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Operador:

Ol4, senhoras e senhores. Sejam bem-vindos a videoconferéncia de resultados da Minerva
referente aos resultados do 4T22 e ano de 2022. Estédo presentes hoje conosco: o Sr. Fernando
Galletti de Queiroz, Diretor Presidente; Sr. Edison Ticle, Diretor de Financas e Relacdes com
Investidores; e Sra. Tamara Lopes, Gerente Executiva de Sustentabilidade.

Informamos que a apresentagéo estéa sendo gravada e traduzida simultaneamente. A traducgdo esta
disponivel clicando no botao ‘interpretation’. Para agueles ouvindo a videoconferéncia em inglés,
ha a opgéo de silenciar o audio original em portugués, clicando em ‘mute original audio’. Além disso,
informamos que a apresentacao esta disponivel para download no endereco ri.minerva foods.com,
na secao de apresentacoes.

Durante a apresentagdo da Companhia, todos os participantes estardo com o microfone
desabilitado. Em seguida, daremos inicio a sessdo de perguntas e respostas. Para fazer perguntas
por audio, clique no icone Q&A e digite seu nome e companhia. Ao ser anunciado, uma solicitagdo
para ativar seu microfone aparecera na tela e, entdo, vocé deve ativar o seu microfone para fazer
perguntas. Para realizar perguntas por escrito, digite sua pergunta no botdo Q&A, logo apds o nome
e companhia.

Esclarecemos que eventuais declara¢gdes que possam ser feitas durante esta videoconferéncia sdo
relativas as perspectivas de negocios da Minerva, metas operacionais e financeiras, que
constituem-se em projecdes da Diretoria da Companhia e que podem ou ndo ocorrer. Investidores
devem compreender que fatores politicos, macroeconémicos e outros fatores operacionais, podem
afetar o futuro da Companhia e conduzir a resultados que diferem materialmente daqueles
expressos em tais consideragdes futuras.

Para abrir a videoconferéncia de resultados do 4T22 e ano de 2022, passo a palavra ao Sr.
Fernando Queiroz, Diretor Presidente, que iniciar4 a apresentagdo. Por favor, Sr. Fernando, o
senhor pode prosseguir com a apresentagao.

Fernando Galletti de Queiroz:

Bom dia a todos, e obrigado por participarem da teleconferéncia dos resultados da Minerva Foods
para o 4T e para o consolidado do ano de 2022.

A Minerva encerra 0 ano de 2022 demonstrando, mais uma vez, a sua exceléncia na execucao
operacional, comercial e financeira, com a entrega de um sélido conjunto de resultados, que
fortalece a nossa estratégia corporativa e consolida a nossa lideranca na América do Sul como um
dos principais players do mercado global de proteinas animais.

Apesar do contexto volatil de 2022, a consisténcia, disciplina e foco da nossa execuc¢ao operacional
foram essenciais para que a Minerva entregasse novamente um bom desempenho operacional e
financeiro, priorizando a geracéo de caixa, a manutencdo de uma sélida estrutura de capital e a
criacdo de valor para 0 n0sso acionista.

Em 2022, nossa receita bruta alcancou aproximadamente R$33 bilhdes, com EBITDA ajustado
totalizando R$3,1 bilhdes, alcangando assim R$655 milhdes de lucro liquido e contribuindo para a
geracao de um caixa livre de R$647 milhdes no ano.

Além disso, com certeza chamar a atencdo ao nosso balanco, que encerrou 0 ano em seu menor
nivel de alavancagem desde 2007, com indicador de divida liquida/EBITDA ajustado em 2,15x,
reflexo de uma das principais diretrizes estratégicas da Minerva Foods, a manutencdo de uma
estrutura de capital sélida e saudavel.
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No ano de 2022, seguimos evoluindo com a nossa estratégia de diversificacdo geogréfica, essencial
para mitigar riscos e ampliar oportunidades. Ao final do ano, avancamos ainda mais com esse
direcionamento estratégico, consolidando nosso footprint na Austrélia, com a aquisicdo da ALC. E,
mais recentemente, no inicio de 2023, ampliamos o0 nosso portfélio no Uruguai com a aquisi¢cao da
BPU Meats.

Somamos esforcos também na agenda de sustentabilidade, e destaco as conquistas e 0s
compromissos que assumimos ao longo do ano, consolidando o nosso posicionamento como
referéncia no setor de proteinas animais, ratificando a qualidade e integridade dos nossos produtos,
conferindo cada vez mais acesso e oportunidades no mercado internacional de carne bovina, além
dos nossos esfor¢cos no mercado de carbono, por meio do programa Renove e da MyCarbon,
sempre em constante busca por uma cadeia pecudria mais produtiva e eficiente, mais sustentavel
e de baixa emisséo de carbono.

Por fim, a geracdo de valor para o acionista foi, mais uma vez, uma das grandes realizacdes da
Minerva Foods, com destaque para os dividendos, que, ao final do ano fiscal de 2022, devem
totalizar R$337 milhdes, ou R$0,58 por agao.

A distribuic&o de proventos consistentes pelo terceiro ano consecutivo € um dos principais vetores
em nossa estratégia de negdcio, e ratifica o compromisso da Companhia com a geracédo de valor.

Antes de avangarmos com a nossa apresentagdo de resultados, eu gostaria de compartilhar com
vOCcés um pouco sobre a nossa Vvisdo quanto as perspectivas do mercado global de proteina animal,
e como estratégia e modelo de negécio da Minerva Foods nos posicionam de maneira singular para
capturar as oportunidades de mercado.

O mercado internacional de proteina animal, em particular carne bovina, segue com fundamentos
e perspectivas bastante positivas, em especial na América do Sul. O aumento na disponibilidade de
animais prontos para abate em nosso continente, combinado com a restricdo na oferta norte-
americana de carne bovina ao longo dos proximos anos, proporcionam oportunidades Unicas para
0s exportadores.

Aliadas a esse cenario, temos ainda as persistentes dificuldades sanitarias em algumas das
principais regides produtoras de proteina animal, como, por exemplo, 0s recentes surtos de gripe
aviaria e peste suina em diversos produtores nas Américas, Europa e paises asiaticos.

Por fim, ndo podemos deixar de ressaltar os desafios no cenario climatico e persistente volatilidade
no mercado de graos, refletindo em cenario de presséo de custo e inflacdo de alimentos, em um
contexto bastante favoravel para exportadores da América do Sul, especialmente para exportadores
gue tenham diversificacdo geogréfica.

Como eu comentei, a oferta global de carne bovina continua a acompanhar uma trajetoria cada vez
mais restrita, uma dindmica que se deve acentuar com a forte restricdo prevista na oferta norte-
americana; de acordo com o USDA, uma reducéo de aproximadamente 10% apenas em 2023.

Em contrapartida a esse cenario, o consistente aumento na disponibilidade de gado aqui no Brasil,
reflexo da retomada do ciclo bovino, € uma tendéncia que gera grandes expectativas para o biénio
2023-2024, e que contribui para América do Sul com matrizes de producéo de gado via pasto, e
amplia ainda mais a sua competitividade no mercado internacional.

Temos, assim, um cenario que deve alcancar novas oportunidades comerciais para os produtores
do nosso continente, como, por exemplo, as recentes habilitacbes de carne bovina brasileira para
o Canada e as novas plantas aprovadas para o mercado da Indonésia.
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Finalmente, os proximos meses devem ser fortemente impactados com a retomada do mercado
chinés, reflexo do fim das restricdes relacionadas a pandemia, que acelera o nivel de consumo e
pressiona a posi¢ao de estogues dos importadores.

O segmento de food service, além de vetores de consumo institucional, como turismo e eventos,
ganha tracdo semana apds semana no mercado chinés, e deve impactar positivamente volumes e
precos de exportacdo, em especial no 2T.

Voltando para a discussdo dos nossos resultados, quero destacar também a nossa sélida
performance na distribuicdo do mercado doméstico, onde seguimos evoluindo no food service,
oportunidades e nichos em mercados prémios.

Cabe ressaltar que o 4T do ano é sempre caracterizado por uma sazonalidade positiva, que, em
2022, foi acentuada com a realizacdo da Copa do Mundo, aquecendo o ritmo de consumo e
contribuindo para nossa performance na distribuicdo do mercado doméstico.

Evoluimos com nossa pauta de inovacao, tanto por meio do pilar de corporate venture capital e
investimento em startups, como o negdcio que foi recentemente divulgado a food tech Liv Up, mas
também por meio das nossas iniciativas do e-commerce e marketplace, que nos ajudou a ficar cada
vez mais proximos do consumidor final, contribuindo para um melhor desempenho comercial na
distribuicdo para os mercados internos.

Seguimos também com os projetos de advanced analytics, dando especial atengcdo para
ferramentas de analises e de inteligéncia artificial, que permitem maior assertividade e velocidade
na analise dos cenarios e oportunidades de arbitragem, mitigando o risco e maximizando a
eficiéncia operacional da Companhia.

Vamos avancgar cada vez mais no desenvolvimento desse ecossistema de inovagéo, buscando
ampliar oportunidades de cria¢@o de valor ao nosso negocio.

Vamos agora passar para o slide dois, onde vamos falar um pouco sobre 0s principais destaques
do 4T22 e do consolidado do ano de 2022. Gostaria de comecar pela receita bruta, que totalizou
R$7,3 bilhdes no 4T, encerrando o ano em R$32,9 bilhdes, crescimento de 15% ante 2021.

As exportagOes totalizaram 69% da receita bruta em 2022, e cresceram cerca de 17% na base
anual, permanecendo como um dos principais vetores comerciais da Companhia. O desempenho
das nossas exportacdes reflete a consistente demanda global por carne bovina, e evidencia a
expertise comercial da Minerva Foods no atendimento ao mercado internacional.

Vamos falar agora da nossa rentabilidade operacional. O nosso EBITDA no 4T totalizou R$608
milhdes, com uma margem EBITDA de 8,9%. Em 2022, o EBITDA da Minerva Foods foi de R$2,8
bilhdes, alta de 18%, com uma margem de 9,2%. Quero destacar também o nosso EBITDA
ajustado, que contempla a performance da ALC ao longo do ano de 2022, totalizando assim R$3,1
bilhdes no ano.

N&o posso deixar de citar o nosso resultado liquido, que alcancou R$655 milhées em 2022, e que,
em conjunto com uma sélida geracao de caixa de R$647 milhdes, foram essenciais na manutencao
da politica de dividendos e da nossa estratégia de geracao de valor.

Novamente, quero ressaltar aqui a exceléncia operacional, comercial e financeira da Minerva Foods,
especialmente as vantagens competitivas relacionadas a nossa estratégia de diversificacéo
geografica, como, por exemplo, a nossa capacidade de arbitrar os mercados no atual cenario de
volatilidade, que resulta em controle de risco e maior rentabilidade.
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Falando agora da nossa estrutura de capital, encerramos o Ultimo trimestre do ano com
alavancagem liquida de 2,15x divida liquida/EBITDA, o menor patamar desde 2007. A nossa
liguidez segue confortavel com a posicao de caixa de R$7,1 bilhdes, combinada com o duration da
divida de 4,8 anos, que nos confere tranquilidade e flexibilidade frente as oportunidades dos
préximos anos.

Ainda falando sobre nosso balanco, seguimos aprimorando a nhossa estrutura de capital e, ao longo
do trimestre, avangamos com a recompra de cerca de US$14 milh&es, referente aos bonds de 2028
e 2031. No acumulado do ano, totalizamos cerca de R$1,1 bilhdo em recompras e cancelamentos
de titulos da divida, demonstrando o nosso compromisso com uma estrutura de capital sélida,
menos onerosa e com um melhor perfil de risco. Ao longo da nossa apresentacdo de resultados, o
Edison vai trazer um pouco mais de detalhes quanto a isso.

Passamos agora para outro destaque do trimestre. Em dezembro, demos mais um passo ha nossa
estratégia de investigagdo geografica com a conclusédo da aquisicdo da ALC, que nos posiciona
como lideres no mercado de ovinos na Australia.

Ainda nesse sentido, agora no inicio de janeiro, anunciamos a aquisicdo do BPU no Uruguai, que
consolida nossa lideranga na América do Sul e amplia a capilaridade e a capacidade de arbitragem
no mercado internacional.

Ambas as iniciativas seguem alinhadas com direcionamento estratégico da Minerva Frutos, e
complementam de maneira singular o nosso footprint, maximizando as oportunidades comerciais e
as sinergias operacionais, reduzindo riscos e contribuindo para nossa estratégia de consolidacéo
de mercado de exportacao de proteina animal, sempre respeitando a nossa disciplina de capital.

Seguimos evoluindo com a nossa pauta ESG, e 0 4T e trouxe 6timas noticias dos nossos esforcos.
Mais uma vez, atingimos 100% de conformidade do Ministério Publico Federal no Para, um dos
mais respeitados e confidveis processos de verificagdo da cadeia produtiva.

Avancamos também em nosso compromisso com a agenda de carbono, um importante pilar dentro
da nossa estratégia de sustentabilidade. Ao final de outubro, a nossa subsidiaria MyCarbon foi
responsavel pela comercializagdo de 20% de todos os créditos de carbono negociados no leildo
inaugural do mercado voluntéario realizado pelo Fundo Soberano da Arabia Saudita, uma iniciativa
gue reforca o compromisso da Minerva com a sustentabilidade, um dos pilares do nosso modelo de
negécio, além do desenvolvimento de acgfes estratégicas e de geragédo de valor no mercado de
carbono.

Ao longo da apresentacdo, a Tamara, nossa Gerente Executiva de Sustentabilidade, vai nos trazer
um pouco mais detalhes quanto & evolucdo nessa pauta.

Como citei anteriormente, ainda neste trimestre, fizemos mais um investimento do nosso CVC, do
Nnosso corporate venture capital, com o investimento na food tech Liv Up, acelerando a nossa
exposicao a marketplaces de nicho e com alto crescimento, sinergias comerciais e geragéo de valor.

Por fim, antes de seguirmos para o proximo slide, quero destacar um dos principais pilares da
administracdo: a geracdo de valor ao nosso acionista. Como reflexo da boa performance
operacional e financeira de 2022, e respeitando nossa politica de dividendos, a administracdo da
Companhia ir4 propor a Assembleia Geral Ordinéria a ser realizada em abril, 0 pagamento de
dividendos complementares no montante de R$208,6 milhdes, ou R$0,36 por agéo.

Desse modo, e considerando os R$128 milhdes desembolsados na forma de dividendos
antecipados em agosto de 2022, a Minerva deve distribuir cerca de R$337 milhdes, ou R$0,58 por
acao em dividendos aos seus acionistas, um payout de aproximadamente 50%.
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Este € o terceiro ano consecutivo em que a Companhia entrega uma distribuicdo de dividendos
bastante robusta, e ratifica nosso compromisso com a disciplina financeira e geracao de valor.

Ao final da apresentacéo, o Edison vai trazer um pouco mais de informag&o quanto a tais iniciativas.

Vamos passar para o slide trés, e falar um pouco sobre o desempenho operacional e financeiro da
Minerva no 4T22 e n&o de 2022, iniciando pelas exporta¢cdes. Encerramos o ano de 2022 mais uma
vez consolidando nossa posicado como lider de exportagdo de carne bovina na Ameérica do Sul,
totalizando 20% de market share do continente, refletindo uma das principais vantagens
competitivas do nosso modelo de negdcio: a diversificacdo geogréfica, que amplia a nossa
capacidade de arbitrar as distorcbes do mercado, e nos proporciona solucbes comerciais e
logisticas cada vez mais eficientes, maximizando a nossa competitividade no mercado global.

No canto inferior direito do slide, temos um maior detalhamento quanto ao desempenho das nossas
exportacdes consolidadas para o ano de 2022. A Asia segue como destaque, totalizando 50% da
receita das exportagbes, com a China representando 43% do total, seguida pelas Américas,
Comunidade dos Estados Independentes, Europa e Oriente Médio.

No quadrante superior direito do slide, temos a divisdo de breakdown de receita bruta do 4T22.
Diferente dos trimestres anteriores, a Asia ndo foi o principal vetor na formacéo de receita da
Companhia. O reflexo natural das fortes restricbes impostas pelas autoridades chinesas com a
politica de covid zero Ultimo periodo do ano passado impactaram a performance do continente.
Somamos a isso o bom desempenho na distribuicAo doméstica, especialmente impactada pela
sazonalidade do final do ano.

Desse modo, no 4T22, a regido das Américas foi o principal vetor de receita bruta, com 42% do
total, com destaques para Brasil e Chile. Como ressaltei anteriormente, temos grande confianca e
expectativa quanto ao retorno do mercado chinés nos proximos trimestres, com a oscilacdo do
consumo e reabertura do food service, pressionando os niveis de estoques, impactando volumes e
pregos nas importacdes de carne bovina ao longo dos proximos periodos.

Antes de passar a palavra a Tamara, volto a destacar o nosso otimismo com o mercado global de
proteina animal, em particular a carne bovina, por meio da nossa estratégia de diversificacdo
geografica. Agora, com a inclusao da Australia em nosso footprint, ampliamos ainda mais 0 nosso
acesso ao mercado internacional de proteinas animais, maximizando oportunidades de arbitragem
entre 0os mercados e sempre com foco em reduzir riscos e ampliar a rentabilidade.

Nesse contexto, o horizonte no mercado internacional segue bastante promissor, e o forte
desequilibrio entre oferta e demanda continua proporcionando oportunidades relevantes, como, por
exemplo, os mercados de escala e rapido crescimento de renda, tais quais os mercados asiaticos,
0os mercados-prémio, como Canada e Estados Unidos, e Europa Ocidental. Temos ainda boas
perspectivas nos paises da América Latina, Oriente Médio, Leste Europeu e Africa, regides que
tradicionalmente apresentam maior volatilidade e, portanto, 6timas oportunidades de arbitragem e
maximizacao de valor.

A estratégia da Minerva Foods € seguir com foco em nosso solido modelo de negécio, maximizando
as nossas vantagens competitivas, investindo em inovacgéo, em oportunidades de nicho, em gestédo
de risco para alcancarmos solu¢des comerciais e logisticas cada vez mais eficientes e rentaveis,
sempre com foco na geracéo de valor em toda a nossa cadeia e para os nossos stakeholders.

Agora eu passo a palavra para a Tamara, que falard mais sobre a agenda de sustentabilidade da
Minerva.

Tamara Lopes:
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Bom dia a todos, e obrigada, Fernando. Em 2022, a Minerva Foods intensificou os avangos em sua
agenda ASG. Direcionada pelo objetivo de atingir a neutralidade de carbono até 2035, meta essa
estabelecida em seu compromisso com a sustentabilidade, lancado em 2021, a Companhia liderou
esfor¢cos no combate ao desmatamento ilegal na América do Sul e as mudancas climaticas.

O pioneirismo no combate ao desmatamento ilegal na cadeia de valor ja havia posicionado a
Minerva Foods como a primeira empresa a monitorar 100% das fazendas fornecedoras diretas no
Paraguai, em 2021; e no Brasil, a Companhia ja monitorava 100% de suas fazendas fornecedoras
diretas em todos os biomas que possui operacao.

No 4T22, a Companhia avangou no monitoramento das fazendas fornecedoras diretas na Colombia,
com mais de 80% dos fornecedores monitorados, com meta de atingir os 100% até o final de 2023.

Na Argentina, temos cerca de 90% dos fornecedores ja monitorados, com meta de atingir 100% até
o final de 2030. E, no Uruguai, a Companhia ja concluiu o mapeamento de legisla¢éo socioambiental
do pais.

O sistema de geomonitoramento utilizado pela Minerva Foods teve por mais um ano a sua eficacia,
comprovada por meio das auditorias de terceira parte realizadas em 2022. A Minerva Food alcangou
novamente 100% de conformidade sobre o Termo de Ajustamento de Conduta do Estado do Par4,
auditoria realizada sob a supervisdo do Ministério Publico Federal, mantendo um dos melhores
resultados entre os principais players do mercado.

Também registrou em 2022, pelo nono ano consecutivo, 100% de conformidade sobre o
compromisso publico da pecuéria, firmado em 2009, e, por fim, registrou 100% de conformidade na
terceira auditoria de terceira parte realizada no Paraguai.

Todos os relatérios das auditorias sao publicos e podem ser acessados em nossa pagina web.

Outro destaque da Companhia, que demonstra seus esfor¢os para aprimorar a rastreabilidade na
cadeia de valor no ano de 2022, é referente a intensificacdo no engajamento e capacitacdo dos
NOSS0S parceiros pecuaristas quanto ao uso do aplicativo SMGeo Prospec, que permite a realizagdo
de pesquisas detalhadas com acesso aos histdricos e analises de conformidade socioambiental,
ajudando os nossos parceiros a mapear os riscos antes de realizar qualquer comercializacéo.

Em 2022, a Companhia distribuiu gratuitamente para 0s nossos parceiros pecuaristas mais de 800
vouchers para uso do aplicativo.

No ambito institucional, a Minerva Fontes recebeu importantes reconhecimentos pelo
desenvolvimento de sua agenda ASG, e pela qualidade, clareza e transparéncia nas informacgdes
divulgadas no 11° Relatério de Sustentabilidade.

A Companhia conquistou o Prémio Best Sustainability Report, organizado pela ESG Investing, na
categoria de bens de consumo, e ficou entre os dois primeiros colocados no prémio Best in the
World, promovido pela Hallbars Sustainability Research Organization.

Nas avaliacdes externas, a performance ambiental da Companhia foi analisada no 4T22 no Carbon
Disclosure Project, e manteve o nivel de gestdo alcancado em 2021 nos trés questionarios do
projeto, sendo: mudangas climaticas, florestas e seguranca hidrica.

O resultado de 2021 inseriu a Minerva Foods na carteira. 2022-2023 do indice CDP Brasil de
Resiliéncia Climatica. E, pelo terceiro ano consecutivo, a Companhia também foi listada nas
carteiras 2022-2023 do indice de Sustentabilidade Empresarial, ISE, e do indice de Carbono
Eficiente e CO2, ambos da Bolsa de Valores brasileira, B3.
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No slide cinco, destacamos os importantes resultados alcangados ao longo de 2022 no Renove,
programa de engajamento com 0s pecuaristas para implementacédo da pecuaria de baixa emisséo
de carbono.

Por meio do Renove, a Minerva Food exportou, pelo Brasil e Uruguai, o produto certificado Carne
Carbono Neutro para clientes nos Estados Unidos, Espanha, Italia e Chile. As fazendas parceiras,
as unidades industriais da Companhia e as operacdes logisticas tiveram suas pegadas de carbono
auditadas e certificadas com o selo CO2 Neutral por uma organizagao independente, com sistema
de certificacdo em mais de 100 paises.

A compensacdo de emissdes necesséria para neutralizar todo o processo foi transacionada pela
MyCarbon por meio de créditos de carbono provenientes de projetos de plantio de arvores e
preservacao florestal.

Além disso, o programa Renove também avangou de forma pioneira na geragéo e comercializa¢ao
de créditos de carbono provenientes da agropecuaria no Brasil. Para isso, foram firmados acordos
de cooperacéo técnica com pecuaristas fornecedores da Minerva Foods, ratificando o interesse de
ambas as partes para a conversao de praticas de manejo pecuario convencionais em praticas
regenerativas que aumentem a produtividade e que removam ou reduzam as emissdes de gases
de efeito estufa.

Foi realizada também, em dezembro de 2022, a publicagdo do estudo ‘Potencial de Mitigacao de
Emissoes de Gases de Efeito Estufa na Pecuaria, Estudo de Caso Minerva Foods’, junto a Embrapa
e FGV Agro. O relatorio traz os resultados de balanco de gases de efeito estufa de 23 fazendas
fornecedoras de gado da Companhia de diferentes localidades e sistemas produtivos, calculados a
partir da ferramenta GHG Protocol Agricola, mostrando o potencial que as boas praticas tém em
contribuir para o combate as mudancas climéaticas.

Com relacdo a MyCarbon, subsidiaria da Minerva Foods, destacou se a comercializagdo de 20%
de todos os créditos de carbono negociados no leildo inaugural do mercado voluntario realizado
pelo Fundo Soberano da Arabia Saudita. Esta foi a primeira iniciativa do mercado voluntério de
carbono na regido, e totalizou a comercializagdo de mais de 1 milhdo de toneladas de gases de
efeito estufa na forma de créditos de carbono auditados e certificados.

Por fim, no 4T22, a MyCarbon firmou uma parceria com a Mercuria Energy Trading, um dos maiores
atores do mundo nos mercados de energia e solu¢des climéticas, para gerar créditos de carbono a
partir de projetos na Amazonia.

A parceria apoia a ambicdo da MyCarbon em criar oportunidades financeiras para a preservacao
da natureza, acelerando a acdo de combate as mudancgas do clima e promovendo um futuro de
baixa emissé&o de carbono.

Seguimos focados na conquista das metas e objetivos estabelecidos no compromisso Minerva
Foods Com a Sustentabilidade. Reforcamos também que as informacdes atualizadas sobre a
agenda ASG da Companhia podem ser encontradas no nosso site, reforcando o0 comprometimento
da Companhia com a transparéncia de nossas acoes.

Eu passo a palavra ao Edison, que ira detalhar os nossos resultados operacionais e financeiros.

Edison Ticle:

Obrigado, Tamara. Vamos agora para o slide seis. Vamos comecar falando sobre performance
operacional e receita bruta da Minerva, tanto no trimestre quanto no ano. Em linha com nosso foco
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nas exportagdes, 0 mercado externo representou 62% da receita bruta no 4T e 69% no ano de
2022.

No breakdown por regido, as exportacdes nas operacdes do Brasil alcancaram 62% no trimestre e
70% em 2022. Nas operacdes internacionais, as mesmas exportacées representaram 68% da
receita bruta no 4T e 73% para 2022.

Vale lembrar da sazonalidade positiva que marca a performance do mercado interno no ultimo
trimestre do ano, resultado do periodo de férias e festas de final de ano e, pontualmente no ano de
2022, tivemos o impacto positivo da Copa do Mundo de futebol.

Ainda no slide seis, nos gréaficos do lado direito, temos a abertura da receita por origem. O Brasil
segue como destaque, representando 0 47% e 49% da receita bruta, respectivamente, no trimestre
e no ano, seguido por Paraguai, Argentina, Uruguai e Coldbmbia, em patamares bastante
semelhantes no trimestre.

Vale notar aqui na rubrica outros, que faz referéncia a antiga divisdo Training, que contempla
também as nossas atividades na Austrdlia, e vale observar que, a partir do 1723, vamos abrir as
informagfes de Australia com maior granularidade nos materiais de divulgacao, tal qual fazemos
com as demais origens.

Neste slide, vemos evidentes beneficios da estratégia de negociagdo geogréafica, o que nos da a
oportunidade de arbitrar mercados em busca de otimizag¢éo operacional e comercial, uma estratégia
gue vai ganhar ainda mais consisténcia com a consolidacédo do footprint na Australia.

Passando para o slide sete, vamos falar sobre receita e EBITDA. Comegando com receita liquida,
ela atingiu R$6,8 bilhdes no 4T e, no consolidado do ano, totalizou R$31 bilhdes, um crescimento
de 15% na comparacao anual. Falando em rentabilidade, o EBITDA alcancou R$608 milhdes no
4T, uma margem de 8,9%. No consolidado de 2022, o EBITDA totalizou R$2,8 bilhdes, com uma
margem de 9,2%. Vale destacar também o EBITDA, ajustado pela performance proforma de ALC
ao longo de 2022, que, quando consolidado, totaliza um EBITDA de R$3,1 bilhdes para o ano
fechado de 2022.

Vale ressaltar que o 4T foi marcado por uma relevante desaceleracdo em precos e volumes para o
mercado chinés, devido as restricdes impostas pela politica chinesa de covid zero, o que acabou
por impactar a performance do periodo, especialmente nos meses de outubro e novembro.

Contudo, e como o Fernando disse, com a recente flexibilizag&o das restricdes na China, seguimos
bastante otimistas e confiante com as perspectivas para o ano. O processo de retomada do mercado
chinés estd ganhando forgca semana a semana, estamos vendo a reabertura do food service,
aumento da mobilidade das pessoas, a retomada do turismo, eventos e outros setores que aceleram
0 consumo e pressionam o nivel de estoques de carne bovina, que, de acordo com 0 NosSso
research, estd em niveis muito reduzidos.

Portanto, esperamos um cenario de retomada gradual ao longo das préximas semanas,
contribuindo com a valorizacdo de volumes e precos de exportacdo, especialmente a partir do 2T23.

Esse é um contexto que, somado as dificuldades na oferta dos Estados Unidos e a virada do ciclo
pecuério no Brasil, acaba por dar suporte a um cenario bastante positivo para a nossa industria,
ainda que, no curto prazo, tenhamos alguns problemas no Brasil em fungéo desse caso atipico de
BSE. Mas se olharmos para um horizonte de dois a trés trimestres, a situagdo é muito positiva, o
cenario € muito otimista. E, mesmo com as restricdes do Brasil, eu quero lembrar que o nosso
footprint diversificado nos permite atender a China através das operagfes de outros paises, como
Argentina e Uruguai.
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Vamos falar agora de alavancagem financeira, no slide oito. Nosso indice de alavancagem medido
pelo indicador divida liquida/EBITDA dos ultimos 12 meses, ajustado pelo EBITDA proforma da ALC
para o ano, encerrou o0 4T em aproximadamente 2,15x, 0 menor patamar desde 2007.

Apenas para ficar claro, EBITDA ajustado reflete a performance organica da Minerva, somada aos
R$262 milhdes do EBITDA da ALC nos dez meses anteriores a consolidagdo. Com isso, chegamos
a um EBITDA ajustado de 2022 de R$3,1 bilhdes.

Outro indicador importante tem sido a reducdo da nossa alavancagem bruta, que, em 2018, estava
proxima de 7x, EBITDA, e encerrou 2022 em um nivel muito menor, de aproximadamente 4,8x.

Nos ultimos anos, temos sido bastante disciplinado em aperfeicoar a estrutura de capital, reduzir o
nivel de alavancagem e passivo financeiro, em busca de um balan¢co menos oneroso e com peffil
mais adequado de risco. Esse € um compromisso da administracdo, e temos avancado com
bastante éxito. Hoje, a Minerva é reconhecida como uma empresa com estrutura de capital
saudavel, geradora de caixa, pagadora de dividendos, que entrega valor para 0s seus acionistas.

Boa parte da reducdo da divida bruta e da alavancagem bruta, por consequéncia, veio das
recompras de bonds que fizemos desde 2018, e mais efetivamente de 2020 para c4, onde nds
compramos R$2,6 bilhdes de bonds, aproximadamente, cancelamos e, com isso, reduzimos caixa,
reduzimos divida e reduzimos alavancagem bruta, o que nos ajudou nessa reducao de
alavancagem bruta de 7x para 4,8x.

Vamos agora para o proximo slide, para falar de resultado liquido e fluxo de caixa operacional. No
encerramento de 2022, alcangamos um lucro liquido de R$655 milhdes, crescimento de 9% contra
0 ano anterior. Como expliquei anteriormente, a performance trimestral acabou sendo impactada
pelo cenério de restricdes na operacdao com a China neste 4T22.

Passando agora para o lado direito do slide, podemos ver o fluxo de caixa operacional no trimestre,
gue foi positivo em R$1,1 bilhdo, e, no consolidado de 2022, totalizou pouco mais de R$3 bilhdes,
mesmo considerando a aceleracdo das operacdes e forte crescimento de receita nos ultimos
periodos.

Vamos agora para o slide dez, para falar da principal prioridade da Companhia, que é a geracéo de
caixa livre. Fluxo de caixa livre no 4T foi positivo em R$268 milhdes se excluirmos os efeitos elativos
a concluséo da aquisicao da ALC; portanto, se calcularmos o niumero de forma recorrente.

Fazendo o build up do fluxo de caixa neste trimestre, partimos de um EBITDA de R$608 milhes,
CAPEX de aproximadamente R$289 milhdes, concentrado em investimentos de manutencéo e
expansado organica das operagdes fora do Brasil. Temos depois a linha de capital de giro, que foi
positiva em R$470 milhdes no trimestre, reflexo de uma natural exposicdo menor a China no
trimestre; quer dizer, operamos menos com a China, o cash conversion cycle é mais curto, portanto,
acaba liberando o capital de giro.

Por fim, o resultado financeiro base caixa foi de R$-520 milh&es, impactado também pelo resultado
de protecdo cambial, alta de juros, que acaba tendo o seu efeito total nesse ultimo trimestre, toda a
alta de juros que vem acontecendo no Brasil. Desse modo, chegamos a um fluxo de caixa livre,
recorrente de R$268 milhdes.

O impacto liquido da conclus&o na aquisi¢cdo da ALC no nosso fluxo de caixa é de aproximadamente
R$-400 milhdes, que reflete o investimento que desembolsamos da ordem de R$800 milhdes, e a
incorporagdo do capital de giro positivo de R$402 milhdes. Portanto, ajustando tais itens no fluxo
de caixa, encerramos o trimestre em R$-133 milhdes.
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Olhando para o consolidado de 2022, fluxo de caixa livre totalizou aproximadamente R$650 milhdes
e contempla todos os impactos da aquisicdo de ALC. Fazendo o build up, iniciamos por um EBITDA
de R$2,8 bilh6es, com CAPEX de R$1,7 bilhdo, que reflete, como eu disse, o desembolso de R$800
milhdes na aquisicdo da ALC. Depois, temos a variagcdo do capital de giro positiva em R$878
milh&es e o resultado financeiro base caixa, que foi de cerca de R$-1,4 bilhdo. Fazendo a somatoria
das variaveis, chegamos a um fluxo de caixa livre de R$650 milh&es aproximadamente no ano todo
de 2022.

Ou seja, mesmo com impacto liquido de R$-400 milhdes por conta da aquisicao da ALC, ainda
assim a Companhia entregou um fluxo de caixa liquido bastante relevante, de mais de R$650
milh&es no ano. Excluindo o efeito de ALC, o nosso fluxo de caixa livre foi positivo em R$1,1 bilh&o.

Vale destacar que o resultado do fluxo de caixa do ano ndo considera os R$328 milhGes em
dividendos distribuidos nos ultimos 12 meses.

Volto a ressaltar o compromisso da Companhia em gerar valor aos acionistas. Se olharmos em
retrospectiva os Ultimos cinco anos, a Companhia gerou aproximadamente R$5 bilh6es em fluxo de
caixa livre. E se pegarmos um recorte mais curto, desde 2020, geramos cerca de R$3,5 bilhdes, e
desembolsamos, na forma de proventos, R$1,1 bilhdo desse montante, que deve ser somados aos
dividendos complementares de R$208 milhdes, que serdo distribuidos em maio de 2023.

Ou seja, temos atuado na reducdo da alavancagem, no aperfeicoamento estrutura de capital e na
geracgdo de valor, através também da distribuicdo de dividendos para os acionistas.

Vamos agora para slide 11, para entender o bridge de divida liquida. Ao final do trimestre anterior,
a divida liquida totalizava R$6,5 bilndes. No bridge do endividamento do 4T, temos um fluxo de
caixa livre positivo em R$250 milhdes. Além disso, também como reflexo da divida liquida, temos o
efeito ndo-caixa de R$180 milhdes dos derivativos, que neste trimestre foi negativo, e aumenta o
nosso endividamento. Temos também o impacto ndo-caixa de cerca de R$98 milhdes relacionados
a variacdo cambial da parcela da nossa divida que esté atrelada a moeda estrangeira, 0 que acaba
por diminuir o nivel de endividamento. Além disso, como mencionei anteriormente, temos impacto
liquido da aquisi¢do de ALC de R$400 milhdes, que acaba aumentando o endividamento.

Somando todas as contas e montando o bridge, a Minerva encerra o trimestre com uma divida
liquida de aproximadamente R$6,7 bilhGes, ligeiramente superior ao trimestre anterior.

Nossa disciplina financeira e nossa constante busca pela manutencéo de balancos sélidos seguira
sendo uma das nossas prioridades para 2023. O Fernando e eu temos sido bastante vocais em
relacéo a saudabilidade do balango, compromisso com a disciplina de capital, o que nos deixa ainda
mais confortdveis para continuarmos focando na execucdo operacional e estratégica da
Companhia, buscando geracao de valor para o acionista, mas mantendo um balan¢co saudavel e
estruturado.

Vamos passar agora para o proximo slide, onde vou comentar um pouco mais sobre estrutura de
capital. Como falei anteriormente, a alavancagem liquida fechou o trimestre em 2,15x menor
patamar desde 2007. Mesmo desconsiderando o impacto positivo do EBITDA anual da ALC, se
tirarmos os dados proforma, a alavancagem liquida ficaria em patamar bastante tranquilo, ao redor
de 2,3x.

Seguindo a nossa politica de caixa, a posi¢cdo ao final do 4T continua em patamar bastante
confortavel, pouco acima de R$7 bilhdes. Falando em endividamento, cerca de 56% da divida esta
exposta a variacao cambial, e eu lembro que temos uma politica de hedge que seguimos a risca,
gue determina que a Companhia tem que manter no minimo 30% da exposi¢cado cambial de longo
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prazo protegida. Tem se mostrado uma protegéo bastante eficiente, especialmente dada a recente
volatilidade de cambio no Brasil.

Atualmente, o nosso duration da divida estd em cerca de cinco anos, aproximadamente 85% do
endividamento no longo prazo, como vocés podem ver no fluxo de amortizacao na parte inferior do
slide.

Na parte direita, mostramos um pouco dos esforcos de liability management que temos
implementado. Nos ultimos calls, eu sempre menciono o quao ativos temos sido no mercado
secundario de bonds. Este trimestre ndo foi diferente. Atuamos na recompra e cancelamento de
bonds de 2028 e 2031.

Como o Fernando mencionou no inicio da apresentacao, no trimestre, recompramos e cancelamos
cerca de US$14 milhdes. Olhando em retrospectiva, no ano, recompramos e cancelamos mais de
R$1 bilhdo. E se considerarmos os ultimos trés anos, como eu ja falei, esse patamar sobe para
mais de R$2,6 bilhdes em recompras e posterior cancelamento de titulos de divida no exterior.

Eu tenho repetido nos ultimos calls, a Companhia segue buscando uma estrutura de capital menos
onerosa, mais saudavel, com menor perfil de risco, refletindo compromisso com disciplina financeira
e geracao de valor para os acionistas, com foco, disciplina e consisténcia.

Vamos agora para o ultimo slide, falar sobre geracéo de valor. Neste slide, 13. A ideia é falar um
pouco sobre as iniciativas de geracdo de valor para os acionistas, uma das maiores prioridades da
administracdo nos ultimos anos.

Desse modo, em linha com a boa performance operacional que alcancamos em 2022, respeitando
a politica de destinacdo de resultados, anunciamos ontem que a administracdo da Minerva vai
propor na Assembleia Geral Ordinaria, a ser realizada em abril, a distribuicdo de dividendos
complementares no valor de R$208 milh6es, o que da um dividendo complementar de
aproximadamente R$0,36 por acdo, e que, uma vez aprovados em assembleia, devem ser pagos
no inicio de maio.

Ao longo dos ultimos anos, a Companhia atuou em diversas frentes buscando manter o equilibrio
da estrutura de capital e aumentar a capacidade de geracéo de valor.

Na parte inferior do slide, do lado esquerdo, temos um resumo da distribuicdo de proventos neste
ano de 2022, que deve totalizar R$337 milhdes, ou R$0,58 por acdo, considerando tanto 0s
dividendos antecipados e pagos em agosto de 2022, como 0s complementares que serao
submetidos a aprovacdo da Assembleia, em abril.

Olhando na parte direita do slide, temos o consolidado atribuicdo de proventos desde 2020. No
consolidado dos ultimos trés anos, a Minerva distribuiu cerca de R$1,3 bilh&o, ou R$2,30 por agéo
na forma de dividendos, respeitando a politica de dividendos, que prevé um payout minimo de 50%
do lucro liquido toda vez que a alavancagem liquida encerra 0 ano em patamar igual ou inferior a
2,5x a divida liquida/EBITDA, mas principalmente em linha com a nossa estratégia de geragao de
valor para os acionistas.

Além disso, considerando o periodo 2020-2022, desembolsamos cerca de R$2,8 bilhdes em
recompra de ag6es e de bonds no mercado internacional. Ou seja, também estamos gerando valor
para a Companhia e para os acionistas, com recompra de dividas e de acoes.

Vale destacar que a disciplina financeira e 0 compromisso com a estrutura de capital equilibrada
tém sido respeitados ao longo dos ultimos anos, mesmo em um ambiente em que a Companhia tem

11



minerva
Resultados 4T22 fOOdS

feito aquisi¢des, tem crescido de forma bastante significativa, porque essa solidez é exatamente um
dos principais pilares que seguimos na nossa gestao.

Para finalizar, quero destacar que a estratégia de tornar a Minerva Foods uma constante pagadora
de dividendos s6 foi possivel, e ainda €, com toda a dedicacao e esforco do time, com o foco que
temos na geracao de caixa e no aperfeicoamento da estrutura de capital, criando assim condicdes
para que a Minerva consiga distribuir, de forma consistente, proventos relevantes para o seu
acionista.

Agora eu devolvo a palavra para o operador, para iniciarmos a sessdo de perguntas e respostas.
Muito obrigado.

Operador:

Antes de iniciarmos o Q&A, gostaria de passar a palavra para o Sr. Fernando Queiroz. Por favor,
Sr. Fernando, pode prosseguir.

Fernando Galletti de Queiroz:

Boa tarde a todos, mais uma vez. Eu queria, antes de comecar o Q&A, dar um update sobre o caso
atipico de BSE no estado do Para. NOs tivemos, na semana passada, reportada a morte de um
animal em uma fazenda, ndo estava dentro de uma industria, e isso gerou que o Ministério da
Agricultura trabalhasse nos protocolos.

O protocolo com a OIE exige que tenhamos a prova, que ja negativa, ou foi positiva como atipico.
Entdo, estamos esperando para a semana que vem a contraprova, que deve realmente ndo ter
nenhum efeito para a grande maioria dos paises que importam carne brasileira e que seguem a
OIE.

A China tem um protocolo especial, que o Brasil deve se auto deslistar no momento da BSE. Hoje,
o embaixador chinés foi oficialmente informado do caso pelo ministro da Agricultura, e ai o Brasil,
com a contraprova também, e com uma missao brasileira indo para a China, esperamos que nao
tenha nenhum grande impacto nas exporta¢cfes para a China, também.

Entdo, aqui, a questdo nao é ter o problema, é como o Brasil tem tratado o problema. E aqui, o
Ministério da Agricultura tem sido extremamente diligente, extremamente positivo na forma de lidar
com o problema.

Vamos contrabalancear isso com uma noticia positiva: nés tivemos a informacédo, por enquanto
através da imprensa, parece que esta chegando aos canais oficiais, de que o Brasil vai ter a abertura
do México. E um dos grandes mercados importadores de carne, o grande importador dos Estados
Unidos. Especialmente com a situacdo que os Estados Unidos estdo vivendo, com a reducéao do
rebanho, o México passa a ser mais uma op¢ao para o mercado brasileiro para exportar carne e
para manter esse crescimento de share nas exportacdes que a América do Sul tem tido nos ultimos
anos.

Agora eu passo a palavra de novo para o operador, para iniciar o Q&A.
Ricardo Alves, Morgan Stanley:

Bom dia. Obrigado pelo call. Muito interessante o comentario do Edison nos remarks sobre os
estoques da China. Eu queria s6 insistir um pouco mais nessa questédo chinesa. Antes do caso da
vaca louca, vocés conseguem dar um pouco mais de granularidade do que vocés viam nas suas
negociagBes com os traders chineses? Temos visto muitas noticias, pelo menos antes do caso de
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anteontem, no sentido de que os precos ja estdo rodando 10%, 15% mais alto na ponta.
Aparentemente, vocés notaram a volta chinesa, mas eu queria saber se isso também se reflete em
um novo patamar de prec¢o, na visao de vocés.

E, além dos estoques, que o Edison comentou na China, em niveis baixos, 0 que mais vocés veem
de diferente hoje? Talvez o timing, porque em 2021 foi em setembro, e agora estamos falando de
um caso em fevereiro. O que vocés veem de diferente hoje que poderia ‘triggar uma volta mais
rapida do mercado chinés, além dessa questdo dos estoques?

Minha segunda pergunta € sobre a Argentina, uma pergunta mais rapida. A performance do 4T em
receita que temos visibilidade, essa queda de 50% de um trimestre para o0 outro nos surpreendeu.
Acreditavamos que tinha um ajuste em curso, mas acho que veio um pouco abaixo do que
esperavamos. Eu sO queria que pudessem comentar um pouco sobre o que aconteceu ha
Argentina, qual € o outlook agora olhando para 2023?

E sobre o mercado, vimos esse spike no preco de gado local. Queria so tentar entender como vocés
estdo vendo preco de gado para frente nesse mercado. Obrigado.

Fernando Galletti de Queiroz:

Ricardo, bom dia. O Edison e eu estamos em Dubai, entdo da para ter uma sensibilidade bastante
grande do que esta acontecendo na China, porque estivemos aqui, hos ultimos cinco dias, com os
maiores e 0s principais clientes chineses.

O primeiro, o que estamos vendo é que, de imediato, ja teve um efeito no pre¢co de China. Houve
um aumento, desde o anuncio na quarta feira, de US$300 a US$400 por tonelada. Isso mostra como
0 mercado est& nervoso, como o0 mercado esta otimista.

Por que esse otimismo? Saindo do lockdown, esta havendo uma movimenta¢cdo muito grande
dentro da China de pessoas, de viagens e, especialmente, do food service. E a carne bovina,
durante a pandemia, virou item de consumo também dentro de casa.

Entdo, é interessante ver a demanda vinda do food service, dos processadores e, para a nossa
surpresa, também bastante grande no varejo. Isso mostra uma tendéncia muito positiva da China.

Entdo, os estoques tdo baixos. O que aconteceu é que, desde o final do ano, com todas as
restricbes, tivemos menos embarques para a China, e ai o pipeline demora de 90 a 120 dias, e
estamos vendo agora uma preocupacgéo da China, o que reflete na questéo ja de precos.

Na questdo da abertura devido ao BSE, o governo brasileiro esta fazendo uma muito boa gestéo, o
Ministério da Agricultura estd fazendo uma boa gestéo, e também a China passou a ser uma das
prioridades do nosso novo governo. Uma das agendas do Presidente € uma ida para a China, que
gue esta programada para o final de marco. Entdo, isso tende a ter uma relacdo politica e,
consequentemente, comercial, bem positiva, abreviando os tempos e tendo a China consolidada
como um grande parceiro.

Edison Ticle:
Falando de Argentina, Ricardo, eu vinha falando com vocés sobre a nossa preocupacdo com a

situacdo macro da Argentina e algumas medidas que o governo vinha tomando, desincentivando,
de certa forma, a exportagéo.
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A nossa reacao foi reduzir a operagéo de carne in natura dedicada a exportagéo e colocar a fabrica
a todo vapor nos processados, onde temos uma participacdo importante em mercado interno. As
margens continuam boas nessa opera¢do de processados, soubemos jogar muito bem o play de
trading down que aconteceu no pais, e a perspectiva € que essa operacao continue deste nivel para
baixo.

Enquanto ndo virmos uma situacéo mais favoravel do ponto de vista de rentabilidade na exportacao,
nao tem por que insistirmos nessa operacdo. Entdo, continuamos bastante focados em
processados, devemos crescer em processados, mas, enquanto ndo tivermos uma visibilidade
maior acerca das condi¢fes favoraveis a exportagcdo, ndo vamos colocar nem capital, nem esforco
operacional nisso.

Fernando Galletti de Queiroz:

S6 complementando, o boi virou reserva de valor na Argentina, que esta esperando uma
desvalorizacdo. Entdo, hoje, na América do Sul, o local de boi mais caro € a Argentina. O que
estamos fazendo é, realmente, trabalhando mais as outras origens para arbitrar esse mercado?

Ricardo Alves:
Perfeito. Obrigado, Edison e Fernando.
Gustavo Troyano, Itai BBA:

Bom dia. Eu tenho alguns pontos que eu queria explorar sobre a ALC. O primeiro ponto, sobre a
perspectiva. O EBITDA reportado para o ano acabou superando um pouco os valores que Vocés
mencionaram no fato relevante na data da aquisicdo. Eu queria entender de onde veio essa
surpresa, e se tem algo que vocés ja podem dividir conosco de expectativa de melhora de margem
relacionada a ciclo, ou também sinergia, olhando para 2023.

Segundo ponto, ainda sobre a ALC, eu queria entender um pouco desse aumento do G&A que
vimos no trimestre, se isso pode estar relacionado a algum custo de integracdo do M&A, e o quanto
disso continuaria na base recorrente olhando para frente?

E a Ultima pergunta, de alocagdo de capital, queira entender se a cabeca de vocés muda depois do
ban do Brasil, e se a Australia ainda faz sentido. Eu entendo que a expectativa é de que o ban talvez
nao dure tanto quanto durou no exemplo mais recente, dadas todas as condicBes que vOCcés
mencionaram, mas eu queria confirmar se ainda existe a intengdo de seguir com 0 processo de
diversificagéo, especialmente na Australia, que € uma regido que vocés ja demonstraram interesse
em interagfes passadas que ja tivemos. Obrigado.

Edison Ticle:

Obrigado pela pergunta, Gustavo. Me da oportunidade de explicar algumas coisas de ALC. Primeiro
gue a surpresa veio na ponta da venda, os precos mais altos do que esperavamos, 0 que esta em
linha com o nosso cenario se olharmos para os nichos a frente, principalmente esse cordeiro
produzido na Austrdlia.

Em relagcdo aos numeros, realmente a alta que vocés viram nas despesas de SG&A,
aproximadamente R$25 milhdes a R$30 milhdes, vem de despesas com o deal de ALC. Quais séo
as despesas? Fee de advisor, fee de advogado, fee de auditor, tem taxas governamentais néao
usuais em outros paises, mas que somos obrigado a pagar na Austrdlia. Isso tudo deu,
aproximadamente, R$25 milhdes a R$30 milhdes e, by the way, acabou anulando o efeito de ALC
no EBITDA.
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Entdo, quando vocé vé o EBITDA de R$608 milhdes, se eu tivesse ajustado por essas despesas,
elas sdo ndo-recorrentes, mas preferimos ser o mais conservador possivel, mas se eu tivesse sido
um pouco mais agressivo e tivesse feito o ajuste, eu teria tido um EBITDA de R$638 milhdes.

O que aconteceu € que essas despesas acabaram anulando o resultado de dois meses que
consolidamos de ALC no EBITDA. Teve muita pergunta dizendo, “entado o resultado da Minerva foi
ainda pior do que isso, porque tem ALC no meio”, e a resposta, ja de anteméao, é ndo, esse EBITDA
é praticamente todo de Minerva sem ALC, porque o que o EBITDA de ALC contribuiu acabou saindo
no reconhecimento dessas despesas de SG&A relacionadas ao deal.

Em relagéo a parte estratégica, continuamos olhando a Australia da forma como falamos. Sob o
ponto de vista de diversificacdo geografica e estratégica, faz todo sentido, e esses eventos
conjunturais ndo mudam em nada o pano de fundo estratégico da Empresa.

Fernando Galletti de Queiroz:

SO para acrescentar, tem uma questao de ciclo. A Australia estd no maior rebanho de cordeiro nos
tltimos 15 anos. Sdo quase 80 milhdes de cordeiros, 0 que deixa a Australia extremamente
competitiva, e a plataforma de exportacdo bastante forte para penetrar mais mercados.

E ai, como o Edison colocou, uma das sinergias é a estrutura comercial que a Minerva tem,
especialmente em paises em que a ALC em particular trabalhava pouco, como o Oriente Médio,
como alguns outros mercados em que temos uma for¢a. Entdo, a Minerva passou a ter um pouco
do conceito de one-stop shop. Dentro das proteinas vermelhas, cordeiro e bovino, temos nossos
times comerciais trabalhando um portfélio mais completo, mais interessante e que ajuda, que cria
sinergia.

Vimos que, dentro da Australia, tinha bastante intermediarios, e uma das estratégias que nds temos
é a desintermediag&o. A desintermediacdo é estar mais perto dos clientes.

Como o Edison colocou, a diversificagcdo geogréfica continua sendo um dos pilares da nossa
estratégia.

Gustavo Troyano:
Perfeito. Muito obrigado pelas respostas.
Rodrigo Almeida, Santander:

Bom dia. Queria tentar pegar um pouco aqui com vocés uma visao do Uruguai. Acompanhamos ao
longo do 2S22 um momento um pouco mais dificil para indUstria. Acho que até teve algum ajuste
de ritmo de abate. Parece que as coisas estdo melhorando. Entdo, queria pegar um pouco da
percepcgdo de vocés de como é que esta a situacao por la, principalmente dado o contexto agora,
talvez de uma mudanca de estratégia. Por mais que pareca que tudo vai ser mais temporario, queria
entender de vocés como esta a disponibilidade de animal terminado por |4, o que vocés estdo vendo
no Uruguai?

O segundo ponto que eu queria tentar pegar com vocés é em relacdo ao hedge. Vocés comentaram
no release agora que mantém cerca de 30% da exposigao cambial de longo prazo ‘hedgeada’,
versus 40%, se ndo me engano, que tinham anteriormente. Entdo, queria entender um pouco melhor
0 motivo dessa mudanca, se ela tem relacao préprio custo do hedge, que deve estar mais alto, e
guanto isso impactou no resultado financeiro deste trimestre, essa mudanca dos 40% para os 30%.
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E, se eu puder, ainda em ALC, entender um pouco melhor de vocés, s6 para pegar um pouco na
pergunta do Gustavo e talvez pegar um pouco de vocés também, o que temos de abertura de novos
mercados? Eu sei que falamos bastante de india, potencialmente acelerando compra de cordeiro
da Austrélia. Nao sei se tem, talvez, novos mercados que vocés veem possibilidade, saindo um
pouco do Oriente Médio, esse é um mercado grande, que eu comentei, e se vocés veem alguma
disrupcdo em outro grande mercado produtor de cordeiro no momento, o que pode também
favorecer vocés na Austrélia.

Fernando Galletti de Queiroz:

Eu vou continuar com a ALC, Rodrigo. Como eu disse, o Edison e eu estamos em Dubai, na Go
Food, e essa feira é, hoje, a feita mais importante do setor de alimentos e carne, também. Nés
fizemos um dia especial do lancamento do Cordeiro Minerva, que nao é s6 ALC. Nés tinhamos ja
duas fabricas, entdo, com mais duas fabricas, sdo quatro fabricas la.

Vocé colocou bem. A ALC é focada em Estados Unidos, Japao e Coreia, que sdo mercados
importantes, mas estamos abrindo. Nés vimos a desintermediacdo, principalmente em novos
mercados, India entre eles, no langamento, e o quanto isso chamou a atenc¢éao.

NGs tinhamos mais de 100 empresas que participaram na quarta-feira do lancamento do Cordeiro
Minerva. Entdo, vimos, sim, o potencial ndo s6 de estamos em mais mercados, mas de alavancar
a parte de carne e vice-versa, com cordeiro. Entdo, foi bem positiva a surpresa, e um bom ganha-
ganha.

Edison Ticle:

Suas duas perguntas, a primeira sobre o Uruguai. Vimos falando j&, Rodrigo, nos outros calls, que
temos uma visao positiva para o Uruguai para 2023 relacionada a disponibilidade de animais, ciclo.
Isso comecgou a se concretizar a partir do 4T.

Vocé falou do ajuste de abate, e isso foi bastante saudavel, trouxe novamente boa margem para a
inddstria. E temos uma visdo bastante otimista quanto a disponibilidade de animais. Ndo € a toa
gue demos o passo de BPU.

Alias, dando um update, acreditamos que até o final do 2T estaremos com todas as aprovacdes
concretizadas, e ai podemos fazer o closing da operagéo.

No Uruguai, teremos algumas noticias relacionadas a seca agora, nesse 1T e 2T. Entdo, devemos
ter um pasto mais seco, 0 que deve concentrar um pouco a oferta de gado e pode pressionar 0s
precos para baixo. Isso pode ajudar no curto prazo, na rentabilidade. E s6 ficar atento, porque
depende um pouco de como vai evoluir essa parte climatica, mas a nossa expectativa € que a
pastagem seque, que tenhamos um pouco de seca mais severa no Uruguai do que nos outros anos.

Continuamos com a visdo positiva para o Uruguai, de virada de ciclo, e provavelmente teremos
2023, 2024, e talvez 2025, também muito positivos por la.

Falando do hedge, quem nos acompanha sabe que temos uma politica de hedge, que seguimos
uma matriz. Essa matriz tem a ver com a exposi¢cdo da Companhia, com a alavancagem e com o
custo do hedge.

O que aconteceu é que o custo do hedge disparou nesse ultimo trimestre, as curvas de pré abriram
muito e o diferencial de juros ficou ainda maior quando olhamos o mercado futuro. Como o custo
do hedge disparou, isso ‘trigga’ um novo patamar de hedge. Dada a alavancagem abaixo de 2,5x e
o0 custo de hedge acima de 8% ao ano, nos faz sermos menos conservadores no hedge.
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Entdo, a matriz implica, ela pede que reduzamos de 40% para 30% o minimo ‘hedgeado’,
exatamente para economizar, para ter menos custo. E esse custo de R$198 milhdes no trimestre,
ele tem dois componentes: primeiro, a apreciacdo cambial de pouco mais de 20 centavos, em uma
posicdo de mais ou menos US$700 milhdes média de NDF comprado, mais o carry. Esse custo
esta hoje acima de 8%, tem um carry de praticamente 1% ao més. Em trés meses, sdo 3% — grosso
modo, estou fazendo a conta aqui.

Entéo, se vocé fizer a conta do custo, mais apreciacdo, a perda de capital no periodo, vocé chega
a esse custo. Chega até a um custo um pouco mais alto, até fomos eficientes na rolagem do hedge,
achamos pontos melhores na curva para fazer a rolagem do NDF.

E agora, o minimo que eu tenho que estar ‘hedgeado’ é 30%, dado o custo e dada a alavancagem
da Companhia. O fato de termos diminuido uma parte ndo gerou nenhum custo adicional, porque
eu faco isso na média do trimestre. Assim que percebemos que as rolagens estavam implicando no
custo de hedge acima de 8% ao ano.

Rodrigo Almeida:
Ficou claro. Obrigado. Bom dia.
Thiago Duarte, BTG Pactual:

Obrigado. Boa tarde. Tentando dissecar, alguns pontos ja foram discutidos da questéo da evolugéo
de precos, que vocés estéo otimistas com a evolugéo de precos falando de China, em particular; a
guestdo do G&A ficou bem clara, muito boa essa cor que o Edison passou. Eu queria focar em
outros dois pontos. Primeiro, e discussdo de volume. Quando vemos trimestre a trimestre, os
volumes cairam praticamente em todas as divisbes, com excec¢ao do Uruguai, que eu acho que é
um pouco do que o Edison mencionou ha pouco, com uma queda do abate total da Companhia
trimestre a trimestre também da ordem de 13%.

Isso chama um pouco a atencdo. Vemos, na maior parte das geografias, uma atividade de gado
crescente. Eu queria que vocés quebrassem essa questao do abate, o quanto que a Argentina puxa
desse numero para baixo, um pouco também do que o Edison ja mencionou em relagdo a questéo
local, e quando poderiamos esperar uma retomada dos abates, dada a questdo da atividade de
gado em boa parte das geografias que vocés operam deveria estar subindo em vez de caindo.
Entdo, se derem um pouco de cor nessa questdo do volume, acho bastante importante.

E na parte do SG&A, agora falando do S, uma pergunta repetida do dltimo call na questdo dos
fretes. Temos expectativa, olhando o mercado de fretes hoje, de uma normalizacdo bem forte ja
nesse comecgo de 2023. Queria ouvir se isso procede e se podemos ver se essa despesa com
percentual da venda retraindo nesse inicio do ano. Ela também néo. Seria essa a primeira pergunta.
Obrigado.

Edison Ticle:

Thiago, dos volumes, ndo temos nada estrutural, € conjuntural. O Brasil teve o0 evento que ja
descrevemos bastante, eu falei no call, China, principalmente os meses de outubro e novembro, as
medidas de lockdown etc. No Paraguai, teve o problema climatico, que acabamos reduzindo o
abate. Uruguai, eu j& expliquei, e a Argentina foi uma decisédo consciente. A Argentina, obviamente,
puxa bastante esse numero. A queda no abate foi muito maior do que os 13% da média da
Companhia que vocé reportou.

O que eu tenho para dizer é que é conjuntural. Estruturalmente, continuamos com 0 mesmo cenario.
Esperamos crescimentos importantes de volume este ano. Eu ja falei um pouco, ndo é um guidance,
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mas, olhando o que estd acontecendo no mercado, achamos que podemos repetir em 2023 o que
crescemos em 2022, assumindo um preco flat, ou seja, alguma coisa como 10% a 15% de
crescimento de volume na parte organica da Minerva, sem contar a ALC.

Essa visdo estd mantida. Isso é parte do nosso orcamento e, de novo, o que afetou o 4T e deve
afetar o 1T também s&o eventos conjunturais, ndo é nada estrutural.

Quando vocé pergunta de frete nas despesas de vendas, é frete que esta relacionado. Se vocé
olhar o numero do 3T contra o nimero do 4T, j4 tem uma reducdo importante no numero.
Obviamente que, como percentual da receita, o fato de a receita ter ficado muito abaixo acabou
prejudicando, mas, dos aumentos de frete, acho que o principal efeito esta dado. Acabou agora no
4T, e da para esperar para frente uma normalizacdo dessas despesas como proporcéo da receita.
Entdo, ndo tem surpresa negativa mais vindo dessa conta.

Thiago Duarte:

Muito claro. S6 recapitulando o que vocé disse sobre volumes e precos — de novo, ndo € um
guidance, mas s6 fazendo um exercicio de top line. Vocés continuam achando plausivel falar de
precos médios ano a ano, 2023 com 2022, flat, e volumes crescendo ordem que vocé mencionou,
de 10% a 15%, pensando em termos orgéanicos, como factivel. Esta correto isso?

Edison Ticle:

Dado o que estamos olhando no mercado, sendo conservador, eu acho que preco médio flat € um
bom chute, mas bem conservador. Se vocé olhar o que aconteceu, por exemplo, aqui na feira, o
Fernando j& reportou 0os aumentos de precos que vimos, 0 que ja coloca os precos deste ano, em
média, mais altos que o preco médio do ano passado.

Se quisermos ser conservadores e considerar precos flat, eu acho que temos condigdo de crescer
volume entre 10% e 15% este ano, dado o que vamos ver de demanda.

Lembre-se de que existe uma redugdo importante nos Estados Unidos de pelo menos 10% na
producéo, que vai gerar um gap enorme no mercado global de proteina. Independentemente de ser
mercado interno americano, alguém vai ter que subir esse negdcio e vai gerar oportunidade em
algum outro lado do mundo, em que certamente, ou fatalmente, teremos capacidade de suprir, dada
a diferenciacdo geogréafica que nos temos.

Entdo, olhando um pouco macro e fazendo alguns exercicios conservadores, fica muito tranquilo
esperar um crescimento de 10% a 15% de volumes este ano.

Thiago Duarte:

Obrigado.

Guilherme Palhares, Bank of America:

Bom dia. Duas perguntas do lado mais financeiro da equacéo. Obviamente, vendo uma demanda
um pouco menor de China agora no 4T, isso também tem uma implicacdo do lado do capital de
giro. Se vocés pudessem comentar sobre esse evento especificamente, como tem mudado, e até
nessa questdo de geracdo de caixa, que o Edison trouxe bastantes detalhes na conferéncia, que

realmente tem sido um aspecto relevante da Companhia, como isso tem mudado nesse cenario
com menos de China?
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E uma segunda pergunta, até seguindo nessa questao financeira, a Empresa tem feito muita
recompra do lado de renda fixa, e vemos, quando comparamos 0s bonds com o0s pares, que ainda
parece ter oportunidade do lado do custo de divida. Quando vocés olham para esse cenario, onde
a Empresa estd conseguindo manter uma alavancagem baixa em um cenario conturbado de
exportacBes e, a0 mesmo tempo, outros paises tendo algumas adversidades, como vocés veem
em termos de ALM? Existe a possibilidade de continuar fazendo recompras dos bonds e baixando
esse custo médio da divida, ou ja veremos a Empresa esperando um aumento de taxa de juros para
fazer outro movimento? Obrigado.

Edison Ticle:

Falando de capital de giro, eu expliquei um pouco na apresentacdo. Muito simples: a China tem um
cash conversion cycle, um ciclo de converséao de caixa mais longo. No momento em que vocé reduz
as vendas para la, ou mesmo direciona para outros mercados, fatalmente vocé acaba tendo
liberacdo de capital de giro, principalmente quando esses eventos acontecem no inicio do trimestre
na frente.

Se olharmos um prazo médio de China de 40, 45, 50 dias, quando acontece no inicio do trimestre,
da tempo de ter liberag&o do ciclo todo ao longo do trimestre. Foi isso que aconteceu no 4T.

Obviamente, se vier uma retomada muito forte de China, isso pode puxar um pouco de capital de
giro para o ano que vem. Mas, de novo, ai vocé tem que dar uma conta de rentabilidade. Quando
olhamos o ROIC dessa operagdo de China, mesmo puxando mais capital investido, ela tem um
retorno muito superior ao retorno das outras operacoes.

Portanto, faz sentido investir esse capital, especialmente considerando que temos uma
alavancagem hoje bastante tranquila, e rentabilizar melhor a Companhia.

Sua pergunta sobre recompras, continuamos ativos. Vamos continuar comprando bonds. Esses
fatores conjunturais abrem mais oportunidades ainda para fazermos recompras a niveis ainda mais
interessantes. Essas recompras todas, com o posterior cancelamento, nos ajudam na reducao de
alavancagem bruta, divida bruta e, por consequéncia, custo financeiro.

O que tem acontecido é que, nos ultimos dois a trés anos, eu recomprei R$2,6 bilhdes de divida la
fora, cancelei, mas, por outro lado, a taxa basica de juros no Brasil sé fez subir. Entdo, eu meio que
estou ‘enxugando gelo’. Se vocé olhar a despesa financeira, ela estd mais ou menos estavel,
mesmo em um cenario em que a Selic subiu, 800, 900, 1.000 bps em um horizonte de 18, 24 meses.

Entdo, o que eu comprei de bonds e reduziu nossa alavancagem bruta e, portanto, nossa despesa
financeira, acabou sendo mal compensado pelo encarecimento do custo do dinheiro no Brasil.

Para frente, o Unico ALM que eu vejo é continuar fazendo recompras. Operacdes de rolagem hoje
no mercado internacional ndo fazem sentido. Os prémios de risco estdo mais altos, a taxa base 1a
fora esta mais alta. Entdo, a Unica coisa que faz sentido mesmo € usar parte da geracao de caixa
operacional para recomprar divida, recomprar bonds e reduzir custo financeiro.

Guilherme Palhares:

Perfeito, Edison. .

Leonardo Alencar, XP:

Bom dia. Obrigada por pegarem minha pergunta. S&o duas perguntas, uma talvez seja mais um
follow-up em cima desses pontos de Argentina e Uruguai que vocés comentaram na dindmica de
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China, mais para ter uma leitura sobre o setor. Pelo que eu ouco, a Argentina € mais limitada na
capacidade de atender essa demanda, esse deslocamento de demanda para a Argentina, e até o
Uruguai, também. Queria saber se isso é uma realidade para outros players do setor também, entéo
se poderia ndo ter tanta oferta mais assim no mercado para conseguir atender a China e,
eventualmente, isso se transferiria mais a preco de China. Entdo, até na dinamica de carteiras, se
os frigorificos estavam carteiras esticadas para a China, como estava essa condicao para verificar
qual a velocidade das industrias em capturar essa oportunidade, também.

E a segunda pergunta, talvez do outro lado, pensando na dindmica de preco de boi. O boi no
mercado fisico j& caiu, mas acho que ndo tem referencial, mercado parado, mercado futuro caindo.
Observamos que, em 2019, o efeito da paralisacdo das exportagdes foi menor no caso do boi, em
2021 o efeito foi até maior, porque foi uma paralisacdo mais longa. E, diante desse cenario de safra,
ciclo pecuéario, se vocés enxergam que a transferéncia de perda de receita pode ser mais para o
pecuarista, entdo mantendo margens, também. Esses dois pontos.

Fernando Galletti de Queiroz:

Primeiro sobre Argentina, e a dindmica de Argentina e Uruguai. O Uruguai tem capacidade de
atender. A Argentina também teria. A questdo da Argentina é o regulatério, € como o governo
administra a questéo das cotas.

Entdo, sim, existe esse potencial. E também, vamos lembrar que nds esperamos, e 0 mercado
acredita que existe um limite de tempo, que ndo é muito longo, para que a China esteja restabelecida
para o Brasil.

O vale dizer aqui, especialmente sobre Argentina e Uruguai, é que para 0s proOXimos anos,
especialmente pelos proximos quatro anos, nés vamos ver uma reducdo brutal de oferta nos
Estados Unidos, e a Argentina e o Uruguai vdo ocupar uma grande parte desse espaco nos
mercados aos quais os Estados Unidos fornecem, inclusive o seu préprio mercado interno.

Entdo, somos bastante otimista com o Brasil, com Argentina e Uruguai. De novo, a grande questdo
€ a parte das cotas dentro da Argentina.

Sobre a dindmica do preco do gado, estamos vendo um momento de oferta do Brasil. Tivemos anos
de retencéo, e agora essa retencdo provoca uma oferta maior. Entdo, acreditamos que o mercado
estara mais abastecido na parte de oferta de gado.

Entdo, d& para esperar, sim, um mercado um pouco mais estavel, mesmo tendo essa questédo de
China afetando pontualmente.

Leonardo Alencar:

Ent&o, outro follow-up, em cima na questao de Estados Unidos, dada essa dindmica de China: a
cota ja havia sido preenchida? Houve alguma mudanca na estratégia, acelerar alguma coisa para
poder aproveitar essa oportunidade?

Fernando Galletti de Queiroz:

Existe a cota dos paises sul-americanos para os Estados Unidos, mas existem também os

mercados que os Estados Unidos deixam de abastecer para onde eles exportavam. Entéo, existe a
oportunidade dos dois lados.
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E é o seguinte: o gap de preco esta crescendo de tal forma que alguns produtos jA& comecam a se
viabilizar fora de cotas. Mesmo considerando o imposto pago, alguns produtos, comparando com
0S precos internos americanos, ja passam a ser viabilizados.

Leonardo Alencar:
Esta 6timo. Obrigado.
Ricardo Boiati, Banco Safra:

Boa tarde. Obrigado por pegarem minha pergunta. Na verdade, a maioria das perguntas ja foi
respondida, mas s6 para pegar um pouco mais de cor com relacdo a regido do NAFTA. Se vocés
puderem analisar primeiro a operacao as is, sem considerar a possibilidade de México, como tem
sido a penetragcdo das exportagdes no NAFTA? Se o ciclo de gado mais restritivo nos Estados
Unidos ja esta permitindo um ganho mais acentuado de share da Companhia nessa regiao.

E ai, colocando o México potencialmente na conta, o que isso muda? Os cortes que o0 México
compra, eles sao, de certa forma, complementares, sao diferentes de outras regides? Podem
agregar em termos de aproveitamento de carcaga? Enfim, como vocés avaliariam a entrada do
México no mercado de importacao de carne bovina aqui do Brasil? Essa € a primeira pergunta.

E sobre o0 mercado doméstico aqui no Brasil também, se puderem dar um pouco mais de cor de
como tem sido, como vocés estdo enxergando a demanda, e também a execucdo micro da
Companhia em termos de estratégia comercial, canais de venda; enfim, como tem sido a evolugéo
aqui no mercado interno? Obrigado.

Fernando Galletti de Queiroz:

No NAFTA, o mercado, sem davida alguma, tera uma reducéo; ja esta tendo uma reducao bastante
grande de oferta de boi e, consequentemente, de oferta de carne. Estados Unidos é um grande
exportador para o México, e ai sdo basicamente cortes da roda e cortes para industrializacao, o que
vem, sim, a ser complementar ao que o Brasil, a Argentina e o Uruguai tém feito.

E o interessante das informacdes iniciais que nos tivemos € que as nossas exportacdes para o
México ndo estardo sujeitas a um sistema de cotas. Isso nos da ainda uma possibilidade maior de
trabalhar esse mercado.

Entdo, temos um otimismo bastante grande nessa aprovacao do Brasil para o México, e ai com
aumento dos volumes.

O mercado doméstico, nés o estamos vendo sofrendo um pouco. Existe um aumento de
endividamento das familias, uma reducéo de renda disponivel. Entdo, estamos vendo, primeiro, um
trade down.

E qual tem sido a nossa estratégia? E trabalhar um pouco dos cortes mais competitivos, mais
baratos, dos produtos mais baratos, mas a nossa grande estratégia dentro do mercado é a
‘premiurizacao’ dos segmentos. Entdo, com a nossa plataforma em Argentina, Uruguai e Paraguai,
estamos trazendo produtos bastante especiais, focados em nichos, especialmente com duas
marcas muito fortes que nés temos, que sdo Cabafia Las Lilas, produzida basicamente na Argentina
e no Uruguai, e Estancia, produzida no Brasil e no Paraguai. Com isso, estamos ocupando cada
vez mais espaco no mercado nicho, falando do micro, como vocé colocou, da Minerva, da estratégia
operacional.
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Entado, estamos ‘premiurizando’ a nossa distribuicdo nos canais food service e varejos especiais, e
ficando menos sujeitos as oscilacbes. Esses mercados premium sao mais inelasticos, sdo menos
sujeitos a crise. Mas tem sido positiva, a penetracdo desses cortes premium dentro do mercado
domeéstico.

Ricardo Boiati:
Legal. Obrigado.
Victor Romano, Bradesco BBI:

Bom dia. Eu tenho duas perguntas rapidas, a primeira relacionada a China. Vocés ja responderam
a uma parte da minha pergunta no Q&A, mas eu gostaria de entender um pouco melhor, porque
neste trimestre vimos uma redugédo significativa da contribuicdo para a receita bruta, acho que de
33% no trimestre passado para 25% agora no 4T. O Edison comentou um pouco que a demanda
da China realmente foi mais fraca em outubro e novembro, mas eu queria entender um pouco
melhor os motivos que levaram a isso. Porque quando comparamos essa diminuicdo de receita,
pelo menos com os dados publicos que temos de exportagdo, vemos uma reducdo até mais
significativa do que nos dados publicos. Entédo queria entender, as vezes é até um pouco do fator
de Argentina que vocés comentaram, mas se puderem dar um pouco mais de cor nisso, eu
agradeceria.

E a segunda pergunta é um pouco relacionada a questdao da margem bruta. Quando olhamos
trimestre contra trimestre, vimos que a sua margem bruta se manteve até que constante, mesmo
com a queda de receita, principalmente de exportacdo, que geralmente é mais rentavel. Eu queria
entender um pouco os principais fatores que te levaram a isso, e talvez um pouco a questdo da
adicao da Austrdlia ou ndo. Queria entender um pouco essa dinamica, também. Sao essas duas
perguntas. Obrigado.

Edison Ticle:

De China, ndo sei quais os dados que vocé esta comparando, mas na China é muito claro o cenario,
até por isso que a participagdo caiu de perto de 50% para 25%. Eu falei que as medidas que o pais
tomou de lockdown para combater a covid acabaram prejudicando as vendas, principalmente nos
dois primeiros meses do trimestre. E obviamente, a redugéo grande de receita da Argentina acaba
tendo impacto maior em China, mais do que proporcional. A China tem uma participacdo das
exportacdes da Argentina, maior do que tem no Brasil.

Ent&o, esses dois fatores conjugados fizeram com que a participagéo relativa de China na nossa
cotacgdo tivesse uma queda relativamente maior do que provavelmente serviu na pizza do mercado
brasileiro como um todo.

Falando de margem bruta, conseguimos manter a margem bruta por gestdo de risco. Faz tempo
gue néo falamos disso, mas temos o nosso modelo, o Beef Desk, e sempre que vemos que as
margens estdo favoraveis, tentamos travar as trés pontas. Entdo, vinhamos travados principalmente
na perna de cambio antes dessa aprecia¢cdo. Conseguimos garantir margens, portanto margem
bruta, desde a virada do 3T para o 4T.

Ent&o, termos conseguido estabilidade de margem é simplesmente efeito da estratégia de gestédo
de risco que temos, que vem pelo Beef Desk. Acho que vocés sabem muito bem como funciona, o
Beef Desk é um forum diario em que fazemos em cada uma das origens, onde avaliamos as trés
principais variaveis do nosso negécio: preco do gado, preco da carne e o cambio, que € 70% da
nossa receita. Ai olhamos as exposi¢fes que temos, 0s gaps e tomamos as decisdes de trava ou
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ndo trava, olhando sempre, normalmente, margem bruta, em alguns casos, algumas origens,
margem EBITDA também. Mas, basicamente, nos guiamos por margem bruta.

E ai, quando a margem bruta estda em um nivel que consideramos extremamente favoravel, se
temos algum view importante acerca do que vai acontecer no mercado, travamos as variaveis de
forma a garantir o resultado para frente e diminuir a volatilidade, principalmente do nosso fluxo de
caixa.

Victor Romano:
Legal. Obrigado, muito claro. Um abraco.
Pedro Tavares, XP Investimentos:

Bom dia. Muito obrigado por pegarem minha pergunta. Minha dudvida é um pouco mais dentro do
balanco. Eu percebi que vocés abriram, dentro da conta de fornecedores, uma conta que VOCés
chamam de convénios. A descricdo dela bate muito bem com uma conta de sacado. Eu queria
entender com vocés alguns pontos. Primeiro, como ela transita através do balan¢co/DRE, e o0s custos
com o pagamento de juros dela? E, além disso, se vocés tiveram um impacto de custo pds-evento
Americanas, sobre essa linha.

Edison Ticle:

Vocé me da uma oportunidade 6tima de falar. Até abrimos essa nota. Essa conta de fornecedores
e convénio, sim, tem a ver com risco sacado. ‘Risco sacado’ virou palavrao depois de uma possivel
fraude, mas ndo tem nada de palavrdo nisso. E uma operacdo que, se bem utilizada e corretamente
utilizada, é uma operagdo mercantil com fornecedores.

No nosso caso, o que fazemos é que disponibilizamos para os fornecedores o limite de crédito da
Minerva, que ndo esta sendo utilizado em determinados bancos, para o fornecedor e la e, se ele
quiser, fazer o desconto e antecipar. E, se ele faz isso, ele incorre em um custo financeiro que é
dele, e temos acordo com alguns bancos em gque recebemos um rebate que acaba entrando como
receita financeira para mim.

Entdo, coisas importantes disso: primeiro, ndo mudamos as caracteristicas da negociacdo com o
fornecedor, e essa é a clausula pétrea que esta por tras, se vocé olhar o IFRS, para vocé classificar
iSs0 como uma operagao mercantil ou uma operacao bancéria.

Dado que as condi¢gBes que sdo acordadas diretamente com o fornecedor ndo se alteram com a
Minerva, elas podem ser alteradas entre fornecedor e banco, utilizando-se dos limites da Minerva
que, por ter um risco de crédito melhor que o fornecedor, acaba provendo para ele uma capacidade,
ou uma possibilidade de fazer descontos, de levantar capital a uma taxa muito menor do que ele
usaria.

Isso esta descrito exatamente como eu acabei de explicar na nota. Se ficar alguma duvida, leia a
nota; eu posso ler a nota para todo mundo aqui. Mas € exatamente assim que procedemos e,
portanto, vocé pode ler ‘fornecedores e convénio’ como ‘risco sacado’. Nao tem valor nenhum, nao
€ palavrdo. Usamos o risco sacado da forma correta, qual seja, preservando a relacao mercantil
gue existe entre fornecedor e companhia.

Pedro Tavares:

Perfeito, Edison. A segunda pergunta, que eu ja havia feito, é se teve alguma alteracdo de custo
referente ao evento Americanas.
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Edison Ticle:

Teve. O custo ndo é nosso, como eu falei. Houve um aumento de custos, sim. E ai ndo é desta
operagdo especifica, Pedro. O mercado de crédito entrou em uma situagdo um pouco mais
complicada a partir do evento Americanas, todos os spreads aumentaram, 0s bancos tiveram que
fazer provisdes importantes; vocés viram os resultados dos bancos.

E, quando vocé tem um evento como esse, em um player que é considerado grande, que tinha uma
reputacao ilibada, até pela caracteristica do seu grupo controlador, e vocé tem um evento desses
em um mercado de crédito dessa magnitude, € natural que os bancos figuem mais seletivos e, na
concessao de crédito, acabem aumentando os spreads para todos 0os segmentos, ndo sO para
varejo. Isso afetou a todos os segmentos que se utilizam de financiamento bancério.

Entdo, o efeito ndo é simplesmente em uma linha de risco sacado, como vocé esta colocando. O
efeito foi para 0 mercado de crédito como um todo.

Pedro Tavares:
Perfeito. Muito obrigado.
Operador:

Terminadas as perguntas por audio, passo a palavra para o Sr. Edison, que fara a leitura das
perguntas enviadas por escrito. Por favor, Sr. Edison, pode prosseguir.

Edison Ticle:

Tivemos algumas perguntas que vieram por webcast. A primeira, do Barclays, se podemos discutir
em mais detalhes o impacto financeiro que esperamos do caso de BSE, e se tem algum downside
risk em substituir as exporta¢des do Brasil por Uruguai e Argentina.

Ja falamos, pelo fato de termos a BSE, temos o Brasil fechado, esperamos que por pouco tempo.
Mas, obviamente, se tirar um mercado importante como China, vocé vai ter um impacto em receita,
em margem e em EBITDA enquanto esse mercado estiver fechado.

Ja tinhamos uma expectativa um pouco mais conservadora para o 1T. Vinhamos conversando com
vocés sobre isso em funcéo do 4T. Temos uma perspectiva muito otimista do 2T e 3T para frente,
mas o 1T, sim, achavamos que teria um resultado um pouco mais fraco, e agora, com esse caso
do BSE, devemos ter um resultado de receita e margem mais fraco, sim, no 1T.

Se tem downside risk em fazer a substituicdo, ndo. O que estamos vendo é talvez o contrario.
Estamos vendo precos subindo e, portanto, as exportacdes que vao de Uruguai e Argentina devem
até conseguir rentabilizar mais nessa situacdo de Brasil fechado.

Outra pergunta: do total exportado para a China pelo Brasil, qual percentual pode ser redirecionado
através de outros paises?

Essa é uma pergunta é dificil de responder, porque é uma decisdo que tomamos semanalmente.
Em tese, se fizer sentido econdmico, eu posso pegar todo o volume que eu poderia exportar de
qualquer outro pais aprovado para a China e direcionar tudo para a China. Mas, na pratica, ndo é
isso que acontece. Tem alguns cortes que acabam tendo retorno muito melhor em outros mercados
do que o chinés.
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Normalmente, os cortes de dianteiro acabam sendo muito mais favoraveis de serem exportados
para a China do que para qualquer outro lugar.

Outra pergunta por que 0s precos: por que os precos de bife ficaram baixos no 4T, e qual o outlook
para o resto do ano?

Eu ja falei, a China tem um papel importantissimo nessa estatistica. Se vocé acaba reduzindo os
volumes vendendo menos para a China, vocé acaba tendo um impacto importante em precos, e
isso impactou os resultados de precos reportados no 4T.

O outlook, como eu disse, o 1T, achamos que ainda vai ser um trimestre dificil, ainda mais depois
desse evento de BSE, mesmo tendo uma visao de que isso se dissipa no curto prazo. Preferimos
ficar otimistas e jogar todo 0 nosso otimismo para a partir do 2723 e 3T23.

Outra pergunta, se eu poderia discutir a estratégia de M&A para 2023. Quais o0s tipos de deals que
gostariamos de fazer, e se estariamos confortaveis em crescer 0 net leverage para ter uma
operacao atrativa.

Isso tudo é muito em tese. E muito dificil falarmos em tese. O que eu posso dizer é que temos tido
uma estratégia de alocacgao de capital muito responséavel, muito disciplinada. No ano passado, por
exemplo, fizemos uma aquisi¢do importante, viramos lider em exportacdo de cordeira do maior
produtor de cordeiro do mundo, utilizando basicamente parte do nosso fluxo de caixa operacional
gerado no ano passado. Com isso, conseguimos crescer, comprar um ativo importante, distribuir
dividendos e reduzir a alavancagem.

Entdo, M&A, cada operacdo é uma operacdo. Analisamos todos os angulos, ndo s6 o angulo
estratégico, mas também, e principalmente, como isso sera digerido e como vai caber no nosso
balanco, para mantermos, de novo, a estrutura de capital confortavel, disciplina financeira e poder
continuar honrando com a politica de distribuicdo de dividendos, qual seja, mantendo a nossa
alavancagem igual ou inferior a 2,5x.

Acho que eram essas as perguntas do webcast. Agora eu devolvo a palavra para o Fernando para
fazer os closing remarks. Obrigado.

Fernando Galletti de Queiroz:

Obrigado, Edison. Queria comecar fazendo um agradecimento especial a equipe. No ano passado,
comemoramos 30 anos de fundacdo da Minerva e 15 anos de empresa listada, e todas as
conquistas que nos tivemos foram devido a equipe, a garra, a dedicacéo e a todo o entrosamento,
a parceria que a equipe tem.

A Minerva sempre teve esse DNA exportador. I1sso nos levou a ter esse trabalho de diversificacdo
geografica, que é o melhor instrumento para reduzirmos a volatilidade e para estamos realmente
gerando valor, independentemente do que acontece em cada parte do planeta.

O que tem sido o nosso trabalho ultimamente é realmente potencializar mais através de
instrumentos de arbitragem, dando as nossas linhas de frente, tanto de compra quanto de venda,
instrumentos para que a arbitragem seja cada vez mais assertiva, mais rapida e mais impactante.

E isso também é possivel devido ao trabalho de cultura que desenvolvemos, com uma equipe toda
falando a mesma lingua, pensando na mesma direcdo, cada um do seu jeito, o que deixa a nossa
Companhia sempre preparada para que possamaos inovar, para que possamos caminhar e continuar
implementando o nosso business plan, focado na diversificagdo geogréfica, em estar mais perto do
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consumidor e do downstream, e trabalhando a parte de sustentabilidade, especialmente o pilar de
carbono, como o grande diferencial que a Minerva tem.

Agradeco a todos. Estamos a disposi¢do de vocés para qualquer pergunta e para qualquer remark
gue vocés tenham. Nos procurem, estamos a disposi¢ao. Obrigado.

Operador:
A videoconferéncia de resultados da Minerva esta encerrada. Em caso de dlvida, envie a sua

pergunta para o time de Rela¢cdes com Investidores, através do e-mail e ri@minerva.com.
Agradecemos a participacdo de todos, e tenham um excelente dia.

“Este documento é uma transcrigdo produzida pela MZ. A MZ faz o possivel para garantir a qualidade (atual, precisa e completa) da
transcri¢do. Entretanto, a MZ néo se responsabiliza por eventuais falhas, j4 que o texto depende da qualidade do audio e da clareza
discursiva dos palestrantes. Portanto, a MZ ndo se responsabiliza por eventuais danos ou prejuizos gue possam surgir com 0 USO,
acesso, seguranga, manutencao, distribuicdo e/ou transmisséo desta transcricdo. Este documento € uma transcricdo simples e néo
reflete nenhuma opinido de investimento da MZ. Todo o contetido deste documento é de responsabilidade total e exclusiva da empresa
que realizou o evento transcrito pela MZ. Por favor, consulte o website de relagdes com investidor (e/ou institucional) da respectiva
Companhia para mais condi¢des e termos importantes e especificos relacionados ao uso desta transcrigéo”
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