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Transcricdo de Videoconferéncia
Raizen
Resultados do 3T 22’23

Bom dia a todos, é um prazer apresentar mais uma vez os resultados da Raizen. Hoje vamos
falar do 3° trimestre da safra 2022’23. Estédo presentes comigo: Ricardo Mussa, nosso CEO e
Carlos Moura, nosso CFO e DRI. Podemos iniciar a apresentacao dos resultados no slide 3, com
os destagues e avancos que tivemos dentro dos nossos hegdécios.

Em renovaveis, mais uma vez mostramos a qualidade do nosso portfélio de etanol, e a hossa
capacidade de diferenciar o valor do nosso produto, construindo um novo patamar de precos. Ja
foram produzidos mais de 25 milhdes de litros até dezembro e antevemos chegar a 30 milhGes
de litros nesta safra, batendo o recorde de producdo de E2G da nossa planta piloto.

Em energia, expandimos em mais de 30%, atingindo 24 mil unidades consumidoras conectadas.
Seguimos expandindo nossa franquia e investindo em solu¢des para comercializacao de energia
limpa.

No aclcar, o ciclo mais positivo para a comodity gerou oportunidade para expansao do volume
de agucar comercializado dentro da nossa plataforma de trading, a0 mesmo tempo que
avangamos nas vendas diretas para o destino.

Em Marketing & Servicos, seguimos avancando na otimizagdo do nosso mix de produto e
proposta de valor aos nossos revendedores e clientes. Atingimos a marca de 8 mil postos Shell
nas operacdes do Brasil e Latam, além de termos alcangcado o nivel mais alto de avaliagdo da
satisfacdo, evidenciando nosso foco no relacionamento cada vez mais solido com a revenda
Shell.

Concluimos com sucesso a parada programada de 50 dias da refinaria na Argentina. A maior ja
feita na sua histéria. Outras iniciativas como o Shell Box e o Grupo NGs ndo param de avangcar,
reforcando a confianga em nosso futuro.

Este trimestre também foi marcado pela confirmacdo da Raizen em dois indices, que nos enche
de orgulho: o ISE, indice de sustentabilidade empresarial da B3, e no Teva indice Teva Mulheres
na Lideranga, o primeiro do Brasil que seleciona as empresas com maior representatividade de
mulheres na governanca.

Vamos aos principais destaques dos resultados consolidados, passando para o slide 4.
O maior volume de negdcios gerou uma expanséao das receitas no tri, atingindo R$ 60 bilhdes.
O EBITDA Ajustado do 3° trimestre atingiu R$ 3 bilhdes, 12% inferior na comparagdo com o

mesmo periodo do ano passado. Na comparacao dos 9 meses do ano-safra, o EBITDA avanca
5%.
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Os investimentos atingiram R$ 3,1 bilh&es, incluindo os projetos de Produtividade Agricola, E2G,
Energia, Biogas, além dos dispéndios na Argentina com a parada programada e adequacao da
gualidade de produtos.

No proximo slide, slide 5, vamos destacar o fluxo de caixa e alavancagem.

Neste trimestre houve um consumo de caixa de R$ 445 milhées. Temos dedicado um foco
especial para gestdo do caixa da Companhia, alinhado aos principios de gestdo de capital e
dindmica dos nossos negocios.

No fluxo de caixa operacional, os principais efeitos no capital de giro do trimestre estédo
relacionados aos:

(1) estoques, que seguiram a sazonalidade tipica deste periodo da safra, com o carrego de
acucar e etanol para comercializagéo futura, com maior rentabilidade;

(i) no contas a receber, que esta consistente com o maior prazo dado nas vendas diretas
para clientes finais de acgucar e etanol, com maior rentabilidade implicita, e

(iii) e em fornecedores e contas a pagar, notadamente no casamento do ciclo financeiro
consolidado.

O fluxo de caixa de investimentos reflete a aceleracdo dos investimentos para recuperagdo da
produtividade agricola em conjunto com a aceleracdo dos investimentos para construcdo das
plantas de E2G e Biogas.

O fluxo de caixa de financiamento incorpora um nivel maior de amortiza¢des no periodo, segundo
a diretriz de estendermos o prazo médio do endividamento do nosso balancgo.

Estes efeitos explicam também o aumento sazonal da divida liquida, conforme grafico abaixo,
elevando a alavancagem, momentaneamente, para 2,5 vezes a relagao “Divida Liquida/EBITDA
dos ultimos 12 meses. Lembrando que temos como objetivo alcangarmos um nivel mais proximo
de 1,6x ao final do ano-safra.

Antes de passar pelos slides dos negdécios, uma atualiza¢éo sobre os pilares de sustentacéo dos
resultados da Raizen, em linha com temos apresentado aqui, no slide 6.

Estes sdo os 6 principais itens que balizam nossos resultados para o ano. Avangamos em Varios
desses topicos, como podem ver os marcos em verde. NOs monitoramos 19 pontos de controle
e estamos alinhados em 16 deles. Eu quero destacar 3 pontos de atengéo:

i. O primeiro se refere ao ambiente de negécios de Marketing e Servicos Brasil, que vem
se adaptando as mudancas sobre a tributacdo dos combustiveis, trazendo alta volatilidade para
precos...
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ii. O segundo e terceiro pontos se referem ao 5° bloco: apesar da expansdo do volume de
negocios e faturamento, nés tivemos uma moagem inferior ao que estimavamos — em virtude do
clima - o que afetou nossa eficiéncia operacional, na parte agroindustrial.

iii. O terceiro ponto é a otimizagdo dos ativos logisticos, onde sofremos pressdes
inflacionarias e de variacédo do preco do Diesel.

Vamos passar agora para uma discussdo mais detalhada em cada um dos segmentos de
negaocios, comecando com Renovaveis e Aclcar, com as operacoes nos Parques de Bioenergia,
no slide 7.

O 3°trimestre marcou o encerramento do principal periodo de moagem, com 3% de queda versus
a safra passada. Os efeitos do clima mais seco e a menor area de colheita neste ano, fruto de
nossa decisdo voluntaria de acelerar a renovagdo de canavial, impactaram diretamente a
disponibilidade de cana. No entanto, a produtividade no acumulado do ano ficou em linha com o
mesmo periodo do ano passado.

Conforme apresentamos no relatério de resultados, a nossa jornada para recuperacdo da
produtividade segue avangando. Na cana de 1° corte continuamos com performance superior &
média do Centro Sul. Na cana de 2° corte, tivemos um forte ganho de produtividade e fechamos
0 gap em relagdo a regido Centro Sul. O desafio segue sendo na parcela de cana mais antiga,
com 3° corte em diante, mas que esta sendo gradualmente solucionado. NOs temos hoje em
nosso portfélio, algumas regides, onde a produtividade é estruturalmente melhor e o trabalho ja
foi bem executado, como por exemplo, no cluster de Ribeirdo Preto, onde operamos 5 Parques
de Bioenergia. A produtividade da Raizen neste cluster ja supera a média da regido e do Centro
-Sul, como é possivel visualizar no lado direito superior do slide. Reitero aqui o que ja haviamos
sinalizado nos trimestres anteriores: sabemos o que fazer e como fazer. Nosso foco agora é
manter a execuc¢do do plano e continuar a colher os resultados desta jornada.

Para finalizarmos a se¢do Agroindustrial, estamos trazendo uma andlise com os principais
ofensores dos custos neste ano safra. O principal componente €, sem duavidas, (i) o efeito de
menor diluigdo dos custos fixos, dado a queda na disponibilidade de cana, além dos (ii) impactos
da inflagdo, que resultou no avanco dos precos de materiais e (iii) inflacdo sobre insumos
agricolas em geral.

E importante reforcar que implementamos diversas acdes internas e com fornecedores para
atingir o melhor custo-eficiéncia, mitigando parte dos efeitos inflacionérios.
Passando para o proximo slide, o 8.

Em Renovaveis, nés tivemos a expansao do volume de etanol comercializado no trimestre, com
precificagdo diferenciada, acima da referéncia de mercado.

Em Energia, a expansao do volume préprio com maior cogeracao foi compensada por menores
volumes de comercializagéo e trading diante de menores oportunidades e precos de mercado
spot.



Confidencial

ra igen

Em Acucar, expandimos o volume total de vendas, com aceleracdo das operagcbes de
comercializacdo. O preco médio ficou em linha com 0 mesmo periodo do ano anterior, porém
acumula uma expanséao de 10% no acumulado da safra.

Com isso, 0 EBITDA Ajustado de Renovaveis e A¢lcar encerrou o trimestre com queda, sendo
gue os maiores volumes vendidos foram compensados pela pressdo nos custos no periodo. Ja
no acumulado do ano, o maior volume vendido de etanol e acucar, com melhores precos, sao 0s
principais componentes para a expansao do resultado.

Vamos agora para o proximo slide, o 9, para trazer uma atualiza¢do sobre nosso Etanol.

O quadro acima mostra o avan¢co em nosso preco meédio de Etanol, com expanséo de 7% ante
o trimestre anterior e ampliagdo do prémio sobre o etanol hidratado, comercializado no Brasil.
Naturalmente, as disparidades ocorridas em 2022 afetam o pre¢o de referéncia, mas nota-se
uma clara evolucéo de nosso pre¢co médio dentro deste ano-safra.

Como temos destacado nas ultimas conferéncias, a nossa capacidade de produzir e
comercializar etanol com alto valor agregado, tem gerado cada vez mais oportunidades de
maximizar valor. Temos um posicionamento Unico nesta industria com a cadeia integrada, escala
e certificagdo de produto, garantindo um posicionamento privilegiado para capturar retornos
superiores, principalmente em cenarios de precos locais depreciados.

Passando para o proximo slide, quero trazer alguns avanc¢os na nossa agenda de Energia.

Estamos nos posicionando de forma assertiva, para capturar as oportunidades de mercado,
intensificando parcerias e ganhando escala. Nossa atuacao na geracdo, comercializagao e oferta
de solucdes para o setor de energia elétrica tem como pilar, uma vantagem competitiva bastante
relevante: centralidade do cliente.

Destacamos trés alavancas para desenvolvimento do negdcio de energia ao longo dos préximos
anos:

1. Nos tornarmos a solugao “one stop shop” de energia para nossos clientes. No mercado
livre j& estamos faturando diretamente nossos clientes, destacando qual foi a economia
alcancada naquele periodo, acessando energia 100% limpa e renovavel,

2. Em comercializagdo, a Raizen se manteve entre as 4 maiores do Brasil em volume
operado, com rigido controle de risco de nossas operacoes.
3. Por dltimo, a alavanca de eletromobilidade para oferecer solu¢cdes com alta conveniéncia

e eficiéncia para nossos clientes e parceiros.
Bom, agora vamos passar para o slide 11, para uma atualizagdo sobre o mercado de Agucar.

Estamos num ciclo bastante construtivo para precos de Ac¢ucar. Alguns fatores contribuem para
nossa visdo, como por exemplo o indicador apresentado neste slide. Quando olhamos o “stock
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to use”, ou estoque consumivel, onde o menor indice indica a menor disponibilidade de agucar
no mundo, a tendéncia tem se mantido baixista algo em torno de 51 a 52%. Seguimos nossa
estratégia de fixacdo de precgos, observado o horizonte de tempo previsto em nossa Politica de
Gestéo de Riscos Financeiros.

Quero lembrar também que ja estamos embarcando quase 100% do nosso agucar produzido,
direto para o destino e sem intermediarios, ja atingindo o equivalente a 60% do book total de
comercializacdo da Raizen.

Passando para o proximo slide (Slide 11), vamos falar dos resultados de Marketing & Servicos.

Comecando pela operacdo do Brasil. Reforcamos nosso foco no atendimento aos nossos
revendedores Shell, reduzindo o suprimento a segmentos de mercado que operam grandes
volumes com rentabilidade inferior, notadamente no Diesel. No ciclo otto, medido em gasolina
equivalente, crescemos na comparagdo tanto anual quanto trimestral, evidenciando uma
aderéncia a proposta de valor oferecida para nossos clientes e revendedores. J4 em aviagao, 0s
volumes cresceram, ancorados pela maior demanda em aviacdo executiva e devem ganhar
ainda mais tracdo com o inicio das operagfes com a Azul em janeiro de 2023.

No entanto, o ambiente de negdcios foi mais desafiador no tri, em virtude dos impactos na
demanda durante a Copa do Mundo, além da queda dos precos de gasolina e diesel em
dezembro, e pelo excesso de oferta de combustiveis no mercado.

Ainda assim, mantivemos um nivel elevado de margem bruta, acima do nivel histérico, com uma
evolugdo no acumulado do ano. O EBITDA Ajustado das operacdes do Brasil apresentou uma
recuperacao na comparacao sequencial, mas ficou abaixo do mesmo periodo do ano anterior.
Se normalizarmos os efeitos dos inventérios, teriamos alcancado uma margem de R$ 97/m3 no
trimestre e R$ 118/m3 no acumulado do ano.

Gostaria de trazer alguns fatos e dados que confirmam a consisténcia de nossa estratégia:

1. Primeiro, encerramos o trimestre com uma adi¢do de 192 postos nos ultimos 12 meses,
mantendo o ritmo de renovagéo e embandeiramento de novos postos. J& batemos a meta para
este ano, com 1 bilhdo de litros adicionados. Além disso, j& cumprimos 85% da meta de
renovagao nos primeiros 9 meses do ano;

2. Tivemos um indice recorde de aderéncia a Oferta Integrada de Valor Shell, que é nosso
programa de fidelizagdo da rede de revendedores, que atinge 80% de cobertura atualmente. A
relacdo com a revenda esteve, esta e sempre estara no centro de nossa estratégia.

3. Alcancamos o maior indice de satisfacao geral, j& registrado desde o inicio das nossas
atividades, numa pesquisa de satisfacdo chamada Index5, que é realizada mensalmente com
mais de 400 clientes atendidos por servicos de entrega de combustivel e carregamento nos
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terminais: 96% dos respondentes estdo satisfeitos com a nossa forma de atender e fazer
negocio.

4. Fomos um dos primeiros paises do mundo a langar a nova Shell V-Power, sustentando
nossa lideranca no mercado premium, com uma melhora sensivel de rentabilidade para nossos
revendedores e para Companhia.

5. Por dltimo, o Shell Box conta com mais de 4.900 postos credenciados, com nimeros
crescentes de usuarios e transagoes.

Portanto, ndo vamos perseguir market-share sacrificando a rentabilidade para o acionista e para
o revendedor, bem como limitando a expansao do valor econémico do mercado.

Passando agora para o proximo slide com as operac¢des da Argentina e Paraguai.

Em Marketing e Servigos LATAM, alcangamos importantes conquistas, mesmo num cenario
econdmico desafiador. Retomamos as margens da operacdo no Paraguai, apés a concluséo
total do embandeiramento da rede, e batemos recorde de market-share na operagéo Argentina,
com expansdo de margens. Importante ressaltar que a dindmica de mercado na Argentina é
diferente do Brasil, e praticamente todos os players sdo embandeirados e integrados, nao
havendo postos independentes, ou mesmo o nivel informalidade brasileiro. O resultado disso é
um ambiente de negdcio que proporciona maior eficiéncia (com melhor venda média por posto)
e com rentabilidade bem superior a do Brasil.

Outro destaque do tri, foi a conclusdo da bem-sucedida parada programada da refinaria de
Buenos Aires, dentro do orgamento e do cronograma proposto.

Cabe lembrar que este tipo de parada da refinaria é realizada em ciclos de 10 anos, e gera uma
necessidade de se importar derivados para garantir o abastecimento de nossos clientes,
alterando a dindmica de suprimento. Por este motivo, ajustamos o efeito no resultado para melhor
andlise do resultado recorrente.

Antes de passar para sessdo de perguntas e respostas, quero relembrar a classificacdo de
alguns riscos e oportunidades que discutimos na ultima divulgacao, no slide 14.

Bom, indo para os desafios e oportunidades: incluimos alguns marcos para facilitar o
entendimento do que foi positivo para o resultado, e dos pontos que ndo avangamos Como
previsto.

No lado esquerdo do slide, listamos as oportunidades, com destaque para demanda por
biocombustiveis, em especial o Etanol para uso industrial e pelo E2G. Em Energia, estamos
explorando toda capacidade de comercializacdo, e acesso a clientes com objetivo de nos
tornarmos a One Stop Shop para Energia no Brasil, com fontes 100% renovaveis.
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Dentre os principais desafios que impactaram nossos negdécios neste ano safra, destaco a
volatilidade de precos e as mudancas tributarias no setor de combustiveis no Brasil. Além disso,
o clima dos ultimos dois anos — que foram os piores da série histdrica mais recente - gerou um
impacto relevante e sem contorno na produtividade da cana na regido Centro-Sul. Por fim, o
cenario econbmico e politico, tanto no Brasil quanto na Argentina, principalmente no que tange
os impactos da taxa de juros e da inflagdo sobre 0s nossos custos, gerando um efeito ainda mais
sensivel aos nossos negocios.

Mesmo neste cenario, estamos reafirmando as projecdes divulgadas para o ano. Apesar dos
impactos em nossos negoécios, que mencionei, iremos trabalhar incessantemente e nas
alavancas de negdcios para entregar os resultados projetados.

Por fim, gostaria de informar que temos um slide anexo sobre a jornada de Sustentabilidade da
Raizen ao longo deste trimestre, bem como uma sec¢do detalhada em nosso Release de
Resultados, além de uma atualizagdo sobre os precos e construcdo das plantas de Etanol de
Segunda Geragdo. Temos muito orgulho do que esta sendo construido, posicionando a Raizen
como uma referéncia na transicao energética sustentavel.

Obrigado por sua atencdo e podemos seguir para a sessao de perguntas e respostas.

Thiago Duarte, BTG Pactual:

Muito obrigado. Ol4, Mussa, Carlos e Phillipe. Ol4 a todos. Tenho alguns comentarios com
relacdo ao negocio de distribuicdo de combustiveis no Brasil e um comentéario adicional sobre o
negécio de cana.

O primeiro tem a ver com 0 ROIC do negécio de distribuicAo de combustiveis. Além da
volatilidade de mercado, parece que houve um aumento no capital de giro para investimentos no
balanco para o negécio de distribuicdo de combustiveis, principalmente, estoque.

Eu queria saber se essa foi uma estratégia de carrego de um estoque um pouco maior? Talvez
se concentrando um pouco mais no fato da isencao de tributos sobre combustiveis. Entdo queria
saber se foi 0 caso. E se esse foi um evento pontual com relagdo ao aumento do capital de giro
no negocio?

A segunda tem a ver com a participacdo de mercado. Nos seus comentarios, vocés mencionaram
gue ndo estavam dispostos a sacrificar lucros para aumentar a participacdo de mercado. Parece
gue o foco ficou mais no mercado de diesel. Vocés poderiam falar um pouco mais a respeito de
como estava o ambiente de concorréncia no setor de diesel? E como isso deve se desenvolver
no quarto trimestre do ano safra? Seria 6timo.

E, por ultimo, com relacdo ao negdcio de cana. Me parece que um dos motivos para os volumes
menores de cana este ano em relagdo a sua expectativa, foi o fato de que a area de colheita
acabou ficando menor com relagéo a area de plantio.

Nao sei se vocés ja estdo numa posi¢cdo de nos ajudar a entender melhor a safra do ano que
vem. Se vocés pretendem manter a mesma area de plantio e a area de colheita menor? Ou se
vocés acham que ja devem comecar a aumentar a area de colheita? Isso, além dos niveis de
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produtividade mais altos que j& aguardamos para o préximo ano, € claro. Muito obrigado.
Ricardo Mussa:

Obrigado, Thiago. Otimas perguntas. Com relac&o a primeira pergunta, gostaria de acrescentar
dois comentérios. E claro que tinhamos uma expectativa de retorno dos tributos em janeiro, entdo
aumentamos, sim, os niveis de estoque antes disso. Acho que o mercado como um todo acabou
fazendo isso.

Estamos vendendo menos para postos independentes e mais para 0s postos embandeirados,
isso muda um pouco o cendrio também. Mas nada que altere a volta dos niveis de estoque para
niveis normais.

Com relacdo a participacdo de mercado, ndo podemos ver isso nos nimeros da ANP, mas
estamos aumentando a participagdo de mercado nos postos embandeirados e reduzindo a
participacdo de mercado nos postos independentes. Entdo estamos aumentando o foco nos
postos embandeirados e diminuindo nos postos que ndo vemos muito futuro pela frente.

Portanto, internamente temos uma renovagéo de postos embandeirados recorde para a Shell,
volume recorde acima mesmo da meta. Essa é a nossa estratégia, dar apoio a revenda que apoia
a marca Shell, e é isso que explica a participacdo de mercado.

Se vocé avaliar as informacdes detalhadas, estamos perdendo participa¢do de mercado na parte
de mercado que n&o nos interessa, ndo tem muito futuro, € volume por volume. Entéo essa € a
estratégia que estamos implementando, dar apoio ao nosso varejo.

Na area de cana, vocé tem razdo. Houve muitas areas que preferimos néo colher e plantar, entdo
reduzimos a area de colheita esse ano. Ano que vem devemos projetar um pouco mais de 8%
de aumento, ou seja, oito milhdes de toneladas de moagem.

Estamos super confiantes nisso, vamos ter um étimo plantio. As condi¢fes climaticas estdo muito
boas até agora e acho que o risco de ndo obtermos os resultados de produtividade esperados
para 0 ano que vem estdo cada vez menores por dois motivos, Thiago.

Primeiro, vocé esta vendo o que esta acontecendo com a cana de primeiro e segundo corte, a
qgualidade da nossa cana estd muito boa e as condi¢cdes climaticas melhoraram. Entdo a
combinagédo desses dois fatores levam a resultados melhores. Ainda temos uma calda, mas uma
calda bem menor no ano que vem, entdo devemos chegar a oito milhdes, no minimo.

Thiago Duarte:

Otimo. Esses oito milhdes seriam um aumento da participacdo da area de colheita em
comparagdo com a area de plantio? Ou isso pressupde essa propor¢ao permanecendo mais ou
menos a mesma?

Ricardo Mussa:

Teremos um aumento nas duas coisas, de produtividade e a area de plantio. Infelizmente, nédo
tenho aqui comigo, mas posso te passar depois, Thiago, qual seria essa relacédo entre elas. N6s
vamos aumentar a area de plantio e aumentar a produtividade, entdo as duas coisas aumentardo
no ano que vem. Depois, posso pedir ao Casale que te envie 0os nimeros.
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Thiago Duarte:
Perfeito, muito obrigado.
Lucas Teixeira, JP Morgan:

Muito obrigado por aceitarem as perguntas. A primeira € sobre o preco realizado em etanol, que

foi bastante forte no 3T22. Minha pergunta é com relacdo a essa exposicdo ao mercado
internacional nos préximos trimestres.

Como devemos pensar a respeito da forma como vocés estdo comercializando, em termos de
contratos? Esses precos estdo associados a 0 que? Vocés possuem alguma visibilidade em
termos de take or pay? S6 para tentarmos entender como fazer uma estimativa e também os
precos médios realizados.

A segunda pergunta € um pouquinho mais especifica sobre acgucar. Foi um pouco dificil para mim
conciliar essa queda no EBITDA, especificamente nesse trimestre, considerando os pre¢os que
ficaram mais ou menos estaveis, e vi um bom desempenho em renovaveis.

Nao sei se foi algo associado a alocagdo entre renovaveis e agucar, ou algo relacionado a trading,
vendas de terceiros. Gostaria de entender melhor como pensar na rentabilidade do acucar daqui
para frente, considerando o guidance que vocés mantiveram para o trimestre? Muito obrigado.

Ricardo Mussa:

Obrigado, Lucas. Com relag&o ao etanol, estamos vendo um aumento cada vez maior na area
de produtos especiais na nossa carteira, ndo s6 do lado da producao. Este ano fizemos um
esfor¢co muito grande nessa érea de especialidades, em todos 0s nossos parques de bioenergia.
Entdo temos uma disponibilidade de producéo cada vez maior e o trading desk esta fazendo um
trabalho muito bom de levar isso para o destino final.

Entdo o que vemos aqui, esses prémios. E claro, tivemos um ano muito bom até agora, mas a
gualidade da equipe, principalmente na Europa. Tivemos a crise da Ucrénia e com isso tivemos
precos fixados muito bons para um prazo mais longo.

Temos contratos mais longos de etanol de primeira geragdo, com o premium mais alto. Entéo
esses premiums estdo aqui e vao ficar. Ndo posso comentar muito com relacdo ao premium, mas
o desempenho da equipe de trading tem sido fantastica e ndo vejo isso diminuindo.

Com relacd@o ao acgucar, vocé tem razao, é dificil de entender. Talvez o Carlos possa me ajudar
aqui. Mas, basicamente, n6s ndo fazemos uma avaliacdo trimestre a trimestre, principalmente,
em termos de sazonalidade do lado de hedging.

Pensando no ano como um todo, estamos nos atendo ao guidance. Ndo ha nada de diferente,
ndo ha alocag¢do nenhum problema de alocacéo de custo. Nao estamos alocando mais agucar e
menos para etanol. E s6 uma questdo de como estamos fazendo o hedging.

Eu n&o vou falar quanto de hedging fazemos por trimestre. Avaliamos de uma forma anual e o0s
hedgings agora estao mais baixos em comparac¢do com o resto do ano. Mas essa é uma questao
de sazonalidade, ndo ha nada que tenha mudado na meta de acucar. Carlos, ndo sei se vocé
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guer acrescentar alguma coisa.
Carlos Alberto Moura:

Bom dia a todos. Bom dia, Lucas. Sim, s para acrescentar a explicacdo. Se vocé comparar o
EBIT ajustado no 3T21 e no 3T22, em compara¢do com o trimestre atual. Estamos falando de
mais ou menos R$ 400 milhdes de efeito que veio da sazonalidade de hedging.

Mas gostaria de reforcar o ponto que o Mussa levantou. Daqui para frente, vamos ter efeitos de
hedging muito melhores nesse trimestre. E para o préximo trimestre ou préximo ano, teremos
uma posi¢do de hedging muito sustentavel, levando a uma melhora dos resultados no ano que
vem.

Lucas Teixeira:
Excelente, muito obrigado.
Gabriel Barra, Citibank:

Ola, Mussa, Carlos e Casale. Obrigado por aceitarem minhas perguntas, eu tenho duas. A
primeira sobre o guidance. Falamos sobre os resultados, mas a Companhia confirmou o
guidance para esse ano safra. Avaliando os nimeros, no acumulado do lado mais baixo do
guidance, eu diria que os resultados ndo estdo mais baixos do que o esperado, mas ainda ha
um espaco aqui.

Entdo a minha pergunta é: Na sua opinido, quais sédo os riscos com relacdo a esse gap? E quais
s&o os principais riscos que podem levar a Companhia a ndo alcancgar os resultados esperados,
principalmente na area de acucar e etanol? Sendo que vocés venderam quase 80% do seu
préprio ATR. Temos 20% do ATR até o final deste ano safra. Entdo quais seriam 0s principais
pontos de atencao?

A segunda pergunta € sobre a alavancagem. Vocés chegaram a quase 2,5 vezes nesse
trimestre. Isso é algo que preocupa a administragdo? Ou vocés estavam esperando isso devido
ao ritmo e ao nivel de investimentos? Ha algum espaco aqui para fazer uma revisédo do plano de
investimentos em etanol de segunda geragao ou biogas, devido a essa alta alavancagem?

E alguns comentérios, por favor, me corrijam se eu estiver errado. Vocés ndo possuem
coberturas, certo? Qual a alavancagem que vocés esperam para o fim do ano safra?

Desculpem, tenho uma pergunta adicional. Mas acho que é importante. Com relagédo ao etanol
de segunda geracdo, 0s numeros sao muito interessantes, o ritmo de investimentos também. E
avaliando a planta Costa Pinto, este ano vocés vao produzir quase 25 milhdes de litros de
capacidade, a capacidade é proxima de 30 milhdes.

Entdo, estamos falando de quase 83%. Vocés esperam a mesma proporgao para as proximas
plantas ou elas deveréo trabalhar em nivel de capacidade total? Qual é o nivel que devemos
esperar para as novas plantas? Muito obrigado por responderem minhas perguntas.

Ricardo Mussa:

Obrigado, Gabriel. Com relagdo ao guidance: NOs fizemos muitas analises internas, faltam
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menos de 45 dias para o fim do ano fiscal. Estamos muito confiantes que vamos entregar de
acordo com o guidance.

Nos aprofundamos muito nas alavancagens. Claro que hé riscos, ha movimentos de precificacao
e de tributos que devem acontecer no final de fevereiro, que podem mudar isso. Mas, depois de
uma extensa revisdo, vamos manter o guidance. Somos conhecidos como uma Companhia que
entrega, estamos confiantes que vamos continuar entregando.

Alguns comentéarios para te ajudar, Carlos. E claro que temos a sazonalidade dos nossos
resultados, aclcar, etanol e aqui temos estogue também de combustiveis. Como eu disse, havia
expectativa de tributos, como eu disse, no inicio do call, que aumentou 0 nosso capital de giro.
Estamos fechando com 1,6 vezes e nada deve mudar essa situacao.

Falando sobre o etanol de segunda geragéo: Nao vamos mudar o ritmo de investimentos, vamos
manter o ritmo. Tivemos uma reunido do Conselho na semana passada para aprovar o plano
para o ano que vem. Vamos manter os investimentos no etanol de segunda geracéo.

O mercado esta melhor, esta cada vez mais saudavel. Vocé se lembra que tinhamos contratos
com um piso de preco e compartilhamos o upside. E o upside esta aumentando cada vez mais.

N&o sei se vocé notou, mas o etanol de segunda geracdo nao roda apenas durante a colheita,
mas no entressafra também. Entdo vamos bater a nossa meta. Ontem eu fui & nossa planta de
etanol de segunda geracdo em Piracicaba, ja estamos com 29 milhfes de litros, entdo vamos
bater essa meta inicial com facilidade.

Foi um ano recorde, batemos todos os recordes de produgdo de area mensal, tempo de
funcionamento da planta. Estamos muito confiantes nessa planta. Vocé se lembra que uma
abordagem modular, as plantas novas vao ser baseadas nesse modelo.

Os resultados da planta Costa Pinto, deste ano, me fizeram ficar ainda mais confiante de que o
risco das novas plantas nao chegarem aos mesmos niveis de produtividade, sdo muito baixos.
Porque estamos entregando mais do que esperavamos este ano.

Carlos Alberto Moura:

Bom dia, Barra. Aqui é o Carlos. Com relagéo aos acordos, sO para mencionar para vocé. Nés
temos uma nota especifica, a 16 B, em nossas demonstracdes financeiras. Onde declaramos
gue ndo temos nenhum acordo em nossos contratos.

Outra coisa, tem a ver com atencdo a estrutura do capital. Isso é algo que discutimos
mensalmente no nosso Comité Executivo, desde o Raizen Day. Temos falado sobre a atencéo
ao caixa, a alavancagem correta, com uma duracéo vantajosa para a empresa.

E ao fato que reafirmamos o nosso grau de investimento recentemente. Naturalmente, devido ao
cenario, especificamente no Brasil, temos nossas preocupacdes. Mas mais uma vez, temos uma
bancabilidade muito forte na empresa.

E importante saber também que nessa mesma nota 16, a evolucéo disso teve também como
base a parada programada da refinaria na Argentina. Tivemos que levantar uma por¢ao
consideravel de capital de giro para atender esse mercado. Mas na nota 16 A é possivel ver a
maturidade dessa divida. O vencimento dessa divida sera no primeiro semestre deste ano.



Confidencial

ra igen

Gabriel Barra:
Muito obrigado, Carlos e Mussa.
Christian Audi, Santander:

Muito obrigado. Ol4, Mussa, Carlos e Phillipe. Tenho duas perguntas: Em acucar e etanol, vocés
poderiam falar um pouco mais sobre as perspectivas para a exportacdo? Vocés tiveram um ano
bom, mas que visibilidade vocés tém com relacao a exportacdo em 2023 e 20247

E com relacdo a custos, vocés falaram sobre aumento de produtividade em aclcar e etanol.
Vocés poderiam falar sobre as suas expectativas de custos? Vao permanecer estaveis? Vao
subir ou vao cair em 2023/24 em compara¢ao ao ano passado?

E a minha segunda pergunta tem a ver com a distribuicdo de combustiveis. Vocés mencionaram
gue houve muito ruido neste trimestre, mas vocés poderiam comentar um pouco com relagéo a
dindmica de mercado e as condi¢cdes que vocés observaram agora em janeiro e fevereiro, por
favor? Muito obrigado.

Ricardo Mussa:

Muito obrigado pelas perguntas, Christian. Com relacdo ao seu primeiro comentério sobre custos,
eu perdi o inicio da pergunta. Mas com relagéo aos custos, nao prevemos nenhum aumento de
custos no préximo ano safra, eles devem permanecer estaveis ou até reduzir se pensarmos nos
custos de fertilizantes de diesel.

O anuncio do governo de que vao manter a tributacdo do diesel baixa e as estimativas de preco
de diesel que temos visto. Entao os custos talvez estejam um pouco abaixo do que observamos
neste ano safra.

Claro que como a nossa produtividade esta muito mais alta, vamos diluir mais os custos, o que
deve refletir ainda mais em nossos resultados positivos. Entdo, estamos muito otimistas com
relacdo a isso para o préximo ano safra.

Com relagdo ao mercado de combustiveis: Essas distor¢des que temos observado, devido a
espera do aumento ou nao dos tributos. Tivemos muita chuva em janeiro. Houve um atraso na
colheita de soja e milho no Mato Grosso, que acabou afetando isso, mas ndo vemos nenhuma
grande tendéncia aqui, Christian. Para ser sincero, ainda ha muitas expectativas com relacéo ao
que vai acontecer.

Em relacdo aos tributos, tivemos noticias sobre a Petrobras, os ajustes de preco parecem que
continuam seguindo 0s pregos internacionais. Mas ainda ha uma certa expectativa para ver como
as coisas vao prosseguir, estamos aguardando. Ndo ha nenhum grande movimento fora a
estacdo de chuvas e isso vai ser bom para o consumo de combustiveis no Brasil.

Christian Audi:
Muito obrigado, Mussa. A pergunta inicial era sobre o seu potencial de exportacéo de etanol, ou

seja, se 0s precos de etanol no Brasil estdo dando alguma visibilidade a exportacao de etanol no
ano que vem, em comparagdo com este ano?
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Ricardo Mussa:

Entendi, Christian. Otima pergunta. Sim, esse € um foco nosso, esses produtos mais
especializados, nos afastando das commodities. Temos uma expectativa de ter os mesmos
nameros ou maiores de exportacao no ano que vem.

Estamos nos concentrando muito mais no mercado internacional do que no mercado doméstico.
O mercado industrial tem crescido ano a ano e a nossa participacdo da taxa industrial, na nossa
carteira, também deve aumentar, bem como a taxa de exportacoes.

Temos muitos contratos ja assinados. Grande parte da nossa comercializacdo de etanol j4 esta
fechada para o0 ano que vem e, portanto, isso deve aumentar, Christian.

Christian Audi:
Perfeito, muito obrigado.
Luiz Carvalho, UBS:

Ol4 a todos. Muito obrigado pela oportunidade. Ol4, Mussa, Carlos e Casale. Vou comecgar com
uma pergunta mais macro. Desde a abertura de capital, ficou claro que o valor ndo tem sido
muito bom, tem caido. As metas mudaram, mas ainda temos uma perspectiva otimista quando
vemos o guidance da empresa. Em termos de alavancagem, estamos falando de 2,5 vezes com
0 impacto sazonal. Mas nos préximos dois anos teremos uma forte geragéo de caixa também.

Entéo, a minha pergunta é sobre a estratégia da alocacao de capital: Quais serdo as prioridades?
Vocés devem postergar alguns investimentos para fazer recompra adicional além do que ja foi
anunciado no ano passado e também pensando nos dividendos? Estou tentando entender um
pouco melhor a alocagéo de capital e as prioridades nesse sentido.

A segunda pergunta sobre a distribuicdo de combustiveis e participacdo de mercado: Temos nos
reunido com revendedores e players do setor nos ultimos meses e temos tido um feedback com
relacédo a ajustes na abordagem da Companhia, como foi mencionado numa pergunta anterior,
e houve uma queda no volume de diesel no ano a ano.

Qual seria a sua interpretacdo do comportamento de participacdo de mercado, considerando os
ajustes na abordagem comercial e essas mudancas constantes que temos visto no setor de PIS,
COFINS, CBOs e etc? Muito obrigado.

Ricardo Mussa:

Otimas perguntas, Luiz, muito obrigado. Com relacdo & alocacdo de capital: As nossas
prioridades permanecem as mesmas que mencionamos no IPO. Tivemos a recuperacdo da
produtividade da cana, essa é claramente uma das nossas prioridades, que traz o fluxo de caixa
olhando para frente.

Temos prec¢os sustentaveis de agucar e isso nos da clareza que teremos um bottom line muito

melhor em renovaveis. Entdo essa € uma grande prioridade de alocacdo de CapEx para a
renovacgdo e a melhora do tratamento da cana de agucar.
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N&o mudamos o plano para o etanol de segunda geracéo, permanece o mesmo. Desde o IPO
estamos discutindo como encontrar formas de antecipar, isso se possivel, porque os premiums
ainda estao muito altos.

A Unica coisa que eu discordo do que vocé disse, Luiz. E que quando vocé vé a nossa geracao
de caixa para os préximos dois anos, ela esta muito forte. Estamos falando de 80 milhdes de
moagem, com custo relativamente baixo e precos melhores de acUcar. Entdo uma geracao de
fluxo de caixa muito melhor, vindo de renovaveis.

Estamos muito felizes com o0 nosso CapEx para o etanol de segunda geracdo. Os controles, o
timing. O risco do projeto esta caindo cada vez mais, diariamente. Estamos a quase 80% da
planta de Bonfim, estamos avancando nas outras plantas. Entdo o nosso nivel de confianca esta
aumentando e o risco, na minha opinido, esta se reduzindo a cada dia.

Pensando na estrutura de capital da Empresa, estamos reduzindo a alavancagem para o préximo
ano safra. Estamos muito confiantes, temos muito pouca davida de que isso vai acontecer.

Do lado do combustivel, pensando na participacdo de mercado. E parecido com o que eu disse
para o Thiago, vocés ndo tém acesso ao detalhamento dessas informacdes. Mas, o0 que podemos
dizer, é que a nossa participacdo de mercado em postos embandeirados estd aumentando.
Entdo estamos dando cada vez mais apoio aos nossos revendedores.

Nosso negdcio de varejo esta muito forte, temos o maior indice de satisfacdo. Eles adoram o
nosso relacionamento, temos tido um feedback fantastico da nossa equipe e dos nossos
parceiros. A nossa participacdo de mercado que esta caindo é entre postos independentes.
Inclusive uma parte do mercado que acaba até concorrendo conosco.

Portanto, é uma participagado de mercado negativa, ha minha opinido. Entdo pensando em todos
0s numeros, todas as KPIs que mensuram a nossa relagcdo com 0s nossos parceiros, nunca
estivemos melhor. Eles tém obtido muito lucro, devem ter muito lucro e vamos dar apoio a sua
rentabilidade, como sempre.

A nossa abordagem comercial ndo mudou em nada, a ndo ser que estamos dando cada vez
mais apoio a nossa rede e essa € a coisa certa a ser feita. Queremos aumentar a rentabilidade
de nossos parceiros e assim termos também uma rentabilidade melhor, reduzindo o volume de
postos independentes e aumentando os postos embandeirados.

Luiz Carvalho:

Um comentério com relacdo a primeira pergunta: Entdo o plano é manter essas 20 plantas de
E2G e as 39 de hiogas? Esse continua sendo o plano de investimentos?

Ricardo Mussa:

Sim, esse é o plano. E claro que se eu ndo estou enganado, Thiago, todas as plantas n&o v&o
estar em funcionamento em 2030, acredito que 16 ou 17 estardo em funcionamento. A conversa
gue vamos ter, Luiz, na minha opinido. Pensando na nossa estrutura de capital, daqui a dois
anos, vamos ter espaco para até acelerar as plantas de etanol de segunda geracéo. Esse é o
plano hoje, mas dependendo do que acontecer no mercado, talvez haja espaco para acelerar
esse plano.
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N&o vejo como vamos reduzir isso. Ja temos nove plantas totalmente vendidas e sob construcéo
anunciamos cinco, porque gueremos negociar com os prefeitos, fazer os acordos para termos o
melhor sistema tributario. Se alguma coisa acontecer com nosso plano, vai ser antecipa-lo, ndo
0 contrario.

Carlos Alberto Moura;:

Bom dia, Luiz. E um prazer falar com vocé. Também temos contrapartidas muito boas no nosso
programa de etanol de segunda geracao. Isso nos permite fazer alguns arranjos financeiros,
como o Mussa falou, para acelerar o programa se necessario.

A gualidade das contrapartidas, no n0sso caso, € uma outra vantagem competitiva que nos ajuda
a aumentar a escalabilidade do nosso programa e, se possivel, acelera-lo. Mas, mais uma vez,
estamos totalmente comprometidos com a nossa disciplina financeira e nossa estrutura de
capital, com base no que divulgamos no ultimo trimestre, para mantermos o indicador de grau de
investimento no nosso balanco.

Ricardo Mussa:

E aqui, Luiz, avaliando o nosso caso base de etanol de segunda geracgdo, ndo tem upside. Com
o volume que temos agora, estamos falando sobre a producdo de enzimas, isso ndo esta no
nosso plano de negdcios. Nés colocamos o pre¢o piso sem nenhum upside.

Pensando no premium do mercado, hoje, o retorno estd muito melhor do que esperavamos.
Entéo foi isso que eu disse, o risco de construgdo esta cada vez menor e o risco de producao
com base nos numeros que temos visto, também estdo mais baixos. E os premiums estdo cada
vez melhores e o retorno esta aumentando.

A nossa pergunta agora é: Como podemos fazer mais? Esse é o plano fundamental para mim.
A cada dia que passa estamos chegando cada vez mais proximos desse fluxo de caixa, eu sei
gue demora. Mas quando as plantas estiverem concluidas teremos um negécio extremamente
sustentavel, sem volatilidade no fluxo de caixa. E a conversdo de caixa nessas plantas &
fantastica, o OpEx é muito baixo e o fluxo de caixa é 6timo. Entao o futuro é muito, muito brilhante.

Luiz Carvalho:

Ok, muito obrigado.

Daniel Sasson, Ital BBA:

Ola. Obrigado Mussa, Carlos e Casale por aceitarem a minha pergunta. A primeira pergunta tem
a ver com o programa de etanol de segunda geracdo. Vocés poderiam nos atualizar com relacao
a diversificacdo de fornecedores que vocés mencionaram no passado? Eu acho que isso &
crucial para que vocés possam acelerar o processo de construcao de mais plantas, como vocés
falaram agora.

Existe alguma nova informacéo com relacdo aos custos em potencial? Ou CapEx para cada uma
das plantas de etanol de segunda geracao, dada a inflagdo, que tem sido um assunto tdo em
voga nos diferentes setores?

E se vocés pudessem também comentar sobre o guidance para o ano safra de 2023, que vocés
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acabaram de confirmar entre R$ 13 bilhdes e R$ 14 bilhdes de EBITDA. Vocés poderiam detalhar
a sua estratégia com relacdo aos niveis de estoque, tanto de aclUcar quanto de etanol?

Porque acredito que vocés devam ter que reduzir esses niveis no quarto trimestre, apesar de
gue ndo vao ter volumes de moagem de cana vindo dos seus canaviais, correto? Vocés poderiam
falar um pouquinho sobre a expectativa do preco realizado? Seria 6timo. Muito obrigado.

Ricardo Mussa:

Otimas perguntas, Daniel. Com relagdo ao etanol de segunda geracéo e os fornecedores: Nés
acabamos com esse gargalo. J& temos fornecedores o suficiente para chegarmos até sete
plantas por ano.

N&o é mais um gargalo. Isso era um gargalo, a um ano, um ano e meio atras, mas ndo mais. O
gargalo agora é a nossa capacidade de construir o maximo de plantas possiveis. Paralelamente,
€ claro, a estrutura financeira da Companhia para dar apoio a esse CapEx enorme.

Sobre CapEx, a boa nova é que a constru¢do dessas plantas esta dentro do orcamento. Nao
existe um Unico niumero aqui, Daniel, os numeros dependem da planta. Por exemplo, uma planta
gue tem mais disponibilidade pode ter um CapEx mais baixo, pode variar de R$ 1 bilhdo a R$
1,2 bilh&o, dependendo da planta.

O que nds estamos tentando fazer é selecionar as plantas que tém mais disponibilidade de
biomassa, mas os retornos mais do que compensam o aumento do preco do etanol de segunda
geracdo, mais do que compensaram a inflagdo que incidiu sobre o custo de a¢o, mao de obra.
N&o vemos isso continuando daqui para frente, vemos uma reducdo do custo até mesmo no
CapEx.

Com relacdo ao guidance: Normalmente, os pre¢os do agucar costumam ser melhores no dltimo
trimestre, entdo marco normalmente € o més que temos 0s melhores precos e tentamos sempre
reduzir os niveis de estoque no ultimo trimestre, porque € quando temos os melhores precos, ai
a colheita comega.

Existe uma reducgdo nos precos do etanol e do aglcar. Nao vai ser muito diferente, Daniel, do
gue ocorreu nos ultimos anos, a estratégia € a mesma: vender o aglcar. Vocé se lembra que nés
tinhamos mais armazenagem dessa vez. Entdo tivemos mais flexibilidade em relacdo a quando
vender 0 aglcar e 0 mesmo se aplica ao etanol.

E claro que tentamos sempre vender quando o preco esta melhor e, normalmente, isso acontece
no quarto trimestre. Por isso temos tanta confianga no guidance.

Daniel Sasson:

Perfeito. Muito obrigado, ficou clarissimo.

Gustavo Sadka, Bradesco BBI:

Ol4, obrigado por aceitarem minhas perguntas. A primeira pergunta é sobre o guidance: Para
vocés entregarem o guidance, isso vai ter com o retorno dos impostos federais no final de

fevereiro. Se isso acontecer, provavelmente havera um impacto no EBITDA no ultimo trimestre
do ano safra. Isso é necessario para vocés manterem o guidance?
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A segunda pergunta é sobre os estoques: Observamos um aumento nos estoques de
combustiveis, para a Raizen isso deve se tornar pratica. Vocés estdo vendo algum risco para
etanol e combustiveis, de véarios players aumentarem 0s seus estoques e tentarem vender 0s
estogues ao mesmo tempo? I1sso pode ser um risco para vVocés no proximo trimestre e no inicio
do préximo ano safra? Obrigado.

Ricardo Mussa:

Obrigado, Gustavo. Com relacdo ao guidance, temos muitas alavancas aqui para entregar de
acordo com o planejado. Essa é uma delas, claro. Mas, para mim, o retorno dos tributos sobre
0s combustiveis € mais estrutural. Ganhos e perdas de estoque, € uma coisa pontual nos
resultados.

Para mim, como produtores de etanol, € muito importante manter a competitividade do etanol em
comparagdo com combustiveis fosseis, é isso que eu avalio. Ganhos e perdas de estoque sdo
coisas de curto prazo, sdo muito pontuais, tanto ganhos quanto perdas.

Entdo, para mim, isso ndo é tao relevante. Nao é algo que vai mudar o futuro da Companhia.
Para mim, & importante que o Brasil € um dos Unicos paises no mundo que ndo tem distingéo
entre combustiveis fosseis e renovaveis. Eu acho que isso é algo que o governo vai restaurar,
nao s6 por causa dos tributos, mas também porque € a coisa correta a ser feita.

Para diferenciar as externalidades de combustiveis renovaveis como o etanol, de combustiveis
fésseis como a gasolina. Para mim isso vai acontecer. E claro que ajuda na entrega, de acordo
com o guidance, mas nao é a mais importante. Estamos confiantes de qualquer forma.

Com relacgfo a sua segunda pergunta: E dinAmica de mercado, as pessoas sempre tentam fazer
esse tipo de coisa. Sao coisas ndo estratégicas, mais operacionais. Precisamos fazer o lado
operacional para criar e entregar valor. Mas ndo é isso que muda a visdo de longo prazo da
Companhia.

E claro que quaisquer oportunidades que identificarmos para criar valor e reduzir a perda de
estoque, é o que faremos, e o mercado como um todo vai fazer isso. Mas isso nao mudara o
cenario de oferta e demanda para 0 ano que vem, que vai estabelecer os precos de etanol,
acucar e gasolina. Entdo eu néo vejo isso como algo relevante em termos de mudar a nossa
visdo ou qualguer nimero para o préximo ano safra.

Gustavo Sadka:

Obrigado.

Regis Cardoso, Credit Suisse:

Ola, bom dia. Muito obrigado, Mussa. Obrigado, Carlos, e obrigado, Phillipe. Minhas perguntas
sdo com relacdo a alavancagem. A primeira com relacdo ao capital de giro: Se avaliarmos a
evolucdo da divida liquida neste ano safra, parece que o principal culpado foi o capital de giro.
Vocés mencionaram uma alavancagem de 1,6 vezes. Estamos falando de R$ 7 bilhdes de

reducéo da divida liquida. Isso vai vir do capital de giro?

Se sim, se essa € a forma correta de avaliar isso, vocés conseguirdo liberar esse capital de giro
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para reduzir a divida liquida? E ainda com relacdo a alavancagem, pensando no ano que vem,
podemos supor que haverd um aumento do EBITDA e, portanto, uma reducdo na alavancagem
de divida liquida EBITDA?

E o que levaria a esse tipo de aumento? Aumento de produtividade? Vocés acham que 0s pre¢os
vao ter uma contribuicdo maior? Uma pergunta, mas geral, para trazer mais confianca aos
investidores com relacao ao nivel de alavancagem.

E uma pergunta que recebi de outro investidor: Qual é a politica de dividendos da Raizen? E se
h& uma preocupacdo com o fluxo de caixa negativo e os dividendos relativos a empréstimos?
Poderiam comentar a respeito desses assuntos, por favor?

Carlos Alberto Moura;:

Bom dia, Regis. Muito obrigado por suas perguntas. Com relacdo a alavancagem, mais uma vez,
tivemos o efeito da Argentina. Essa alavancagem vai cair nesse trimestre e no préximo, que vai
nos ajudar a reduzir a divida e a geracéo de caixa na Argentina. Ao mesmo tempo, vai nos ajudar
a ajustar esse indicador.

O nosso range da relagdo Divida Liquida/EBITDA, é de 1,6 a 1,8 vezes, prolongando a duragéo
da divida. A maior parte das mudancas na nossa divida. Na mesma nota 16, detalha que é
possivel ver a composicdo de todas as dividas que levantamos neste Ultimo ano,
especificamente, para estender o prazo da divida, levando em consideragdo o ciclo de
investimento da Companhia.

Isso é importante porque, como vamos manter 0s nossos indicadores do grau de investimento,
€ importante associar isso a politica de dividendos. N6s ndo vamos ofender a nossa estrutura de
capital e ultrapassar os nossos limites de alavancagem com dividendos por qualquer motivo que
seja.

Esse é um consenso entre 0s acionistas e esse guidance da empresa, conforme divulgamos nos
dltimos trimestres, é muito importante. Existe uma coeréncia entre a politica de dividendos e
distribuicdo de dividendos da Companhia e a manutencdo dos indicadores de grau de
investimento.

Ricardo Mussa:

Com relag&o ao que levaria ao aumento do EBITDA no ano que vem. Otimas perguntas. Claro
gue eu ja falei sobre a primeira, que é a produtividade indo de 73,5 para 80 milhdes de toneladas
de moagem, esse seria 0 primeiro.

O segundo, o preco do agucar ja protegido e um preco muito mais alto. Também estamos nos
protegendo do lado do custo. Os custos estdo estaveis ou devem cair um pouco este ano e nao
esperamos ter nenhuma perda de estoque este ano.

O governo néo deve cortar nenhum tributo. H4 um aumento em energia que vird no ano que vem
e também pensando na Argentina, fizemos um investimento enorme na refinaria. Entdo esse
ativo vai ter uma produtividade mais alta e um custo operacional mais baixo.

Ent&o estamos vendo crescimento em todas as linhas, com baixo risco de ndo atingirmos isso.

Se vocé falasse comigo em dezembro, havia o risco das condic¢des climaticas. Mas o clima tem
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estado fantéstico, os primeiros niumeros da safra que recebemos estdo muito bons. Entéo,
pensando quais poderiam ser os riscos, Regis, pode haver o risco de condi¢cdes climéticas
péssimas.

O acgucar ja esta protegido. Ndo vemos nenhuma grande mudanga na nossa carteira de
exportacdo de etanol, a refinaria na Argentina, porque a manutencdo foi muito boa. Estamos
avaliando mais detalhadamente na Raizen, como podemos ter mais retornos em relacao ao
custo, mas essa para 0 ano que vem.

Estamos muito confiantes, entdo esperamos uma reducao nessa relacdo Divida Liquida/EBITDA
para o ano que vem, mantendo como o Carlos disse, a nossa politica de dividendos atual.

Regis Cardoso:
Fantastico, muito claro. Muito obrigado.
Alejandro Demichelis, Nau:

Bom dia. Algumas perguntas. Primeiro: Vocés falaram sobre a alocagéo de capital, ficou muito
claro. Vimos uma situagdo com as Lojas Americanas recentemente e a pergunta é se vocés
visualizam um potencial de crescimento, seja de forma organica ou e ndo organica?

A segunda pergunta €: n0s vimos 0 aumento de precos na bomba na Argentina ficando abaixo
dos niveis de inflacdo. Por exemplo, ontem vocés anunciaram um aumento de 4%, a inflacédo
estd em 6%; entdo estou tentando entender como vocés veem suas margens na Argentina daqui
para frente.?

Ricardo Mussa:

Otimas perguntas, Alejandro. Muito obrigado. Vocé perguntou sobre o Grupo Nés, certo? A
Americanas é concorrente, mas vamos manter o nosso plano. E o que eu posso dizer é que
chegamos a centenas de lojas OXXO, o topline das lojas OXXO esta fantastico e estamos
atingindo o nivel de maturidade com as lojas muito mais rapidamente do que esperavamos.

E um negdcio muito solido, os parceiros estdo muito felizes com a nossa joint venture e nos
também. O plano do Grupo NOs permanece exatamente 0 mesmo, ndo ha nenhuma mudanca.

Esses movimentos de mercado, Alejandro, s6 vamos saber com o tempo. E claro que ter menos
concorréncia é sempre melhor, mas nés ainda ndo vimos nenhum grande movimento até agora.

Com relacdo aos precos na Argentina, pensando no que fizemos no ano passado. Estamos indo
muito bem, temos margens muito altas, apesar das da alta pressao inflacionaria na bomba.

E dificil explicar a situag&o olhando apenas uma semana, como Vocé mencionou, que aconteceu
ontem. E uma sequéncia de eventos, o mercado da Argentina, o negdcio de combustiveis na
Argentina, esta muito associado ao dolar americano.

Entdo, mesmo quando fazemos anuncios e mensuramos a Argentina, fazemos tudo em doélares,
porgue esse mercado esta muito associado ao dolar americano, ja faz tempo. Mas tem sempre
um desafio, a nossa equipe esta fazendo um trabalho fantastico na manutencgéo de participacao
de mercado, de margem, de manutencdo dos melhores precos na bomba.
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Vocé pode imaginar como € dificil trabalhar na Argentina, mas pensando em todos 0s nossos
nameros la, as coisas estédo indo muito bem, participacdo de mercado, rentabilidade, os volumes
estdo aumentando, os custos estdo sob controle. E uma historia de sucesso para a Raizen,
termos um ativo melhor ainda e, portanto, devemos ter resultados ainda melhores no ano que
vem.

Ent&o isso deve permanecer estavel até o fim do ano. Se ndo vermos nenhuma grande mudancga
nessas margens. O gque vai acontecer, Alejandro, é que vamos ter uma abordagem de custo
melhor na Argentina, apos a atualizacao da refinaria.

Mas ja temos margens boas, uma boa participacdo de mercado, volumes muito bons, os volumes
estdo crescendo. Nao vemos nenhum grande aumento de margem na Argentina, & margem da
permanecer estavel.

Alejandro Demichelis:

Ok, muito obrigado.

Operador:

A sessdo de perguntas e respostas esta encerrada. E agora gostariamos de passar a palavra
para as consideragdes finais da Companhia. Senhor Ricardo Mussa, por favor.

Ricardo Mussa:

Muito obrigado. Obrigado a todos pelas excelentes perguntas. Foi um ano muito volatil,
considerando as condi¢des climaticas, os tributos. Mas a Companhia mantém o seu foco de
longo prazo, os seus KPIs estdo intactos. Estamos mantendo a hossa abordagem disciplinada a
nossa estrutura financeira e temos certeza de que vamos entregar o guidance este ano. O ano
gue vem ja esta chegando. Ja aprovamos o plano para o ano que vem, a equipe esta pronta.

Muito obrigado pelo call. E se tiverem perguntas adicionais, por favor, falem com a nossa equipe
de Relag¢des com Investidores. Muito obrigado.

Operador:
A videoconferéncia de resultados referentes ao terceiro trimestre da safra de 2022 e 2023 da

Raizen SA, esta encerrada. O Departamento de Rela¢cdes com Investidores estéd a disposi¢ao
para responder a demais davidas e questfes. Muito obrigado e tenham uma boa tarde.



