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Resultado Sao Martinho 4T22 Ano Calendario |
Resultados do ano-safra do 3T23: EBITDA Ficou em linha,
mas ligeiramente positivo em fun¢ao dos pagamentos da
Copersucar

A produtora de agucar e etanol Sao Martinho divulgou os resultados do 4T22 Ano Calendario | Resultados do ano-
safra do 3T23 em 13 de fevereiro apds o fechamento mercado. O EBITDA ajustado da Sdo Martinho ficou em RS
775 milhdes, 2% abaixo do consenso, e a empresa recebeu RS 469 milhdes do pagamento dos direitos da
Copersucar, acima da nossa estimativa de R$ 365 milhdes. Ressaltamos que a Copersucar é parte autora em acdes
que pleiteiam a restituicao de diversos tributos ou indenizacdes. Como ex-cooperada, a Sao Martinho tem direito
proporcional a esses créditos e a empresa vem recebendo parcelas referentes a esse processo nos ultimos anos.

A S3o Martinho registrou vendas liquidas 5% acima do consenso do mercado, em R$ 1.534 milhdes, mas uma
combinagao de CPV e Despesas com Vendas, Gerais e Administrativas acima do esperado a levou a reportar uma
margem EBITDA cerca de 4pp abaixo do consenso, levando a um EBITDA 2% abaixo da expectativa do mercado,
de RS 775 milhdes. Mesmo assim, a empresa reportou lucro liquido 107% acima do consenso, de R$ 430 milhdes,
dado o ndo recorrente saldo de RS 469 milhdes em direitos da Copersucar que foram parcialmente compensados
por resultados financeiros acima do esperado, incluindo derivativos.

A agao superou o IBOV em 25 pp no ultimo més, em parte porque os investidores antecipam um possivel retorno
dos impostos sobre a gasolina no Brasil que poderia permitir pregos mais altos do etanol para a Sao Martinho,
enguanto os precos globais do aclcar ficaram mais fortes do que o esperado, ja que a india esté limitando suas
exportacdes de aclcar. Mas depois dessa performance, vemos o potencial de valorizagao como limitado para Sao
Martinho, em cerca de 7% para o preco-alvo, e assim mantemos nossa recomendagao Neutra.

Resultados do 4T22:

S3o Martinho

RS Milhdes

Receita Liquida 1.534 1.539 0% 1582 -3% 1.531 0%

EBITDA (ajustado) 775 738 5% 7Bg -2%% 893 -13%
Margem Ebitda (%) 50.5% 47 0% 260.p 40 8% 0.7p.p 58, 3% -7.8p.p

Resultado Liquido (ajustado) 430 207 108% 213 102% 69 524%

Fonte: Companhia e Bradesco BEI
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AGORA tem direito exclusivo de distribuicdo dos relatérios do Bradesco BBI para pessoas fisicas.

Este relatério é uma versdao em portugués do relatério institucional divulgado pelo Banco Bradesco BBI em 13/02/2023.
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Disclaimer

Este relatério foi preparado pela equipe de anélise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (Agora), sociedade sob controle indireto do Banco Bradesco S.A. O presente relatério se destina ao uso
exclusivo do destinatério, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizagao da Agora.

A distribuicdo desse relatério é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e nao representa uma oferta ou recomendagao de qualquer valor mobilidrio. As informagdes contidas neste relatério sdo consideradas
confidveis na data de sua publicagdo, entretanto, ndo representam por parte da Agora garantia de exatiddo dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas, projecdes e premissas relevantes contidas neste relatério sao
baseadas no julgamento dos analistas de investimento envolvidos na sua elaboragao e sao limitadas as companhias e aos ativos objetos de sua analise nos termos da Resolugao CVM ne 20, e estao, portanto, sujeitas a modificagdes
sem aviso prévio.

A Agora esclarece que reproduziu no presente relatério analises realizadas pela Bradesco Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios, sendo ambas sociedades integrantes do grupo econdmico do Banco Bradesco S.A. Os analistas
de investimentos declaram que pactuam com as opinides expressadas nas referidas analises ora reproduzidas.

Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragao deste relatério nos termos do art. 21 da Resolugdo CVM n° 20:

Os analistas de investimento declaram que as opinides contidas neste relatério refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais sobre o comportamento dos valores mobilidrios objeto desse relatério, e que foram
elaboradas de forma totalmente independente e auténoma, inclusive em relagdo a Agora e demais empresas do grupo Bradesco.

Aremuneragao dos analistas de investimento esta, direta ou indiretamente, influenciada pelo resultado proveniente dos negécios e operacdes financeiras realizadas pela Agora.

Consulte os riscos da operagao e compatibilidade com o seu perfil antes de investir. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.

Declaragdes nos termos do Art. 22 da Resolugdo N° 20, referentes as empresas cobertas pelos analistas de investimento da Agora e Bradesco Corretora:

O Bradesco BBI tem participagdo societdria e interesses econdémicos relevantes na empresa Cosan Dez Participagdes S.A, empresa controlada pela Cosan S.A, emissora objeto de relatérios de andlise.

Agora, Bradesco Corretora, Bradesco BBI e demais empresas do grupo Bradesco tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagao ao emissor ou aos valores mobilidrios objeto de anélise.

Nos Ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribuigao de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servigos de outra natureza para as seguintes empresas: AES Brasil
Energia S.A., Aliansce Sonae Shopping Centers S.A., Alpargatas S.A., B3 S.AA. - Brasil, Bolsa, Balcdo,, Banco Pan S.A., BRF S.A., C&A Modas S.A., CCR S.A,, Centrais Elétricas Brasileiras S.A, Companhia Brasileira de Aluminio., CTEEP -
Companhia de Transmiss&o de Energia Eletrica Paulista., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A,, Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Energisa S.A., Eneva S.A., Guararapes Confecgdes S.A.,
Hypera S.A,, Iguatemi S.A.lochpe Maxiom S.A., JHSF Participacoes S.A., Light Servicos de Eletricidade S.A., Kora Satde Participagdes S.A., Localiza Rent A Car S.A,, MPM Corporeos S.A., Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras, Positivo
Tecnologia S.A., Qualicorp Consultoria e Corretora de Seguros S.A., Raizen Energia S.A.., Randon SA Implementos e Participagdes., Rede D'or Sao Luiz S.A.,, Sendas Distribuidora S.A., Telefénica Brasil S.A., Transmissora Alianga de
Energia Elétrica S.A., Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais S.A., Vamos Locagao de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. e Ydugs Participacoes S.A.

Nos Ultimos 12 meses, a Agora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituicdes intermediarias, das ofertas pUblicas de titulos e valores mobilidrios das companhias: AES Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A., Aliansce
Sonae Shopping Centers S.A., Alpargatas S.A., B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo, Banco Pan S.A., BRF S.A, C&A Modas S.A., CCR S.A,, Centrais Elétricas Brasileiras S.A, Companhia Brasileira de Aluminio., CSHG Logjisitca - Fll, CSHG Recebiveis
Imobiliarios - Fll, CTEEP - Companhia de Transmissao de Energia Eletrica Paulista., CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A., Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura
e Logistica S.A. Energisa S.A., Eneva S.A., Guararapes Confecgdes S.A., Hypera S.A., Iguatemi S.A. lochpe Maxiom S.A.,JHSF Participacoes S.A., Light Servigos de Eletricidade S.A., Kora Salde Participagdes S.A., Livetech da Bahia Industria
e Comércio S.A, Localiza Rent A Car S.A., MPM Corporeos S.A,, Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras, Positivo Tecnologia S.A., Qualicorp Consultoria e Corretora de Seguros S.A,, Raizen Energia S.A., Randon SA Implementos e
Participagdes., Rede D'or S&o Luiz S.A., Sendas Distribuidora S.A., Telefénica Brasil S.A., Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A., Trés Tentos Agroindustrial S.A., Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais S.A., Vamos Locagdo de
Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A e Ydugs Participacoes S.A.

A Bradesco Corretora recebe remuneragao por servigos prestados como formador de mercado de agdes da AMBIPAR Participagdes e Empreendimentos S.A. e Fomento Economico Mexicano FEMSA (FMXB34)..



