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Vibra Energia

Aviagdo voltando a decolar

A Vibra apresentou os resultados do 1T22 em linha com as estimativas de mercado, marcado
por uma redugdo do volume de vendas com destaque negativo para o segmento B2B e
positivo para a aviagdo.

O volume vendido apresentou uma redugdo de 3,7% a/a, devido as menores vendas de coque

de o6leo combustiveis parcialmente compensados pelo forte crescimento vendas de
combustivel de aviagdo. A receita liquida foi de R$38,4 bilhdes, 47% a/a, em razdo da forte
evolucdo de 53% do preco médio dos combustiveis da companhia apesar do volume 4%
menor.

O EBITDA de R$123/m?3 (-3% a/a) foi superior aos pares diretos de mercado, Ipiranga R$110/m3
e Raizen R$119/m3, demonstrando continuac¢do na lideranca da rentabilidade e niveis mais
normalizados frente ao forte nimero apresentado no 4T21 de RS 160/m3. Seu lucro de RS 325
milhdes (-34% a/a e -68% t/t) foi impactado pelas operac¢des de hedge no periodo. O destaque
positivo ficou com o segmento de aviagdo com avango de 34% a/a em volumes e uma evolugdo
de 84% no EBITDA. Os pontos negativos foram o menor volume (-19% a/a) no B2B e a redugdo
do EBITDA (-16% a/a) na Rede de Postos. No B2B a reducdo de volumes foi causada pela menor
venda de 6leo combustiveis devido ao ndo acionamento das termelétricas no periodo. No
entanto, o segmento foi mais que compensado pela menor perda de crédito esperada no
periodo, fazendo seu EBIDA atingir R$370 milhdes (+33% a/a) e RS 144/m3 (+64% a/a).

No segmento de rede de postos, o volume ficou estavel frente ao ano passado, mas seu EBITDA
recuou 16% no periodo, atingindo RS 609 milhdes (RS 112/m3), em razdo do resultado
negativo entre ganhos de estoque e perdas com hedge mais acentuados nesse trimestre. Ja o
segmento de Aviagdo foi beneficiado pelo fim das fortes restricdes de circulagdo com a
pandemia, principalmente na aviagdo internacional, que deve continuar apresentando forte
crescimento com a recuperagdao da economia e normalizagdo das viagens. Seu EBITDA
ajustado foi de R$195 milhdes (+84% a/a) e RS 199/m3 (+37% a/a) com o aumento do preco
das commodities que gerou um impacto positivo no inventdrio de produtos.

Figura 1: resultados da companhia (RS milhdes)

VBBR3 1122 am21 1721 1122 x a2z
4121 1T21
Receita Liquida 38.381 39.271 26.133 -2,3% 46,9%
Lucro Bruto 2.213 2.172 1.873 1,9% 18,2%
Margem Bruta 58% 55% 7,2% 0,3 p.p. -1,4 p.p.
EBITDA 1.107 1.598 1.182 -30,7% -6,3%
Margem EBITDA 2,9% 4,1% 4,5% -1,2 p.p. -1,6 p.p.
Lucro Liquido 325 1.025 492 -68,3% -33,9%
Margem Liquida 0,8% 2,6% 1,9% -1,8p.p. | -1,1p.p.

Fonte: Vibra Energia. Elaborado por Eleven Financial Research.
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Compra

Preco-alvo RS 36,00
Preco (16/05) RS 19,64
Upside 85,5%
Valor mercado RS 22,2 bi
Vol. médio neg. RS 170 mi
Méximo 52 sem. RS 28,75
Minimo 52 sem. RS 18,94

Fonte: Eleven Financial Research e
Economatica.

Felipe Ruppenthal
Analista, CNPI

Rodrigo Diniz
Analista, CNPI-P
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DISCLAIMER

Este documento foi elaborado e distribuido pela Eleven Financial Research unicamente para uso do destinatario original, e tem como objetivo somente informar
os investidores, ndo constituindo oferta de compra ou de venda de nenhum titulo ou valor mobilidrio contido neste relatdrio. As decisdes de investimentos e
estratégias financeiras devem ser realizadas pelo préprio leitor.

Nossos analistas elaboraram o presente relatdrio de forma independente, e o contelido do mesmo ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou
em parte, a terceiros, sem prévia e expressa autorizagao.

Todas as informagdes utilizadas neste documento foram redigidas com base em informagdes publicas, de fontes consideradas fidedignas. Embora tenham sido
tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as informag&es aqui contidas ndo sdo incertas ou equivocas no momento de sua publicagdo, a Eleven
Financial e os seus analistas ndo respondem pela veracidade das informagdes do contetido.

Conforme o artigo 20, pardgrafo Unico da Resolugdo CVM n2 20, o analista Felipe Ruppenthal declara-se inteiramente responsavel pelas informagdes e afirmagdes
contidas neste relatério de andlise. De acordo com a exigéncia regulatéria do artigo 21 previsto na Resolugdo CVM n2 20, de 25 de fevereiro de 2021, o analista
de valores mobilidrios, responsavel principal por este relatdrio, declara:

(i) que as recomendagBes contidas neste relatdrio refletem Unica e exclusivamente sua opinido pessoal sobre a companhia analisada e seus valores mobiliarios e
foram elaborados de forma independente e autonoma;

(i) que as informagdes, opiniGes, estimativas e projegdes contidas neste documento referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudangas, ndo implicando
necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizagdo ou revisdo com respeito a tal mudanga.

Para mais informagdes consulte a Resolugdo CVM n2 20, de 25 de fevereiro de 2021, e também o Cdédigo de Conduta da Apimec para o Analista de Valores
Mobilidrios. Este relatério é destinado exclusivamente ao assinante da Eleven que o contratou. A sua reprodugdo ou distribuigdo ndo autorizada, sob qualquer
forma, no todo ou em parte, implicara em sangdes civeis e criminais cabiveis, incluindo a obrigagdo de reparagdo de todas as perdas e danos causados, nos termos
da Lei n29.610/98 e de outras aplicaveis.
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