que tange a manter o portfélio compativel do ponto de vista de divida e recebimento de
dividendos.

Entdo é uma consideracdo que esta em andamento, a gente ndo tem nada de concreto para
falar sobre isso, e se eventualmente algo vier a ser anunciado e executado com relagdo a
isso, ai a questdo de como que a gente gerencia o TRS é uma questdo mais tatica, mas de
novo sao assuntos separados. O TRS de RUMO, ele vence, se ndo me engano, em janeiro de
2027. Entdo vai ser uma questdo tatica aqui para a gente gerenciar ao longo do tempo, ta
bom?

Obrigado.

Bruno Amorim (Goldman Sachs):

Perfeito, obrigado. Obrigado, bom dia.
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Operador:

Nossa proxima pergunta vem de Bruno Montanari, Morgan Stanley. Seu microfone segue
habilitado, por favor prossiga.

Bruno Montanari (Morgan Stanley):
Bom dia, obrigado por pegar minhas perguntas.

A companhia deixou de reconhecer os resultados da RAIZEN pelos motivos contabeis e
entender que nesse momento o ativo ndo contribui com perspectiva de resultado futuro.
Entdo eu queria entender um pouco a cabeca da companhia de qual seria a contribui¢do
futura da Raizen, uma vez que os resultados da companhia possam melhorar, e como que
voceés planejam inclui-la ou ndo inclui-la dentro das discussdes de reestruturagdo de
portfélio da Holding.

Obrigado.

Marcelo Martins:
0i Bruno, é o Marcelo Martins aqui.

Bom, nds seguimos o nosso processo de recuperacio extrajudicial da RAIZEN. As conversas
com os credores tém evoluido, obviamente, esse é um processo que esta sendo conduzido
pela prépria companhia. N6s, como acionistas, temos acompanhado isso bem de perto, mas
acho que tem algumas premissas importantes que continuam validas nesse momento.

Primeiro, a COSAN ndo vai fazer aporte de capital, o que significa, basicamente, que
considerando o tamanho da conversao, e a contribuicdo de capital do nosso sécio 13, a Shell,
isso vai resultar numa diluicdo substancial a participacdo da Cosan. A gente nao sabe ainda
o tamanho exato da diluicao, porque tem alguns pontos importantes que ainda estdo sendo
discutidos, como por exemplo, além do tamanho da conversio, preco de conversao.

Mas o fato é que a RAIZEN vai deixar de ser um investimento relevante para a COSAN.

Nos teremos muito provavelmente uma participacdo minoritaria. A gente ainda esta
decidindo se teremos sé acdes ordinarias ou se teremos acoes ordinarias e preferenciais.
Isso também é parte do processo ali. Mas de qualquer forma, mesmo que a gente tenha s6
acOes ordinarias, a nossa participacdo nao deve ser expressiva. E também nao é intencdo da
companhia, ndo é intencdo da COSAN se manter num acordo de acionistas com a Shell, ou
seja, nés deixaremos de ter, a partir do momento em que haja essa conversio e esse aporte
novo de capital, o acordo que existe hoje na RAIZEN considerando nio sé o tamanho
expressivo da nossa participacdo, mas o nosso acordo inicial ja desde 2011, quando a gente
fez a formacdo da empresa com a Shell.



Isto posto, o que se pode esperar é que a gente tenha uma participagiao que pode ser, sim,
vendida em um horizonte que a gente vai definir ainda. Nao sabemos qual é esse horizonte,
nem temos ainda uma decisdo concreta de que a gente vai vender.

Mas eu diria para vocé que a tendéncia, principalmente considerando que vai ser uma
participacdo reduzida, que ndo fara parte de um acordo de acionistas, esse deixara de ser
um investimento relevante para a COSAN, que a gente, sim, vai buscar liquidez em algum
momento.

Bruno Montanari (Morgan Stanley):

Perfeito. Obrigado, Marcelo.

Operador:

Obrigado. Nossa préxima pergunta vem de Mahteus Enfeldt, UBS. Por favor, prossiga.

Matheus Enfeldt (UBS):
Obrigado, pessoal. Por pegar minha pergunta novamente aqui.

Eu queria fazer uma pergunta mais filoséfica, Marcelo, Rafa, sobre o papel da COSAN como
holding e como veiculo de investimento.

Eu acho que em algum momento o mercado investiu em COSAN para ter uma exposi¢ao a
COMPASS, para ter uma exposicio a RAIZEN, para capturar um processo de investimento
onde a companhia gerava valor via alocacdo de capital, que entendo que nao é mais o foco.

E agora o investidor tem a oportunidade de investir em cada um dos ativos de maneira
diferente. Eu reconheco o valor da companhia como controladora dos ativos de maneira
atual, mas minha davida é como é que a gente deve pensar a COSAN com alocacgao de capital
a medida que essa questdo de balanco é resolvida durante esse ano, durante o préximo ano.

Pensar o que é a COSAN daqui a trés, quatro, cinco anos, qual que é o papel da Holding como
controladora das subsidiarias, mas também como o acionista de COSAN deveria pensar a

Holding versus as subsidiarias.

Essa é a minha pergunta. Obrigado.

Marcelo Martins:

0i, Matheus, Marcelo de novo.
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Bom, seguindo o nosso plano atual, ou seja, a premissa basica de todos nds aqui é de que
com o objetivo de reduzir a alavancagem da empresa, obviamente ndo faz o menor sentido
que a COSAN continue sendo um veiculo de investimento de portfélio. Ou seja, o
crescimento dos negocios, os investimentos serdo absolutamente de responsabilidade das
empresas que fazem parte do negdcio hoje. Entao, esse horizonte de 3 a 5 anos é bastante
razoavel dizer que a COSAN deixara de existir nesse periodo.

Ou seja, a medida em que a gente tem a conclusdo do nosso processo de desinvestimento e
de reducdo da alavancagem, subsequentemente, a gente vai entender efetivamente o que a
gente vai ter de ativos e passivos dentro da companhia e ato continuo, provavelmente, fazer
a distribuicdo direta das participa¢des para os acionistas de COSAN.

Entdo, nds anunciamos isso ja no ano passado, quando houve a capitaliza¢io. Esse é o plano
acordado com os novos acionistas e com os acionistas atuais, obviamente, e o alinhamento
permanece absolutamente o mesmo. A ideia é que a gente faca isso tdo logo quanto pratico,
tdo logo quanto factivel. Obviamente, o primeiro passo é a reducao do endividamento e isso
é 0 nosso objetivo atual, como o Rafa falou, a gente estd implementando essa estratégia.

A abertura de capital da COMPASS é um passo muito relevante e existem outros passos que
a gente certamente vai seguir aqui nos préximos meses com o objetivo de, ja dentro desse
ano, a gente poder mostrar uma reducdo substancial dessa divida, deixando para o ano que
vem, eventualmente, algum saldo residual. E ai eu acho que é justo assumir que a gente vai
comegar esse processo ja de dissolucdo da Holding a partir do ano que vem.

Assumir, obviamente, ha premissas importantes de mercado, e viabilidade desses
investimentos numa situa¢do de mercado que seja adequada, que nos ofereca as
oportunidades que a gente acha que fagam sentido.

Ndés ndo temos uma pressao para fazer isso a qualquer custo, obviamente, ainda que a gente
esteja bastante ciente do custo de se carregar essa divida no portf6lio, mas o nosso objetivo

é, sem duvida nenhuma, seguir nesse caminho de forma que os acionistas de COSAN passem
a se tornar acionistas diretos das empresas investidas.

Matheus Einfeld (UBS):

Perfeito, muito obrigado.

Operador:
A sessdo de perguntas e respostas esta encerrada.

A teleconferéncia das informagdes financeiras referentes ao primeiro trimestre de 2026 da
COSAN esta encerrada. A area de relagdes com investidores esta a disposi¢do para



responder as demais duvidas e questoes. Muito obrigado a todos e tenham um bom dia.
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