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Operadora:

Ol3, senhoras e senhores. Bom dia. Sejam bem-vindos a videoconferéncia de resultados da Minerva
referente aos resultados do 1T26.

Estéo presentes hoje conosco o Sr. Fernando Galletti de Queiroz, Diretor-Presidente, e o Sr. Edison
Ticle, Diretor de Finangas e Rela¢des com Investidores.

Informamos que a apresentac¢ao esta sendo gravada e traduzida simultaneamente. A traducao esta
disponivel clicando no botao Interpretation. Para aqueles ouvindo a videoconferéncia em inglés, ha
a opcao de silenciar o audio original em portugués, clicando em Mute Original Audio. Além disso,
informamos que a apresentagao esta disponivel para download no endereco ri.Minervafoods.com,
na secéo de apresentacoes.

Durante a apresentacdo da Companhia, todos os participantes estardo com o microfone
desabilitado. Em seguida, daremos inicio a sessao de perguntas e respostas. Para fazer perguntas
por audio, clique no icone de Q&A e digite seu nhome e Companhia. Ao ser anunciado, uma
solicitacdo para ativar seu microfone aparecera na tela, e entdo vocé deve ativa-lo para fazer
perguntas. Perguntas em inglés devem ser enviadas apenas por escrito. Para realiza-las por escrito,
digite sua pergunta no botdo Q&A, seguido de seu nome e Companhia.

Esclarecemos que eventuais declaracdes que possam ser feitas durante esta videoconferéncia séo
relativas as perspectivas de negécio da Minerva, metas operacionais e financeiras que se
constituem em projecdes da diretoria da Companhia, e que podem ou nao ocorrer. Investidores
devem compreender que fatores politicos, macroecondmicos e outros fatores operacionais podem
afetar o futuro da Companhia e conduzir a resultados que diferem materialmente daqueles
expressos em tais consideragoes futuras.

Para abrir a videoconferéncia de resultados do 1T26, passo a palavra para o Sr. Fernando Queiroz,
Diretor-Presidente, que iniciara a apresentacao.

Por favor, Sr. Fernando, o senhor pode prosseguir com a apresentagao.

Fernando Queiroz:

Bom dia a todos e obrigado por participarem da teleconferéncia dos resultados da Minerva Foods
para o 1T26.

A Minerva inicia 2026 com um sélido conjunto de resultados operacionais e financeiros, reafirmando
a consisténcia e a disciplina na execugao da nossa estratégia. Mais uma vez, a Companhia
demonstra que a diversificacao geografica € um pilar fundamental do nosso modelo de negécios,
contribuindo para a redugao de riscos, ampliando a capacidade de arbitragem e reforgando nossa
posicdo como a maior exportadora de carnes bovinas da América do Sul.


https://ri.minervafoods.com/
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No 1T26, registramos receita bruta de R$14,5 bilhdes, com o EBITDA de R$ 1,1 bilhdo e margem
EBITDA de 8,3%. Nos ultimos 12 meses, a receita bruta totalizou cerca de R$ 61 bilhdes e o EBITDA
atingiu R$ 5 bilhdes, ambos em niveis recordes no acumulado de 12 meses.

Desde o inicio do ano, temos observado um cenario bastante desafiador, marcado por alta
volatilidade em diversas variaveis, incluindo restricobes tarifarias, tensbes geopoliticas e
macroecondmicas, além de desafios logisticos e climaticos. Ainda assim, conseguimos manter uma
performance operacional consistente, sustentada pela agilidade e capacidade de execugéo do
nosso time na adaptagdo as mudancgas de mercado e na captura de oportunidades ao longo do
trimestre.

Vamos agora voltar a falar da nossa performance no 1T26, avangando para o slide dois.
Comecando pela receita bruta. Como mencionado, alcangamos R$ 14,5 bilhdes no 1T e R$ 61
bilhdes no acumulado do ano, um novo recorde para o periodo anual. As exportagdes responderam
por 55% da receita bruta no trimestre e 59% nos ultimos 12 meses, reforcando seu papel
fundamental nas operagbes da Minerva Foods e ratificando a atratividade do mercado internacional.

Ao mesmo tempo, o mercado interno segue desempenhando um papel relevante na composi¢cao
dos resultados, contribuindo para a otimizagdo de margens e maior estabilidade operacional. Tal
desempenho é suportado pela nossa capacidade operacional e comercial na América do Sul, que
por meio de um footprint geograficamente diversificado nos permite arbitrar mercados e capturar
oportunidades na distribuicdo no continente, especialmente no Brasil. Esse modelo dinamico,
baseado no redirecionamento de volumes entre as diferentes origens, assegura maior agilidade nas
respostas as mudancas dos cenarios de oferta e demanda, fortalecendo a resiliéncia operacional e
a eficiéncia comercial em todas as regides em que nés atuamos.

Voltando aos numeros, a nossa receita liquida no 1726 foi de R$ 13,4 bilhdes. Ja no acumulado
dos ultimos 12 meses, totalizamos aproximadamente R$ 57 bilhées, marcando mais um recorde na
base anual.

Falando agora sobre rentabilidade operacional, o EBITDA do 1T foi de R$ 1,1 bilhdo, com margem
de 8,3%. Nos ultimos 12 meses, o EBITDA da Minerva Foods alcangou R$ 5 bilhdes, o maior
patamar da histéria da Companhia, perfazendo uma margem de 8,7%. Como reflexo da
performance operacional e financeira, o resultado liquido do 1726 foi R$ 87,3 milhdes, totalizando
cerca de R$ 751 milhdes no acumulado dos ultimos 12 meses.

Por fim, em relagdo a estrutura de capital, encerramos o trimestre com a alavancagem liquida
estavel em 2,7x divida liquida/EBITDA, reforgando o nosso compromisso continuo com a disciplina
financeira. Adicionalmente, mantivemos uma soélida posigcdo de caixa de R$ 10,9 bilhdes, em linha
com a nossa politica de liquidez e que nos proporciona seguranca e flexibilidade diante dos desafios
de mercado.

Mais a frente, o Edison vai entrar em maiores detalhes sobre a performance financeira da Minerva
Foods.

Vamos passar agora para o slide trés, com alguns destaques do periodo. Quero iniciar com uma
das nossas prioridades estratégicas: o aperfeicoamento da estrutura de capital. Ao longo do 1T,
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avancamos de forma consistente em diversas iniciativas de liability management, incluindo o
resgate do bond de 2028, além da recompra e cancelamento de cerca de US$ 63 milhdes do bond
de 2031. Somente em 2026, essas iniciativas totalizaram aproximadamente US$ 229 milhdes,
representando R$ 1,2 bilhdo. Esse movimento contribuiu para a redugdo do custo financeiro, o
alongamento do perfil de vencimentos e o fortalecimento do nosso balango.

Dando continuidade a nossa estratégia de gestao de passivos, vale destacar as recentes iniciativas,
tanto no mercado de capitais local quanto ao internacional. No mercado local, concluimos a emissao
de CRA no montante de R$ 117 milhdes, com prazo de 10 anos. Realizamos também a emissao
de uma debénture no valor de R$ 1,5 bilhdo em duas séries, com prazos de trés e cinco anos, o
que possibilitou a recompra antecipada de aproximadamente R$ 500 milhées em notas comerciais,
contribuindo para o alongamento do perfil da divida.

Na mesma linha, no mercado internacional, realizamos a emisséo do bond de 2036 no valor de US$
600 milhdes com prazo de 10 anos e com recursos destinados a amortizacdo de vencimentos de
curto prazo. Em conjunto, essas iniciativas reforcam a execucido da nossa estratégia de liability
management, contribuindo para o alongamento do perfil da divida e redugéo do custo financeiro e
o fortalecimento da nossa estrutura de capital.

Outro destaque deste inicio de ano foi a aprovacao, pela Assembleia Geral de Acionistas, do
pagamento adicional de R$ 30,8 milhdes em dividendos complementares e que devem ser
efetuados agora na préxima semana, no dia trés de maio, quando, somados aos R$ 162 milhdes
em dividendos antecipados em dezembro do Ultimo ano, totalizamos cerca de R$ 193 milhdes em
proventos referente ao exercicio de 2025, o que representa um payout de 25%. Essa distribuigdo
estda em linha com a nossa estratégia de geragdo de valor, preservando o equilibrio do nosso
balanco e a disciplina financeira da Companhia.

Vamos agora ao destaque de sustentabilidade, um dos pilares do nosso modelo de negdcios. Ao
longo do periodo, avangamos no fortalecimento da rastreabilidade e no monitoramento de
fornecedores indiretos. No Brasil, alcangamos um marco relevante ao atingir 100% de
monitoramento dos fornecedores indiretos de Nivel | na Amazdnia Legal e no Maranhéo, reforgando
Nosso compromisso com a transparéncia na gestao da cadeia de fornecedores.

No Programa Renove, iniciamos um novo ciclo de expansao apds a conclusdo da certificagao da
certificagdo do Novo Brasil, Paraguai e Uruguai, ao final de 2025. Nesse novo momento, estamos
focados na identificagcao e preparagao de novas fazendas elegiveis, além da ampliacdo da atuagao
para a Argentina.

Na divisao Minerva Ingredients, avangamos na obtengao de certificagdes internacionais na planta
de Pontevedra, na Argentina, ampliando nossa capacidade de fornecimento de sebo bovino para a
producao de biocombustivel em mercados estratégicos, como a Unido Europeia.

Na MyCarbon, evoluimos na validagéao de projetos voltados a geragao de crédito carbono por meio
de praticas de agricultura regenerativa, com foco na restauragdo do solo, no aumento da
produtividade e na redugao das emissdes de gases de efeito estufa.
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No pilar social, passamos a integrar o grupo executivo do Movimento Empresarial pela Saude, além
de realizar mais uma edi¢do do programa Educar para Transformar, com entregas de mais de
14.000 kits escolares para filhos de colaboradores e nas comunidades onde atuamos, beneficiando
estudantes no Brasil, Argentina, Australia, Chile, Paraguai e Uruguai.

Por fim, pelo sexto ano consecutivo, a Minerva foi incluida na carteira do indice Carbono Eficiente
(1CO2) e no indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3, reforgando a evolugdo consistente
das nossas praticas ESG e a sua integragdo ao nosso modelo de negocio. Em conjunto, esses
avancos reforgcam a evolucao da nossa Agenda ESG, conectando produtividade, gestao de risco e
geracao de valor ao longo de toda a cadeia produtiva, e evidenciam o fortalecimento da nossa
pratica em gestao climatica, transparéncia, governanga e desenvolvimento humano.

Vamos passar agora para o slide quatro e falar um pouco sobre nossa performance comercial. Na
parte superior do slide, apresentamos o detalhamento da receita bruta por destino no 1T26. A regido
da América Central e do Sul lidera com 36% de participacado na receita bruta da Companhia, com
destaque para o Brasil, que alcanga um share de aproximadamente 20%. Na sequéncia, a América
do Norte representa 19% da receita no periodo, com os Estados Unidos como o principal destino,
respondendo por 15%. A Asia contribui com 17% da receita, sendo a China o principal mercado da
regido, com 10% de participacao. Ja o Oriente Médio alcanga 14% da receita no periodo, e, por fim,
temos a Unido Europeia e os paises do Leste Europeu, que apresentam participagdes semelhantes,
com cerca de 6% cada.

Quero aproveitar e destacar novamente a relevancia das nossas operagdes de distribuigéo,
especialmente no Brasil. Nosso footprint na América do Sul nos permite direcionar volumes entre
mercados diferentes, capturando oportunidades de arbitragem e sustentando o patamar de
rentabilidade mesmo em ambientes de elevada volatilidade. Nesse contexto, o mercado interno
desempenha um papel importante na composicdo dos resultados, contribuindo para a maior
estabilidade operacional e otimizagdo de margens. Essa flexibilidade operacional fortalece a nossa
capacidade de adaptacao aos ciclos de oferta e demanda, aumentando a eficiéncia comercial em
todas as regides em que atuamos.

Dando continuidade a analise da nossa performance comercial, vamos detalhar a evolucdo dos
nossos fluxos de exportagao por regiao. Nos graficos a esquerda apresentamos o desempenho das
exportagdes de carne bovina no 1T26. A Asia se mantém como principal destino, respondendo por
30% das exportagdes do trimestre, com destaque para a China, que representa 24%. Na sequéncia,
a América do Norte contribui com 24%, impulsionada majoritariamente pelos Estados Unidos, com
18% de participacdo. Em seguida, temos o Oriente Médio e América Central e do Sul, com 13% e
12%, respectivamente. A Unido Europeia representa 9%, seguida por paises do Leste Europeu com
8% e pela Africa com 4%.

Olhando agora para o acumulado do ano, a dindmica permanece consistente. A Asia segue como
principal destino, com 36% das exportagdes, sendo a China responsavel por 29%. A América do
Norte aparece na sequéncia com 21%, liderada pelos Estados Unidos com 15%. Na sequéncia,
temos a América Central e do Sul com 11%, o Oriente Médio com 10% e a Unido Europeia com
9%. O Leste Europeu com 8%, Africa com 5% da receita total das exportacdes.
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No lado direito do slide destacamos o perfil das exportagcdes de ovinos na operacédo da Australia e
do Chile. No 1T26, a América do Norte se manteve como principal destino, com 41% de
participagdo, sendo os Estados Unidos o maior mercado, com 38%. Na sequéncia, Asia responde
por 28% e Europa por 15%, e Oriente Médio por 11%. Nos ultimos 12 meses, o0 cenario permanece
semelhante, com a América do Norte liderando com 41%, seguido de Asia com 28%, Europa com
16% e Oriente Médio com 8%.

Em conjunto, esses resultados reforgam a solidez da nossa plataforma de exportacdo e a
consisténcia da nossa execucgao, sustentando niveis de rentabilidade mesmo em um ambiente de
forte volatilidade e limitagdes logisticas. Ao mesmo tempo, evidenciam a dinamica atrativa do
mercado internacional, apoiada por restricbes estruturais de oferta e por niveis consistentes de
demanda.

Dito isso, essa performance se reflete diretamente na evolugao da nossa receita, e que passamos
a detalhar no proximo slide.

O mercado externo segue como protagonista do nosso desempenho, refletindo a relevancia das
exportagdes na composicao da receita. No 1T, as exportagdes representaram 63% da receita bruta,
alcangando 66% nos ultimos 12 meses, sempre desconsiderando a divisao "outros".

Quando analisamos por operacao, o Brasil destinou 63% da producéo a exportacdo no trimestre,
alcangando 66% nos ultimos 12 meses. Nas operagdes da América Latina (ex-Brasil), o perfil é
semelhante: 62% no 1T e 66% no periodo.

Passando para o lado direito do slide, apresentamos a abertura de receita por origem. O Brasil
segue como principal vetor operacional, com 51% da receita bruta no trimestre e 57% nos ultimos
12 meses. Na sequéncia, Uruguai e Paraguai contribuiram com 13% e 12% no trimestre,
respectivamente, e ambos com 11% no periodo de 12 meses. A Argentina representou 11% no
1T26 e 9% nos ultimos 12 meses. Ja a Australia respondeu por aproximadamente 5%, tanto no
trimestre como na base anual, enquanto a Coldémbia contribuiu com 3% em ambos os recordes de
tempo. Por fim, a rubrica "outros", relacionada a diviséo trading, representou 5% da receita tanto no
trimestre quanto nos ultimos 12 meses.

Antes de avangarmos para os destaques financeiros, gostaria de falar um pouco sobre o cenario
global de proteina animal. Seguimos operando em um ambiente de elevada volatilidade,
influenciado pelos fatores geopoliticos e pela dinamica do ciclo pecuario em importantes regides
produtoras, como os desafios na recomposicdo do rebanho norte-americano. Ainda assim, os
fundamentos do setor permanecem construtivos, tentados por um cenario de oferta global
estruturalmente mais restrita e por uma demanda consistente por alimentos, que tende a se
intensificar em momentos de maior incerteza geopolitica, como o atual.

A despeito do inicio de uma nova fase no ciclo pecuario no Brasil, a América do Sul segue
consolidando sua relevancia como principal produtora global de proteinas bovinas. Esse
protagonismo é acentuado pela restricdo de ofertas em paises estratégicos como Estados Unidos,
que enfrentam escassez de animais e sdo impactados por custos de produgao estruturalmente
elevados.
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No mercado asiatico, a China e demais paises do Sudeste Asiatico, permanecem como um dos
principais polos de consumo de carne bovina, o que tem permitido um forte movimento de precos
desde o inicio de 2026. Observamos também importantes oportunidades estruturais para os
préximos anos, impulsionadas pelo avango de acordos comerciais, como, por exemplo, o acordo
entre Mercosul e Unido Europeia e as discussoées iniciais de um acordo comercial junto ao Canada,
iniciativas que podem representar uma importante expansao de acesso a mercados para 0s
exportadores sul-americanos de proteina bovina.

Nossa competitividade nesse cenario € sustentada pela estratégia de diversificagdo geografica e
pelo nosso footprint operacional distribuido pela América do Sul. Esse posicionamento nos confere
uma vantagem competitiva relevante, a capacidade singular de arbitrar produgdo e otimizar a
estratégia comercial em resposta a fatores como barreiras tarifarias, restricdes logisticas, questbes
sanitarias, condicdes climaticas, entre outros. O footprint operacional da Minerva é fundamental na
execucgao dessa estratégia.

O cenario global segue se transformando rapidamente, especialmente diante do aumento das
tensdes geopoliticas e dos potenciais impactos inflacionarios associados a esse contexto.
Observamos um ambiente de maior volatilidade para os proximos periodos, com possiveis reflexos
relevantes sobre os mercados de commodities, dindmica de precos e cadeias globais de
abastecimento. Ao mesmo tempo, momentos de maior incerteza acabam por elevar a preocupacgao
com seguranca alimentar e inflacdo de alimentos, fatores que, historicamente, sustentam niveis
mais elevados de demanda estratégica e estocagem em diversas regidées do mundo.

Essa nova dindmica exige maior planejamento de produgado, previsibilidade de pricing e
aprofundamento das relagbes comerciais de longo prazo, ao mesmo tempo em que cria
oportunidades para uma migracdo gradual de um mercado mais comoditizado para uma demanda
mais segmentada e de maior valor agregado.

Entendemos que essas transformacgdes representam oportunidades relevantes para o setor nos
proximos anos. Nesse ambiente, acreditamos que a Minerva Foods esta particularmente bem
posicionada para capturar esse potencial, apoiada por sua diversificacao geografica e flexibilidade
operacional.

Vou passar a palavra para o Edison, que vai poder falar um pouco mais sobre os destaques
financeiros do trimestre.

Edison Ticle:
Obrigado, Fernando.

Vamos agora iniciar no slides seis. Comecgando pela receita liquida, a Minerva atingiu R$ 13,4
bilhdes no 1T26, crescimento de 20% na comparacao anual. Nos ultimos 12 meses, encerrados em
margo, a receita totalizou R$ 57 bilhdes, uma alta de 50% ano contra ano, e é o maior patamar ja
registrado pela Companhia.

Falando de rentabilidade, o EBITDA do 1726 foi de R$ 1,1 bilhdo, crescimento de 16% na
comparagao anual, margem de 8,3%. Nos ultimos 12 meses, o EBITDA totalizou R$ 5 bilhdes, uma
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alta de 44% ano contra ano e, novamente, recorde para a Companhia. A margem EBITDA encerrou
os ultimos 12 meses em 8,7%.

Esse desempenho do trimestre reforga a nossa disciplina na execugao operacional, na execugao
financeira ao longo desses ultimos trimestres, principalmente levando em consideragdo um
ambiente global bastante volatil e realmente muito desafiador.

Vamos agora para o slide sete falar de alavancagem financeira. N6s encerramos o trimestre com
uma alavancagem liquida praticamente estavel, de 2,7x pelo indicador divida liquida/EBITDA, que
reflete a nossa consisténcia de performance com EBITDA que segue atingindo recordes todo o
trimestre no acumulado de 12 meses. Esse resultado é impulsionado ndo somente pelo momento
favoravel do mercado global de carne bovina, mas também pela integragéo e contribuicdo dos novos
ativos, que vém ampliando a escala de receita e EBITDA e viabilizando a captura de sinergias e
principalmente ganhos de eficiéncia e redugéo de despesas como proporgao da receita liquida.

A evolugao operacional, aliada a um melhor nivel de rentabilidade, tem contribuido para a redugao
consistente de alavancagem desde o inicio do ano passado e seguimos reforcando o compromisso
com disciplina financeira, geragao de valor e, portanto, redugédo de alavancagem.

Vale chamar a atengao também para a redugao de alavancagem bruta. A gente fez uma reducgao
importante no caixa, trazendo o caixa para os niveis perto da politica minima, que hoje seria alguma
coisa perto de R$ 10 bilhdes, entdo essa gordura que tinhamos de caixa usamos neste més
pagando dividas mais caras, tentando, com isso, reduzir a nossa alavancagem bruta e, portanto, a
despesa financeira da Companhia olhando para os proximos trimestres.

Vamos agora para o proximo slide falar de resultado liquido e fluxo de caixa operacional. Bom,
comecgando com o resultado liquido, foi positivo em R$ 87 milhdes no trimestre, alcangou mais de
R$ 750 milhdes nos ultimos 12 meses, de novo, efeito de uma boa execucdo operacional, uma
disciplina financeira e, principalmente, a contribuicao dos novos ativos, que elevaram o patamar de
receita, através de uma estrutura de custos e despesas, proporcionalmente mais enxuta, o que tem
nos permitido extrair um resultado mais saudavel.

Se olharmos agora o lado direito do slide, vemos o fluxo de caixa operacional do trimestre, que foi
negativo em R$ 320 milhdes, impactado pelo consumo de capital de giro no periodo. Se vocés
olharem as linhas de capital de giro, a linha que mais contribuiu foi a linha de fornecedores, porque
ela tinha contribuido positivamente no trimestre anterior. Normalmente, tem uma sazonalidade de
final de ano, que os nossos fornecedores pecuaristas preferem nao receber caixa no ultimo més do
ano e pedem para os pagamentos ocorrerem no 1T, entdo isso acaba deslocando artificialmente
parte do capital de giro, ele fica positivo no 4T negativo no 1T nesta linha de fornecedores, mas
agora isso acabou sendo ajustado.

Se olharmos nos ultimos 12 meses, o fluxo de caixa operacional foi positivo em aproximadamente
R$ 4,3 bilhdes e, se olharmos o capital de giro, ele estd com uma figura praticamente estavel, cerca
de R$ 80 milhdes positivo. Entdo, quando vocé deixa de focalizar simplesmente em um trimestre e
comegca a olhar o filme, olhar um big picture, olhar um periodo um pouco maior, vocé consegue tirar
esse efeito de sazonalidade e ver que a Companhia entrou num periodo de steady state em termos
de capital de giro.
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Vamos agora para o slide nove para falar de fluxo de caixa livre. Ent&o, fazendo buildup do fluxo de
caixa do 1T, partimos de uma EBITDA R$ 1,1 bilhdo, ai tivemos o consumo de capital de giro de
R$ 957 milhdes, como eu falei, impactado pela rubrica de fornecedores, e, por sazonalidade, tem
uma pressdao maior no inicio do ano em funcido da liquidagdo dos pagamentos que foram
postergados no final do exercicio anterior, no final, na verdade, do trimestre anterior, especialmente
junto aos pecuaristas.

Continuando o buildup, tivemos um CAPEX de R$ 289 milhdes, majoritariamente investimentos de
manutencao e alguns projetos de expansao organica, resultado financeiro base caixa negativo em
R$ 678 milhdes, portanto, encerramos o trimestre com uma queima de caixa de aproximadamente
R$ 800 milhdes

Quando olhamos para o acumulado dos ultimos 12 meses, o fluxo de caixa livre foi positivo em R$
1,2 bilhdes. Nés partimos de uma EBITDA recorde de R$ 5 bilhdes, resultado financeiro base caixa
de R$ 2,6 bilhdes, um CAPEX de R$ 1,3 bilhdo e uma liberagdo de capital de giro de
aproximadamente R$ 80 milhdes, ou seja, praticamente flat, como eu falei no slide anterior. Com
isso, chegamos nessa geracao de caixa livre de R$ 1,2 bilhdo na base anual.

Vale ressaltar que desde 2020 a Companhia acumula aproximadamente R$ 8,2 bilhées em geragao
de caixa livre, que mostra a exceléncia da nossa performance operacional, comercial, financeira e
nosso foco em gerar caixa para desalavancar a Companhia.

Vamos agora para o slide 10, fazer o bridge da divida liquida. N6s encerramos o trimestre anterior
com uma divida liquida de R$ 12,8 bilhdes, o principal movimento neste bridge do 1T foi relacionado
a queima de caixa, de R$ 806 milhdes. Como eu ja expliquei no slide anterior, o maior impacto veio
da sazonalidade do capital de giro.

Por outro lado, temos um efeito de R$ 120 milhdes de variagdo cambial, que reduz o nivel de
endividamento, mas temos impactos ndo caixa de outras operagdes de hedge, principalmente de
hedge de indexadores, da ordem de R$ 250 milhdes, que resultaram no aumento da divida. E, por
fim, temos um exercicio de bonus pequeno, uma entrada de caixa de R$ 1,2 milhdes. Com isso,
encerramos o periodo com uma divida liquida de R$ 13,7 bilhdes.

Vamos agora para o préoximo slide para falar sobre a estrutura de capital. Como eu falei
anteriormente, a alavancagem liquida mensurada pela relagéo divida liquida/EBITDA encerrou o
trimestre em 2,7x. N6és encerramos o 1T com uma posi¢cdo bastante confortavel de caixa de cerca
de R$ 11 bilhdes e um duration médio de divida de quatro anos. Essa duration provavelmente
aumenta com a incorporagao do novo bond de 2036, que vai estar consolidado no préximo trimestre.
Hoje, cerca de 86% do endividamento esta concentrado no longo prazo, como vocés podem ver no
fluxo de amortizagéo, apresentado na parte de baixo do slide.

A redugéo do nivel de caixa, que permanece ainda num patamar confortavel, como eu ja disse, esta
alinhada a nossa estratégia de fortalecimento do balango, foco na redugao da alavancagem liquida,
mas principalmente da alavancagem bruta, porque assim nds reduzimos a despesa financeira e
miramos uma estrutura de capital mais leve e com um perfil de risco mais conservador.
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Falando agora do perfil de endividamento, cerca de 64% da divida esta exposta a variagdo cambial.
Lembrando, de novo, que temos uma politica tem uma politica de hedge, que seguimos a risco, que
determina que a Companhia atualmente mantenha no minimo 50% da exposi¢cao cambial de longo
prazo protegida.

Quero falar também agora sobre algumas iniciativas recentes na nossa gestdo de estrutura de
capital. Desde o inicio do ano, vimos atuando de forma consistente na gestado dos nossos passivos
financeiros. Agora em janeiro, exercemos a call option e resgatamos US$ 166 milhdes do bond
2028, cerca de R$ 880 a 900 milhdes. Ainda no comego de 26, fizemos a recompra e cancelamento
de aproximadamente 63 milhdes do bond de 2031, mais alguma coisa como R$ 300 milhdes. Ou
seja, nesses poucos meses do ano, nds ja recompramos (em bonds) e cancelamos cerca de R$ 1,2
bilhdo, o que esta contribuindo para a reducdo, de um lado, do caixa, do outro lado, do
endividamento bruto. Isso tudo nos ajuda a reduzir despesa com juro e, portanto, fortalece a
estrutura de capital da Minerva.

No contexto ainda da gestdo do nosso balanco, concluimos recentemente uma emissado de CRA,
um programa que comegou no ano passado e encerramos agora, num montante de R$ 117 milhdes.
Esse inicio de ano também fizemos uma emissdo de debénture agora no valor de R$ 1,5 bilhao,
duas séries com vencimento de trés e cinco anos. Parte desses recursos nos possibilitou a
recompra antecipada de aproximadamente R$ 500 milhées em notas comerciais, contribuindo para
alongamento da divida. Todas essas operagdes sao de gestao de passivo, troca de divida curta por
divida longa e, em alguns casos, com custo mais baixo.

No mercado internacional, como eu ja falei, emitimos um bond de 10 anos, vencimento em 2036,
valor de US$ 600 milhdes. Vamos amortizar vencimentos de curto prazo com esses recursos. Vale
lembrar que essa operagao contou com uma demanda de 2,5x do que o oferta inicial, que era de
500 milhdes, o que mostrou o forte apetite dos investidores pelo nosso crédito e marcou também a
reabertura do mercado para alguns emissores brasileiros.

Volto a destacar que a nossa atuacdo em liability management segue em linha com nosso
compromisso de reforcar a estrutura de capital, reforcar o balango, ter uma estrutura de capital mais
eficiente, menos generosa e um perfil de endividamento mais alongado.

Por fim, como Fernando ja falou, agora no final de abril, na Assembleia Geral de acionistas,
aprovamos a distribuicdo de dividendos complementares no montante de R$ 30 milhdes, que serdo
pagos no proximo dia 13 de maio. Quando somados aos R$ 162 milhdes distribuidos
antecipadamente em dezembro, totalizamos R$ 193 milhdes em proventos no ano fiscal de 2025,
0 que perfaz o payout minimo de 25%.

Essa distribuicdo estd em linha com nossa estratégia de geracao de valor, pois preserva o equilibrio
do nosso balango, preserva nossa disciplina financeira e mostra para o mercado que confiamos que
a melhor forma de gerar valor ainda é gerando caixa e usando esse caixa para reduzir 0 nosso
endividamento, portanto, pagar apenas o minimo de dividendos a essa altura, consideramos que
seja a melhor forma de gerar valor para o nosso acionista, porque vamos usar o caixa, ao invés de
pagar dividendo, para reduzir endividamento no momento em que as taxas de juros continuam
bastante elevadas.
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Para encerrar, eu queria agradecer ao time da Minerva pelo esforgo, dedicagdo e comprometimento
na entrega desses resultados. Mesmo diante de um ambiente global mais desafiador, mais volatil,
permanecemos confiante na execuc¢ao da nossa estratégia, do nosso plano de negdcio, que esta
100% apoiado na nossa diversificagdo geografica e na solidez do nosso modelo operacional. Muito
obrigado.

Agora, eu devolvo a palavra para o operador para iniciarmos a sessao de perguntas e respostas.

Sessao de Perguntas e Respostas

Operadora: Obrigada. Iniciaremos agora a sessao de perguntas e respostas.

Thiago Duarte, do BTG Pactual: Ola, bom dia Fernando, Edison, bom dia a todos. Eu queria fazer
duas perguntas. A primeira, acho que para o Edison, nesse ultimo ponto que vocé discutiu na tua
exposicao, Edison, da redugdo da posi¢cdo de caixa e pagamento da divida no trimestre, vocés
terminam o trimestre com uma posi¢cdo em caixa mais baixa do que vocés rodaram boa parte do
ano passado (imagino até do ano anterior, se ndo estiver enganado) e, na nossa conta aqui, muito
proximo do que, historicamente, foi a posi¢cdo que vocés usaram de caixa minimo de compra de
gado, em termos de prazo de compra de gado.

A minha pergunta é se devemos imaginar que esse numero fique mais ou menos préoximo desse
caixa minimo daqui para frente? Me parece o caso, com base na tua exposi¢cdo. Mas além disso,
se existe alguma perspectiva de mudanga nessa posi¢ao de caixa minimo, nessa politica de caixa
minimo, dado que a Companhia hoje € muito mais diversificada e, imagino, incorre muito menos
risco do que historicamente incorreu. Essa seria a primeira pergunta.

A segunda pergunta € sobre a discussao de margens. Na ultima teleconferéncia, vocés falaram, de
forma até que bastante explicita, de uma expectativa de uma queda de margem em 2026 em relagao
a 2025 — nao necessariamente queda de EBITDA, mas queda de margem. Quando olhamos a
margem do trimestre, ela até melhora em relagéo ao 4T a despeito de discussdo de cambio de boi,
preco de boi ao longo do trimestre.

Entdo, minha pergunta é se essa perspectiva, na visdo de vocés, pode ter mudado da forma como
vocés mantiveram uma margem muito saudavel ao longo do trimestre. E isso, obrigado.

Fernando Queiroz: Bom dia, Thiago. Bom, a primeira pergunta sobre caixa minimo, a decisdo &
uma decisdao do bindmio risco barra custo (risco/custo). Estavamos no meio de uma aquisigéo
importante, no meio de um processo de integracdo, é natural que eu seja mais conservador na
administragcado do caixa. No momento em que estamos confiantes que a integragao esta completa e
vemos um cenario relativamente bom do ponto de vista operacional, isso me permite ser um pouco
menos conservador, e ai olhamos um pouco o custo desse seguro. As taxas de juros no Brasil estao
mais altas do que esperavamos, nao so6 noés, acho que todo mundo esperava uma queda maior da
taxa Selic e, com isso, 0 custo de carregamento continua muito caro.

Temos vencimentos relevantes acontecendo nos préximos 12 meses — tinhamos, na verdade, no
inicio do ano, nos proximos 12, 18 meses — e na cotagcao das rolagens eu achei que fazia mais
sentido usarmos a sobra de caixa para fazer parte das rolagens ao invés de tomar linhas novas
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numa taxa — e ai ndo € nem o spread, o spread de crédito Minerva caiu —, mas a taxa base nas
renovagdes esta muito mais alta se vocé comparar com linhas que tomamos ha dois, trés anos
atras.

Entao, fazia sentido do ponto de vista do bindmio risco/custo usar esse excesso de caixa para
reduzir a alavancagem bruta. N6s devemos estar no menor nivel de alavancagem bruta ai dos
ultimos 10 anos. Nés estamos com 2.7x de alavancagem liquida e temos ai cerca de 2x EBITDA de
caixa, entdo eu estou com 4.7x (abaixo de 5x) de alavancagem bruta. Olhando para frente, a ideia
€ manter o caixa préximo dessa politica.

Agora, vocé perguntou sobre flexibilizar a politica. Existe até uma discussdo no Conselho, mas se
vocé lembrar, essa politica fui eu que propus la atras, ha 17 anos, para o Conselho como forma de
podermos navegar num ambiente que era realmente muito mais indspito do que o ambiente que
temos hoje, a Companhia era muito menor, muito menos diversificada. Entdo, tem méritos em rever
essa politica de caixa. Mas isso € uma discussdo mais profunda, tem que ser mais embasada,
porque eu acho que, sem sombra de duvida, é parte importantissima da nossa administragao
financeira e isso que nos possibilitou navegar esses ultimos 15, 17 anos crescendo a Companhia
40, 50 vezes sem nunca ter colocado a Companhia em risco em termos de liquidez.

Entao, € um debate que acontece, mas a ideia € manter o caixa proximo da politica que, como vocé
bem escreveu no teu relatério, fica perto de cerca de R$ 10 bilhdes hoje.

Em relagdo a margem, continuamos com a mesma visdo do 4T. Esse 1T realmente a margem foi
talvez melhor do que esperavamos, mas ela caiu em relacédo ao 1T do ano passado, ela cai 30 bps,
a margem bruta cai 140 bps, mas € ai a beleza do ganho de escala que vimos falando e pouca
gente tem dado atengao: que o fato de vocé colocar ativos para dentro sem o custo fixo respectivo
desse ativo, vai gerar economia de SG&A. Isso esta acontecendo, o nosso G&A girava ao redor de
13% a 14% da receita liquida, achamos que ele fica num range de 10,5% a 11,5% olhando daqui
para frente.

Entdo, essa maior diluicdo de custos vai compensar parcialmente a queda de margem bruta, que
esperamos, sim, que ocorra ao longo deste ano pelo aumento no prego do gado.

Quais sao os riscos para esse cenario? Acho que os riscos estdo para cima, porque vemos uma
dindmica de precificagdo no mercado externo extremamente positiva, ndo sé6 em China, mas
também principalmente em Estados Unidos.

Entao, assim, eu prefiro manter o meu approach mais conservador, continuamos dizendo que muito
provavelmente as margens desse ano vao ser menores que 0 ano passado, mas o crescimento que
esperamos no fopline vai mais do que compensar, e achamos que esse EBITDA acumulado dos
ultimos 12 meses é mais ou menos o piso para daqui para frente até o final do ano.

Thiago Duarte: Obrigado.

Gustavo Troyano, Itat BBA: Bom dia, Fernando, Edison, obrigado pelas perguntas aqui. Sdo dois
pontos do nosso lado que queriamos explorar com vocés. O primeiro € relacionado ao mix de
exportagao, e ai pegando um gancho na ultima resposta aqui sobre um cenario de demanda global
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bastante aquecido, quando olhamos para o teu mix de exportacéo, tanto de Brasil quanto de
América do Sul ex-Brasil, ele cai ano contra ano, que parece um pouco contraintuitivo com um
momento de demanda global aquecido.

E ai a minha pergunta aqui é, olhando para frente, a partir de que momento faz sentido esperarmos
um mix mais voltado para exportacao relativo aos mercados domésticos? Entao eu queria tentar
explorar um pouco essa conexao do mix de vendas de vocés com essa dindmica de demanda global
aquecida que estamos olhando para frente.

Fernando Queiroz: Gustavo, sé uma pergunta. Quando vocé fala que cai, vocé esta falando em
receita? Porque se vocé olhar em volume, ele ficou flat, ndo?

Gustavo Troyano: Quando olhamos as exportac¢des, tanto de Brasil quanto de América do Sul,
esta flat um pouco para baixo, né?

Fernando Queiroz: E, mas praticamente flat. Ao redor de 63% dos volumes continuam indo para
exportagdo. Mas, tudo bem, continua a tua pergunta. Era sé para entender exatamente...

Gustavo Troyano: E,a pergunta, na verdade, €, com esse momento de demanda global aquecida,
como é que vocé espera que esse mix de exportacdo teu, ano contra ano, performe ai para os
préoximos trimestres. Se espera que isso acelere, dado que o momento de demanda global esta
aquecido e o momento de oferta em outros paises produtores, como Estados Unidos, China, esta
sendo comprimido. Essa seria a primeira pergunta.

E a segunda, ainda em mix de exportagdo, mas comparando China com Estados Unidos, parece
gue o mix tem sido voltado mais para China este ano comparado com o que foi ano passado, mais
voltado para Estados Unidos. Ai era mais para explorar um pouco essa priorizacdo de vocés entre
China e Estados Unidos, se faz sentido imaginar que, no ano fechado, este ano os Estados Unidos
tém uma representatividade menor do que o que teve ano passado, e ai entender um pouco como
€ que isso impacta tua dindmica de capital de giro, que ano passado teve um consumo bastante
relevante de formacgao de estoque nos Estados Unidos no comeco do ano, que foi sendo desovado
até o 3T. Entdo eu queria pegar um pouco a combinagao dessa dindmica de China contra Estados
Unidos e o impacto disso na tua curva de capital de giro ao longo do ano comparado com 0 ano
passado.

Fernando Queiroz: Gustavo, primeiro falando sobre o mix de exportagdo, aqui € um pouco de
critério, porque os mercados internos (Brasil, Argentina, Coldmbia, Paraguai, Uruguai) passaram a
ser destinos também de exportagdo. Quando fazemos a nossa analise, n6s analisamos onde
vendemos. Entdo, exemplo: se nds trouxemos carne da Argentina para o Brasil, ela € uma
exportagdo da Argentina, mas, dentro da nossa analise aqui, ela conta como mercado interno.

E pouco relevante essa discussdo mercado interno com a exportagdo, porque é o seguinte: na
verdade, vocé tem cada vez mais um mundo mais global e os mercados internos acabam se
arbitrando entre eles também. Entao, ndo sei se eu deixei claro, mas quando eu trago uma carne
da Argentina e eu vendo, os mercados internos passaram a ficar mais fortes, por isso que demos
mais destaque nos mercados internos, mas n&o necessariamente com carne produzida no préprio
pais, porque ela pode ser vendas mais fortes com carnes importadas.
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E ai eu destaco de novo a capacidade de arbitragem que o Minerva tem por fazer estes movimentos,
por fazer esse trabalho de compensar aquilo que um pais esta exportando com o seu mercado
interno desabastecido.

Em relagao a China e Estados Unidos, vocé tem uma condigdo nova na China, que € a salvaguarda,
que as cotas estdo sendo utilizadas. Entao, é verdade que, nesse 1T, vocé vai ter a China mais
importante porque esta também precificando melhor o produto que vai para la. Essa analise
fazemos semanalmente e, obviamente, buscamos sempre os mercados que geram mais valor.

A tendéncia é vocé ter, apds o término das cotas de China, uma diluicdo em outros mercados,
principalmente nos mercados internos, que devem ter um papel mais importante.

Edison Ticle: S6 para falar do capital de giro e complementar que Fernando falou, ele falou de
China 1T... na verdade, 1T e 2T, o 1S do ano, entdo devemos ter China mais importante que
Estados Unidos. Depois, obviamente, os Estados Unidos passam a ser mais importantes.

Dois pontos interessantes: a despeito da cota no Brasil, pelo fato de termos diversificacdo
geografica, nds esperamos, pelo nosso orgamento, vender o mesmo volume que vendemos ano
passado na China neste ano. Obviamente, vocé vai vender menos de Brasil por causa da cota, mas
vocé vai ter um crescimento importante vindo de Argentina, Uruguai e Colémbia, que sao outros
paises que acessam China e nos quais temos operacao relevante.

Entao, para nés, o volume de China vai ser igual. Com os pre¢os muito maiores esse ano do que o
ano passado, vamos ter um ganho muito maior em China esse ano do que tivemos ano passado.
Esse € o primeiro ponto importante.

E o segundo, a dindmica de capital de giro, ela vai ser muito parecida com o ano passado. Primeiro
e segundo trimestres devemos ter queima de caixa por necessidade de capital de giro e devemos
ter liberagao terceiro e quarto trimestres, como foi ano passado. Se vocés pegarem o ano passado,
a despeito de todo o debate, todo o pavor do mercado em relagdo ao capital de giro, encerramos o
ano devolvendo capital de giro para operagao.

Se pegar nos ultimos 12 meses, a minha conta de capital de giro esta levemente positiva, ela esta
em 80 e poucos milhdes. Para esse ano, achamos que, no final do ano, pode ter, no ano fechado,
alguma necessidade de capital de giro que venha em fungao do aumento no prego da arroba. Entdo
vocé tem ali um aumento médio hoje de 13%, achamos que fica mais ou menos nesse nivel em
média para o ano todo comparado com o ano passado, e isso deve requerer um investimento em
capital de giro da ordem de 300 a 400 milhdes no ano. Nao vai passar disso.

Entao, a despeito dos swings que vamos ter ao longo dos trimestres, essa volatilidade de capital de
giro que ¢é inerente ao nosso modelo de negdcio, se vocé pegar o ano fechado, devemos entregar
um capital de giro praticamente zerado, com uma necessidade que advém simplesmente pelo fato

de eu estar pagando mais caro a principal matéria-prima.

Gustavo Troyano: Perfeito, pessoal, esta claro. Obrigado.
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Matheus Enfeldt, UBS: Bom dia, Fernando, Edison. Obrigado pelo tempo. A primeira pergunta é
em CAPEX. A Companhia esta rodando num patamar bem acima (ou talvez um pouco acima ainda)
ano a ano e, num cenario de juros mais elevados, de talvez alguma presséo de geragao de caixa
para o ano, eu queria entender se da para pensar esse 1T como o nivel recorrente do ano, ou se
existe algum espaco para ganho de eficiéncia para racionalizagdo de projeto, pensando
especificamente em 20267

E a minha segunda pergunta é talvez pegar um pouco a visdo de vocés sobre o curtissimo prazo e,
sem ser muito ansioso aqui, temos ouvido de alguns players e consultorias um descasamento entre
preco de exportacdo saindo de Brasil e os primeiros dados prévios de CSEX, ndo querendo ser
muito curtoprazista, mas, principalmente para abril, com um potencial ai de preco de exportacéo
muito melhor do que o mercado esta esperando para o curtissimo prazo, se vocés compartilham
dessa visdo, se vocés tém tido um tailwind de receita importante pensando para esse 2T vindo
disto? Sao essas duas, obrigado.

Edison Ticle: Para o CAPEX, ele vai ficar mais ou menos no nivel do que foi no 1T, provavelmente
abaixo disso nos préximos trés trimestres. Se vocé comparar com o ano passado, ele deve cair
alguma coisa como 200, 300 milhdes, que foi o investimento que fizemos adicional para colocar os
ativos que compramos num patamar minimo operacional.

Entdo, assim, a conta de CAPEX para o fluxo de caixa desse ano, ela, na margem, contribui
positivamente porque ela € menor do que o ano passado.

Sobre preco médio... é, sobre esse ponto, o Fernando vai responder, mas, so para te dizer, cara,
vimos falando ha muito tempo que o CSEX deixou de ser um bom GPS ali, ele € no maximo uma
bussola viciada, entendeu? Entao, assim, vocés tomarem decisao de recomendacgao de analise
pensando no CSEX do primeiro més, eu fico realmente bastante preocupado.

Fernando Queiroz: Nao, primeiro que o CSEX representa uma parte do nosso negécio, que é o
Brasil. Ai, o que aconteceu em Brasil? O CSEX ele tem uma inércia, vocé faz a venda e demora,
numa média, dois meses para que o embarque seja feito. Entdo o CSEX ele reflete aquilo que
aconteceu no mercado dois meses antes do embarque. E ai, entdo significa que abril vai ser o
primeiro més que vocé vai ter um impacto das regulamentag¢des vindas da China pela salvaguarda.

Entado, vocé deve ter ai alguma mudanca, e obviamente China é um dos principais players, se nao
um principal destino das exporta¢gées — muda durante o ano —, mas isso gera um impacto e esse
impacto é repassado para outros mercados. Entdo, é verdade que deve ter, mas, de novo, é s6
colocar esse contexto que é fruto da questao da cota e da mudanga de pregos que tiveram na China
que foram fechados em janeiro e fevereiro e que estao sendo embarcados em abril.

Matheus Enfeldt: Perfeito, muito obrigado.
Pedro Fonseca, XP: Bom dia, Fernando, bom dia, Edison, obrigado pela pergunta. O primeiro ponto
que queria explorar € um pouco do México. Vocés destacaram ali no release que ja atingiu 4% da

exportagdo de carne bovina, entdo queria entender um pouco ali qual é a estratégia para o canal e,
até para nos ajudar a conhecer e entender um pouco do mercado, se existe algum desafio no radar
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para esse mercado eventualmente ganhar mais relevancia no curtissimo prazo, seja logistico, risco
de tarifa, qualquer coisa que vocés acham que faga sentido destacar.

E o segundo ponto que eu queria fazer também é um follow-up. Na verdade, Fernando ja destacou
muito bem isso, mas no ano passado, ali no meio do ano, antes da cota China, vocés falavam muito
sobre essa arbitragem entre os paises latino-americanos e, naquele momento, se destacava muito
a oportunidade eventualmente trazer de carne de outros paises para abastecer o mercado
domeéstico brasileiro. E dada essa questdo de cota, que é um pouco mais prejudicial para o Brasil,
mas muito bom para os demais paises, eu queria entender se faz sentido eventualmente pensar
numa inversao desse fluxo; carne brasileira abastecendo os demais mercados e até, nessa linha,
pegar um pouco da opinido de vocés do mercado doméstico brasileiro pensando em affordability do
consumidor e demanda. Essas sdo as minhas perguntas, obrigado.

Fernando Queiroz: Primeiro, sobre o México, € mais um mercado que temos, o México também
mudou o sistema de cotas, tem algumas limita¢des, porque foi feito um leildo do direito de ter cota,
entdo é s6 mais um destino, vai estar entre os dez maiores destinos, mas nada especial. O negdcio
€ que, dentro do supply & demand mexicano, o México era fortemente abastecido pelos Estados
Unidos e esse fluxo diminuiu brutalmente, portanto, o México passou a olhar para outras origens.
Mas, nenhuma estratégia, nenhuma questao muito especifica do México.

A arbitragem domeéstica, ela continua, mas ela é sempre uma fun¢ao do quanto aquele pais tem
acesso a exportacao, o quanto que ele esta exportando, e obviamente o cambio, que deixa mais
competitivo ou ndo. A mudanca e a volatilidade estdo bastante grandes, os mercados internos tém
uma inércia muito rapida, eles reagem muito rapido, entdo nds analisamos, do mesmo jeito que nds
analisamos o que chamamos de “mercados internos” — até nés mudarmos esse conceito de
mercados internos e mercados externos, né —, todos os mercados hoje eles sao possiveis destinos.
Entao, ele € uma funcao de o quanto a carne esta saindo, quanto o produto esta sendo exportado,
0 cambio e a competitividade como esta o mercado local. E o mercado local brasileiro tem se
mostrado resiliente, tem se mostrado um mercado bom, mas n&o sé do Brasil, os outros paises da
América do Sul também tém sido bastante positivos nos seus mercados internos.

Pedro Fonseca: Ta super claro, Fernando. Obrigado. Se vocés me permitirem, sé um follow-up
muito rapido. Edison, quando vocé comentou do capital de giro, um range ali de 300 a 400 milhdes,
vocé estava comentando um eventual cenario para consumo do ano, é isso? S6 para make sure
que eu entendi certo.

Edison Ticle: Ndo, ndo é um eventual; esse € 0 nosso cenario. Nos temos um cenario de consumo
dessa ordem de 300 a 400 milhdes para o ano fechado em fung¢ao de estarmos pagando cerca de
13% a mais pela arroba do boi em média em relagdo ao ano passado.

Pedro Fonseca: Perfeito. Obrigado.

Renata Cabral, Citi: Bom dia. Bom dia, Fernando, Edison. Obrigado por ter a minha pergunta. A
primeira seria um follow-up da discusséo sobre China, mas em relagao ao que pode acontecer com
0 prego no mercado interno. Nos entendemos que provavelmente ali no 3T as cotas da China para
exportagdo da carne do Brasil ja vai estar preenchida e ai o Brasil vai ter que redirecionar para
outros mercados, que a Minerva tem uma vantagem ai pela distribuicido geografica, mas existe uma
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preocupacdo de mercado sobre um possivel excesso de carne bovina no mercado interno
pressionando precos. Entao, queria saber sua visao sobre isso, se vocés veem mitigantes para esse
cenario.

E a segunda pergunta seria sobre os novos ativos. Nos vimos aqui o comentario da administracao
sobre o EBITDA, ramp-up das plantas. Minha pergunta é sobre a préxima fase no sentido de o que
ainda tem de oportunidades, na visdo de vocés, em relagao a sinergia, comercial, enfim, para as
plantas adquiridas. Obrigada.

Fernando Queiroz: Renata, primeiro sobre a questdo de China, concordo 100% com o seu cenario.
Com o término das cotas de Brasil para a China, vocé vai ter muito provavelmente alguma
disponibilidade a mais no mercado interno brasileiro, porque varias das fabricas que estdo em
China, ndo estdo em outros mercados que sao relevantes, entdo vocé deve ter um
redirecionamento, que isso dai reflete, provavelmente deve refletir, também no preco do boi e nos
volumes de abate. Entdo, o seu cenario bate com o nosso.

Em relagéo a integracao, tem, sim, ainda fine tunings para serem feitos, a maior parte ja foi feita, e
€ 0 seguinte: uma integracao na velocidade que nds fizemos é um case. Mas ainda ha fine tunings
para serem feitos, sinergias, tanto comerciais, mas também operacionais, para que avancemos em
extrair mais algum valor.

Edison Ticle: Mas agora nao é nada especifico das plantas. Agora entrou no sistema, vamos dizer,
no sistema Minerva, e agora temos 0s nossos préprios modelos de benchmarking por area, por
planta, que vao funcionar e trazer mais sinergia porque agora vocé tem um universo maior de
unidades produtivas.

Renata Cabral: Super claro, obrigada Fernando e Edison.

Guilherme Palhares, Santander: Bom dia, Fernando, bom dia, Edison. Duas perguntas bem
rapidinhas. Primeiro, com esse aumento da arroba do boi por aqui, queria ver como é que vocés
estdo vendo um pouco da rentabilidade do produtor e como € que isso impacta um pouco naquele
fluxo que vocés utilizam muito de risco sacado para ajudar a antecipar um pouco desses recebiveis
para o produtor, € se uma rentabilidade mais alta pode impactar alguma coisa nessa politica
financeira de vocés.

E segundo ponto, nds voltamos a ter, do lado de confinamento, com tudo o que esta acontecendo
do lado do etanol de milho. Entao, queria ouvir um pouco de como é que vocés estao se preparando
um pouco para esse cenario de crescimento de confinamento.

Edison Ticle: Cara, a melhora da rentabilidade do produtor ndo tem nada a ver com o ciclo de caixa
dele, entendeu? Ele programa o ciclo de caixa de um jeito e, se a rentabilidade melhorar, aquilo é
lucro acumulado para ele, ndo muda o modus operandi dele. Entdo, na pratica, uma coisa nao tem
nada a ver com a outra, Guilherme.

Mas, se vocé quer que nds demos a nossa visdo sobre essa melhora de rentabilidade, acho que
isso vai ser positivo para o confinamento. Se vocé fizer a conta hoje de confinamento nos precos
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atuais de arroba, nos precos atuais de dieta, a rentabilidade é muito boa. Entado, vocé tem custo de
arroba engordada ao redor de R$ 200, R$ 220. Entdo, € uma rentabilidade muito boa.

No6s achamos que vocé vai ter um volume bom e bastante importante de gado vindo de
confinamento e pode coincidir com esse cenario de China, que o Fernando acabou de explicar, e
isso pode ter alguma pressédo mais importante no preco da arroba a partir do 3T.

Fernando Queiroz: Agora, Guilherme, acho que mais para o médio e longo prazo, além do que o
Edinho colocou, é a competitividade que o Brasil passa a ter. Dentro de diferentes formas, o etanol
de milho é mais uma de confinar de forma eficiente, de forma competitiva no mundo. Isso s6 mostra
que a América do Sul, cada vez mais, vai ocupar um espago relevante no comércio mundial.
Enquanto vocé tem realmente a reducéo do rebanho no Hemisfério Norte, ndés aqui com rebanhos
passando por ciclos de melhora, mas principalmente de ganho de produtividade. Entdo, o etanol de
milho vem ser um fator a mais no ganho de produtividade, de ganho de tempo dentro da producéo,
e o Brasil e América do Sul (porque isso também se espalha para os outros paises) ocupando mais
espaco no comércio internacional.

Edison Ticle: E, ai pegando a carona, vocé perguntou como € que estamos nos preparando. Nos
desenvolvemos um programa de barter para o pecuarista para poder incentivar a ter animais prontos
para abate na especificacdo que nds precisamos, para os mercados que nés planejamos vender.
Entdo, esse € um negdécio novo e bastante pioneiro que estamos fazendo, dando n&o sé
financiamento via barter, mas todo o apoio técnico e supervisdo para termos uma quantidade maior
de animais prontos para abate na especificacao que necessitamos para os mercados que vamos
atender.

Tipo, fez uma engenharia financeira extremamente interessante para botar esse programa de barter
de pé e ter esse programa funcionando de forma relevante a partir do 3T.

Guilherme Palhares: Perfeito, Edison. Super interessante esse teu comentario. Do lado
operacional, precisa ter algum nivel de adaptagéo de planta para pegar um animal com peso maior
ou vocé consegue rodar dentro da mesma esteira?

Fernando Queiroz: Nao. Na verdade, vocé ganha mais em precocidade do que no peso final.
Entéo, o grande ponto é a precocidade, vocé passa a ter produtos melhores, mais adaptados, mas
as plantas estao todas adaptadas para praticamente qualquer peso.

Edison Ticle: E ai vocé gira mais o ativo e vocé melhora a produtividade.
Guilherme Palhares: Perfeito, pessoal. Bredo.

Henrique Brustolin, Bradesco BB: Bom dia, Fernando e Edison. Obrigado por pegar minhas
perguntas. Eu tenho duas também. A primeira, eu queria voltar um pouco na discussdo de margem,
olhando do ponto de vista sequencial, a tua margem bruta ficou estavel em relagdo ao 4T, e vocés
comentaram que a tua margem, no geral, foi até um pouco melhor do que vocés esperavam nesse
comego do ano. Seria interessante ouvir o que esta por tras disso do ponto de vista de origens que
eventualmente tenham sido mais competitivas ou mercados de destinos que surpreenderam
positivamente no 1T.
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E, sazonalmente, o 1T € o mais pressionado do ano do ponto de vista de margens. Entdo, sabendo
do cenario incerto do ano, se vocés acham que isso também segue valido para 2026.

E a segunda pergunta é sobre também China, mas s6 para ouvir um pouco, esta chegando num
momento incerto sobre quando que as cotas vao ser preenchidas e o que acontece com os volumes
que estdo no mar eventualmente indo para la. Entdo, como vocés estdo se posicionando agora
nesses proximos meses, e se eventualmente, dada que essa incerteza acontece para o mercado
todo, tem oportunidades também que estejam aparecendo nesse momento. Obrigado.

Edison Ticle: Vamos la, a margem caiu neste 1T26 contra o 1T25 porque vocé teve uma redugéo
de margem bruta de 140 basis. A reducdo da margem EBITDA s6 nao foi da mesma magnitude
porque tivemos uma diluicdo importante de custos advindo da integracdo dos novos ativos que
foram adquiridos o ano passado.

Entdo, como eu falei, continuamos vendo um mercado, em termos de margem, mais apertado do
que o ano passado em funcao do aumento do pre¢o da arroba. Vocé tem riscos para cima? Tenho,
acabei de falar, vocé tem Estados Unidos, vocé tem China, vocé tem Argentina, por exemplo, que
tem uma cota dedicada para Estados Unidos e, que vocés devem ter visto, ja veio num resultado
forte no 1T e esperamos que continue acelerando ao longo do ano.

Entado, temos algumas avenidas de alavancagem de margem, mas, quando vocé olha o big picture,
continuamos achando que as margens de 2026 vao ser piores do que as margens de 2025, porque
vai continuar tendo uma queda de margem bruta, que parte dela vai ser compensada por maior
diluicdo de custos.

Fernando Queiroz: Na parte de quais as formas, como que nés fizemos isso, ai € um pouco da
agilidade e do footprint diversificado. A China, voltando a pergunta que a Renata havia colocado,
que realmente, para o 3T, as cotas devem estar esgotadas, entdo vocé deve ter um pouco mais de
relevancia do mercado interno dentro desse 3T e 4T de como vao ser os novos destinos para o
Brasil.

Mas, Minerva como um todo, o Edinho colocou anteriormente, nds ndo enxergamos, para o Minerva,
uma reducao no nosso volume. Ele simplesmente muda de origem A para origem B. Entdo, nés
enxergamos China ainda como o0 nosso principal destino.

Henrique Brustolin: Obrigado pessoal. E, Edinho, sua pergunta de margem, o que nos chamou
atencao foi a estabilidade sequencial versus o 4T da margem bruta. Mas o cenario ano esta bem
claro. Obrigado.

Operadora: Encerramos neste momento a sessao de perguntas e respostas. Gostaria de passar a
palavra ao Sr. Fernando para as consideracoes finais.

Fernando Queiroz: Eu queria agradecer a todos por participarem da teleconferéncia.

Aqui, cada vez mais, vamos mostrando como que o footprint diversificado, mas, principalmente, um
modelo de tomada de decisdo, que permite agilidade e permite uma rapida adaptagdo a novos
cenarios, que continuam volateis e vao continuar, vao ser cenarios rapidos, que a forma como a
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Minerva se preparou € uma forma estavel, vencedora e uma forma de longo prazo de como fazemos
as coisas.

E, finalmente, eu queria realmente destacar e agradecer muito a equipe da Minerva pela integracao
que foi feita, por como buscamos extrair valor dessa integragcdo e como que nos, cada vez mais,
num cenario volatil, aprendemos, nos preparamos, nos desafiamos de quais sao os préximos
passos de como que continuamos extraindo valor dessa nossa operagao.

NoOs estamos a disposicdo de vocés para qualquer duvida, para qualquer ponto que vocés
eventualmente tenham e queiram esclarecer conosco. Obrigado.

Operadora: A videoconferéncia de resultados da Minerva esta encerrada. Em caso de duvidas,
envie a sua pergunta para o time de Relagdes com Investidores através do e-mail:
ri@Minervafoods.com. Agradecemos a participagao de todos e tenham um bom-dia.

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