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Disclaimer

Eventuais estimativas e declarações que possam ser feitas durante esta apresentação sobre operações futuras a respeito de

nossa estratégia e oportunidades de crescimento futuro se baseiam, principalmente, em nossas atuais expectativas e

estimativas ou projeções de eventos futuros e tendências, que afetam ou podem afetar nossos negócios e resultados

operacionais. Apesar de acreditarmos que essas estimativas e declarações sobre operações futuras se baseiam em

suposições razoáveis, elas estão sujeitas a diversos riscos e incertezas e são feitas considerando as informações atualmente

disponíveis para nós. Nossas estimativas e declarações sobre operações futuras podem ser influenciadas pelos seguintes

fatores, entre outras: (1) condições econômicas gerais, políticas, demográficas e comerciais no Brasil e especificamente nos

mercados geográficos que servimos; (2) inflação, depreciação e desvalorização do real; (3) nossa habilidade de

implementar nosso plano de investimento de capital, incluindo nossa habilidade de obter financiamento quando necessário

e em termos razoáveis; (4) nossa habilidade de concorrer e conduzir nossos negócios no futuro; (5) alterações na demanda

dos consumidores; (6) alterações em nossos negócios; (7) intervenções do governo resultantes em alterações na economia,

impostos, taxas ou ambiente regulamentar; e (8) outros fatores que vierem a afetar nossa situação financeira, liquidez e

resultados operacionais.

As palavras “acreditar”, “poder”, “dever”, “estimar”, “continuar”, “prever”, “pretender”, “esperar” e palavras similares se

destinam a identificar estimativas e declarações de operações futuras. As estimativas e declarações sobre operações futuras

se referem apenas à data na qual elas foram feitas e não assumimos nenhuma obrigação de atualizar ou revisar qualquer

estimativa e/ou declaração sobre operações futuras em virtude de novas informações, eventos futuros ou outros fatores. As

estimativas e declarações sobre operações futuras envolvem riscos e incertezas e não são garantias de desempenho futuro.

Nossos resultados futuros podem ser substancialmente diferentes daqueles expressos nessas estimativas e declarações

sobre operações futuras. Considerando os riscos e incertezas descritos acima, as estimativas e declarações sobre operações

futuras discutidas nesta apresentação podem não ocorrer e nossos resultados futuros e nosso desempenho podem ser

diferentes substancialmente daqueles expressos nessas declarações sobre operações futuras em virtude, inclusive, entre

outros, dos fatores mencionados acima. Em virtude dessas incertezas, o investidor não deve tomar nenhuma decisão de

investimento com base nessas estimativas e declarações sobre operações futuras.
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Evolução em Combustíveis Brasil, compensada por
efeitos conjunturais em EAB e Argentina

Nota: (1) Outros Segmentos: (i) negócios não relacionados ao core business da Companhia — como lojas de conveniência e proximidade, produtos e serviços financeiros, e
outras operações portuárias — e (ii) resultados não alocados a segmentos específicos, tais como despesas gerais e administrativas das áreas corporativas, resultado financeiro,
imposto de renda e contribuição social. (2) Exclui a provisão de R$ 69,1 milhões contabilizada no segmento de EAB, exclusivamente neste trimestre.

1T 2025’26
RESULTADOS 
CONSOLIDADOS

Receita Líquida

R$ 54,2 bilhões 
(-6% vs. 1T 24’25)

Resultado Líquido

R$ -1,8 bilhão
( vs. +R$ 1,1 bilhão 1T 24'25)

Ganhos de Eficiência (G&A) ²

R$ 148 milhões
Redução de 20% no G&A Consolidado vs. 1T 24’25

Dívida Líquida

R$ 49,2 bilhões       
(+56% vs. 1T 24'25)

CAPEX

R$ 1,7 bilhão
(-23% vs. 1T 24'25)

EBITDA ajustado (R$ MM)

626

974

1.007

1.129

862

-263 -289

1T 24’25

-267

EAB

32

Dist. 
Combustíveis

Brasil

-317

Dist. 
Combustíveis

Argentina

-26

Outros 
Segmentos¹

310

1T 25’26

2.467

1.889

-23%

EAB Dist. Combustíveis
Brasil

Dist. Combustíveis
Argentina

Outros Segmentos

+3%

-24%

-51%

+10%
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EAB – Etanol, Açúcar e Bioenergia

1.129 

862 

558 
(420)

(548)

1T
24’25

Volume 
e Preço

134

Ganhos de 
Eficiência

G&A

Custos Créditos 
Fiscais
e MTM
Energia

do 1T 24’25

9

Outros 1T
25’26

-267
(-24%)

Destaques 1T 25’26

‣ Moagem – impactada pelas chuvas, 
resultando em menor diluição dos custos 
fixos.

‣ Produtividade agrícola – refletindo os 
impactos climáticos da safra anterior (seca 
e queimadas).

‣ Açúcar – maior volume vendido e preços 
Raízen alinhados aos hedges e 
comercialização.

‣ Etanol – menor volume produzido e 
vendido, compensado pelos melhores 
preços praticados.

‣ E2G – 3 plantas operacionais, suportando 
expansão dos volumes produzidos.

‣ Bioenergia – evolução do resultado 
recorrente, com melhores preços.

‣ Ganho de eficiência – decorrente do 
processo de otimização da estrutura 
organizacional e da gestão de gastos.

Moagem e ATR/Hectare
‘000 toneladas

EBITDA Ajustado
R$ MM

31 30
25

10,9 9,5

1T 24’25 1T 24’25
Ex-Usina UMB

1T 25’26

-6,4
(-21%)

-5,5
(-18%)

Cana moída ATR/hectare
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1.076
974 1.007197 218

4T
24’25

1T
24’25

Volume 
e Margem

53

Ganhos de 
Eficiência

G&A

Inventário e
Outros

1T
25’26

+32
(+3%)

Destaques 1T 25’26

‣ Operacional - sólida performance no 
Diesel e Lubrificantes para canais 
estratégicos.

‣ Ganho de eficiência – decorrente do 
processo de otimização da estrutura 
organizacional e da gestão de gastos.

‣ EBITDA Ajustado – crescimento
impulsionado pela assertividade na 
gestão de suprimentos e na estratégia de 
comercialização, absorvendo pressão da 
perda de inventário.

‣ Oferta Integrada Shell – reforço na 
implementação para ampliar penetração 
de produtos premium e serviços, 
especialmente na renovação e expansão 
da rede.

EBITDA Ajustado
R$ MM

3.209 3.321 3.424

2.834 2.966 2.884

426

4T 24’25

421

1T 24’25

427

1T 25’26

6.469 6.708 6.735

+4% 0%

Volumes
mil m³

+3,1%

-2,8%

+1,4%

145 149

R$/m³ R$/m³

+2,9%

Ciclo-Otto Diesel Aviação/Outros

166

R$/m³

Distribuição de Combustíveis Brasil
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117 120

54

64

4T
24’25

1T
24’25

Manutenção 
Refinaria

/ Inventário

2

Outros 1T
25’26

-66
(-55%)

Destaques 1T 25’26

‣ Operacional - sólida performance, 
especialmente no Diesel. 

‣ Ganho de eficiência – decorrente do 
processo de otimização da estrutura 
organizacional e da gestão de gastos.

‣ EBITDA Ajustado - impactado 
pontualmente em USD 27/m³ no tri: 
(i) período mais longo que o esperado   

para manutenção da refinaria; 
(ii) pelos  efeitos de inventário e da 

desvalorização cambial.

‣ CAPEX – evolução do projeto de 
eficiência da refinaria de Buenos Aires, 
com conclusão prevista para esta safra.

EBITDA Ajustado
USD MM

569 536 606

540 562 580

571 495
554

4T 24’25 1T 24’25 1T 25’26

1.680 1.593
1.740

+4% +9%

Volumes
mil m³

66 31

USD/m³ USD/m³

-52,6%

+7,4%

-3,0%

+6,5%

Gasolina Diesel Aviação/Outros

69

USD/m³

Distribuição de Combustíveis Argentina
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Resultados Financeiros - Consolidado



Fluxo de Caixa Operacional

1.889

-2.400

-11.275
-8.875

EBITDA 
Ajustado

-1.764

Efeitos
não-caixa / 

Var. de ativos 
e passivos / 

IR

-2.525

Capital de Giro FCO
Ex-Elementos 

Selecionados de
Capital de Giro

Elementos 
Selecionados de
Capital de Giro

FCO

2.467

-4.458

-9.171

-4.713

EBITDA 
Ajustado

-1.895

Efeitos
não-caixa / 

Var. de ativos 
e passivos / 

IR

-5.030

Capital de Giro FCO
Ex-Elementos 

Selecionados de
Capital de Giro

Elementos 
Selecionados de
Capital de Giro

FCO

1T 25’26

1T 24’25

(R$ MM)



1.889

-11.275

-7.030 -6.371

-8.875

-1.764

-1.518

EBITDA 
Ajustado
1T 25’26

-2.525

Capital de Giro Elementos 
Selecionados de 
Capital de Giro

Efeitos não 
caixa/

Var. de ativos 
e passivos/

IR

FCO FCI

5.763

FCF FCLA
1T 25’26

FCLA
1T 24’25

Fluxo de Caixa Líquido do Acionista

(R$ MM)

FCI: menor nível de investimentos 
previsto para este ano-safra

FCF: maiores níveis de captação 
líquida para a otimização da estrutura 
de capital e refinanciamentos usuais 
da Companhia

FCO: substituição das 
operações de Convênios e 
adiantamento de clientes por 
alternativas de endividamento 



Dívida Líquida1| Alavancagem 2

4,5x

EBITDA 
Ajustado  LTM 

13.656 10.963

EBITDA 
Ajustado LTM ³

31.591

49.219

10.778

10.566

1T 24’25 
Dívida Líquida

(10.963)

EBITDA 
Ajustado LTM ³

245

Capital de Giro
Var. de ativos 

e passivos

Elementos 
Selecionados de 
Capital de Giro

FCI

3.283

Pagamento 
juros

175

Dividendos

3.545

Accrual Dívida 
Líquida

1T 25’26 
Dívida Líquida

2,3x

Notas: (1) Dívida Líquida, não contempla passivos de arrendamento (IFRS16). (2) Calculado como Dívida Líquida / EBITDA Ajustado dos últimos 12 meses (LTM). (3) Os períodos que compõem o EBITDA ajustado LTM do 1T 25’26, foram ajustados pelos encargos de
Convênios com fornecedores do segmento de Distribuição de Combustíveis Brasil.

(R$ MM)

Sazonalidade usual de início 
de Safra

Substituição de linhas curtas 
de capital de giro por dívidas 
de longo prazo, melhorando 
o perfil de endividamento 

Preservação de posição de 
caixa robusta
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RAFAEL BERGMAN
CFO E DRI

PHILLIPE CASALE
DIRETOR DE RI

Q&A
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ANEXOS



5,448

13,803

(2) RCF (“Revolving Credit Facility”) no valor de US$ 1 bilhão. Ptax de conversão: 5,4571.

(1) Calculado como Dívida Líquida/EBITDA LTM Ajustado. 

Cronograma de Amortização (R$ MM) Dívida por moeda

97%

3%

Dólar e Euro

Moeda Local

31.591 35.921 38.590 34.264

49.220

2,3x 2,6x
3,0x 3,2x

4,5x

1T 24’25 2T 24’25 3T 24’25 4T 24’25 1T 25’26

Divida líquida / EBITDA Ajustado¹ Divida líquida

Evolução do endividamento e da alavancagem

Prazo Médio: 8,2 anos

15.738 4.561
5.985

7.777
5.667 5.750

3.435
1.919 669

27.298

5.457

25’26 26’27 27’28 28’29 29’30 30’31 31’32 32’33 Pós 33’34

RCF² Caixa e equivalente de caixa (inclui TVM) Dívida Bruta

Estrutura de Capital
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EAB –
ETANOL, AÇÚCAR & BIOENERGIA



Volumes e Preços

Açúcar (‘000 ton)

Hedge de Açúcar

765
995

2.697

2.5882.531

2.651

1T 24’25 1T 25’26

+30%

109

93
9975

89

109
115 113 118

21’22 22’23 23’24 24’25

~89%

25’26

~33%

26’27

+6%

NY#11 (¢BRL/lb)¹ Preço Fixado Raízen (¢BRL/lb) ² Volume Fixado (’000 tons) ³

Notas: (1) Preços NY#11 datados de junho de 2025; (2) Os preços médios fixados incluem prêmio de polarização; (3) Volumes e preços se referem aos hedges de cana própria

Etanol (‘000 m³)

672
497

2.566

2.996

1T 24’25 1T 25’26

-26%

Cogeração (‘000 MWh)

683
537

211 216

1T 24’25 1T 25’26

-21%

+2%

Volume Preço (R$/MWh)
Volume Preço 

Próprio (R$/ton)
Preço 

Raízen (R$/ton)

2.741
3.001

Preço 
Raízen (R$/m³)

Volume Preço 
Próprio (R$/m³)

Preço 
Raízen (R$/m³)
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