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Operador: Boa tarde, senhoras e senhores e obrigada por aguardarem. Sejam
bem-vindos a teleconferéncia da Sao Martinho S/A para a discussdo dos
resultados referentes ao segundo trimestre da safra 22/23.

Participam hoje conosco o Sr. Felipe Vicchiato, Diretor Financeiro e de
Relagoes com Investidores, e o Sr. Alessandro Freitas Soares, Gerente de
Novos Negocios e Relagdoes com Investidores da Sao Martinho.

O &audio e os slides dessa teleconferéncia estdo sendo transmitidos
simultaneamente pela Internet no site www.saomartinho.com.br/ri.

Informamos que todos os participantes estardo apenas ouvindo a teleconferéncia
durante a apresentacdo da empresa. Em seguida, iniciaremos a sessdo de
perguntas e respostas para investidores e analistas, quando mais instru¢gbes seréao
fornecidas. Caso alguém necessite de alguma assisténcia durante a conferéncia,
por favor, solicite a ajuda de um operador digitando *0.

Informamos que algumas informagdes contidas nesse conference call podem ter
projecbes ou afirmacdes sobre expectativas futuras. Tais informagdes estao
sujeitas a riscos conhecidos e desconhecidos e incertezas que podem fazer com
que tais expectativas ndo se concretizem ou sejam substancialmente diferentes do
que era esperado.

Agora, gostaria de passar a palavra ao Sr. Felipe Vicchiato, que iniciara a
conferéncia. Obrigado.

Felipe Vicchiato: Boa tarde a todos, obrigado pela participagdo do nosso call
relativo ao segundo trimestre da safra 22/23.

Vamos iniciar aqui na agenda na pagina 3. A gente vai falar inicialmente os
destaques financeiros do trimestre passando pelo custo caixa acumulado e a
nossa previsao ai para o final do ano, o endividamento da companhia, a evolugao
de fixagbes e precos de agucar, o guidance da safra que a gente divulgou ontem
uma revisdo da produgdo e bem como a revisao da do Capex nesses ultimos 2
itens.

Entdo, indo para proxima pagina, a gente tem aqui um resumo dos destaques
financeiros. No trimestre, a companhia teve um aumento na receita liquida ai da
ordem de 11%, resultado ai de melhores pregos de agucar principalmente, que
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subiu 26% no trimestre, o EBITDA ficou em linha com o trimestre passado, que foi
um trimestre bastante forte do ponto de vista de resultados, o EBITDA ajustado
teve uma queda de 10%, resultado ai de um aumento de custos agricolas
principalmente quando a gente olha na parte de CCT, fertilizantes e etc., nossa
margem EBIT caiu 6.3 pontos porcentuais fechando em 26%, lucro liquido caiu
42%, indo para R$212 milhdes e lucro caixa fechando em R$318 milhdes.

Nesse tri nds vendemos 3.8% a menos em volume equivalente, concentrando ai
bastante venda de agucar, que deve acontecer para o final, mais para os proximos
2 trimestres da safra. Embaixo a gente tem um pouco o resumo de produto a
produto com destaque aqui para o etanol, a gente nesse trimestre exportou o
equivalente a quase 90.000 m® de etanol numa janela ai de etanol de Bonsucro,
isso foi com preco proximo a R$3.800/m*, que ajudou ao etanol na média a subir
4% na comparacao tri contra tri visto que o etanol carburante, vendido no mercado
doméstico, caiu bastante em linha ai com os pregos de gasolina, que cairam no
mercado e o etanol acabou acompanhando,, mas as exportagdes meio que
compensaram essa queda do mercado interno e a gente tem ai para os proximos
2 trimestres mais ou menos uns 100.000 m*® de exportacdo também, que vai
ajudar a compensar parte ai da queda do prego do etanol no mercado domeéstico.

Na sequéncia, a gente tem aqui um resumo do nosso custo caixa, entdo na
comparagao do semestre no acumulado até setembro, o nosso custo caixa de
agucar subiu 32%, o nosso custo caixa de etanol subiu 30%, basicamente aqui
resultado aumento de custos de diesel em torno de 54% no periodo, fertilizantes
42 e insumos industriais 62%, nossa estimativa € que o custo caixa de etanol fique
muito proximo do que foi o acumulado do ano, fechando ai em R$2.600/m?3, e o
nosso custo caixa de acucar fica em R$1.800 por tonelada. O custo caixa de
agucar sobe um pouco mais do que o metanol basicamente aqui por conta da
despesa de frete, de vendas e para colocar o agucar no porto, que esta um pouco
mais caro que o ano passado.

Aqui tem um breakdown dos principais custos, composicdo de custo caixa da
companhia, notadamente cana com 37%, m&o de obra 18%, que teve agora o
dissidio da ordem de 12% que impactou também nesse trimestre, principalmente a
questdo de despesas administrativas, e os demais aqui, diesel, defensivos e
fertilizantes eu ja comentei.

Na sequéncia a gente tem o endividamento da companhia, a gente encerra o
trimestre com uma divida liquida de R$4.2 bilhdes, um indicador divida liquida
EBITDA de 1.27, os principais itens que fez com que a divida variasse aqui 45%
foram capital de giro, R$1.1 bi, notadamente porque, como vocé teve um aumento
do custo de cana, quando vocé forma o custo do produto teu capital de giro
aumenta, a partir do momento que vocé vender esse estoque, esse capital de giro
retorna completamente. Além disso, tivemos R$445 milhdes de investimentos, de
Capex de expansdo e melhoria, um pouco o cronograma da planta de milho, a
planta de cogeragao e outros investimentos que a gente vem fazendo. Estoque de
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milho a gente ja estd com os armazéns todos completos de milho para iniciar a
proxima safra janeiro ja com a planta operando full, entdo a area de suprimentos
entendeu e a gente j& comprou esse milho aqui, o equivalente a 60% da safra
mais ou menos, e dividendos pagos no periodo e com isso a gente fecha aqui com
a divida liquida em R$4.2 bilhdes.

O cronograma do endividamento da companhia esta bastante alongado, a gente
esta com um prazo médio ai de 5.4 anos, s6 20% da divida no curto prazo, o
restante tudo no longo prazo, e na composi¢cdo do endividamento 92% dessa
divida é atrelado ao CDI.

Na sequéncia a gente tem um pouco evolugdo de hedge da empresa. No
acumulado dos 6M o nosso preco médio de aglcar foi algo proximo a R$2.000,
quando a gente quebra entre cana propria e cana de terceiros, dado o histérico de
hedge que ndés tinhamos de cana propria, 0 hedge da cana propria estava alguma
coisa préxima a 10-15% menor do que a gente pagou de com Consecana e a
gente espera que para o proximo semestre a gente feche e va para um prego
muito préximo do que é o Consecana, que hoje estad em torno de R$2.300 por
tonelada.

Para a préxima safra a gente ja fixou ali, nessa data tinhamos aproximadamente
370.000 t fixadas, isso da mais ou menos 40% da cana prépria do préximo ano
assumindo ai que a gente moa a mesma quantidade cana que a gente esta
moendo esse ano, que naturalmente a gente deve aumentar esse valor, mas s6
para fins de calculo aqui do percentual, assumindo o mesmo porcentual de cana
propria estamos falando ai proximo a 40%.

Hoje o agucar na tela esta sendo precificado ai o prego dele estd com prémio de
14% a mais do que o hidratado, o que leva a crer, se esse prémio permanecer, a
gente deve ter uma safra mais agucareira no Brasil na préxima safra. Mas temos
de hoje até abril do ano que vem, tem bastante tempo ai para tomar essa decisao
€ muita coisa para acontecer para as usinas € a Sado Martinho tomar a decisao de
mix.

Na sequéncia, os 2 ultimos slides para a gente finalizar, com a proximidade do
encerramento da safra e maior visibilidade da companhia em relagao a producao,
a gente atualizou 0 nosso guidance hoje para moagem, caiu moagem em torno de
1.4%, a gente deve estar encerrando a safra com 20 milhdes de toneladas de
cana, basicamente aqui essa piora € uma combinagao de piora na cana propria,
mas também uma piora bastante relevante na cana de terceiros, dos fornecedores
que a gente compra vem com uma produtividade menor, e com isso a gente moe
menos. Além disso, o ATR deve caiu 1.3% em relagdo ao guidance, basicamente
por conta das chuvas que aconteceram em setembro, a gente teve uma piora
muito rapida do ATR, da curva de ATR que deveria melhorar e ela piorou nessa
fase e ai acabou que prejudicou. No acumulado da safra, a gente deve estar
fazendo ai 140 kg médio de ATR.
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Entdo, com isso a gente tem uma combinag¢ao aqui de produto no final de 2.7% a
menos de produto em relagdo ao nosso guidance.

Ja da pra gente marcar aqui qual que foi a nossa escolha de guidance, entdo a
gente deve estar fechando com uma produgao de agucar da ordem de 1.2 milhao
de toneladas, esta um pouco ali na média entre maximo agucar/maximo metanol e
900.000 m?® de etanol, que esta um pouco dentro do maximo de agucar. Do etanol,
mais ou menos 55% desse volume € anidro e o restante € hidratado,
predominantemente na unidade Boa Vista.

Por fim, olhando o ultimo slide aqui, a gente revisou a nossa estimativa de Capex,
basicamente a conta que aumentou mais em relagdo ao guidance inicial foi a
conta de modernizagcédo e expansdo por conta de 2 grandes projetos: o primeiro
projeto € um projeto de irrigacéo, que vai ligar proxima 20.000 ha de cana na usina
Sao Martinho, hectares que estdo muito préximos a usina, basicamente todo
hectare de terra préopria onde a gente tem um CCT bem barato e com isso um
retorno do projeto bem rapido.

Essa irrigacdo é uma irrigacdo de salvamento, a gente vai usar todo o canal de
vinhaga para fazer essa irrigacao, € por isso que o Capex dessa irrigagao é
relativamente baixo e o retorno relativamente alto. Além desse projeto, a gente
aprovou um projeto de anidro em S&o Paulo onde a partir da préxima safra, se a
decisdo da companhia for para o mix agucareiro, a gente vai ter nas plantas de
Sao Paulo 100% de anidro, s6 a planta de Goias vai estar fazendo hidratado.
Entdo, basicamente uma produg¢do do grupo do ano que vem que deve girar em
torno de 1.2 bilhdo de litros porque a gente esta iniciando a planta de etanol no
ano que vem, apenas 450.000 m® vai ser de etanol hidratado carburante para
vender no mercado local. Isso tira da Sao Martinho, reduz um pouco a questao de
volatilidade de prego no mercado local, deixando a gente com bastante anidro e
espaco para fazer exportagcdo se a janela de Bonsucro tiver no patamar que
esteve nesse ano agora de 2022.

Bem, esses eram 0os meus comentarios iniciais, eu queria deixar aberto agora para
perguntas e respostas. Obrigado por enquanto.

Sessao de Perguntas e Respostas

Operador: Obrigado. Iniciaremos agora a sessao de perguntas e respostas para
analistas e investidores. Para fazer uma pergunta, por favor, digitem *1.

A nossa primeira pergunta vem de Guilherme Palhares, Bank of America.

Guilherme Palhares: Bom dia, Felipe, bom dia demais integrantes do time de R,
obrigado por pegarem minhas perguntas. Duas do nosso lado, como sempre. A
gente viu a empresa aumentando de forma substancial as exportagdes, chegando
a bater e 40% do volume quase nesse tri. E justo a gente assumir que esse nivel
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de volume ele é carregado olhando para os proximos tris, é esse nivel de patamar
que a gente pode esperar a companhia operando num futuro préximo pelo menos?

E uma segunda pergunta em relagdo ao Capex, a gente viu os Capex adicionais e
eu sO queria entender um pouco, quando a gente olha para a execugao desse
Capex, vocé consegue passar pra gente um pouco como € que isso se da no
tempo em termos do desembolso dele, por favor? Obrigado.

Felipe Vicchiato: Oi, Guilherme, boa tarde, obrigado pelas perguntas. Em relagéo
as exportagcdes de etanol, a gente fez no acumulado da safra 163.000 m* de
etanol divididos entre etanol hidratado e anidro, a nossa estimativa € que a gente
totalize mais 95.000 m® aproximadamente, entao vai dar proxima ai a 250.000 m3
de etanol. Entdo, proporcionalmente, a gente vai ter ali, dos 900.000 que eu estou
produzindo, algo proximo a 27-28% de exportacdo. Essa exportacédo deste ano
ocorreu dado uma janela de etanol Bonsucro e como a gente tem muita cana
prépria e como a gente tem um volume de certificagdo bastante relevante, entao
para esse ano da para garantir que mais uns 95.000 deve acontecer ai nos
proximos 2 trimestres.

Para os proximos anos, ai vai depender muito do mercado. E muito dificil fazer
uma previsdo agora, nos ultimos anos essa janela ndo ocorreu nesse patamar, foi
num volume bem menor, e essa janela agora abriu por conta de uma restricdo de
producao de etanol na Europa por conta da questdo da guerra. Mas a companhia
estd preparada, tendo essa janela a gente vai fazer essas exportagoes
principalmente com esse prémio que teve em relacdo ao mercado local. O
mercado local na pratica o consumo dele caiu bastante depois do ajuste do prego
da gasolina uma vez que o consumidor foi muito mais para consumir a gasolina e
menos etanol e ai abrindo essa janela a gente fez a exportacdo. Esses proximos
anos ainda é muito dificil prever e somente realmente o préximo semestre que
deve vir mais 95.000 m3.

Em relacdo ao Capex, o cronograma € que a gente faca isso até margo. A gente
espera ter a planta de anidro pronta em margo ja pra gente operar e produzir em
Sao Paulo 100% do anidro, a irrigagao idem porque a irrigacao de salvamento ela
acontece no meio da safra, entdo a gente tem que estar com o investimento
pronto para estar irrigando no meio da safra, e o outro Capex irrelevante que é o
de milho, de cogeragdo, de milho como a planta vai estar pronta agora
basicamente todo o caixa vai ser gasto até abril.

Guilherme Palhares: Perfeito, Felipe. Sé um follow-up. No plano de irrigagdo, a
ideia é realmente comprar os equipamentos ou existe a possibilidade vocé fazer
algum tipo de leasing e Finame?

Felipe Vicchiato: Nao, na verdade, a irrigagdo de salvamento a gente vai usar o
nosso proprio canal de vinhaga, entdo o volume de equipamentos ele € bastante
pequeno. Entdo, o canal de vinhaca que € o... que vai ser o atual, né, onde vai a
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vinhaga vai a agua pra gente fazer irrigacao. Entdo, o equipamento de irrigagao
nao é tao robusto como irrigagcado de gotejamento ou outra tecnologia.

Guilherme Palhares: Perfeito, obrigado, Felipe.
Felipe Vicchiato: Obrigado.
Operador: A proxima pergunta vende Daniel Sasson, Itau BBA.

Daniel Sasson: Ola, boa tarde a todos, obrigado pelas perguntas. a minha
primeira pergunta € em relagdo a questao tributaria aqui na parte de combustiveis
no mercado domeéstico. Se vocés puderem dar um pouco mais de cor sobre como
esta a cabeca de vocés em relacdo ao PLP-18, o que vocés acham que vai
acontecer ali no comego do ano que vem com essa transicado de governo e se
vocés tém alguma expectativa em termos de prazo para receberem os subsidios
estipulados pela PEC dos biocombustiveis acho que seria bastante interessante
aqui do nosso lado para entender a cabeca de preferéncia de vocés entre os
produtos.

E de repente a minha segunda pergunta é em relagdo a planta de etanol de milho,
se vocés puderem dar um pouquinho mais de novidades com relagdo ao
andamento do projeto, se vocés ainda esperam e ai de repente como que uma
eventual queda adicional nos pregos de combustivel, de etanol no mercado
doméstico, caso a Petrobras realmente opte por uma politica de combustivel ndo
atrelada a paridade internacional, se isso pode atrapalhar um pouco aqui o que
vocés tém de expectativa de rentabilidade, de retorno desse projeto. Acho que é
isso do meu lado, pessoal, obrigado.

Felipe Vicchiato: Oi, Daniel, obrigado pelas perguntas. Eu vou comecgar pela
segunda. A planta de etanol de milho, o comissionamento dela comega agora na
segunda quinzena de novembro, ela comeca a operar full em janeiro e dai ela
opera de janeiro a novembro do ano que vem direto. Em relagdo a questao de
rentabilidade dessa planta, essa planta ela tem uma combinacédo ali de etanol
anidro, ela vai ser 100% anidro, um consumo de energia bastante pequeno, ela vai
consumir s6 70.000 MW/h e com um volume de producdo de 6leo e DDGS
bastante grande. Entdo, o DDGS hoje esta rodando ali na casa de R$1.500 por
tonelada, sdo 150.000 t aproximadamente, entdo isso da pra gente ali, quando
vocé coloca o DDGS como um redutor de custo pra gente olhar ai o custo caixa
dessa planta, essa planta fica ai com um custo caixa a um milho de R$70 por saco,
sé pra gente colocar na mesma base, ela fica ai com um custo caixa bastante
baixo, € um dos menores custos caixas de etanol que eu tenho.

Com isso, assim, a gente tem ali um grande colchdo ai, uma gordura para a
questao de decisdo de operar a planta mesmo se os precos de etanol estiverem
piores. Na nossa cabecga, no prego de etanol ali na ordem de onde esta hoje,
2.600-2.800, € uma planta que tem um retorno ali da ordem de 15% ao ano
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aproximadamente. Eu acho muito dificil o pre¢o cair muito abaixo disso, mas € um
pouco essa a nossa expectativa. Mas dificil a gente parar a planta, decidir ndo
operar a planta por conta de prec¢o, porque tem a questdao do DDGS que joga o
meu custo de caixa para baixo de maneira relevante.

Em relagdo a tua primeira pergunta, nesse momento é muito dificil a gente estar
fazendo qualquer guess sobre essa questao tributaria. Vamos esperar, esta tendo
uma discussédo agora no Congresso em relagdo ao orgamento, € uma discussao
complexa e, enfim, a gente prefere esperar para ver o que que 0 novo governo vai
decidir. A boa noticia que € um governo que ja esta indo para a COP, o presidente
Lula sempre defendeu o etanol, desde o primeiro mandato, entende um pouco as
externalidades do etanol e a importancia disso para de carbonizagdo do Brasil e
do mundo, entdo essa consciéncia existe, mas a gente prefere aguardar para ver
qual foi a decis&o ai pra gente... é o tipo da coisa que a S&o Martinho n&o controla,
0 que a gente consegue controlar € o nosso custo e a nossa operagao.

Entdo, a questédo de preco, preco € mercado, ndo tem muito o que fazer. A gente
fez todos os investimentos aqui para ter a maior flexibilidade possivel do ponto de
vista de produgdo de anidro, estamos estudando aqui ja uma flexibilizagdo
adicional a depender ai do desenrolar dessa questao tributaria na safra 25 talvez
produzir um pouco mais de agucar, € isso que a gente consegue ver, mas vamos
esperar ai e ver o que esses proximos meses nos reserva ai para a questdo da
tributagcdo do combustivel.

Daniel Sasson: Excelente, super obrigado.
Felipe Vicchiato: Obrigado.
Operador: A proxima pergunta vem de Leonardo Alencar, XP.

Leonardo Alencar: Boa tarde, Felipe, boa tarde a todos. Obrigado por receber
minha pergunta. Na verdade, eu queria fazer acho que um follow-up, Felipe, dessa
questdao do etanol e até do Capex também. Vocés estdo fazendo um Capex
(incompreensivel) aumento de produgéo de anidro até esta voltado a essa questéo,
também ajuda nessa questdo da exportagado para o anidro hidratado, mas o que
que teve que ser feito de Capex pensando na parte de exportagao? Teve que ter
algum tipo de armazenagem em porto, se tem alguma coisa programada em cima
disso? E até, Felipe, se isso foi pensado inclusive ndo s6 no volume de Séao
Martinho e se eventualmente cabe ou comporta um pouco mais volume de
terceiros e se isso foi uma coisa que vocés eventualmente pensaram na parte de
etanol.

E outra coisa que eu queria entender um pouco melhor é Capex que vocés estao
fazendo na parte de irrigagdo de salvamento, como vocé comentou, conectado na
distribuicdo de vinhaga, qual que é a expectativa de melhora de produtividade
dessa parte que vocés estdo fazendo Capex de irrigacao e se existe, na verdade,
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planos futuros de eventualmente investir mais em irrigacdo em outras regides
também da Sao Martinho? E isso, obrigado.

Felipe Vicchiato: Oi, Leo, obrigado pela pergunta. Vou comegar pela segunda.
Nossa estimativa € que com a irrigagao a gente consiga ir de 10 a 15 t por hectare
a mais nessa area porque € uma area basicamente de solo A e B, entdo ele é
meio que inversamente proporcional a quantidade chuva do ano, entdo num ano
como esse que foi bastante seco, se eu tivesse com a irrigagdo operando, eu
conseguiria até 35 t por hectare. Um ano normal, eu consigo de 10 a 15 t por
hectare. Essa € um pouco a nossa conta aqui.

Esse plano de irrigacdo ele € um plano... esses 20.000 ha é s6 na usina Sao
Martinho, a gente tem um desenho ai para estar expandindo ai para as demais
usinas, para Santa Cruz e pra Boa Vista, mas ele vai com um Capex um pouco
mais alto porque essa questao de transporte via canal de vinhaga a gente precisa
de um investimento maior do que nés temos na Sao Martinho. Entdo, a gente
preferiu fazer investimento agora no que era a fruta mais madura do pé, que tem
um retorno mais rapido, mas, a depender dos proximos planos ai, a gente
conseguiria estar fazendo isso nas demais usinas. Mas a gente espera nao
precisar fazer, espero que o clima se normalize, a gente ja viu um setembro de
chuvas boas, outubro dentro da média, entdo a gente espera que o verdo seja
normal e ai quando vocé tem um clima normalizado, efetivamente n&o precisa de
investimentos em irrigagdo. lrrigagdo é sé quando vocé estd com o clima um
pouco mais em situagdes bem anormais.

Em relagcdo as exportagcdes de etanol, na verdade, o investimento em anidro que
vai ser feito, a gente vai conseguir produzir mais anidro na Sdo Martinho e talvez
na entressafra, dado o excesso de volume de energia e vapor que eu tenho, eu
consigo fazer mais, transformar mais hidratado em anidro se for o caso. Entéo, ali
tem uma opgao real de fazer uma desidratagdo na entressafra e conseguir
produzir um pouco mais de anidro. E desse ano a gente ndo teve que investir
nada em questdo de estocagem, de etanol no porto, nada. A gente simplesmente
organizou a logistica pelo momento que precisava entregar o etanol para a
exportacdo, foi direto e nao precisou nenhum gasto adicional da parte de
estocagem.

Leonardo Alencar: Perfeito, obrigado, Felipe, esta claro.
Operador: A proxima pergunta vem de Gabriel Barra, Citibank.

Gabriel Barra: O34, Felipe, obrigado por pegar minhas perguntas aqui. Acho que 2
perguntas aqui do lado e um follow-up. Enfim, quando vocé olha para
produtividade, até pegando esse exemplo do guidance como vocés falaram agora,
acabaram de revisar o guidance com uma menor produgdo esperada para 23.
Vocé consegue ajudar a gente aqui a pensar um pouco mais na produtividade
para 0 proximo ano e para 0s proximos anos, vamos dizer assim? E se puder
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tragar um pouco do como vocés veem o trajeto dessa produtividade para a
préxima safra em relacdo a Capex, se deveria ter, além disso, um aumento de
Capex aqui para corrigir potenciais pontos ali para aumento de produtividade.
Esse € o primeiro ponto.

O segundo ponto sobre projetos, assim, quando vocé olha para a alavancagem da
empresa, vocé vé uma companhia pouco alavancada e com o cenario, vamos
dizer assim, um pouco incerto para o cenario de acucar e etanol no aqui no Brasil,
principalmente no etanol, como foi levantado aqui, por questdes de imposto,
politica de preco? Entdo, se pudesse ajudar também a gente a guiar aqui um
pouco como que esta a cabega da companhia hoje em relagédo a investimento e a
alocagéao de capital para o proximo ano vai ajudar bastante também.

E o ultimo ponto aqui € um follow-up rapido em relagao a estratégia de exportagao.
Se puder falar um pouco sobre como vocés estdo vendo os prémios para
exportacao até nesse foco, mas agora na produgao de anidro para depender um
pouco menos de mercado interno. Se puder falar um pouco mais como vocés
estdo vendo esse prémio no mercado externo em relacdo a CEPEA referéncia
Brasil ajuda a gente também a pensar aqui o que que faz parte da proxima safra
em relacao a precgo de etanol. Obrigado.

Felipe Vicchiato: Oi, Gabriel, obrigado pelas perguntas. Boa tarde. A primeira
pergunta em relagdo a produtividade, a gente, para a proxima safra, ndo tem
nenhum Capex adicional que precisa ser feito para melhorar a produtividade.
Geralmente o Capex é feito na safra anterior no trato cultural, no caso aqui na
irrigacao, na fosfatagem, a gente fez o Capex agora, por isso também o Capex foi
alto, o guidance desse ano ja foi um Capex alto ai olhando um pouco essa
correcao de solo, aumento de plantio que a gente precisou fazer em algumas
areas, entao para o proximo ano isso nao vai acontecer. S6 se acontecer de novo
uma questao climatica ruim, que € o que a gente ndo espera. Entdo, proximo ano
nao deve ter nenhuma novidade de Capex muito além do que a gente esta falando
aqui.

Em relacdo a estimativa de produtividade, se a gente tiver um verdo dentro da
normalidade, a nossa rampa de produtividade do proximo ano sobe ai na ordem
de 5% a 10%, esse é o range. No melhor dos cenarios assim, se choveu bastante
no verao, muita chuva a noite e insolacdo de dia, que essa € a combinacao
perfeita, a gente poderia ter ai nesse caso excepcional uma produtividade subindo
10%. Ja aconteceu em anos passados, se ndo me engano foi na safra 15/16, 16
para 17, alguma coisa assim, vocés podem olhar ai no nosso histérico de
produtividade, teve um ano que a gente subiu 10%, e o nosso canavial esta pronto
para ter essa melhora, mas ai vai depender muito da questdo climatica ai,
insolacdo de dia e chuva a noite, que € o perfeito.

Essa chuva de setembro ela fez com que a populacdo da cana aumentasse
bastante. Agora as chuvas de verdo vao fazer com que a cana ganhe tamanho e
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peso, e ai sim vocé tem a combinagao ai de uma boa produtividade. A nossa meta,
assim, € que nos proximos 2-3 anos a gente chega ali na casa de 23,5-24 milhdes
t, 0 nosso é plantel varietal, trato cultural esta tudo preparado para isso, agora a
gente tem que depender dessa normalidade climatica.

Agora em relagédo a tua segunda pergunta, que € uma questdo aqui de estratégia
de exportagcao e prémios, € como eu falei na outra questao, é muito dificil a gente
saber qual que vai ser o prémio de exportacdo para o mercado de Bonsucro para
o proximo ano. Esse ano foi excepcional, a gente esta falando aqui, foi um prémio
muito bom, parte desse prémio também, diga-se de passagem, foi porque o preco
do mercado local caiu muito, eu adiantaria aqui para vocé se o mercado local nao
tivesse tido essa queda tdo grande por conta das questbes tributarias que
aconteceram, provavelmente a exportagdo nao seria tdo grande assim. Entao, se
voltar a parte da tributagao, talvez a gente ndo tenha tanta exportagdo, mas esse
projeto de anidro que a gente fez, Gabriel, ele tem um retorno ali da casa de 20%
se ndo me engano mesmo se eu colocar o anidro no mercado interno com um
prémio historico ali, na casa de 12-13%.

Entdo, qualquer coisa acima disso tem uma melhora relevante ai no retorno do
projeto.

Ai a questao de alocacao de capital, por ultimo aqui, a questdo de alocagao de
capital a gente, dado tudo o que vocé comentou bastante ai na questdo de
indefinicdo de possivel alteracao de politica de precos e etc., etc., a gente ndo tem
grandes projetos pra frente. O unico projeto que a gente esta estudando no
momento € um projeto de biogas na unidade de Santa Cruz, seria um Capex ai da
ordem de R$180 milhdes, Capex que a gente demoraria 2 anos para investir
aproximadamente para estar pronto la em 25, e é s6 esse Capex, dado a nossa
geragao de caixa ai, € um Capex que nao é tao relevante.

Entdo, no mais, assim, o que sobrar de caixa, a gente vai estar distribuindo via
dividendos, ndo tem outro grande projeto para a gente estar fazendo. A gente esta
estudando, como eu ja antecipei, talvez uma mudanga de mix para produzir um
pouco mais de agucar em algumas unidades nossas, que seria para 25, mas por
ora nao tenho a estimativa de Capex e nem retorno, € um estudo inicial aqui que a
gente esta fazendo também para tentar ai minimizar essa exposi¢gdao em mercado
local aqui que a gente tem na parte de etanol.

Gabriel Barra: Ta 6timo, Felipe. Super claro, obrigado.
Felipe Vicchiato: Obrigado, Gabriel.
Operador: A préxima pergunta vem de Tiago Duarte, BTG Pactual.

Tiago Duarte: Oi, Felipe, boa tarde. Boa tarde a todos. Eu queria, Felipe, fazer 2
esclarecimentos adicionais sobre essa adicdo do guidance de Capex de
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modernizagdo e expansdo. Primeiro, desses R$220 milhdes a mais que esta
nessa linha para essa safra atual, quanto que é pra flexibilizagdo do anidro e
quanto que é para o projeto de irrigacédo, os 20.000 ha da usina Sao Martinho?
Esse seria o primeiro esclarecimento.

E a segunda €& quanto de potencial adicional de produgdo de anidro essa
flexibilizagcdo nas usinas de Sao Paulo deve dar para vocé? Nao sei se grosso
modo vocé pode abrir quanto mais de anidragem ou de etanol de anidro vocé
pode fazer? E ai a pergunta, depois esclarecimento, essa pergunta seria puxando
um pouco do comentario que vocé fez sobre o espago que tem para aumento de
produtividade ano que vem, os 5 a 10%. N&o sei se ainda é cedo pra gente falar
sobre isso, mas quanto vocé acredita que com crescimento de moagem dessa
ordem, vamos pegar ai 0 meio do caminho entre o 5 e 0 10, quanto vocé acredita
que é possivel ver de queda do teu custo caixa unitario ja no ano que vem até
considerando um pregco menor de diesel, o proprio prego de fertilizantes também
vem caindo, eu ndo sei se vocé consegue ja falar alguma coisa nesse sentido,
tanto para agucar, os R$1.800 por tonelada quanto os 2.600 por metro cubico de
etanol. Obrigado.

Felipe Vicchiato: Oi, Tiago, boa tarde, obrigado pelas perguntas. Em relacdo a
quebra do Capex, aproximadamente R$60 milhdes para a parte da industria para
fazer mais anidro e a diferenga é para irrigacéo, para irrigar os 20.000 ha que a
gente mencionou. E ali, essa parte do anidro, ele consegue fazer mais 80.000 m?
se olhar um mix agucareiro aproximadamente, ou mais 160.000 m® se eu virar
para o mix alcooleiro. Essa é a ordem de grandeza que a gente consegue fazer
mais de produto de anidro com esse Capex.

Em relagdo a parte de custos, a gente esta olhando aqui uma questdo que ¢é se
olhar os 7,5%, a gente deve estar reduzindo o nosso custo unitario alguma coisa
proxima a 5% no préximo ano. Essa € uma conta meio de padaria aqui, porque eu
tenho alguns outros custos, apesar de fertilizantes vai cair no proximo ano,
defensivos nao esta caindo, mao de obra tem a inflagdo recorrente e a parte de
maquinas agricolas a gente ndo esta vendo cair esses custos e a gente acabou
represando um pouco de maquinas agricolas para ver em que pre¢o que ela
estabiliza. Entdo, olhando ai uma produtividade 7,5, o0 nosso custo deve cair
unitario ano contra ano 5%. Ou seja, eu engulo a inflagdo nessa comparagao e
caio mais 5%. Essa € a ordem de grandeza aqui que a gente esta olhando.

Tiago Duarte: Esta super claro. E sé um ultimo follow-up, com a entrada planta de
milho agora na segunda metade do més, ja da para falar ou uma estimativa ou um
namero grosseiro que seja da quantidade milho que vocés processaréo,
conseguirao processar ainda nessa safra 22/237?

Felipe Vicchiato: A gente deve fazer o equivalente a 3 meses de produgéao, entdo
estamos falando aqui mais ou menos, que nao necessariamente vai ter vendas de
DDGS nesse volume, ta, Tiago, porque DDGS demora um pouco mais para ele
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atingir a produtividade plena la por dia e a gente tem que testar com os clientes
primeiro para o cliente ver a qualidade para depois fazer as encomendas. Entéo,
necessariamente a producao em si vai ser bem diferente das vendas, mas, a
grosso modo, por DDGS, a grosso modo a gente esta falando aqui de vou estar
processando 120.000 t de milho de janeiro a margo.

Tiago Duarte: Excelente, Felipe, muito obrigado.

Felipe Vicchiato: Obrigado, Tiago.

Operador: A préxima pergunta vem de Matheus Enfeld, UBS.
Senhor Matheus, o senhor pode prosseguir.

Matheus Enfeld: AlS, vocés estdo me ouvindo?

Felipe Vicchiato: Sim, agora sim.

Matheus Enfeld: Opa, boa tarde, Felipe, boa tarde, pessoal. Obrigado por pegar
minhas perguntas. primeiro, sobre a estratégia de hedge da companhia, o Felipe
comentou que tem muito pra acontecer ainda, mas a precificagao talvez esteja um
pouco abaixo do que a gente viu nos ultimos trimestres olhando pra proxima safra.
A minha pergunta é se olhando o que a companhia historicamente fez de fixagao
de precos se ela deve seguir uma estratégia similar ou se é possivel aguardar um
pouco mais ai huma expectativa de uma potencial volta de impostos para o ano
que vem ou ter mais visibilidade da politica energética do proximo governo
comecgando em 20237

Minha segunda pergunta é tentar entender um pouquinho o impacto dos créditos
fiscais e beneficios fiscais que foram aprovados recentemente, ali pela metade do
ano. Como é que isso tem caminhado, a expectativa de materializagcdo desses
créditos para a Sao Martinho, tanto os créditos estaduais quanto federais, e como
isso tem encaminhado pelo resultado da companhia. Obrigado.

Felipe Vicchiato: Oi, Matheus, obrigado pelas perguntas. Esses créditos, na
verdade, isso € um beneficio que o governo federal repassou para os estados em
relacdo ao ICMS. Isso ja entrou no resultado, nesse meu numero que vocés estao
vendo agora do segundo trimestre, ja tem ali R$45 milhdes no resultado da
companhia decorrente desse crédito, entdo ja esta 100% no meu resultado desse
tri agora. Nao fosse isso, 0 meu resultado seria um pouquinho pior. A gente ja
contabilizou e vai estar recebendo, que ja foi o fato gerador, e a gente recebe ai
ao longo dos proximos trimestres, vai virar caixa isso.

A primeira pergunta tua em relagao a estratégia de hedge, a gente espera que la
em dezembro a gente tenha ali pelo menos metade da préxima safra fixada, essa
€ a nossa estimativa inicial e o fato de a gente nao ter acelerado muito € uma
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percepcao de que 2 coisas: que a safra Brasileira no ano que vem nao tem, de
uma maneira geral, ndo tem como recuperar muito porque dado que 0s cursos
subiram bastante, a nossa percepgdo € que a grande maioria dos players nao
fizeram os investimentos por uma falta de caixa mesmo, entdo a gente mesmo
tendo uma questdo climatica indo para a normalidade a gente ndo vé uma
recuperagao muito grande da producédo de cana-de-agucar; e o segundo ponto € a
gente ver o mercado de agucar no fisico bastante apertado, com uma demanda
grande entre os compradores, resultado ai da india ganhando tracdo na questéo
do da producéao de etanol la e eles devem estar tirando ao longo do tempo ai mais
agucar do mercado, restringindo ainda mais as exporta¢cdes de agucar, entdo o
mercado fisico de agucar no proximo ano a gente vé ele num nivel bastante bom,
por isso que a gente ndo adiantou muito o hedge, mas a gente entende que no
minimo uns 50% até dezembro a gente deva fazer por conta aqui de politica da
companhia.

Matheus Enfeld: Esta claro. Desculpa, s6 uma classificacdo da primeira resposta,
vocés creem que os créditos se materializem como caixa no proximo trimestre ou
nos préoximos trimestres?

Felipe Vicchiato: Nos proximos.
Matheus Enfeld: Esta claro. Obrigado, Felipe.
Felipe Vicchiato: Obrigado.

Operador: Lembrando que para fazer perguntas, basta digitar *1, e para remover
as perguntas da fila, por favor, digitem *2.

Por favor, aguardem enquanto coletamos novas perguntas.
Felipe Vicchiato: Tem uma pergunta aqui do Vitor, da Levante, ele falou:

“Boa tarde, a pergunta seria em relagao a outras avenidas, como biogas e energia.
Como estdo enxergando a atratividade desses projetos? Também gostaria de
saber se tem alguma novidade na utilizagdo do biometano como substituicdo do
diesel. Obrigado.”

Felipe Vicchiato: Bom, a avenida energia a gente tem um projeto de cogeracgao
da Sdo Martinho, um projeto que foi aprovado la em 2019, esse projeto a gente
deve estar concluindo a planta, a caldeira agora em julho do ano que vem, e a
planta eu comega a operar em agosto e a gente ja deve ter um volume de energia
um pouquinho maior no proximo ano, e ai para 2025 em diante, a gente esta
falando que a Sdo Martinho ali subiria a com geragéo para 1.2 GB de energia.

Além desse projeto, ai vai depender muito dos pregos de energia em leildes que o
governo vier a ofertar para ver a atratividade. A gente tem capacidade, sim, para
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colocar a planta de cogeracao na unidade de Sdo Martinho e na unidade de Santa
Cruz, mas ai vai depender muito da questado de precos. A ultima vez que a gente
olhou para ter um retorno razoavel ali precisava de preco da ordem de R$380 por
MW/h, bem longe do que foi o ultimo leil&o.

Em relac&o a avenida de biogas, como eu falei, a gente esta estudando na Santa
Cruz para fazer o projeto de biogas através de Lagoas efetivamente através de
usar a vinhaca exclusivamente, ndo usar a torta de filtro nesse primeiro momento,
e parte desse biometano produzido, a gente vai produzir o biometano, biogas
depois biometano, e parte desse biometano deve, no tempo ai, abastecer uns
20% da minha frota, que corresponde a caminhdes dominantemente, que é onde
tem ali uma grande atratividade porque acaba substituindo o diesel.

Ao passo que as montadoras comegarem a produzir caminhdes de maior torque,
colhedora, etc. que possam rodar com biometano, ai isso pode destravar
rapidamente outros projetos nas nossas outras unidades. Mas, por ora, a gente
esta falando que 80% desse biomecanico da Santa Cruz deve ser vendido ai para
o mercado substituindo o gas de fontes de carbono n&o renovavel.

Operador: Lembrando que para fazer perguntas por telefone, basta digitar *1.
Por favor, aguardem.
Por favor, aguardem.
Por favor, aguardem.

Sem novas perguntas, passo a palavra para o sr. Filipe Vicchiato para as
consideracgdes finais.

Felipe Vicchiato: Bom, obrigado pela participagdo de todos. Eu e a equipe aqui
estamos a disposi¢cao qualquer pergunta ai durante os préximos meses. A gente
deve estar reportando o terceiro trimestre ali em meados de fevereiro, deve ser um
trimestre ali, como eu antecipei, melhor de pre¢co de agucar porque grande parte
do meu hedge com melhor prego esta indo nas telas mais longas, o custo ja esta
meio dado, nao deve, como eu antecipei ja, ndo deve subir muito, a gente espera
melhores resultados ai para os proximos trimestres.

Obrigado a todos, boa tarde.

Operador: Obrigado. A teleconferéncia da Sao Martinho esta encerrada.
Agradecemos a participag¢ao de todos, tenham uma boa tarde.
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