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Operadora: Bom dia. Esta é a teleconferéncia da ITAUSA sobre os resultados do
exercicio do primeiro semestre de 2020. Todos os participantes estdo conectados
apenas como ouvintes e mais tarde sera aberta a sessdo de Perguntas e Respostas,
guando serdo dadas as instrucdes para as senhoras e senhores participarem.

Caso seja necesséria a ajuda de um operador durante a teleconferéncia, basta teclar
“asterisco zero”. Cabe lembrar que esta teleconferéncia esta sendo gravada e a
gravacao estara disponivel no website da empresa, no endere¢co www.itausa.com.br.

Cabe lembrar que esta audioconferéncia, acompanhada de slides, estd sendo
transmitida simultaneamente pela internet, também com acesso pelo site
www.itausa.com.br.

Antes de prosseguir, gostaria de esclarecer que eventuais declaracdes que possam
ser feitas durante esta teleconferéncia, relativas as perspectivas dos negécios da
companhia, bem como projegcdes, metas operacionais e financeiras relativas ao seu
potencial de crescimento, constituem-se em previsdes baseadas nas expectativas
da administracdo em relacdo ao futuro da ITAUSA. Estas expectativas s&o
altamente dependentes das condicbes do mercado interno, do desempenho
econdmico geral do pais e dos mercados internacionais, portanto, estdo sujeitas a
mudancas.

Gostaria de ressaltar que durante a apresentacédo as perguntas podem ser enviadas
pelo webcast e serdo respondidas na sessao de perguntas e respostas.
Conosco hoje estdo presentes:

e Sr. Alfredo Egydio Setubal — Presidente e Diretor de Relagdes com

Investidores da Italsa;
e Sr. Henri Penchas — Presidente do Conselho da Administracdo da

Itausa;

e Sra. Priscila Grecco Toledo — Diretora de Administracdo e Financas da
Itausa,;

e Sr. Bruno Salem Brasil — Gerente de Relagcbes com Investidores da
Italsa;

e Sr. Renato Lulia Jacob — Head de RI e Inteligéncia de Mercado do Itau
Unibanco Holding;

e Sr. Carlos Biehl — Gerente de Relagdes com Investidores da Alpargatas;

e Sra. Natasha Utescher — Coordenadora de Relagcdes com Investidores
da Duratex.



http://www.itausa.com.br/
http://www.itausa.com.br/
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Agora, gostaria de passar a palavra ao Sr. Alfredo. Por favor, Sr. Alfredo pode
prosseguir.

Sr. Alfredo Setubal: Bom dia a todos, obrigado pela presenca aqui no nosso call
dos resultados do primeiro semestre. Vamos dar inicio entdo a nossa apresentagao.

Aqui a nossa agenda da nossa teleconferéncia, que sdo 4 topicos que n0s vamos
seguir: compromisso com a sociedade; os nossos destaques; os resultados; e, no
final, a sesséo de perguntas e respostas, que, como foi dito, pode ser tanto por
telefone quanto pela web. Ao longo da propria apresentacdo as perguntas podem ir
sendo colocadas.

Seguindo com a apresentacdo, primeiro tépico eu acho que sdo os impactos que
nos tivemos em toda a economia brasileira e mundial em relacdo ao COVID-19.
Evidentemente que houve impactos relevantes em todas as nossas empresas,
principalmente no inicio da pandemia aqui no Brasil.

Falando pouco de cada uma das nossas empresas, a gente vé, no caso do Itad, que
o Banco Central permitiu, através de operacbes das resolugcbes do Conselho
Monetario, uma série de flexibilizacdes para renegociacdes de dividas dos nossos
clientes, isso foi feito num grau bastante grande, principalmente para pequenas e
microempresas e também para pessoas fisicas, em quantidades de milhfBes de
clientes que se beneficiaram dessa renegociacdo naquele momento. Os
empréstimos cresceram, principalmente no inicio, ligados a grandes empresas e
depois mais ligados as pequenas e médias.

Também o Banco Central proveu o mercado com uma série de linhas especiais,
principalmente para as pequenas e médias empresas. O banco, neste periodo, em
funcdo deste cenario possivel de perdas, aumentou bastante as suas provisbées em
cerca de R$ 9 bilhdes para fazer frente a possiveis perdas que virdo ainda. Ainda
nao temos uma nocdo exata nesse momento em fungcdo das renegociacdes que
foram feitas nos contratos dos clientes para perdas, entdo sédo 9 bilhGes adicionais
aquilo que normalmente o banco faz pelas perdas normais de crédito.

Temos também uma resolucdo do Banco Central que coloca, que impde uma
limitacdo ao maximo previsto no estatuto das instituicbes financeiras para o
pagamento de dividendos ao longo deste ano. No nosso caso, 0 Nnosso estatuto
prevé uma distribuicdo minima de 25%, portanto, esse € o limite em vigor até agora
gue vale até o fim do ano. Nao sabemos o que o Banco Central fara em termos de
prorrogacdo ou ndo para o ano que vem, mas hoje o Banco Ital Unibanco esta
limitado a uma distribuicéo de dividendos de 25% dos seus resultados.

No caso da Alpargatas, tivemos, evidentemente, paradas, principalmente no inicio
da pandemia, paradas das fabricas, o que, evidentemente, gerou a manutencéo dos
custos fixos e tudo mais. Também houve uma prorrogacéo, por parte da companhia,
para alguns clientes em fungcao da parada geral que houve na economia, mas iSso
foi feito também provisdes de créditos para eventuais perdas dessas prorrogacdes
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que foram feitas, mas, que até esse momento, ndo tém sido um problema, os
clientes que prorrogaram voltaram ja a uma certa normalidade de pagamentos,
inclusive de antecipacfes das renegociacdes que foram feitas.

Para fazer frente a pandemia, a companhia Alpargatas captou junto aos bancos R$
2,100 bilhdes, aumentando a sua liquidez e o seu caixa tendo em vista, naquele
momento, final de marco/comeco de abril, a grande incerteza que havia em relagéo
a qual é que seria 0 comportamento das vendas, da operacdo, da economia. Enfim,
houve uma grande captacdo de recursos para fazer frente as incertezas daquele
momento e ao atual.

No caso da Duratex, também, o mesmo problema da reducdo das operacdes no
inicio. NGs chegamos a ter as fabricas praticamente todas elas paradas no final de
marco/comeco de abril. Também houve renegociacdo grande junto a clientes em
funcdo da pandemia, e essas renegociacdes a companhia fez provisdes grandes,
chegando ai R$ 25 milhGes, mas também o setor de construcdo civil e as lojas de
material de construcédo ficaram abertas esse periodo todo, foram consideradas como
bens essenciais para a manutencdo das residéncias principalmente, onde as
pessoas estavam ou estdo até hoje, e isso fez com que o movimento das lojas e
tudo isso fizesse com que a companhia voltasse gradualmente as suas operacdes e
hoje estdo praticamente normalizadas nesse momento.

A companhia também captou R$ 1,600 bilhdo para fazer frente as incertezas
daquele primeiro momento em relacdo a pandemia, entdo, um reforco de caixa, e
também hoje a situacdo é bastante tranquila tanto para a Alpargatas quanto para a
Duratex.

No caso da NTS, houve um acordo com a Petrobras diferindo temporariamente os
contratos de abril, maio e junho com a liquidacédo da ultima parcela dos recebiveis
para ser realizada agora neste més, e houve, evidentemente, uma postergacao de
obras civis, de manutencéo dos gasodutos que estavam em curso nesse momento.

Entdo, um quadro dificil, mas as empresas, tanto Alpargatas quanto Duratex, ja
voltaram aos seus niveis normais de atividade e o banco tem feito as renegociacdes
€ vamos ver 0S impactos que isso tera gquando essas renegociacdoes de fato
terminarem e os prazos de caréncia terminarem.

No slide seguinte, n0s vamos ver as acdes em funcdo disso, em funcao de toda a
crise sanitaria e social que o Brasil passou e passa. As companhias todas da Italsa
fizeram acbes sociais, eu acho que é muito importante ressaltar tudo isso, a prépria
Italdsa... o Itat fez uma doacéo de R$ 1 bilh&o para o programa Todos Pela Saude,
esse programa recebeu doacdes de outras empresas, milhares de pessoas fisicas
fizeram pequenas e grandes doag¢des, cada um dentro da sua possibilidade, e o total
atingiu, até esse momento, R$ 1,350 bilhdo e que esta sendo administrado pela
Fundacéo Itau para Educacéo e Cultura.
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Entre as doacdes feitas, a gente destacaria aqui a doacdo de R$ 100 milhdes da
familia Moreira Salles, que é a familia que, junto com a ltausa, controla o Itad
Unibanco.

A Duratex fez doacdes financeiras também para o Todos Pela Saude, além da
doacdo de materiais, principalmente para os hospitais de campanha, que foram
feitos e construidos ao longo do Brasil todo. A Duratex participou ativamente do
fornecimento de materiais para esses hospitais.

A Alpargatas fez doacdes equivalentes a R$ 16,6 milhdes, também fez uma doacgéo
de R$ 5 milhdes para o Todos Pela Saude, fez doagcdo de mascaras, testes,
respiradores, material, roupas, utilizamos as nossas fabricas para a producédo de
mascaras, de roupas para os atendentes, para os médicos, para 0s enfermeiros nos
hospitais, produzimos sapatos plasticos para os médicos e enfermeiros. Enfim, uma
atuacdo grande, uma adaptacdo grande da companhia, das suas fabricas,
principalmente naquele primeiro momento, para fazer frente & pandemia e ajudar
principalmente o setor publico.

A NTS fez uma doacdo de R$ 4,100 bilh6es em leitos e equipamentos hospitalares
nas regides dela. E a Itatsa per se fez uma doacdo de 50 milhdes para o Todos
Pela Saude, criado pelo Itad Unibanco, e as familias Setubal e Vilela, que sédo as
cameras que controlam a Itatsa, também fizeram um aporte de R$ 50 milhdes para
0o Todos Pela Saude. Entdo, houve aqui um grande engajamento tanto das
companhias quanto dos controladores como forma de contribuicdo para essa grande
crise que o Brasil ainda passa relativo ai a saude, principalmente a saude ligada aos
hospitais publicos através do SUS.

Indo para a tela seguinte, entrando ja mais especificamente agora nas nossas coisas
ligadas a Italsa, a gente tem sempre uma preocupacdo ja antes do ESG ganhar
como vem ganhando uma importancia cada vez maior, iSSo ja era uma préatica muito
forte da Italisa e das suas controladas, mas a gente continua aprimorando as nossas
praticas de maneira que a gente possa ir sempre evoluindo nas praticas do ESG.

Como destaque nesse periodo, nés tivemos a divulgagcdo novamente do nosso
Relato Integrado seguindo os padrdes internacionais, e esse Relato Integrado, para
guem n&o viu, eu recomendo a leitura, olha-lo, esta no nosso site e na site da CVM e
da Bolsa, permite um entendimento muito amplo de como funciona efetivamente a
companhia e como sdo as nossas preocupacdes, as nossas estratégias e,
principalmente, como estudamos e fazemos as nossas avaliacdes de compras de
participacdes e vendas das empresas em que nos temos estamos participando.

Uma outra coisa importante que aconteceu nesse semestre foi que a Italdsa passou
a participar do indice do Financial Times (0 FTSE4Good), que € um indice de
empresas destacadas pela suas praticas de ESG, é uma referéncia das melhores
praticas e também muito utilizada pelos investidores, principalmente internacionais,
de empresas que tenham boas praticas de governanca ligadas a esses topicos do
ESG.
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Também tivemos internamente a criagdo da nossa Comissdo de Governanca
Corporativa para fortalecer e ter um foérum especifico de debate de toda a
governanca corporativa da Itadsa, aprimoramento das suas politicas internas, das
suas praticas internas, enfim, toda uma comissdo especifica para tratar dos
assuntos de governanca, que eram tratados, evidentemente, no seu dia-a-dia, mas
agora criamos um férum especifico para essa atividade.

Vamos entrar agora nos destaques das nossas empresas comecando pelo Itau
Unibanco. A carteira de crédito cresceu 20%, principalmente para as pequenas,
micros e médias empresas, cresceu praticamente 29%, e as grandes empresas,
como eu comentei logo no inicio a exemplo da Alpargatas e da Duratex, fizeram
grandes captacdes das linhas disponiveis para enfrentar a crise que se aproximava.

As despesas gerais e administrativas reduziram ai quando a gente compara ano a
ano 5% e aumentamos bastante o nivel de provisionamento, como eu comentei,
quase 9 bilhdes, em funcao da mudanca do cenario econémico.

Nesse periodo, o banco teve um grande crescimento de clientes utilizando os
nossos canais digitais, houve um grande crescimento disso, um aumento de 17% na
base de clientes que passaram a utilizar os nossos canais digitais de forma
recorrente. E, além disso, o banco abriu 1 milhdo de contas correntes abertas pelo
nosso aplicativo, que € um aplicativo onde o Banco Central j& ha algum tempo
permite uma abertura de contas mais simplificada, e tivemos 1 milhdo de contas
correntes novas abertas através desse aplicativo, mostrando que o banco esta
bastante atento e atualizado na parte digital também, que é a tendéncia futura para
as instituicoes financeiras.

Também continuamos muito forte na linha de atender melhor nossos clientes,
colocando sempre o cliente no centro dos nossos negdécios, com linhas de crédito,
fizemos o0 programa Travessia, pagamentos para pagamentos de folhas através do
PRONAMPE também. Enfim, o banco atuou de uma maneira bastante forte, mas
também bastante cautelosa na area de crédito em funcdo das incertezas que nés
tivemos ao longo desse trimestre.

O lucro liquido neste periodo foi de R$ 3,8 bilhdes — e aqui sempre lembrando que
esse numero difere um pouco daquele divulgado pelo banco porque aqui nos
estamos falando em resultados pela norma contabil do IFRS, e o banco ainda
divulgou os seus resultados pela norma do Banco Central, entdo ha uma diferenca
de resultados entre 0os 2 nimeros — e, em IFRS, nds tivemos uma queda de 42% do
resultado do banco, de 6,5 bilhdes para 3,8 bilhbes nesse periodo, e a rentabilidade,
evidentemente, caiu de 21,7 para 11,7. E a carteira de crédito, como eu comentei,
ela apresentou crescimentos importantes nesse momento.

Indo agora para a tela 9, no caso da Alpargatas, a gente vé a Alpargatas com
grande crescimento das vendas através dos canais online (proprios e terceiros),
crescimento de 93%, um crescimento muito espalhado, muito disperso, em todas as
regides aqui do Brasil. Tivemos também uma gestdo muito eficaz de custos e
despesas para minimizar os fechamentos das lojas e a ociosidade das fabricas,
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principalmente nos primeiros 2 meses, o que fez com que o nosso EBITDA
reduzisse bastante ai para 43, em torno de 43% de queda.

Fizemos também... aproveitamos para acelerar o uso digital, estamos com todos os
funcionarios dos escritdrios em home office, com convencdo de vendas online,
enfim, utilizando bastante os canais online, e a companhia tem funcionado bastante
bem mesmo com todas essas adversidades da presenca das pessoas nos
escritérios aqui na regido de Sao Paulo.

Na parte de gestdo de capital, nds continuamos bastante atentos a isso. Houve a
baixa contabil do investimento que nds tinhamos na Argentina e a descontinuidade
das operacOes na Argentina, e ficamos na Argentina apenas com a operacao das
Havaianas através das lojas e da distribuicdo local, mas saimos completamente de
tudo isso, o que € muito bom porque era uma operacao deficitaria, num pais
conturbado do ponto de vista econémico, e isso libera capital, enfim, e foco para a
companhia no seu negdcio principal, que € o negécio de Havaianas.

O lucro liquido também teve uma queda para R$ 25 milhdes na parte recorrente,
uma queda de 63%, o ROE também tivemos uma queda também nesse periodo, e 0
EBITDA teve uma queda grande, como eu comentei, em funcdo ai do nivel menor
da atividade, principalmente nos meses de abril e maio principalmente.

Indo para o slide seguinte, slide nimero 11, vamos falar agora um pouco da
Duratex. A Duratex passou a, nesse semestre, né, nés estamos, no caso da Itausa,
fazendo a reunido semestral [0:23:20 a 23:29 — siléncio]... da marca Portinari de
ceramica plana, também um controle muito forte de custos e de despesas nesse
periodo e também, em funcéo disso tudo, uma queda do EBITDA recorrente, que
caiu 3,8%.

Tivemos muitas atividades nesse processo das atividades da Duratex. Hoje estamos
operando, como eu disse, normalmente, com todas as fabricas funcionando a plena
capacidade, o setor de construgdo civil sofreu menos, teve um impacto muito grande
no final de marco/comeco de abril, mas gradativamente foi recuperando. Como eu
disse, as lojas de material de construgdo continuaram abertas e isso facilitou a
retomada e no més de junho ja foi um més muito bom, o julho também continuou no
mesmo ritmo de junho e estamos operando muito bem dentro dessa conjuntura.

A fabrica de celulose, que nos estamos fazendo de celulose soltvel junto com a
Lenzing (a empresa austriaca que ndés somos so6cios) continua funcionando,
continua operando a construgdo normalmente. Tivemos um pequeno problema no
inicio com restricdes impostas pelas prefeituras locais do nimero de funcionarios
que poderiam atuar na planta, mas isso ja foi totalmente retomado ai nos ultimos
meses, entdo ndo deve haver nenhum atraso por causa disso em relacdo ao
cronograma previsto, que € o inicio da operacao no comeco de 2022.

E também a Duratex fez, pela primeira vez esse ano, de uma maneira muito boa o
seu Relato Integrado, também mostrando [incompreensivel — microfonia]
estratégias de longo prazo para a companhia. [incompreensivel - microfonia] ...
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recorrente também teve queda acentuada, quase 97%, o ROE também queda em
funcdo disso tudo evidentemente, e o EBITDA, apesar de tudo, ainda se manteve
num nivel razoavel, como eu comentei, uma ai queda de 13,8%.

Seguindo para a tela nimero 11, no caso da NTS, a NTS também, como eu
comentei, teve la uns diferimentos pedidos pela Petrobras, recebemos 95 milhdes ao
longo do primeiro semestre em termos de proventos pagos pela NTS. A Petrobras
iniciou um processo de desinvestimento da sua participagcdo remanescente de 10%
na NTS e estamos avaliando, junto com o consorcio que comprou onde nds somos
parte, a estratégia mais adequada para participarmos dessa oferta de venda que a
Petrobras ja esta em curso.

A NTS adquiriu a estacdo de compressdo da Mantiqueira, na regido de Minas
Gerais, investimento de R$ 46 milhdes, e o rating dela, tendo em vista a sua
atividade e a estabilidade da sua atividade, atividade de distribuicdo do gas, foi
mantido ai em triplo A pela Fitch. O resultado cresce ao longo desse primeiro
semestre 9%, e, como eu disse, os dividendos que nos recebemos, R$ 95 milhdes,
um crescimento de 13% no periodo.

Entrando agora nos resultados da propria Itatsa, que foram divulgados ontem a
noite, entdo passando rapido aqui, um lucro liquido de 1,610 bilhdo, uma queda de
67% em relacdo ao ano passado, um lucro liquido recorrente de 2,5 bilhdes, com
queda de 47%, retorno de 6% sobre o patriménio liquido e o retorno recorrente
sobre patriménio liquido de 9,4. Ativos totais R$ 56 bilhGes, basicamente sdo os
investimentos que nds temos no nosso balanco, € o patrimonio liquido de 53 bilhdes
e, no final do semestre, um valor de mercado de 81 bilhdes — hoje ja& é um pouco
acima. Entdo, considerando os ultimos 12 meses, o dividend yield dos nossos
acionistas foi de 9,1% contra 8,2 do periodo passado.

Indo aqui a nossa distribuicdo de dividendos, mantemos a nossa pratica de distribuir
os dividendos e JCPs pagos pelo Itad Unibanco para os nossos acionistas, fizemos
isso ao longo desse semestre e agora também anunciamos, o banco anunciou
[incompreensivel - microfonia] ... restricbes impostas pelo Banco Central, que eu
comentei no inicio, nGs estamos pagando também agora um dividendo no final de
agosto que equivale a mais um trimestral que a companhia paga. Entdo o que sera
pago agora em final de agosto sera como se fosse mais um dividendo trimestral para
0S NOSSOS acionistas.

Evidente que tem uma grande queda ai nos dividendos pagos, mas, enfim, acho que
€ a realidade da maior parte das empresas e 0 caso nosso ainda por uma decisao
regulatéria de limitacdo do Banco Central para que os bancos se capitalizem com os
seus resultados para fazer frente as crises que possam vir em funcdo da
inadimpléncia.

Na tela seguinte € a nossa atuacdo no Mercado de Capitais. Nos estavamos com
um desconto de 20% em relacdo a soma das partes das nossas empresas, a Itadsa
tem um valor de mercado, como eu comentei, de 80 bilhées no final de junho, e a
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soma das partes de 101 bilh6es. Entdo, tem um desconto para quem compra as
acOes da Italsa diretamente.

Continuamos verificando em fungéo da transferéncia das aplicacfes de renda fixa
por parte dos investidores pessoa fisica para o mercado acionario, entdo vocés
veem que a nossa base de acionistas quase que... deu mais do que 10 vezes nos
altimos 10 anos, nos passando de 71.000 acionistas para 751.000 acionistas, que é
uma base fantastica, o que coloca a Italsa com certeza entre as maiores empresas,
nao sé pelo valor de mercado, mas também pelo nimero de acionistas que noés
temos espalhados por praticamente todas as cidades brasileiras. Hoje existem
acionistas da Itatisa em todas as regides. E muito interessante verificar como de fato
houve um grande crescimento do Mercado de Capitais brasileiro.

O volume financeiro médio também cresceu, de 282 milhdes para 326 milhdes, e o
desconto, que ja chegou ai a 25% no final de 2018, agora esta... estava em 20 no
final de julho e agora esta menor ainda, na faixa de 16-17% nas Gltimas semanas.

Aqui, para encerrar, a gente vé a nossa valorizacdo das acbes como tem se
comportado. Evidentemente que temos sofrido em funcéo dos resultados da nossa
maior e mais importante controlada, que é o Banco Ital, temos tido uma
performance nas a¢des abaixo da performance do Bovespa nesse periodo ja que as
acOes de banco foi uma das que mais sofreram em termos de rentabilidade entre as
acoes listadas na B3.

Com isso, eu encerro a apresentacdo basica e sintética das operacoes da Italsa e
da [0:33:23 a 0:33:31 — siléncio] ...

Sessdo de Perguntas e Respostas (via web e audio)

Sr. Alfredo Setubal: N6s temos aqui uma pergunta vinda pela web do André
Rodrigues da Silva, que pergunta:

‘Devido a resolucdo 4820 de distribuicdo de dividendos, temporariamente a
resolucdo do Conselho Monetario, a companhia aumentou a participacdo na
Alpargatas com a crise. Alguma oportunidade de aquisicdo que a companhia esta
visando adquirir mesmo com a reducéo do fluxo de caixa?”

Uma boa pergunta, André. E claro que a limitagéo dos dividendos recebidos coloca
uma limitacdo também naquilo que a gente pode fazer em termos de investimentos.
NOs fizemos um aumento de participacdo na Alpargatas quando a acédo teve uma
grande queda naquele momento inicial, nés compramos mais um percentual de
acOes na faixa dia 22,50 mais ou menos o preco medio que nés adquirimos, acho
que foi uma boa compra, a acéo hoje esta entre R$ 34-35, voltou praticamente para
0 preco que ela estava, entdo foi uma oportunidade que nds aproveitamos junto com
0S Nnossos socios, Cambuhy e familia Moreira Salles e BW, que juntos com a Itadsa
controlam a Alpargatas, n0s aproveitamos sem forgcar o mercado, evidentemente,
sem nenhuma interferéncia, compramos lotes adicionais, o que foi importante
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porque a gente aumentou e mostra a confianca da companhia, da Italusa e dos seus
controladores, na Alpargatas.

E nés continuamos avaliando, estamos aguardando a finalizacdo pelo CADE ainda
nesse segundo semestre, mais para o final do ano provavelmente da compra da
Liquigas, o que nos tornard socios da Copagaz, e isso exigird um investimento da
Italsa de R$ 1,400 bilhdo aproximadamente. NOs devemos financiar esta operagao
através de uma emissdo de papéis no Mercado de Capitais, possivelmente uma
debénture, estamos ainda avaliando as condi¢cées e acompanhando o mercado para
ver como € que vai estar o mercado na época em que a gente precisar fazer essa
captacao, e continuamos estudando outras alternativas de investimentos.

Temos varios memorandos de entendimento assinados para estudar oportunidades,
estamos abertos a oportunidades, mas, como vocé mesmo coloca, hd uma limitacédo
de dividendos, a gente ndo sabe exatamente quando voltara a ter esse fluxo mais
normal de dividendos pagos pelos banco, entdo vamos ter que selecionar ainda
mais e de forma que o0s investimentos que possam vir a ocorrer sejam ainda mais
rentaveis e que criem mais valor. Mas ndo estamos parados em termos de estudo
de oportunidades neste momento, nao.

Acho que temos uma pergunta pelo viva-voz, é isso?

Operadora: Com licenga, por enquanto ndo temos perguntas por audio, mas, caso
alguém queira fazer uma pergunta, por favor, digite asterisco 1. Para tirar a sua
pergunta da lista, digite asterisco 2.

Sr. Alfredo Setubal: Esta 6timo, entéo, obrigado.

Entdo, vamos seguir agqui com as perguntas da web, temos varias. Agora pergunta
feita pelo Evandro Figueiredo:

‘A ltausa tem passado por um processo de diversificagdo do seu portfélio, no
entanto, grande parte de sua receita provém do Itad. H4A uma tendéncia da
continuidade e intensificacdo dessa diversificacdo de fontes de receita? Se sim,
quais sdo os caminhos? Alguma possibilidade de aquisicdo de participacdo em
outras empresas que ainda ndo compdem o portfélio da empresa?”

Bom, isso eu respondi um pouco na questdo anterior, Evandro, mas,
complementando, nesse momento a estratégia que a Italsa tem adotado para as
aquisicoes que nos fizemos da NTS e vamos fazer agora com a Copagaz € utilizar o
Mercado de Capitais para financiar essas aquisi¢oes.

No caso da Alpargatas, n6s pagamos com o dinheiro que nds tinhamos em caixa a
nossa participacédo, entdo nao foi necessaria uma emissao. Mas se tivermos, como
eu comentei, outras oportunidades além da Copagaz, que ja estd apenas na
dependéncia da decisao final do CADE, n6s vamos utilizar o Mercado de Capitais
novamente. A gente entende que a Holding € muito pouco alavancada, a gente pode
alavancéa-la um pouco mais em termos de divida, divida de longo prazo. A gente
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acredita que essa emissao, por exemplo, agora para a compra da Liquigas Copagaz
a gente vai conseguir fazer uma emissdo no Mercado de Capitais nas atuais
condi¢cbes pelo menos em torno de 7 anos e com isso a gente vai amortizando as
nossas debéntures ao longo dos anos de uma maneira mais suave para 0S
acionistas.

Tem agora mais uma pergunta de Teodcles Meirelles, também veio pela web:

“O Banco Itau fez 2 investimentos relevantes: o CorpBanca e a XP. O corporate
desde a compra até hoje € problematico [o CorpBanca, né, no caso]. Caso a XP seja
vendida pelos valores atuais, o0 lucro seria fantastico. Nao seria agora a hora de
vender a XP?”

Bom, de fato, o CorpBanca foi uma operacdo importante, ndés temos uma
participacdo relevante no mercado chileno, infelizmente os resultados ndo tém sido
de acordo com aquilo que nés pensamos quando da época da fuséo, tivemos muito
mais problemas de integracao, de sistema, de pessoas, tivemos que inclusive trocar
o Presidente, enfim, uma série de coisas. De fato, a companhia ndo tem tido a
mesma performance que a gente esperava quando da fusdo. Mas estamos
enderecando bem os problemas que a gente tem la e acredito que estamos no bom
[inaudivel - microfonia].

No caso da XP, sem duvida, foi um grande investimento que o banco fez, fez
pensando na participagdo num mercado que vinha crescendo bastante, que é a
parte de investimentos online. De fato, h4 um grande ganho hoje se a gente
quisesse vender a nossa participacdo na XP, mas nesse momento ndo ha nenhum
estudo, nés estamos muito satisfeitos com a nossa participacdo, a XP continua
crescendo em ritmo bastante forte e estamos bastante felizes com essa participacéo
gue nés temos na XP, e acreditamos que ela continuard sendo a lider nesse
segmento de investimentos de crescimento no mercado brasileiro.

A préxima pergunta, também pela web, do nosso investidor José Correia Saraiva
Junior, que pergunta:

“Porque a ltausa ndo aumentou ainda mais a sua participagdo nas empresas além
da Alpargatas?”

Uma boa pergunta, José Correia. Primeiro, no caso do Itau Unibanco, nés temos
uma participacdo muito, muito relevante através de acgbes ordinarias, noés
controlamos, junto com a familia Moreira Salles, através de uma sub Holding
chamada IUPAR (Itad Unibanco Participacdes), onde a Italsa e a IUPAR controlam
um banco. Entdo, na época da fusdo, a familia Moreira Salles recebeu ac¢6es do Itau
Unibanco, aportou a totalidade dessas ac¢des na IUPAR, a Italsa aportou a mesma
guantidade de acfes que a familia Moreira Salles aportou e, com isso, o controle do
Itat Unibanco é feito através dessa Holding (sub Holding no caso da Itadsa). Mas a
Italsa tem, além das transacdes que ela colocou na IUPAR, mais 19%
aproximadamente do capital do banco fora dessas acbes. Entdo, a gente entende
gue hoje a ltausa detém aproximadamente 38,4% das acOes totais do capital do
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banco, a gente ja entende que ja é uma participacdo bastante relevante, entdo nao
temos nesse momento, apesar de acharmos que as agfes do banco estdo bastante
depreciadas em funcdo do momento que o sistema financeiro passa em funcéo da
crise, mas tendo em vista a ja extrema relevancia do nosso portfélio concentrado em
acbes do banco, nés ndo temos, nesse momento, feito nenhum investimento
adicional em comprar acdes do banco.

No caso da Alpargatas, eu jA comentei, a gente aproveitou um pouco o0 momento de
grande queda das acdes, depois as acfes recuperaram rapidamente o preco, a
gente achou que ndo é o caso de comprar mais com esses niveis de prego.

No caso da Duratex, nés temos uma limitacdo por acordo dos acionistas, ta. O
nosso acordo de acionistas com a familia Seibel prevé uma participacdo maxima de
60% entre 0s 2 grupos, Itatsa e familia Seibel, através da Ligna Participacdes, que €
a empresa deles que participa do capital. Entdo, nés temos uma limitacdo de 60%
do capital da Duratex, mantendo um flow no Mercado de Capitais de 40% para que a
companhia tenha uma boa liquidez no mercado. Entdo, no caso aqui especifico, ha
uma limitacdo do nosso acordo de acionistas, ta.

Na NTS, ndo tem o que fazer, € uma empresa fechada, os acionistas ndo tém
oportunidade de compra a ndo ser vamos ver como é que vai ser a parte da venda
da participacao remanescente da Petrobras em relacdo a... ela tem 10%, ja iniciou o
processo de venda, vamos ver qual € a melhor forma de fazer essa aquisicao, se
através dos acionistas, se através da prépria companhia. Enfim, h& varias hipéteses
sendo estudadas nesse momento.

E a Copagaz também é uma empresa fechada, nos teremos no final 49% do capital
da Copagaz ao final da aprovacdo do CADE.

Aqui tem uma pergunta do Mateus e varios outros, do Ivo, Mauro, José Nunes,
enfim, uma série de pessoas perguntando, entdo, sobre a Copagaz:

“Quando a Copagaz sera parte do portfélio da em presa; havera continuidade de
aquisicoes; o mercado de gas por meio da NTS; existe a possibilidade de aumentar
a posicao acionaria na NTS?”

Bom, a posi¢édo acionaria da NTS eu j& comentei, depende agora desse processo do
desinvestimento da Petrobras dos 10% que ela ainda detém, vamos ver a melhor
forma de fazer isso. No caso da Copagaz, eu comentei ja, falta apenas a definicdo
do CADE, como é que o CADE vai... quando ele ira provar e se ira colocar alguma
condicao adicional e relagdo ao que o nosso consorcio propés de operagbes da
Copagaz Liquigas. Vamos aguardar para ver como que vai funcionar isso, e estamos
abertos ai, estamos estudando outros negdécios que podem ser potencialmente
bastante interessantes nesse processo de aumento do nosso portfélio de
investimentos em empresas.

Uma outra pergunta, também de varias pessoas, entre elas o Thiago Oliveira e o
Pablo Trevisol:
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“Se h& alguma previsédo de bonificacdo ou subscricdo de novas a¢Bes. Como é que
fica o dividend yield da companhia?”

N&o ha previsdo de bonificagdo nesse momento nem de subscricdo de novas acdes
também ndo ha. Possivelmente, em algum momento no futuro, podera haver
subscricbes para fazer a amortizacdo das debéntures que ndés emitimos, que
comeca a vencer a partir de 2022 no caso da operacdo da NTS. Mas isso € uma
decisédo que vai ser tomada a partir de 2022. Mas que, a principio, hdo ha nenhuma
subscricdo prevista para esse ano nem nenhuma chamada de capital também
prevista para 0 ano que vem.

A companhia tem aproximadamente R$ 1 bilhdo em caixa, se tivermos
eventualmente oportunidade de aumentar nossa participagdo na... se tiver alguma
nova crise, uma queda de mercado de acdes e tiver oportunidade, vamos comprar
possivelmente mais acdes da Alpargatas se houver essa eventual oportunidade no
mercado, mas nao ha previséo, entdo, de subscricdo nesse ano e no proximo.

O dividend yield, evidentemente, vai cair, e a gente estd ai com essa limitacdo de
repasse dos dividendos do banco, o banco vai pagar menos dividendos esse ano em
funcdo da limitacdo do Banco Central e da propria crise que esta exigindo que o
banco retenha mais capital para fazer frente as regras do Banco Central e de
Basiléia, que sdo as regras internacionais. Entdo, o dividend yield da Itatsa deve
cair, mas como a SELIC estad muito baixa, acho possivel que o dividend yield ainda
figue acima da taxa SELIC, de 2%. Vamos ver como é que sera o segundo semestre
e qual sera a politica de distribuicdo do banco no inicio do préximo ano, se vai ter
reducdes, se ndo vai, se tem [incompreensivel - corte no audio] capital.

Enfim, tem uma série de incertezas ainda na definicdo da politica de distribuicdo do
banco para o ano que vem relativo resultado desse ano, evidentemente.

N&o sei se nds temos ai uma pergunta pelo telefone, se néo...

Operadora: Seguimos sem perguntas por audio, mas caso alguém queira fazer uma
pergunta, por favor digite asterisco 1, estrela 1.

Pode prosseguir.

Sr. Alfredo Setubal: Entdo, vamos prosseguir aqui pela internet. Temos aqui a
pergunta do Cassio Wanderberger:

“Com relacéo a possiveis aquisicoes, a Itausa tem foco em algum setor especifico?
Tecnologia, por exemplo?”

Veja, Cassio e demais investidores, nds temos, como eu citei, dezenas de MDAs
assinados e estudando possiveis investimentos. Nao temos, nesse momento,
nenhum investimento especifico que nds estamos analisando no setor de tecnologia.
Estamos olhando concessbes, estamos olhando privatizacdes que possam vir a
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ocorrer, tem algumas oportunidades no mercado de participacoes de empresas que
a gente esta avaliando, de ofertas, enfim, mas ndo tem nada muito especifico.

A gente continua com aqueles principios que a gente anunciou 3 anos atras, que a
gente gostaria de formar um portfélio de participacdes fora do setor financeiro, de
setores mais ciclicos, contraciclicos em relacdo a operacdo do banco, setores mais
estaveis, com socios fortes, que possam agregar e a gente possa agregar juntos o
crescimento dos investimentos que a gente faz, empresas que tenham participacao
relevante nos seus mercados ou que tenham marcas fortes.

Enfim, nés continuamos buscando esse tipo de investimento, mas ndo estamos
fazendo e nem pensando e acreditamos que ndo seja 0 mandato dos Nnossos
acionistas fazermos investimentos em venture capital ou em startups muito no inicio
das suas operacfes. NOs entendemos que ndo € esse o mandato que 0s acionistas
nos dao para essa criacdo desse novo portifélio de participacdes que a Italusa esta
construindo pensando sempre no longo prazo.

Entdo, o que a gente tem olhado s&o empresas mais consolidadas, com marcas
gue, tenham potencial de crescimento, que possam criar valor para 0s acionistas
nesse novo portfolio que estd sendo criado pela Italsa nesse momento e ao longo
dos préximos anos.

Temos aqui mais uma pergunta de Fabricio Lode aqui pela web:

“‘Bom dia. Como a proposta da reforma tributaria enviada, como foi pela equipe
econOmica, afeta a Holding? Como a companhia avalia a proposta?”

A proposta, se vier e for aprovada do jeito que ela foi enviada ao congresso — o que
eu pessoalmente acho muito dificil, acho que tem varios pontos polémicos ali, a
gente vé as discussodes pelos jornais e tudo mais, mas — se ela for aprovada do jeito
que ela for, sem duvida, trara um beneficio pela diminuicdo da tributacdo dos
dividendos e JCPs recebidos.

Acho que parte da queda do desconto de 20 para 16-17% que a gente viu ai ao
longo das ultimas semanas foi em fungcéo desse projeto que o governo enviou para o
congresso, que faria com que diminuissem as despesas que [incompreensivel -
microfonia], que é o que a gente chama do custo da Holding, né, o custo da Itadsa.
[incompreensivel - microfonia] acho que mercado leu dessa forma e o desconto
diminuiu para esses niveis de 16-17%.

Mas eu acho que a gente tem que aguardar para ver o que efetivamente sera
aprovado no congresso nacional ai ao longo dos proximos meses. Como eu disse,
tem varios pontos bastante polémicos e de dificil negociacdo com os estados, com
0S municipios, enfim, e, além disso, essa € a primeira parte da reforma, nés temos
gue aguardar também o ministro Paulo Guedes enviar outras propostas relativas a
tributacdo [incompreensivel - microfonia] de dividendos, enfim, ha muita coisa ainda
para acontecer.
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Nesse momento, € muito dificil de prever o que vai ser aprovado e 0 que vai ser
ainda enviado pelo governo, mas, enfim, o que esta ai mostra [incompreensivel -
microfonia] especificamente, haveria um exercicio tributario e o mercado ja refletiu
ISSo na cotagdo da acédo da companhia.

N&o sei se a gente tem mais alguma pergunta pelo telefone. Aqui pela web nao
temos. Se nao tivermos mais nada...

Operadora: Com licenca, ndo havendo mais perguntas, eu gostaria de passar a
palavra ao Sr. Alfredo para as consideracoes finais.

Sr. Alfredo Setubal: Entdo, estd bom. Aqui também pela web ndo tem nada,
respondemos todas as perguntas que foram enviadas sem nenhuma censura ou
constrangimento de nada, eu acho que deu para falar calmamente e
detalhadamente sobre o que foi perguntado. Eu acho que as perguntas foram
adequadas e boas, importantes do ponto de vista da estratégia.

Queria agradecer ai a presenca das pessoas ai, tivemos um bom numero bastante
grande de pessoas participando ai do nosso conference call, mais de 400 pessoas
participando aqui da nossa conferéncia digital.

Espero ter respondido. A sinal positivo, a gente vé a economia se recuperando, as
empresas, Alpargatas e Duratex, operando a plena capacidade, o0 banco
recuperando crédito, um cenario um pouco melhor na economia possivelmente vai
se refletir num cenario melhor dos resultados das nossas empresas como um todo,
entdo uma visdo um pouco mais otimista em relacdo a economia, inflagdo baixa,
juros baixos, um cenario um pouco mais otimista esperando que ndo tenhamos
nenhum problema internacional. Acho que a economia brasileira vai aos poucos
retomando suas atividades, o que serd muito bom, principalmente para o banco,
que, num cenario mais benigno, possivelmente tera menos perdas de crédito do que
aquilo que nds esperamos no inicio dessa crise toda.

Fiqguem bem, figuem em casa aqueles que possam, vamos continuar ai esperando
gue essa pandemia passe e a nossa vida possa voltar a uma certa normalidade.
Bom-dia todos e obrigado pela participacéo.

Operadora: A teleconferéncia da Italsa esta encerrada. Agradecemos a
participacéo de todos e tenham um bom-dia.
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