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TELECONFERENCIA NACIONAL
ITAUSA — INVESTIMENTOS ITAU S.A.

Resultados de 2011
05 de marco de 2012

Operadora: Bom dia. Obrigada por aguardarem. Esta é a teleconferéncia da
Itadsa — Investimentos Ital S.A. em que serdo discutidos os resultados de 2011.

Todos os participantes estdo conectados apenas como ouvintes e mais tarde sera
aberta a sessao de perguntas e respostas, quando serdo dadas as instrucoes
para 0s senhores participarem. Caso necessitem de assisténcia durante a
teleconferéncia, teclem “asterisco zero”. Cabe lembrar que esta teleconferéncia
estd sendo gravada e transmitida simultaneamente pelo site de relagbes com
investidores da Itadsa, www.itausa.com.br. Os slides desta apresentacédo estédo
disponiveis no site.

Antes de prosseguir, esclareco que eventuais declaracbes feitas durante esta
teleconferéncia sobre as perspectivas dos negoécios, projecbes e metas
operacionais e financeiras sdo meras previsdes baseadas nas expectativas da
administragao em relagéo ao futuro da holding. Estas expectativas sao altamente
dependentes das condi¢cdes do mercado, do desempenho econémico geral do
pais, do setor e dos mercados internacionais. Portanto, estdo sujeitas a
mudancas.

Conosco hoje em Séo Paulo estdo os diretores de relacbes com investidores
Henri Penchas, da Itadsa; Mario Anseloni Neto, da Itautec; Reinaldo Rubbi, da
Elekeiroz; Flavio Marassi Donatelli, da Duratex; e Alfredo Egydio Setubal, do
Itall Unibanco Holding.

Apds a apresentacdo, os executivos responderdo as questbes formuladas por
telefone ou e-mail.

Agora gostaria de passar a palavra ao Sr. Henri Penchas. Por favor, pode
prosseguir.

Sr. Henri Penchas (ltatsa): Bom dia a todos. E um prazer estar iniciando mais
uma teleconferéncia sobre os resultados anuais da ltalsa.

Vamos ao slide numero 4, onde vemos a participagdo de recursos proprios em
relacdo aos recursos de terceiros. Como em anos anteriores a Italusa 93% dos
Seus recursos sao proprios e apenas 7% sao recursos de terceiros. Desses 7%,
mais de 50% séo dividendos a pagar em funcéo do resultado da Itausa.

Slide 5, liquidez, endividamento e endividamento liquido. Alta liquidez da Italsa,
baixissimo endividamento como em anos anteriores.

Slide nimero 6, basicamente, a coluna azul clara sdo os dividendos recebidos

direta ou indiretamente do Ital Unibanco e a barra azul escura sdo os pagos pela
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Italsa, vocés véem exatamente que a Italsa repassa aos seus acionistas
integralmente os dividendos recebidos do Itat Unibanco.

Slide nimero 7, total de ativos da Italsa de R$ 31,0 bilhdes, R$ 29,0 bilhdes trata-
se de investimentos em controladas e coligadas.

No slide 8, vemos claramente a divisdo do total de investimentos em controladas,
onde R$ 26,7 bilhdes no Itad Unibanco, R$ 2,1 bilhdes; na area industrial (entre
Duratex, Elekeiroz e Itautec); e R$ 143 milhdes em outros setores.

Slide 9, o patriménio liquido e lucro liquido da controladora em IFRS. O lucro liquido
cresceu 9,5% de dezembro de 2010 para dezembro de 2011, atingindo R$ 4,8 bilhdes.

No slide numero 10, vemos a participacdo da area financeira e da area industrial
no resultado de equivaléncia patrimonial da Itatusa. A area de servicos financeiros
representa 96,4% do resultado de equivaléncia de 2011 contra 96,7% em 2010. A
area industrial aumentou a sua participacéo de 2,8% para 3,4%.

No slide nimero 12, a arvore acionaria do controle da Italsa e do controle do Itau
Unibanco, Duratex, Itautec e Elekeiroz.

Na pégina 13, os resultados e o patrimbnio tanto em Brazilian Gaap como em
IFRS. Por exemplo: a controladora Itausa dentro dos critérios do Brazilian Gaap
antes da aplicacdo de IFRS teve um resultado de R$ 5,2 bilhdes e em IFRS o
resultado foi de R$ 4,8 bilhdes. Sobre o conglomerado, eu vou comentar logo
depois, ele cai de R$ 15,0 bilhdes para R$ 5,4 bilhdes, basicamente pela ndo
consolidagéo do Itau Unibanco (que € uma empresa controlada em conjunto pela
Itadsa e pela familia Moreira Salles).

Pagina 14, reconciliacdo do lucro liquido e do patrimdnio liquido entre o Brazilian
Gaap, antes dos ajustes, e o IFRS, ap6s todos os ajustes. Onde a grande
diferenca tanto no patriménio liquido como no lucro liquido € a ndo consolidacao
do Itat Unibanco que passa a ser tratado apenas por equivaléncia patrimonial.

No slide 15, maior detalhe da diferenca no lucro liquido entre IFRS e Brazilian
Gaap e como chegar ao lucro recorrente. Basicamente a grande diferenca é a
movimentacgao de agbes em tesouraria do Itat Unibanco.

Na pagina 16, os principais indicadores das empresas do conglomerado. Eu vou
falar apenas de IFRS. Os ativos totais cresceram de R$ 275,5 bilhdes para R$
312,0 bilhdes. As receitas operacionais cresceram de R$ 47,5 bilhdes para R$
56,2 bilhdes. O lucro liquido de R$ 5,0 bilhdes para R$ 5,4 bilhées. Patrimonio de
R$ 29,0 bilhdes para R$ 32,3 bilhdes. A rentabilidade anualizada sobre o
patriménio liquido de 17,9% caiu para 17,6%. A geracgdo interna de recursos teve
uma evolucdo para R$ 17,2 bilhdes em 2011, ante os R$ 16,7 bilhées de 2010.

Passo agora a palavra ao meu colega Mario Anseloni, que vai falar da Itautec.
Mério, por favor.
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Sr. Mario Anseloni Neto (Itautec): Obrigado Henri, bom dia a todos, € um prazer
enorme estar aqui. Eu vou falar um pouco sobre a Itautec no ano de 2011. No
slide numero de 18 temos um resumo executivo. Comecando pelo mercado
brasileiro de Tl que em 2011 foi bastante afetado por alguns fatores externos
importantes, como o aumento da competitividade no mercado de computacéao que
gerou uma deterioracdo de preco bastante acentuada. Uma reducdo dos
investimentos corporativos, principalmente, no primeiro semestre causado
principalmente pelas a¢cdes macroeconomicas implementadas pelo governo, e
alguns desastres naturais que acabaram impactando o custo e a disponibilidade
de alguns componentes, como o caso especifico dos hard disks que até hoje néao
foi regularizado. Apesar dessa situacao eu acho que o desempenho da Itautec foi
satisfatorio, a receita se manteve dentro de um patamar de R$ 1,5 bilhdo, com
especial destaque para o crescimento na area de servigos, também a expedicao
de produtos de computacdo, computadores mais especificamente, teve um
crescimento bastante significativo, mais de 20%. A Itautec realizou importantes
negdécios na area de automacao nao s6 no Brasil, mas em especial no exterior.
Houve melhoria da rentabilidade geral da Empresa, incluindo a margem bruta.
Uma geracao de caixa bastante sélida, levando a Empresa a uma situacao no
final do ano de ter disponivel no seu caixa R$ 361 milhdes, com uma divida
liquida negativa de R$ 138 milhdes.

No slide 19, um pouco mais de detalhes sobre o desempenho financeiro.
Mostrando que a Empresa teve evolucdo em quase todas as suas linhas do
demonstrativo de resultados, com especial destaque para o lucro liquido que
quase foi triplicado do ano de 2010 para o ano de 2011.

Movendo para o slide niumero 20, um pouco mais de detalhes sobre as linhas de
negocio. A Itautec atua em trés grandes segmentos: solucdes para automacao,
bancéaria e comercial, mercado de computacao, tanto corporativo como pessoal, e
a parte de servicos. O segmento de automacédo teve um decrescimento de quase
20% na receita em relacdo ao ano de 2010, muito afetado pela quantidade muito
menor de ATMs comercializadas ou expedidas, ou seja, 31,5% a menos do que o
ano de 2010. O segmento de computacdo se manteve em receita muito parecido
com o0 ano anterior, apesar de ter tido um crescimento, principalmente em
notebooks, bastante expressivo em unidades vendidas, mas, como eu ja havia
dito, a deterioracdo de preco foi bastante acentuada ao longo de 2011. O
segmento de servicos apresentou crescimento de 14,5%, mostrando também a
capacidade da Empresa de se adaptar as diversas situa¢des de mercado e utilizar
o seu portfélio como um ponto de fortaleza no seu desempenho financeiro.

O slide numero 21, mostra a evolugdo do nosso posicionamento financeiro. A Itautec,
como eu havia dito, terminou 0 ano com um pouco mais de R$ 360 milhdes no caixa,
com uma divida bruta de R$ 223 milhdes, o que da uma situacdo bastante
confortavel de ter um endividamento liquido negativo em R$ 138 milhdes.

Movendo para o slide nimero 22, a Empresa continua muito sélida nos seus
principios de desenvolvimento de portfélio que agregue realmente valor para seus
clientes, por isso, tem sido reconhecida ndo sé por esse portfélio, mas também
pela sua gestdo em relacao a valores promovidos pelo Grupo, incluindo a parte de
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responsabilidade soOcioambiental, onde a Itautec continua bastante ativa e
envolvida nesse tipo de atividade.

Finalizando, a Empresa tem passado, como mostra no slide 23, por um processo
de reestruturacdo muito forte. Hoje a gente entende que a Empresa estd muito
melhor preparada para realmente competir e vencer em cada um dos mercados
onde atua. Com isso eu finalizo a sesséo da Itautec e passo a palavra para meu
colega Reinaldo Rubbi, que vai falar sobre a Elekeiroz.

Sr. Reinaldo Rubbi (Elekeiroz): Obrigado Mario. Bom dia a todos. O cenério
quimico e petroquimico brasileiro de 2011 se caracterizou por um consumo
aparente nacional com crescimento vigoroso de 9,7%, mas com uma
caracteristica bastante preocupante: a producéo local caiu 3,8%, nGs vamos ver
um pouquinho mais a frente quais sdo as razdes disso que afetaram também a
Elekeiroz, e as importacdes acabaram respondendo por 34,1% do consumo.
Essas importacBes tém crescido de forma sistematica em decorréncia da situagédo
cambial e dos incentivos fiscais especificos de alguns estados as importacdes de
produtos quimicos. O déficit da balanca comercial de produtos quimicos cresceu
28,3% em relacdo a 2010 e nés olhamos para esse déficit, realmente, como
oportunidades para novos investimentos.

No caso da Elekeiroz tivemos um ano de excepcionalidades. A primeira delas foi a
interrupc@o geral na energia elétrica em Camacari. Um blackout, em fevereiro,
que levou ao abastecimento irregular de matérias-primas pelo fornecedor local até
meados de abril. Também um problema financeiro de uma das terceirizadas
contratadas para a manutencdo da planta de alcodis em Camacari, que atrasou
em 45 dias a volta da producdo com os niveis de rendimento que sdo normais.
Isso, por 6bvio, iria se refletir nos resultados e é isso que mostram todos os
indicadores da pagina 27. Apesar de todo esse cenario negativo, conseguimos
pelo menos um pequeno lucro no ano de 2011.

Na péagina 28 ndo ha grandes detalhes a se comentar, basicamente sdo 0s
valores da Elekeiroz antes do IFRS e depois do IFRS, e notamos as influéncias no
lucro liquido e no patriménio liquido.

Os destaques operacionais de 2011 sdo: a expansdo da ampliacdo da capacidade
em 70% de Acido 2-Etil Hexanoico, produto que é uma especialidade, s6 a
Elekeiroz tem na América do Sul, e ela jA estd em produgcdo plena desde
dezembro esta nova unidade. Também destacamos o lancamento de linhas de
produtos contendo como matéria-prima de fontes renovaveis, sendo um na linha
de plastificantes, a familia Plastek 81, e o outro na linha de resinas, a Biopoli,
lancada no final de 2010 ja responde por 30% das expedi¢cdes de resina. Também
destacamos a expansédo do gas oxo na planta de Camacari, tornando a planta
independente do fornecimento de terceiros deste importante insumo.

A Elekeiroz tem como vantagens competitivas: na América do Sul é a Unica
produtora integrada de alcodis, anidridos e plastificantes. E a Gnica produtora na
América do Sul de octanol, butanol, isobutanol e acido 2-Etilhexandico. Também
tem a lideranca nos mercados brasileiros do acido 2-etil hexandico com market
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share de 84%, que vai subir agora com esta expansao realizada, e de
plastificantes e anidridos com market share de 50%. A distribuicdo das vendas
nao mudou em relacdo a 2010, tendo a construcdo civil uma representatividade
de 30%, automotivo 14% e vestuario 14%, como os trés principais. A localizacédo
dos nossos dois sites ja é conhecida, em Camacari, no maior polo petroquimico
da Ameérica do Sul, e em Varzea Paulista junto ao maior consumidor do pais.

Com isso encerro minha apresentacdo e passo a palavra para 0 meu
companheiro, Flavio Donatelli, Diretor de Relac6es com Investidores da Duratex.

Sr. Flavio Marassi Donatelli (Duratex): Obrigado Rubbi, bom dia a todos.

Gostaria de iniciar pelo slide 32. Lembrando que a Duratex em 2011 celebrou 60
anos de fundacdo e ela celebrou com uma temporada de concertos com o
maestro Jodo Carlos Martins em todas as cidades onde a Duratex tem unidades
fabris. Também promovemos a Rino Mania, projeto cultural de incentivo a artistas,
expusemos 60 esculturas de rinos aqui em Sao Paulo - todos que vivem em S&o
Paulo durante o més de outubro tiveram a oportunidade de ver essa exposicao
nos principais locais, nos principais cruzamentos, nas principais ruas aqui de Séo
Paulo. Também promovemos uma exposi¢cdo itinerante de 15 esculturas nas
outras cidades onde a Duratex possui unidades industriais. Ao final todos esses
rinos foram leiloados e a renda de R$ 600 mil foi remetida a UNICEF, APAEs e
outras organizacdes. Durante o ano, a Duratex recebeu uma série de
reconhecimentos e prémios, eu gostaria de destacar o nosso segundo lugar entre
as Melhores Companhias para os Acionistas, promovido pela Revista Capital
Aberto, na categoria de empresas com valor de mercado entre R$ 5 e R$ 15
bilhdes. Na parte de baixo do slide, estdo os outros prémios e reconhecimentos.

No slide 33 mostra o impacto da adocéao do IFRS no ativo e no patriménio liquido da
Companhia, principalmente, por conta da combinacdo de negdcios e do ativo bioldgico.
Os ativos da Companhia crescem aproximadamente 20% com a adocao do IFRS, e o
patriménio liquido cresce aproximadamente 30% com a adoc¢édo do IFRS.

No slide 34, a gente vé que durante o ano de 2011 a nossa receita liquida cresceu
8,3% e o EBITDA teve uma pequena retracdo, 0 que vamos comentar a seguir
guando falarmos das divisbes Deca e Madeira, porém um crescimento bastante
grande ainda em relagcéo ao ano de 2009.

O lucro liquido cresceu bastante também em relacéo a 2009, teve uma queda em
2011 em relacéo a 2010, basicamente, por conta de eventos nao cash, quer dizer,
nao desembolsados pela Companhia. Em 2010 nés tivemos uma valorizacao do
preco da madeira que impactou o ativo biolégico e, com isso, valorizou toda a
reserva florestal da companhia, isso ndo tem impacto no caixa. Em 2011, dado o
grande numero de expansfes tanto em metais, ceramicas, loucas sanitarias e
principalmente em pisos laminados, notamos um aumento muito grande da
depreciacdo que impactou bastante o resultado de 2011.

Na péagina 35, nés vemos a performance da Deca e da Madeira. A Deca é
responsavel pela producdo de metais e ceramicas sanitarias, a gente vé o grande
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crescimento de 17,9% nas quantidades vendidas, aproveitando o bom momento
que vive o Brasil em termos de construcao civil. Também atingimos esse volume
em funcdo das expansdes que fizemos em 2011 e aquisicdo da Ceramica
Elizabeth, uma fabrica do nordeste com capacidade de 1,8 milhdo pecas.
Consequentemente a receita liquida cresceu 20,1% em relacdo a 2011, e o
EBITDA permaneceu estavel em relagdo a 2010. Na Madeira, devido as medidas
macroprudenciais tomada pelo governo no final de 2010 que acabaram
impactando muito o mercado de crédito e consequentemente o mercado de
moveis no Brasil durante o ano de 2011, as expedicfes ficaram relativamente
estaveis, apesar do grande crescimento ainda em relacdo a 2009, mas ficaram
estaveis em 2011 quando comparadas com 2010. A receita liquida acabou
crescendo um pouco e o EBITDA acabou caindo em relagdo a 2010
principalmente por conta de custos que cresceram acima da inflacdo,
principalmente o custo da resina.

Na pagina 36, a gente vé que a Empresa ainda tem uma posicdo de
endividamento bastante conservador, 0 nosso nivel de alavancagem € bastante
baixo. O nosso indice de endividamento sobre o patriménio liquido estd em
32,2%, divida liquida sobre EBITDA em 1,42 vez. Os recursos que nds temos em
caixa sdo suficientes para suportar todos os compromissos de curto prazo da
Companhia, isso nos d4 uma garantia, uma confianga para a gente poder manter
0 N0sso programa de investimento que estamos realizando.

Na péagina 37, alguns dados da economia que reforcam essa nossa expectativa
de que os anos seguintes serdo muito bons para 0s nossos negoécios. A baixa
taxa de desemprego, a taxa de juros caindo (perspectiva de que a gente termine o
ano de 2012 com 9%) e a expansdo do PIB ao redor de 3,5% a 4% para 2012
reforcam o que a gente vé no nosso slide 38, que é a nossa manutencdo no
nosso programa de investimentos. Depois de investirmos R$ 635,8 milhdes em
2011, estamos investindo R$ 650 milhdes em 2012 para manter este crescimento
em todos 0s segmentos que nés estamos - aumentando a expansao da Madeira,
a expansao da Deca porque acreditamos que nesses setores que nds atuamos 0S
mercados devem crescer em percentuais multiplos do produto interno brasileiro.

Gostaria de passar a palavra para o Alfredo Setubal para falar sobre o Itau
Unibanco Holding.

Sr. Alfredo Egydio Setubal (Itad Unibanco): Obrigado Flavio, bom dia a todos.
N6s vamos mostrar os dados do Itau Unibanco pelo IFRS, os numeros sao
ligeiramente diferentes daqueles publicados pelo Itat Unibanco. O nosso total de
ativos no fechamento do ano, de R$ 818,1 bilh&es, apresentou um crescimento de
12,5% no exercicio. A margem financeira gerencial teve um crescimento de
11,7%, atingindo R$ 50,7 bilhdes. A receita de prestacdo de servicos R$ 24,8
bilhdes, um crescimento de 12,4% em relagdo a 2010. As perdas com créditos e
sinistros atingiram R$ 16,1 bilhdes, com um crescimento forte de 24,2% em
relacdo ao ano anterior, principalmente ligado ao crédito e, especialmente, ao
segmento de pequenas empresas. As despesas gerais e administrativas tiveram
uma performance bastante positiva no exercicio, atingindo R$ 35,2 bilhées, um
crescimento de 7,9% no periodo, que foi melhor do que as nossas expectativas
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que foram dadas ao longo do exercicio de 2011. Com isso tudo, o patriménio
liquido encerrou em R$ 73,9 bilhdes, o lucro liquido recorrente R$ 13,8 bilhdes, e
0 lucro liquido de 13,8 bilhdes. Importante realcar que esses numeros ja
contemplam a finalizagdo de toda a integracdo do Itad com o Unibanco, que foi
plenamente concluido no final do ano passado com o encerramento dos sistemas
gue ainda rodavam carregando dados relativos a clientes Unibanco.

No slide 41, a nossa carteira de créditos atingiu R$ 397,8 bilhdes no periodo, um
crescimento de 19,4%, em linha com o proprio crescimento do mercado - que
cresceu em nameros proximos a este. Continuamos com uma carteira maior de
pessoa juridica, aqui incluindo tanto o Ital BBA na area de grandes empresas
como o nosso mercado de pequenas e médias empresas, R$ 228,7 bilhdes, e
pessoas fisicas atingindo R$ 148,4 bilhdes, ainda mantendo o Itad Unibanco
como o principal banco de financiamento de pessoas fisicas no Brasil.

No slide seguinte, no slide 42, nossos indicadores de crédito, aqui focando na
inadimpléncia. Como nés colocamos ao longo do ano passado, em funcéo, da
nossa carteira que atua em segmentos um pouco mais arriscados, COmo pessoas
fisicas e uma carteira maior de pequenas e médias empresas a hossa expectativa
era de que a inadimpléncia subisse e de fato isso ocorreu - fechou 0 ano em
4,9%, dentro da expectativa que nés monitoramos e demos ao mercado ao longo
do ano, mas de qualquer forma um numero que ficou acima do fechamento do
ano anterior que tinha sido de 4,5%.

Em relacéo a eficiéncia vocés lembram que o Itad Unibanco anunciou um objetivo
de atingir 41% do indice de eficiéncia no final do ano de 2013. Tivemos uma boa
performance nas despesas, como foi mostrado, um crescimento de 7,9%. Estamos
caminhando em direcao a esse target e acreditamos que sera possivel chegarmos
a ele ao longo do ano que vem, especialmente, se o Brasil apresentar crescimentos
do PIB que gerem um crescimento das receitas do Banco. Eu acredito que no nivel
das despesas nos estamos bastante bem, mas o nivel de receita, que € a outra
componente deste indice, depende bastante do crescimento do crédito e das
receitas gerais do Banco, seguros e servi¢cos ao longo destes dois anos.

No slide 44, as expectativas que nos temos de crescimento para o Banco. A
carteira de crédito nés esperamos que cresca entre 14 e 17%. Com este
crescimento no nosso entendimento, manteriamos 0 nosso market share entre os
bancos privados. No caso da inadimpléncia nés esperamos que o indice de
fechamento seja proximo do nivel que fechamos 2011, mas esperamos uma certa
volatilidade ao longo do ano, principalmente, no primeiro semestre quando
acreditamos que havera uma subida do indice de inadimpléncia acima de 90 dias,
mas para terd uma reversao disso ao longo do segundo semestre em fungéo de
um melhor desempenho esperado pela economia brasileira em funcdo de um
ambiente melhor, com queda de taxa de juros e tudo mais. O terceiro ponto seria
0 crescimento das nossas receitas de servigcos e seguros, a nossa expectativa é
que cresca entre 10% e 12% neste ano. As despesas continuardo crescendo bem
préximas dos indices inflacionarios, o0 nosso guidance neste momento € um
crescimento de despesas nao decorrentes de juros entre 4% e 8%, que € um
namero em uma expectativa de inflacdo em torno de 5%, um numero bastante
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positivo. Com este numero de crescimento de despesa e essas expectativas de
crescimentos de receitas a nossa expectativa € que o nosso indice de eficiéncia
possa melhorar entre 2 e 3 pontos percentuais.

Com isso eu encerro a apresentacao do Itad Unibanco e devolvo a palavra ao
Henri Penchas para a parte final da apresentacao.

Sr. Henri Penchas (Itatusa): Obrigado Alfredo. Slide 46, a Italsa orgulhosamente
foi selecionada pela oitava vez para compor a carteira do Dow Jones
Sustainability World Index, com a maior nota do setor em nove quesitos, conforme
vocés podem ver na tela, e pela quinta vez no indice de Sustentabilidade
Empresarial da BM&FBOVESPA.

No slide 47 a quantidade de negocios na BM&FBOVESPA, onde a Itatsa tem tido
um grande crescimento na quantidade de negdcios, com um crescimento
acumulado anual composto de 2007 até 2012 de 51,5% ao ano. As acbes da
Itadisa, mais Ital Unibanco, mais Duratex e mais Redecard representam 8,4% do
movimento diario da BM&FBOVESPA, dai vem o grande crescimento do volume
financeiro médio diario das acdes da Italsa.

Na péagina 49, o desconto do preco da Italsa em relacdo a soma das partes de
15,9%, em 31 de dezembro, é o menor desconto ja apurado nos ultimos dez anos,
0 que pode ser visto parte disto na pagina 50, onde o 15,9% esta representado
por 16%, chegamos a um bom indice ja de desconto, mas ainda temos alguma
coisa a melhorar.

A Ultima tela é a evolucdo de R$ 100 investidos em acbBes da Itaisa com
reaplicacédo dos dividendos em comparagédo com o Ibovespa e com o CDI, tanto em
10 anos, a Itatsa cresceu 27,0% ao ano, o Ibovespa 16,7%, o CDI 14,6%, como
em cinco anos crescemos 11,2% e o lIbovespa 8,4%, e o CDI 11,0%, e nos ultimos
doze meses crescemos 3,0%, o Ibovespa -2,3%, porém o CDI 11,5%. O mercado
tem reconhecido a gestéo e criacdo de valor da Italsa para 0s seus acionistas.

Muito obrigado, eu e meus colegas, diretores de relacdes com investidores, a
partir deste momento estamos a vossa disposicdo para qualquer pergunta que
gueiram fazer.

Sessdo de Perguntas e Respostas

Sr. Henri Penchas: Gostaria de agradecer a presencga de todos. Como sempre, eu e
meus colegas estamos a vossa disposi¢cao a qualquer momento que queiram entrar
em contato conosco. Muito obrigado e até o proximo conference call. Obrigado.

Operadora: A teleconferéncia da Itausa sobre os resultados de 2011 esta
encerrada. Agradecemos a participacdo de todos e tenham um bom dia.
Obrigada.




