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Operador

Bom dia a todos. Sejam bem-vindos a conferéncia de resultados da Hidrovias do Brasil referentes
ao quarto trimestre de 2025. Temos hoje a presenca dos senhores Décio Amaral, Diretor Presidente
e André Hachem, Diretor Financeiro e de Relagbes com Investidores.

Este evento esta sendo gravado e ficara disponivel no site de Relagdes com Investidores da
Companhia. Apds os comentarios da administragcado da Hidrovias, havera uma sesséo de perguntas
e respostas. Nessa ocasido, mais instrugdes serdo fornecidas.

Destacamos que a ferramenta de traducgao simultdnea esta disponivel na plataforma. Para acessar,
basta clicar no botao “Interpretation” na parte inferior da tela e escolher o idioma de preferéncia.

Antes de prosseguir, aproveitamos para reforgar que as declaragdes prospectivas tém como base
as crengas e suposi¢coes da administragédo da Hidrovias e as informagdes atuais disponiveis para a
Companhia. Essas declaragdes podem envolver riscos e incertezas, tendo em vista que dizem
respeito a eventos futuros e, portanto, que dependem de circunstancias que podem ou néo ocorrer.

Investidores e analistas devem levar em conta que eventos relacionados ao ambiente
macroecondmico, ao segmento e a outros fatores que podem fazer com que os resultados sejam
materialmente diferentes daqueles expressados nas respectivas declaragdes prospectivas.

Dito isso, gostaria de passar a palavra ao Sr. Décio Amaral para que inicie sua apresentagéo.

Décio Amaral

Bom dia a todos e obrigado por participarem do nosso call de resultados referente ao quarto
trimestre de 2025.

Antes de entrar nos numeros, gostaria de comegar contextualizando 2025 como um ano de
mudangas estruturais para a Hidrovias do Brasil. Foi um periodo de profundas transformacgdes que
redefiniram nossas bases de governancga, capital e ambicao de longo prazo.

Concluimos o aumento de capital e tivemos a consolidagéo da Ultrapar como acionista controlador
— um passo decisivo para assegurar perenidade societaria, fortalecer nossa disciplina estratégica
e criar as condigbes para uma geragao de valor sustentavel ao longo dos préximos anos. Esse
movimento foi acompanhado por uma renovacgao importante da lideranga executiva, reforgando
nossa capacidade de execugéo e foco no core business.

Dentro desse contexto de governanga e disciplina estratégica, no ultimo trimestre concluimos a
venda da operacdo de Navegacao Costeira. Esse foi um passo relevante na otimizagdo do nosso
portfélio, permitindo o redirecionamento de capital e esforgos para negécios com maior sinergia
operacional, maior retorno e aderéncia a nossa estratégia de longo prazo.

Entramos, portanto, em um novo ciclo da Companhia: mais simples, mais disciplinado e orientado
arentabilidade sustentada.

Do ponto de vista operacional, 2025 marcou a retomada consistente dos nossos resultados.
Superamos pela primeira vez o patamar de R$ 1 bilhdo em EBITDA Ajustado recorrente, alcangando
R$ 1,125 bilhdo no ano, com crescimento de 95% frente a 2024. Movimentamos quase 18 milhdes
de toneladas, 22% acima do ano anterior, refletindo a normalizagdo hidrolégica, avangos
operacionais e melhorias estruturais nas nossas operagoes.

Também avangamos de forma relevante em segurancga e eficiéncia. A implementagao do sistema
integrado de gestdo operacional e a reducdo de 56% na taxa de frequéncia de acidentes com
afastamento mostram que produtividade e rentabilidade comegam pela base: operagdes seguras e
bem estruturadas.
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Do lado financeiro, conduzimos um reposicionamento robusto do balango. Saimos de uma
alavancagem de 7,0x no final de 2024 — impactada pela crise hidrica e exposi¢gdo cambial — para
2,3xao finalde 2025, apds a eliminacao da exposicao cambial, redugdo do custo da divida, aumento
de capital e recuperagao operacional. Esse movimento marca o inicio de uma trajetdria consistente
de melhora do ROIC e reforga nossa entrada em um novo ciclo de rentabilizagdo da Companhia.

Com essa base estruturada, passamos agora aos destaques do quarto trimestre, comecgando pelo
slide 5.

Como resultado, encerramos o trimestre com um EBITDA Ajustado recorrente de R$160 milhdes,
com margem de 31%, revertendo os resultados negativos do 4T24.

Passo agora a palavra ao nosso CFO André Hachem para comentar os resultados de cada operacgao.
Fico a disposigao ao final da apresentagéao para a sessédo de Q&A.

André Hachem

Obrigado Décio e bom dia a todos.

Antes de comegarmos, gostaria de destacar que o Release esta sendo apresentado na visao
proforma, incluindo os resultados da operagdo de Navegacédo Costeira até outubro, dado que a
venda foi concluida no dia 1° de novembro.

Vamos iniciar pelos resultados do Corredor Norte, no slide 7, por favor.

No quarto trimestre, movimentamos 1,8 milhdes de toneladas, com EBITDA recorrente de R$123
milhdées e margem de 54%, revertendo o resultado negativo do mesmo periodo do ano anterior,
refletindo melhores condi¢gdes de navegacao. No ano, atingimos um volume recorde de 8 milhdes
de toneladas, destacando a maior participagao de graos, principalmente no rodoviario direto. O
EBITDA recorrente foi de R$662 milhdes em 2025, 43% acima de 2024, com margem de 60%.

Olhando agora para o comecgo de 2026, apesar das boas condigdes de navegagédo e das boas
perspectivas de safra, estamos enfrentando desafios relevantes na recepg¢éo da ETC.

O elevado fluxo de caminhdes na transportuaria, somado ao alto volume de chuvas nas ultimas
semanas e as interdigdes decorrentes das obras de asfaltamento — que justamente representam a
solugao estrutural para esse gargalo — tém impactado o ciclo de recepgéo e a fluidez operacional.
Em fungéo desse contexto, estamos observando resultados inferiores aqueles vistos no mesmo
periodo do ano anterior.

Passando para o slide 8, do Corredor Sul.

Operamos o trimestre com a navegagdo em melhores condigbes na Hidrovia Parana-Paraguai,
seguindo a tendéncia dos 9 primeiros meses do ano e refletindo uma recuperagao de volume frente
a 2024, principalmente de minério de ferro. No trimestre, movimentamos 893 mil toneladas, em
linha com a sazonalidade do periodo, com EBITDA recorrente de R$36 milhdes e margem de 18%,
estando acima do ano anterior por maior volume e melhor mix.

No acumulado do ano, o volume foi recorde, com quase 5 milhdes de toneladas, 78% acima de
2024, fruto de melhores condigbes de navegagédo. O EBITDA recorrente totalizou R$422 milhées,
com margem EBITDA de 43%, sendo o maior da série historica, refletindo a recuperagao do minério
de ferro e a diluigdo de custos com maior uso dos ativos.

Olhando agora para o inicio de 2026, o Corredor Sul operou com condigdes de navegabilidade mais
proximas da normalidade. Ainda assim, permanecem alguns pontos de restricdo que vém limitando
o carregamento de minério por comboio.

Em fungéo dessas limitagdes e considerando a base comparativa mais forte do 1° trimestre de 2025,
a expectativa é de resultados inferiores no 1726.
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Passando para o slide 9, apresentamos os resultados da operagao de Santos.

No trimestre, movimentamos 647 mil toneladas, estando 27% acima do ano anterior, tendo como
destaque a maior participagéo de fertilizantes no periodo. O EBITDA recorrente foi de R$23 milhées,
com margem de 45% e 10 pontos percentuais acima do ano passado, fruto do maior volume e do
melhor mix, uma vez que fertilizante possui a tarifa maior e representou 83% do volume no 4°
trimestre frente a 62% no ano passado.

No ano completo, Santos movimentou 2 milhées de toneladas, 17% acima de 2024, e com geragao
de EBITDA recorrente de R$58 milhdes, com crescimento de apenas 4% comparado com 2024,
refletindo a consolidagdo da operagdo de sal, com maior volume, mas com menor tarifa frente a
fertilizantes.

Para o inicio de 2026, seguimos com boas perspectivas para Santos, esperamos resultados
levemente melhores aos observados no ultimo trimestre, refletindo tanto nossas iniciativas de
melhoria quanto um ambiente logistico mais competitivo para fertilizantes

Falando brevemente sobre a operagao de Navegacao Costeira, pego que passem para o slide 10.

Como o Décio comentou, concluimos a venda dessa operagao no inicio de novembro. Por isso, os
numeros que vocés estao vendo aqui consideram apenas os resultados até outubro.

No trimestre, movimentamos 224 mil toneladas e, no ano, 2,7 milhdes de toneladas. O EBITDA
Ajustado recorrente totalizou R$13 milhdes no trimestre e R$ 88 milhées no acumulado do ano,
refletindo os efeitos da docagem, da menor capacidade operacional no periodo e também de itens
nao recorrentes associados ao processo da venda.

Com isso, seguimos agora para os resultados consolidados da Companhia. Pego que passem para
o slide 12, por favor.

No trimestre, movimentamos 3,6 milhdes de toneladas, um crescimento de 65% em relagdo ao
mesmo periodo do ano passado, puxado principalmente pela maior movimentagéao de volume nos
corredores Norte e Sul. A Receita operacional liquida foi de R$509 milhdes, frente a R$265 milhdes
no 4724, refletindo o maior volume movimentado, o melhor mix nos corredores Norte e Sul e
também a contribuicdo do maior volume de Santos, que compensaram o efeito da venda da
operagdo de cabotagem. O EBITDA ajustado recorrente somou R$160 milhées no trimestre,
refletindo os mesmos efeitos citados anteriormente.

No ano completo de 2025, a Receita operacional liquida totalizou R$2,5 bilhdes, com crescimento
de 41%, e o EBITDA ajustado recorrente foi recorde em R$1,1 bilhdo, um crescimento de 95%
comparado ao ano passado, refletindo principalmente a recuperagao das condigbes de navegagéao
e melhorias operacionais implementadas ao longo do ano.

Passando para o slide 13, no 4T25 registramos prejuizo liquido de R$361 milhées, esse resultado foi
impactado por itens nao recorrentes no periodo, principalmente baixas contabeis relacionadas a
Navegacao Costeira e indenizagdes e compensacgodes de clientes.

E importante destacar que as baixas e impairments tém efeito exclusivamente contabil, sem
impacto caixa e sem relagdo com a geragao operacional do periodo.

No acumulado do ano, o prejuizo foi de R$141 milhdes, uma melhora de 75% em relagdo a 2024,
refletindo a recuperagao operacional e a normalizagdo da navegagcdo. A geragado de caixa das
operagdes atingiu R$1,1 bilhdo em 2025, o maior nivel ja registrado pela Companhia,
acompanhando a melhora dos resultados e da reorganizagéo societaria atualmente em curso assim
como melhor planejamento financeiro/fiscal.
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Por fim, no slide 14, apresentamos os resultados financeiros do periodo, com alavancagem de 2,3x
divida liquida/EBITDA, uma reducao de 4,7x em relagdo a 2024. Essa desalavancagem reflete a
conclusao do aumento de capital que ocorreu em maio, a melhora dos resultados operacionais e a
venda da operagdo da Navegacao Costeira. Também seguimos com o compromisso de reduzir a
exposi¢cdo cambial e alongarmos o perfil da divida, com prazo médio de 4,9 anos e custo de 106%
do CDI. E pela primeira vez, encerramos o ano abaixo dos covenants da divida, o que reforca a
consolidagao da nova estrutura de capital da Hidrovias.

Com isso, concluo essa apresentagcdo e me coloco a disposi¢do junto ao Décio na sessao de
perguntas e respostas. Muito obrigado.

Operador

Iniciaremos agora a sessao de perguntas e respostas. Caso deseje fazer alguma pergunta, por favor,
clique no icone de Q&A, que aparece na parte inferior de sua tela e digite sua pergunta. Para fazer
perguntas através do microfone clique em “Levantar a méo”.

Nossa primeira pergunta vem do Jodo Ramiro do XP, senhor Jodo, o seu microfone ja esta liberado:
Jodo Ramiro
Bom dia, Décio. Bom dia, Hachem, Bom dia, pessoal. Obrigado por pegarem a minha pergunta.

O Hachem comentou sobre essas indenizagdes de clientes no trimestre, podem passar um pouco
mais de cor sobre o que seria isso? E sobre a transportuaria, temos visto que isso tem gerado uma
pressao significativa no frete rodoviario e queremos entender como isso afeta o setor competitivo
da companhia para 2026 em relagéo a tarifa e volume? E o ultimo ponto seria sobre dragagem, vimos
noticias do governo suspendendo a dragagem do rio Tapajés, vocés veem isso como alguma
incerteza estrutural? E referente a alocagédo de capital, como estd o andamento dos projetos
modulares e como estd o balango para o avango de projetos mais estruturais como o “Dobra Tup’,
ou até mesmo pagarem dividendo?

Muito obrigado.
Décio Amaral
Bom dia, Jodo. Obrigada pela tua pergunta.

Sobre a transportuaria e a dragagem, acho que ja tivemos a oportunidade de comentar no passado
que a solugéao definitiva da transportuaria é a construgédo da nova transportuaria, ou seja, de uma
via completamente asfaltada e mais planejada, e isso esta em execugéo e fica pronta no final desse
ano, entao esse ano € um ano de transigao e a gente espera ter uma solugdo um pouco melhor do
que foi no passado, a gente esta asfaltando duas das principais ladeiras para que vocé tenha um
fluxo melhor e a0 mesmo tempo iniciamos uma operagao de agendamento conjunto entre os
principais operadores da regido, isso comecou fazem uns 15 dias, infelizmente essas obras
atrasaram um pouco em relagdo ao que queriamos, entdo estamos no inicio de safra com essas
obras em andamento o que gera algumas interrupgoes de vias, entao a gente deve ter um inicio de
ano ainda um pouco complicado masisso deve ir melhorando ao longo dos meses e ter uma solugéo
definitiva a partir do final do ano, inicio da préxima safra, sem duvida isso traz, no curto prazo,
pressodes de tarifa, a gente tem sido sensivel a isso e tentado trabalhar com os clientes para manter
a competitividade do nosso corredor.

Em relagéo a dragagem, eu tive pessoalmente na semana passada, em Brasilia, em alguns dos
ministérios, na cAmara do senado, todos ficaram desapontados com a atitude que o governo tomou
em relacdo a dragagem, cancelar o decreto, mas vamos tentar traduzir um pouco isso. Primeiro — o
decreto ndo traz nenhum risco de curto prazo para o projeto de concesséao, todos os estudos
necessarios para o projeto de concessao vao continuar sendo feitos, isso ja foi colocado pelo
proprio ministério, acho que no momento de muita pressao até para a desocupacgado da area da
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Cargil tomou-se essa medida. Em relagao a dragagem acho que sim, houve um mal entendimento,
uma ma colocagdo do governo, essa dragagem que foi licitada é simples de manutencéo, € uma
dragagem feita recorrente nos rios, tanto que na parte do rio Madeira nao foi cancelada, entdo acho
que vamos ter o monitoramento dos niveis dos rios de maneira sistematica com o governo, com a
ANA, e caso se perceba a necessidade de dragagem, que nao foi necessaria em 2025, o governa vai
retomar esse processo com celeridade. Entdo de forma estrutural, ndo ha parada nos estudos de
concessoOes e a dragagens, estamos tendo o acompanhamento dos niveis dos rios e caso seja
necessario ela sera retomada, entdo nao vejo riscos grandes nesse primeiro momento.

Agora passo para o Hachem, para ele te falar sobre a indenizagao de clientes e alocagao de capital.
André Hachem
Fala Jodo, tudo bem?

Entdo vamos 4, em relagdo aos ndo recorrentes, basicamente ao longo do ano de 2025 a gente
identificou problemas relacionados a uma operagéao especifica de um cliente e tomamos a deciséo
ao longo do ano de fazer uma compensacao para esse cliente por conta desse problema, ele esta
muito relacionado, basicamente, ao produto que estava dentro do nosso sistema, foi uma safra mais
umida, ele é um problema bastante localizado entdo esse vai ser o unico cliente, e pensando em
longo prazo nés tomamos a deciséo de fazer esse acordo com ele. A gente esta buscando reaverisso
através de outros coisas, tem alguns itens aqui que séo passiveis de seguro, entao a gente tem uma
expectativa de reaver parte desse valor indo em frente.

Em relagéo a alocagéo de capital a gente esta vendo uma desalavancagem ao longo do ano, a
melhoria dos resultados teve uma contribuicdo muito importante para isso, 0 aumento de capital
também, estamos agora com 2,3x divida liquida/EBITDA, e quando a gente pensa em Hidrovias indo
para frente, eu acho que esse patamar comega a ficar mais confortavel, a gente ainda tem algumas
incertezas quanto ao ambiente de calado indo para frente, entédo talvez figuemos um pouco abaixo
desse nivel, e havendo confirmagdo da resiliéncia das dragagens e resiliéncia climatica da
Hidrovias, eu acho que a gente volta para patamares mais fortes de 2,0x — 2,5x.

Em relacéo a alocagao de capital, a gente teve de fato o comissionamento da Céabrea no 4T, entdo a
Cabrea comegou a comissionar no final de dezembro, estamos agora fazendo os testes nela e ela
devera estar em pleno vapor ao longo dos préximos meses. Em relagdo ao Tombador, a obra
continua em curso, nosso plano de investimento ele acaba representando quase todo investimento
voltado para o Tombador, o comissionamento dele deve comecar ao longo do 2° semestre, a
expectativa é que ele comissiona no 3° trimestre e até o fim do 4° trimestre comecinho de 2027 ele
esteja em pleno vapor. Entdo somando aqui as capacidades complementares do TUP e de
recebimento do ETC.

Jo&o Ramiro
Super claro, muito obrigado.

Operador

Nossa préxima pergunta vem do Pedro Tineo, do Ital BBA:
Pedro Tineo

Bom dia a todos. Poderiam comentar com mais detalhe os principais drivers para a performance
forte de volumes no 4T257? Esse deveria ser o “novo normal” para o 4T (sem considerar a cabrea
ainda)? E como os entraves na ETC podem prejudicar os volumes em 20267 Existem formas de
contornar esse problema? E se eu puder fazer mais uma, vocés podem dar mais detalhes sobre esse
nao recorrentes no Norte?

Décio Amaral
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Pedro, obrigado pela sua pergunta.

Eu acho que o 4T foi um 4T que a gente, entendendo a dificuldade da nova dindmica de milho, em
fungao dos pregos referéncia que a industria de etanol de milho esta definindo, foi habil para fazer
boas negociagdes com 0s nossos clientes, como a que eles tivessem valor em troca de um volume
diferenciado para que a gente pudesse operar. Tivemos ali condi¢gdes bastante favoraveis no ultimo
trimestre na transportuaria, e tivemos a oportunidade de testar novas configuragdes operacionais
que a gente acreditava que resultaria em melhoras na produtividade, e sobre essa 6tica isso foi um
sucesso. Claro que ainda ndo temos condicoes de dizer que esse € o novo normal no curto prazo,
mas a gente fica confiante que as teses de produtividade que estamos desenvolvendo véo se
materializar, e a medida que a gente tirar alguns gargalos que temos dentro da operagdo, como por
exemplo a transportudria, devemos ter novos normais de volume.

Falando um pouco do ETC, comentei sobre na resposta anterior sobre as medidas de curto prazo
gue estamos tomando, asfaltamento provisério das duas rampas, agendamento conjunto de todas
as empresas para coordenar melhor a entrada de caminhdes e estamos alugando um pouco de
capacidade de terceiros, vai ter um pouco de aumento de custo nesse momento, mas até para dar
um pouco de flexibilidade para os clientes, estamos alocando capacidade em terceiros para fugir
um pouco da transportuaria, enfim, estamos com algumas medidas contingenciais esse ano, mas
como antecipei na resposta anterior a solugao definitiva vem para a préxima safra.

Operador

Nossa proxima pergunta vem do Gabriel Frazdo, do BofA, senhor Filipe, o seu microfone ja esta
liberado:

Gabriel Frazédo
Bom dia, Décio e Hachem, obrigado por pegar a minha pergunta.

Se pudessem comentar sobre como estd o andamento das negociagoes de tarifa sobre esse ano? A
dindmica dos ultimos anos é entrarem 100% contratados, isso segue para esse ano? E é factivel
continuar entregando aumento real de tarifa mesmo com a adigdo de capacidade? E um
complemento sobre as indenizagdes, parte dessas indenizagdes foram alocadas na linha de
receitas do corredor Norte? O que explicaria parte da queda de tarifa que teve nessa linha apesar do
reajuste de pregco que vocés entregaram e do mix que teve maior volume do sistema integrado.
Seriam essas as perguntas.

André Hachem
Obrigada pelas perguntas, vamos la.
Arescisdo ndo passa pela receita, aqui basicamente o que vocé tem é o que o Décio comentou, uma

estratégia que a gente teve para capturar maior volume de milho, entéo isso explica a dindmica da
receita no 4° trimestre e basicamente foi o maior propulsor para a recuperagao de volume.

Em relagédo a nossa dindmica comercial, como a gente vem dizendo nos ultimos calls, a gente ndo
comenta especificamente sobre negociagbes pontuais com clientes, o que a gente segue
comentando é que a empresa vinha trabalhando o modelo que era 100% contratado, a gente vem
revisitando parte desses modelos, entdo nao é de se esperar que a Hidrovias entre todo ano 100%
contratado como era no passado, estando tendo uma flexibilidade maior nesse sentido.

Gabriel Frazdo
Perfeito, ficou claro pessoal, obrigado.

Operador

Isso conclui a sessdo de perguntas e respostas de hoje, gostaria de convidar o senhor Décio Amaral
para prosseguir com as consideragdes finais. Por favor, Décio, pode prosseguir.
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Décio Amaral

Queria agradecer a participagéo e as perguntas de todos, espero que a gente tenha sido claro e
enderegado os pontos de vocés. A gente se encontra daqui a mais um trimestre para falar do 1°
trimestre de 2026. Obrigado a todos e um bom dia.

Operador

A conferéncia esta encerrada. Agradecemos a participagéao de todos e tenham um bom dia.



