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Operador: Bom dia. Esta é a teleconferéncia da ITAUSA sobre os resultados do exercicio 2020. Todos os
participantes estdo conectados apenas como ouvintes e mais tarde serd aberta a sessdo de Perguntas e
Respostas, quando serdo dadas as instrugdes para as senhoras e senhores participarem.

Caso seja necessaria a ajuda de um operador durante a teleconferéncia, basta teclar “asterisco zero". Cabe
lembrar que esta teleconferéncia estd sendo gravada e a gravacao estara disponivel no website da empresa, no
endereco www.itausa.com.br.

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

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

Gostaria de ressaltar que durante a apresentacdo 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 ltausa;

e Sr. Bruno Salem Brasil — Gerente de RelacGes com Investidores da lItalsa;

e Sr. Renato Lulia Jacob — Head de Rl e Inteligéncia de Mercado do Itat Unibanco Holding;
e Sr. Pedro Zahran Turqueto — Vice-presidente de Estratégia da Copagaz;

e Sra. Mariana Espirito Santo — Diretora de Relagdes com Investidores da Alpargatas;

e Srta. Natasha Utescher — Gerente de Relagdes com Investidores da Duratex.

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

Sr. Alfredo Setubal: Obrigado, bom dia a todos, é um prazer novamente estar aqui com vocés para a gente
fazer a apresentagdo dos nossos resultados e das perspectivas para este ano e para os préximos anos na ltalsa

]

Caiu a ligacdo. Estamos de volta. Eu estava falando sobre a nossa agenda.

Temos hoje a presenca aqui do Pedro Turqueto, que vai falar sobre a Copagaz, que é o novo investimento que
foi feito no final do ano passado/inicio deste ano, e no final estamos abertos para perguntas e respostas.
Como foi colocado, quem quiser ja pode ir mandando perguntas pelo website e também temos a alternativa de
quem quiser fazer perguntas ao vivo, pelo telefone, pode ir se cadastrando para fazer as perguntas.

Indo para a pagina cinco, ambiente de negdcios, nds tinhamos uma perspectiva para 2020 muito mais favoravel
do que nds tivemos de fato, a pandemia atrapalhou bastante o nosso ano de 2020 para toda a economia
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brasileira. Em funcdo desse cenario adverso, nos tivemos uma atuacdo do governo com varios planos de apoio
a economia brasileira e as nossas empresas também tiveram uma série de atuagdes referentes a sua atuagdo
nesse ano passado.

Falando do banco, nds tivemos um programa de renovacao das linhas de crédito, nos flexibilizamos cerca de
R$50 bilhdes em créditos, aproximadamente 38 bilhdes para pessoas fisicas e 12 bilhdes para pessoas juridicas
ao longo do ano passado de maneira a apoiar os nossos clientes neste momento dificil. Tivemos também uma
abertura e uma demanda maior por crédito neste periodo em fungdo das empresas principalmente quererem
linhas adicionais para enfrentarem este momento mais dificil. As nossas empresas industriais e o préprio banco
também tiveram uma gestao de custos e despesas para fazer frente a nova realidade que se apresentava naquele
inicio de ano.

A medida em que a economia foi voltando, nés tivemos, entao, essa demanda maior por crédito, tivemos um
reaquecimento na atividade industrial na area da Duratex, como construcao civil retomando fortemente as suas
atividades, isso também valeu para Alpargatas, na area de bens de consumo, que todos foram favorecidos por
uma menor taxa de juros que o Banco Central foi reduzindo ao longo do ano, e também pela ajuda que o
governo deu a sociedade de apoio tanto pelo crédito como pela ajuda emergencial.

Com isso, nds tivemos um segundo semestre, de um modo geral, tanto no setor financeiro quanto do setor
industrial, bem melhor do que aquele previsto no inicio da pandemia, em marco.

Todas as nossas empresas tiveram uma forte aceleracdo das suas atividades digitais. Do banco, na abertura de
contas e todo um processo de crescimento dos aplicativos e uso dos aplicativos por parte dos nossos clientes,
e também, na area industrial, uma forte aceleracdo do comércio eletronico, principalmente no que diz respeito
a Alpargatas, tanto aqui nas operagdes brasileiras quanto nas operag¢des internacionais.

Além de todas estas atividades, evidentemente nds tivemos uma grande preocupagdo com a saude e seguranga
dos nossos colaboradores, o banco continua nos seus escritérios centrais e nas suas atividades ainda em home
office, e na area industrial também, de um modo geral, continuamos em home office nos escritérios, e as fabricas
continuam operando normalmente a partir do segundo semestre.

Na péagina seis, né tivemos um ano bastante desafiador, como foi colocado, mas tivemos ai uma atividade
importante de apoio a sociedade: a Italsa e as suas empresas e as familias controladoras da Itausa, no total,
fizeram doacdes de R$1,5 bilhdo para ajudar no combate a pandemia; nds criamos, a nivel da Itadsa, no inicio
do ano passado, uma comissdo especifica de governanga corporativa para aprimorarmos as nossas praticas e
atuacdo da propria Holding e das suas empresas investidas; fizemos a adesdo ao Pacto Empresarial Pela
Integridade e Contra a Corrupcdo com adesao ao Instituto Ethos; passamos a fazer parte, além dos indices que
tradicionalmente a gente faz parte, a ltalsa passamos a fazer parte do Financial Times for Good (FTSE4Good),
que é um indice também muito focado na area de ESG das empresas que participam deste indice.

Na gestdo do nosso portfolio, acho que ai é na pagina sete, falando rapidamente da atuacdo das nossas
investidas, nds tivemos, no caso do Itad, um avanco significativo na nossa estratégia digital, como eu comentei,
uma grande abertura de contas em novos aplicativos e tudo mais. A partir deste ano, do més passado, nos
tivemos toda uma mudanca de estrutura do banco com a assun¢do do Milton Maluhy para a presidéncia do Itau
Unibanco e a formacdo de um novo comité executivo.

No caso da Alpargatas, nos fizemos desinvestimentos importantes de negdcios que ndo eram relevantes e ndo
eram o foco da companhia para o seu crescimento futuro. Focamos muito em Havaianas e principalmente na
estratégia digital de Havaianas tanto no Brasil quanto no exterior, e a Italsa aumentou a sua participacdo no
capital da Alpargatas com a compra de a¢des ao longo do ano passado, aumentando a nossa participagao.

A Duratex, tivemos uma evolug¢do muito importante da cultura corporativa, investimos muito nos nossos
negdcios e na eficiéncia da companhia, continuamos os nossos investimentos na area de celulose com o projeto
da LD Celulose e celulose soluvel, que deve entrar em operacdo daqui um ano. Ndo paramos o investimento, o
investimento esta no prazo, continua sendo feito e a gente acredita que sera inaugurado dentro do cronograma
previsto.
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Fizemos a integragdo da Cecrisa o ano passado, que é na area de ceramica plana, que nos adquirimos a Cecrisa,
que é dona da marca Portinari, no final de 2019 e fizemos toda a integracdo da Cecrisa com a Ceusa ao longo
do ano com a captura de sinergias importantes que faziam parte do projeto de integracao.

A NTS continua operando normalmente, com o retorno bastante estavel e um fluxo de caixa e de operacdes
bastante constante, ndo tendo sido afetada nas suas opera¢des pela pandemia.

No slide oito, a gente tem, entdo, a partir deste ano, o investimento realizado na Copagaz, que adquiriu a
Liquigas da Petrobras num processo de privatizacdo, e o Pedro estd aqui conosco e vai detalhar todo este
investimento ao longo dos proximos minutos ai, que nds vamos passar a palavra para ele.

Temos a mudanca da reestruturacdo societaria feita pelo Ital Unibanco com a cisdo da sua participagdo na XP
Inc. Com isso, a Italsa passara, quando for aprovado por todas as autoridades, a uma participacdo de 15% no
capital da XP, que passara a ser um investimento direto da Italsa, o segundo maior investimento da Holding,
depois do Itat Unibanco passara a ser a XP, na nossa visdo, com um potencial muito grande de geracdo de valor
para 0s nossos acionistas.

Indo para a pagina dez, vamos entrar em destaques financeiros das nossas investidas. Comecando pelo banco,
onde a gente viu uma carteira de crédito crescendo 20%, destaques maiores para a carteira de veiculos e micro
e pequenas empresas, trabalhamos bastante na reducéo de custos para a atuacdo do banco neste momento, e,
como comentei, tivemos uma grande atuacao na transformacdo digital com uma abertura muito grande de
contas correntes de aplicativos e compramos uma empresa de tecnologia (a Zup), e com isso a gente atingiu
um numero de engenheiros e equipe de tecnologia de 3.764 pessoas adicionais no ano passado entre a Zup e
as proprias contratagdes do Ital Unibanco, de maneira que a gente possa acelerar todo um investimento de
desenvolvimentos na area de sistemas e de aplicativos e na nossa transformacao digital ao longo deste ano e
dos préoximos.

Em termos de resultados, nés tivemos uma queda de resultados, como era esperado em funcao da pandemia e
da redacgdo da atividade econdmica ao longo do ano passado. Nos tivemos uma queda de resultados de 2019
para 2020 de aproximadamente 27% em funcdo de uma menor atividade da economia e de um aumento de
provisionamento para perdas de crédito, que nds esperamos que o nivel de provisionamento que foi feito seja
suficiente para enfrentar este final de crise apresentado ai ao longo do ano passado.

A nossa carteira de crédito cresceu 20% por uma demanda muito grande da carteira de crédito, principalmente
por parte de pessoas juridicas, pequenas e médias empresas, e também um crescimento importante na area de
veiculos e de crédito imobiliario também, onde o banco vem focando mais a sua atuacéo.

Indo para o slide 11, no caso da Alpargatas, como eu comentei, a gente teve um foco muito grande na area
digital, no comércio eletrénico, tanto no Brasil como no exterior. O crescimento da receita foi muito importante
em todo o Brasil e no exterior também de vendas de Havaianas. Nos fizemos uma gestdo de capital, concluimos
a venda de nossos ativos na Argentina e também fizemos o desinvestimento nas operacdes da Mizuno, que era
a fabricante e nés fabricavamos de artigos esportivos, vendemos esta operacao e hoje basicamente a Alpargatas
estava focada nas operagdes de Havaianas tanto no Brasil quanto no exterior e nas opera¢des da Osklen na linha
de moda.

O resultado foi praticamente estavel em relacdo ao ano passado, R$450 milhdes, e nds tivemos uma queda
pequena do EBITDA também em funcdo deste momento mais dificil. O segundo semestre foi um semestre ja
bem melhor, o Ultimo trimestre também, e esperamos que ao longo deste ano a gente continue numa tendéncia
bastante positiva de resultados e gera¢do de caixa para a companhia tanto nas suas opera¢des no Brasil quanto
no exterior.

Na pagina 12, o destaque é para a Duratex. A Duratex teve um ano excepcional, principalmente a partir de junho,
quando retomou as atividades mais fortemente, a gente chegou a ter praticamente todas as nossas fabricas
paradas no inicio de abril, mas retomamos de maneira bastante forte. O setor de construgao civil retomou muito
fortemente as suas atividades ao longo do ano e com isso a gente teve uma operagdo bastante saudavel,
ganhamos market share em todos os segmentos de atuagdo da companhia, uma forte geracdo de caixa e os
resultados cresceram ai de um ano para o outro de maneira bastante significativa ai, quase que dobramos o
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resultado de 2019 para 2020, e a geracdo de caixa também foi muito forte ao longo do ano passado com uma
geracdo de caixa ai de R$1,3 bi praticamente.

Também estamos otimistas com a continuidade da operacdo da Duratex nesse ano, acreditamos que o nivel de
atividade para o setor de construcéo civil continuara bastante aquecido, entdo estamos bastante otimistas com
o desempenho da companhia também em 2021.

Na pagina 13, o destaque para a NTS. A NTS continua com a sua operagdo bastante normal, tivemos um
crescimento de 6% na receita liquida, tivemos um recebimento de proventos para a Itatisa de R$230 milhges, o
lucro liquido da companhia saiu de 2,2 bi para 2,5 bi, com crescimento de 14%, e os recebimentos do ano
passado foram 10% acima dos resultados recebidos no ano anterior.

Entdo é isso basicamente as operacdes e os destaques das nossas empresas, que tiveram um segundo semestre
bastante positivo, e no ano de 2021 tanto o banco como as nossas empresas industriais num ritmo bem melhor
e bastante positivo para este ano.

Indo para a pagina 15, falando dos resultados da Itausa, nos divulgamos um resultado recorrente de 7,220
bilhdes no ano passado, uma queda de 26% no ano, principalmente em funcdo da queda de resultados do Itau
Unibanco em fungdo do maior provisionamento para perdas de crédito e uma menor atividade, de um modo
geral, das operacdes do banco. Encerramos com um patrimonio liquido de R$57 bilhdes e uma divida liquida de
1,400 bi.

Indo para a pagina 16, nés vemos a divida liquida da Itatsa, nés temos duas emissdes debéntures que foram
feitas ao longo dos ultimos anos para fazer frente aos investimentos que nds temos na NTS e agora este ano
emitimos uma nova divida para fazer frente ao investimento na Copagaz. Aqui nds temos os custos da primeira
emissdo, foi 106,9% do CDlI, essa emissdo desse ano CDI +2,4% por 10 anos. Entdo, uma de vida bastante longa,
num custo que nds consideramos bastante atrativo, e no quadrinho em baixo a direita n6s podemos ver como
é que esta o fluxo de amortizacdo destas debéntures iniciando o ano que vem com 400 milhdes a primeira
emissdo que foi feita para a compra da NTS.

Na péagina 17, noés temos aqui toda a parte de dividendos pagos e recebidos. Ano passado houve uma limitagao
por parte do Banco Central nos dividendos que podiam ser pagos pelas instituicdes financeiras, portanto, nés
recebemos bastante menos dividendos do Itatl Unibanco do que no exercicio anterior e, portanto, a razao pratica
de distribuir todos os dividendos recebidos pelo banco foi mantida, mas mesmo assim houve uma queda de
dividendos e nos distribuimos 25% do nosso resultado em dividendos e foi a totalidade de dividendos recebidos
pela Itatsa do Itad Unibanco, e isso gerou uma queda do nosso dividend yield, mas mesmo assim o dividend
yield do ano passado ficou em 5,5%, que é bastante bom quando comparamos com a taxa de juros da SELIC.

No mercado de capitais, nossos investimentos somam R$127 bilhdes, o valor de mercado da Itausa no final do
exercicio era de R$99 bilhdes, o que mostra um desconto de 22,7% em relacdo a soma das partes.

Ontem o Conselho de Administracdo da companhia, em funcdo desse desconto e das perspectivas positivas das
nossas subsidiarias, aprovou um novo programa de recompra. Nos estavamos com o programa fechado ja ha
muito tempo, abrimos um novo programa de recompra, que vale por 18 meses, para comprar até 250 milhdes
de agdes, sem dos 50 milhdes de a¢des ordinarias e até 200 milhdes de a¢des preferenciais.

Na pagina 19, nds continuamos com a evolugdo da nossa base de acionistas, atingimos 886.000 acionistas no
final do ano passado, esse numero ja esta acima de 920.000 acionistas este ano. Estamos lancando aqui nos
préximos dias um novo website da Italsa para atender melhor as demandas desse novo investidor das nossas
agdes com muito mais informacdes, com muito mais ferramentas, simuladores de proventos, histéricos, enfim,
um website bem mais facil de atuacao, que a gente entende vai suprir bastante das necessidades dos nossos
acionistas.

Também estamos aumentando a nossa presenca nas redes sociais da Italsa também de maneira que a gente

possa incluir mais contetdo e dar mais informacdes para essa nossa grande base de acionistas que nds temos
atualmente.
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Encerrada esta parte, eu passaria para o item quatro da nossa a apresentacao, que é a apresentacdo pelo Pedro
Turqueto, que é o vice-presidente de estratégia da Copagaz, que vai dar um panorama do investimento e da
historia da Copagaz e desse investimento que foi feito para a aquisi¢do da Liquigas. Pedro, estd com vocé a
palavra.

Pedro Turqueto: Obrigado, Alfredo. Bom dia a todos, meu nome é Pedro Zahran Turqueto, como o Alfredo ja
apresentou, sou o VP de estratégia da Copagaz.

Seguindo aqui a apresentacdo, no slide 22, eu vou tentar resumidamente aqui explicar um pouco da nossa
historia.

A Copagaz é uma empresa que, até a entrada da Italsa, tinha um Unico acionista, que era o grupo Zahran, o
grupo Zahran tem um braco de midia, que atua no setor de televisdo, radios e sites no centro-oeste, mais
especificamente no estado de Mato Grosso e Mato Grosso do Sul, e um braco de energia, no qual o principal
ativo do grupo é a Copagaz.

A Copagaz nasceu ha 65 anos, ela foi fundada pelo Ueze Zahran e pelos seus irmdos na cidade de Campo
Grande, no entdo Mato Grosso, e desde entdo a companhia cresceu de forma organica, num setor que tiveram
diversas aquisicbes ao longo do tempo, os concorrentes tiveram bastante aquisicdes, a Copagaz permaneceu
de forma resiliente, crescendo organicamente por todo esse periodo.

No ano de 2019, com a possibilidade da venda, da privatizacdo da Liquigas pela Petrobras, a companhia se
preparou para receber um investimento, tivemos, enfim, diversas conversas e a familia optou por fazer esse
investimento junto a ltadsa por haver ai um alinhamento nédo so6 de principios, mas também um pensamento de
longo prazo.

A companhia tinha 9% de market share até o dia 23 de dezembro de 2020 e, a partir dessa emissdo, passamos
a ser lider no mercado de distribuicdo de GLP no Brasil.

No slide 23, eu vou tentar explicar brevemente o qué que a companhia faz e qual € o nosso negécio.

Aqui nesse grafico, a gente tem a parte de logistica primaria e logistica secundaria, que é o ramo de atuacdo da
Copagaz, entdo basicamente nés temos plantas, que ndés chamamos de plantas primarias, que ficam perto das
refinarias (hoje essa [paridade] das refinarias aqui sdo da Petrobras no Brasil), nés pegamos o gas GLP por duto
dessas refinarias e [incompreensivel] nas nossas bases primarias, que fazem ou o transbordo para as nossas
bases secundarias, que estdo longe das refinarias, estdo em Goias, Cuiaba, Campo Grande, e nessas bases, sejam
elas primarias ou secundarias, n6s fazemos o envase deste gas nos botijdes (na sua grande maioria, no botijao
P13), vendemos esses botijoes para uma rede de 5.000 revendedores espalhados pelo Brasil que fazem o last
mile desse produto para o consumidor final.

Isso é a parte envazada do negocio. A outra parte é a parte granel. Na parte de granel, nés fazemos a instalacao,
pode ser no comércio, industria, entdo ai vocé pode ter hotéis, shopping centers, ceramicas e etc., e fazemos a
logistica com uma frota propria de enchimento deste produto nos nossos clientes, no braco que a gente chama
de braco empresarial.

Entdo, o nosso negécio ele tem um qué de infraestrutura, que sdo essas grandes bases ligadas por duto nas
refinarias, um qué de retail, que é esse relacionamento com 5.000 revendedores que nds temos no pais, e um
qué de logistica, que é distribuir isso da forma mais eficiente por todo o Brasil.

No slide 24, eu mostro os nUmeros da Copagaz pré-aquisicdo. Nés chegamos no ano de 2020 a 9% de market
share, o que nos colocava como a menor das menores ou a maior das menores no landscape ali competitivo, a
empresa mais proxima a gente para cima que € 19% do market share, vendemos cerca de 660.000 t no ano de
2020, sendo que 76% disso em envazado e o restante em granel. Tivemos um EBITDA em 2019 de R$138 milhdes,
uma receita liquida de 2,740 bi aproximadamente em 2020 e um lucro liquido em 2019 de cerca de R$50 milhdes.
No slide seguinte, eu falo um pouco do qué que era a Liquigas pré-aquisicdo. Ele ja atuava nas regides que a
Copagaz ndo atuava, principalmente no norte e nordeste, tinha uma receita liquida de R$6 bilhdes, um EBITDA
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em 2019 de 215 milhdes e um lucro liquido de 108 milhdes, vendiam 1,534 milhdo de toneladas e tinham cerca
de 21% de market share.

No slide seguinte, eu falo mais ou menos qual era o nosso racional para fazer a transagdo. Eu acho que
primeiramente era uma oportunidade Unica de crescimento no Brasil, dificilmente um outro player dos grandes
seria vendido. A Copagaz com a questdo da abertura do refino ia ficar numa posicao dificil porque ia ter menos
escala que as demais — e esse é um business que escala é um fator preponderante — e quando se passa a ter um
racional de mercado na compra de insumo, isso se tornaria mais relevante ainda, entdo era uma oportunidade
Unica de crescimento para a Copagaz aqui no Brasil.

Otimizacao de footprint logistico, como eu ja disse, a Liquigas esta em regides que nos ndo atuamos, entdo nos
possibilita entrar em diversas zonas brancas que a gente ndo tinha atuacdo. Ganho de escala e captura de
energia, aqui a primeira parte acho que relacionada ao fato de ser uma empresa de controle estatal que tinha
que seguir os ritos de uma estatal, o que tornava os processos mais burocraticos, entdo aqui a gente vé que
existe um ganho de gestdo. E, como eu ja disse outras vezes, escala aqui é fundamental no nosso negécio, e
aqui a gente vé que tem ganhos expressivos nessa area.

Existe uma questdo que nao foi precificada, mas teve novos usos de GLP. O Brasil tem uma legislagdo um tanto
guanto antiquada em relacdo a isso, nds ndo podemos usar o GLP para produzir energia em diversos tipos de
motor, e a gente percebe que é uma leitura hoje que essas restricdes podem acabar, até mesmo porque existe
excesso de molécula de GLP no mundo. E uma questao também de modernizacao de plantas um, o CAPEX |4 da
Petrobras e da Liquigas era bastante alto, o que faz eles terem uma série de bases, digamos, em estado da arte.
No slide seguinte, eu falo um pouco do qué que vai ser a Copagaz e Liquigas pds-aquisicdo, o qué que sao as
empresas combinadas. Com 660.000 t que a Copagaz vendia somado a 1.000.574 que a Liquigas vendia, a
Copagaz e a Liquigas conjuntamente teriam 2.234.000 t vendidas no ano de 2020.

Ocorre que, por questdes concorrenciais, nés tivemos que fazer desinvestimentos pontuais na empresa, a
aquisicdo foi feita junto com a Nacional Gas Butano, que é o nosso concorrente, posteriormente vai ter uma
venda de ativo ainda para a Fogas, e nds vamos desinvestir 348.000 t, o que vai trazer uma empresa combinada
que vende 1.886.000 t de GLP. Isso nos torna lider de mercado com 25,2% no market share nacional.

No slide seguinte, eu quis trazer alguns grandes nimeros aqui do qué que vai ser essa nova companhia. Essa
companhia nasce com 5.000 revendedores, esses revendedores juntos as vezes tém mais de um ponto de venda,
0 que nos leva a ter 15.000 pontos de vendas no Brasil, 10 milhdes de residéncias atendidas todo o més, 4
botijoes entregues por segundo, mais de 30.000 empresas atendidas, mais de 90.000 empregos diretos e
indiretos gerados, cerca de 8 bilhdes em faturamento, 1,6 bilhdo em impostos recolhidos, lider de mercado no
Brasil e a maior distribuidora de GLP na América Latina e uma das maiores do mundo.

O resultado da empresa combinado, no slide seguinte, a gente traz os nUmeros combinados das empresas sem
os desinvestimentos no ano de 2019 comparado com o ano de 2020, a gente vé que houve um acréscimo de
volume, principalmente ligados aos habitos de consumo durante a pandemia, o fato de as pessoas consumirem
mais em casa levaram com que o GLP fosse mais consumido. Uma receita liquida das duas companhias
combinadas de cerca de R$8,800 bilhdes, o EBITDA combinado em 2019 de 353 milhdes e um lucro liquido de
157 milhdes.

No slide 30, eu falo sobre as principais alavancas de energia deste processo. Nos temos bases que estao lado a
lado, que operam com [incompreensivel], entdo existe aqui uma questdo de footprint logistico, o que significaria
27% e melhora da logistica, entdo vocés podem imaginar que nosso caminh&o que sairia para fazer 10 entregas
com o acréscimo de cliente no mesmo raio de atuacdo vai fazer 20-30 entregas. Uma questdo de SG&A, que
representa 37% da energia. A parte de compras, existia uma preocupacdo muito mais que o fornecedor tinha
CND, se o fornecedor estava em compliance com as regras de uma empresa estatal do que de fato fazer a
melhor negociacdo para a empresa, entdo nestes contratos a gente tem ai um ganho de 25%. A parte de Tl com
cerca de 9% e a parte administrativa com alguns excessos em aluguel e etc., que responderiam a 2% da sinergia.

Do ponto de vista macro, de qual é o nosso foco principal uma vez realizado o nosso dever aqui de casa de

construir esta sinergia, é trabalhar o GLP como uma fonte de transicdo energética. Hoje o GLP (chama gas
liquefeito do petrdleo, mas ele ndo precisa ser oriundo unicamente do petréleo) ele pode vir também do gas

Itatsa > Teleconferéncia de Resultados 2020



natural e existe também refinarias de bio GLP e, apesar de ser, na nossa grande maioria, um combustivel féssil,
ele é um combustivel fossil de combustdo limpa, entdo ele tem uma combustdo muito mais benéfica para o
meio ambiente do que, por exemplo, éleo diesel e a gasolina, e a gente entende que este vai ser um energético
de transicdo que vai nos levar do mundo de combustiveis fosseis para um mundo de energia renovavel, e a
gente quer estar neste pace de fazer investimentos nesta linha. Entdo eu acho que é a nossa linha condutora
para 0s nossos proximos investimentos.

Eu passei alguns nimeros pra vocés, mais de 30.000 empresas, mais de 10 milhdes de residéncias e aqui vocés
podem imaginar a base de dados que a gente pode extrair desses clientes e levar ou outros produtos energéticos
ou solucdes mais eficazes para os clientes. Entdo a questdo de data vai estar no nosso foco também neste
periodo.

E a parte de verticalizacdo de GLP, o Brasil hoje produz cerca de 70% do GLP que consome e importa 30%. A
gente tem um déficit de infraestrutura com essa importagdo. Hoje, para se ter uma ideia, se vocé importa um
GLP vocé tem que... um navio com 50.000 t ele tem que descarregar no Porto de Suape porque ndo consegue
entrar no Porto de Santos porque nao tem calado suficiente, vocé tem poucas refinarias que atendem nordeste
e um grande consumo, entdo a nossa verticalizagdo na cadeia, principalmente nessa questdo de infraestrutura
de portos de recepgao, estdo no nosso radar de médio prazo.

No slide seguinte e ultimo, eu falo um pouco, eu aterrizo um pouco essas ideias e falo quais sdo os nossos
deveres de casa aqui no curto prazo. Entdo acho que primeiro é essa captura dessa sinergia; a questdo de
governanca corporativa, apesar de obviamente a gente ja ter a governanca quando os acionistas eram a familia,
advindo da Itaisa melhora e acelera em muito esse processo, entdo a criagdo de comités, um conselho de
administracdo bastante atuante, entdo isso vai ser uma melhoria na nossa governanca.

A questdo da nova marca, como eu informei, teve uma parte da companhia que foi vendida a nossos
concorrentes, entdo nds temos uma questdo que estamos lidando com a marca Liqui, com a marca Copa, ambas
tém valores, ambas tém um brand recognition nas suas areas de atuacdo e como extrair as melhores
oportunidades de vocé ter duas marcas reconhecidas pelo consumidor. A questdo da transformacao digital, que
eu ja toquei aqui nessa questdo dos dados que a gente vai coletar e da facilidade que n6s vamos ter para
contratar os nossos servicos. E a busca por novos fornecedores de GLP, hoje esse mercado é quase que suprimo
exclusivamente pela Petrobras, a Copagaz o ano passado foi a primeira companhia que foi buscar fora do
sistema Petrobras o produto, entdo a gente estabeleceu uma relagdo com a YPFB, da Bolivia, o que nos facilitou
muito a logistica, principalmente no centro-oeste, por que vocé tinha que levar o gas de Paulinia ou de Duque
de Caxias até Cuiaba, e a gente hoje busca em Santa Cruz de La Sierra, que é muito mais proximo. Tivemos
também um relacionamento com a YPF, que é a estatal Argentina, e seguimos ai na busca de novos fornecedores
com esse mercado, que a tendéncia é que ele venha a ser aberto para a iniciativa privada.

Entdo, eu acho que basicamente é isso, e eu passo a palavra aqui de volta para o Alfredo. Muito obrigado.
Alfredo Setubal: Obrigado, Pedro.

Seguindo aqui a nossa apresentacdo, indo para o final dela, na pagina 34, sempre relembrando o nosso
compromisso da Italsa com a geracdo de valor a longo prazo para os nossos acionistas e para toda a sociedade.

Na pagina 35, vemos a performance da agdo ao longo dos ultimos 10 anos, 5 anos e 12 meses, evidentemente
prejudicada pelo recente desempenho das nossas acdes em funcdo principalmente de uma performance... de
uma queda de resultados do Itat Unibanco, que é a nossa principal acdo, o nosso principal investimento, e isso
afetou o desempenho das nossas a¢des no mercado.

Para encerrar, lembrando, na pagina 36, no slide 36, o que a gente considera os nossos diferenciais para
investimento nas nossas as a¢des. A gente tem procurado fazer um investimento mais ativo do nosso portfélio,
temos uma area propria de M&A e com o monitoramento de todas as oportunidades que aparecem no mercado,
temos um portfélio bastante diversificado, atuamos de uma maneira bastante consistente dentro das nossas
investidas através dos seus conselhos de administracdo junto com os nossos socios, procurando sempre ter uma
sustentabilidade, uma perenidade destes negdcios onde néds investimos com uma visdo de longo prazo. Estas
empresas todas que nds participamos sdo detentoras de marcas muito fortes e sdo normalmente lideres nos
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seus mercados, o que € bastante importante, na nossa visao, marcas fortes e relevantes e de lideranca nos seus
mercados.

Nos temos uma politica de dividendos de repassar... a pratica de dividendos que a gente paga basicamente sao
os dividendos que nds recebemos do banco. Como eu mostrei, 0 ano passado nos tivemos um payout de 5,5%,
bastante atrativo ainda e sendo uma das maiores pagadoras de dividendos do mercado.

Temos um compromisso com a sustentabilidade dos nossos negdcios, uma preocupagdo muito grande
socioambiental, cultural, ha décadas que o grupo Italsa atua nas areas sociais, culturais, temos um historico
bastante grande nessa area de décadas, temos uma preocupagdo muito grande de valorizacdo das pessoas e
dos nossos colaboradores e de suas familias, temos socios estratégicos com forte reputacao, fortes principios
éticos na atuacdo das nossas empresas em todos os setores e em todos os aspectos em que elas atuam.

Para encerrar, 0 qué que a gente espera para 2021: uma economia ainda volatil, com baixo crescimento na
margem, esperamos ai um crescimento ao longo do ano ai entre 3 e 4%, mas tem um carryover do ano passado,
entdo o crescimento real na margem deve ficar em torno de 2-2,5%, que é baixo para o potencial da economia
brasileira, mas tendo em vista as nossas dificuldades fiscais e, de modo geral, na economia como um todo, nao
vemos um crescimento muito superior a isso para 0 ano, apesar de que entendemos que nas nossas empresas
industriais este crescimento sera bastante positivo pois acreditamos que o setor de construcao civil, que é onde
a Duratex atua, e o setor de consumo, onde temos a Alpargatas, continuardo com performance positiva e
crescimentos maiores do que a economia como um todo.

Vemos um cenério positivo de M&A, acho que muitas oportunidades vao aparecer e continuamos com a nossa
equipe de M&A bastante atenta e olhando as oportunidades que com certeza aparecerdo neste ano e nos
préximos. Temos aqui a reorganizacdo societaria, como foi colocado, do Itat Unibanco com a XP, onde a Itausa
passara a deter 15% do capital da XP e passard a ser o nosso segundo maior investimento do nosso portfélio
de empresas em que nds participamos.

Continuamos acreditando que as empresas continuardo gerando um fluxo de caixa bastante positivo e uma
geracao de dividendos maior do que foi o ano passado para esse ano.

Entdo, com isso, a gente encerra a apresentacdo dos nossos nimeros e da nossa estratégia e abrimos agora
para perguntas dos nossos participantes.

Sessao de Perguntas e Respostas

Operador: Senhoras e senhores, iniciaremos agora a sessdo de perguntas e respostas. Para fazer uma pergunta,
por favor, digite *1. Para retirar a sua pergunta da lista, digite *2.

Aguardem enquanto coletamos perguntas.

Alfredo Setubal: Nos temos perguntas que vieram pela web. Primeira pergunta do Antonio Carlos para a Itadsa,
é um investidor, é um acionista da companhia, pergunta: “A Italisa sempre pagou 6timos dividendos. Todavia,
no ano passado e neste ano, houve uma sensivel diminuicdo. Por qué? Quais as perspectivas futuras?”.

Antdnio Carlos, sempre pagamos dividendos. O banco, nos ultimos anos, pagou dividendos bastante altos em
relagdo aos seus resultados, houve um aumento muito forte dos dividendos do banco. A pratica da Italsa, em
termos de dividendos, é repassar para os acionistas todos os dividendos que a gente recebe do banco retendo
os dividendos que noés recebemos das outras empresas para fazer frente as despesas da Holding e
eventualmente investimentos, como fizemos, por exemplo, ano passado aumentando a nossa participacdo na
Alpargatas, onde n6s compramos mais a¢des da companhia.

Neste ano, houve uma reducao de dividendos em funcdo de o banco ter reduzido o seu resultado e, portanto,
o seu dividendo, e, além disso, houve uma limitacdo do Banco Central para que os bancos nado distribuissem
acima de 25% de lucros e que houvesse uma reten¢do de lucros para fazer frente aos efeitos da pandemia e
fortalecer o capital das instituicdes financeiras. Mesmo assim, como eu mostrei, a Italsa teve um dividend yield
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de 5,5%, que é bastante alto e que coloca a companhia entre as maiores pagadoras de dividendos do mercado
acionario.

Nossa perspectiva para o proximo ano, ndo havendo mais a limitagdo do Banco Central e havendo um
crescimento de resultados do Itau, é que a gente possa aumentar de novo os dividendos recebidos e pagos pela
Itadsa para os acionistas. Essa € a nossa expectativa para o ano, vamos ver como € que se comportam os
resultados das nossas empresas para podermos ter uma visdo mais clara. Mas a expectativa é que, sim, haja um
aumento substancial dos dividendos recebidos e dos dividendos pagos pela Itausa.

Uma outra pergunta, de varios investidores, é também para a Itadsa, diz respeito ao que fazer com as a¢des da
XP que recebera. Quando a transagdo deve ter todas as aprovagdes regulatorias?

Nossa expectativa é que, ao longo dos préximos meses, haja todas as aprovagdes regulatorias referentes a essa
cisdo do Itau Unibanco, criando a XPart para os acionistas do banco. No final de toda esta operagao, nés teremos
15%, pouco mais do que 15%, das a¢des da XP, nds consideramos a XP um investimento bastante bom, nao
temos nenhuma pressa de vender, de se desfazer deste investimento e entendemos que a XP continuara
crescendo e tendo bons resultados.

Mas, como foi colocado no fato relevante que divulgamos quando do anuncio desta operacao, ndo vemos a XP
como um investimento estratégico para a Itausa a longo prazo. A politica de gestdo de portfolio da Italdsa tem
sido a de fazer investimentos fora do setor de servicos financeiros, entdo a perspectiva, ao longo dos préximos
anos, é que a gente va reduzindo gradativamente esse investimento e fazendo outros investimentos ou pagando
dividendos ou fazendo recompra de agdes ou pagando dividas que a gente tenha emitido para fazer frente aos
investimentos que nds temos realizado, como eu mostrei durante a apresentacao.

Neste momento, ndo ha nenhuma discussdo ou nenhuma alternativa da ltalsa fazer a mesma operacao de fazer
uma cisdo e de distribuir as acdes da XP para seus acionistas. A ideia é que estas acdes fiquem com a Italsa e
gue ela administre esta posicdo ao longo dos préximos anos, como eu disse reduzindo a sua participagdo e
usando estes recursos para outros investimentos do seu portfélio.

Temos agora uma pergunta acho que da web... por telefone, por favor, pode passar para as pessoas que queiram
fazer perguntas por telefone.

Operador: A nossa proxima pergunta vem de Jason Mollin, da Scotia Bank. Por favor, Jason, pode prosseguir.
Jason Mollin: Bom dia, Alfredo, Candido e a todos os presentes. Obrigado pela apresentacao.

Vocés podem compartilhar a visdo da Itadsa sobre como barulho sobre intervencdo governamental e a¢des
relacionadas a questdo de companhias controladas pelo governo podem impactar os mercados nos quais a
[tadisa tem seu maior investimento, no setor financeiro, e em outros setores também? Obrigado.

Alfredo Setubal: Obrigado, Jason. Prazer em falar com vocé. Obrigado pela sua participacdo aqui conosco.

Do ponto de vista das empresas que a gente participa, nds ndo estamos vendo nenhuma intervencdo maior do
governo nas nossas atividades. O que a gente tem visto é uma atuagdo mais forte e mais presente do Banco
Central na regulacdo do mercado financeiro com o open banking, com o Pix, com o incentivo para que as
Fintechs e outras empresas novas, que vém surgindo no setor de meio de pagamento, cartdes de crédito, o
Banco Central tem incentivado esse aumento da concorréncia, nds vemos isso como um movimento normal e
natural, somos a favor desse aumento da competicdo, ndo vemos nenhum problema com isso e acreditamos
que o Banco Central continuara atuando nesta forma de maneira a aumentar a competicdo e a regulacdo de
alguns produtos, como ele tem feito na area de cheque especial, cartdes de crédito.

Enfim, a gente acredita que a atuagdo continuara restrita a este aumento da transparéncia e aumento da

competicdo, que a gente vé também como uma oportunidade de crescimento para o Itad Unibanco nos
préximos anos. Entdo, ndo vemos nenhum problema.
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No que diz respeito a outros investimentos, nds temos investimento na NTS, a Petrobras, que vendeu a NTS em
2017, ainda detém 10% de participacdo no capital da companhia, mas esta, neste momento, num programa de
desinvestimento destes 10%, a NTS ja mostrou interesse em participar desta transa¢do e nds acreditamos que a
Petrobras continuara no processo de desinvestimento desta participacdo, até porque ha um compromisso com
o CADE da Petrobras de reduzir a sua participacdo no mercado de gas natural.

Entdo, a gente entende que esse processo vai continuar e a NTS continuara interessada na participacao de
adquirir essa participacdo remanescente da Petrobras pela propria NTS.

Jason Mollin: Obrigado. Pode ser um follow-up? Falaram do cenério positivo para M&A. Os acionistas devem
esperar que a Italdsa seja mais ativa na busca de investimentos em portfélio para diversificar mais? Especialmente
com a incerteza na economia brasileira. Obrigado.

Alfredo Setubal: Jason, a gente continua atento as oportunidades que tem para nés aumentarmos a nossa
diversificacdo de portfélio. E claro que o banco sempre continuara sendo a maior participacdo, o banco é uma
empresa muito grande e nés temos uma participagdo extremamente relevante, de 38,5% do banco, entdo é
natural que a Itadsa continue tendo no seu investimento, no Ital Unibanco, de longe a maior participacdo e o
maior investimento do nosso portfélio.

Neste momento, com a vinda futura ai nos proximos meses do investimento na XP oriunda da cisdo do banco,
a participacdo do banco vai cair um pouco em relagdo aquilo que a gente tem mantido, em torno de 90% de
participacdo. Mas a gente acredita que esta participagdo do banco voltara ai ao longo dos proximos anos a ser
em torno dos 90% tendo crescimento de resultados, pelo tamanho que o banco tem no nosso portfolio.

Dito isto, nds vamos continuar, sim, olhando alternativas de investimento para continuarmos a aumentar a
participacdo de outras empresas no nosso portfolio. Como eu comentei na pergunta na primeira pergunta, na
pergunta anterior aqui sobre o que a gente pretende fazer com as acdes da XP, a gente vé possibilidade de
desinvestimento da XP ao longo dos proximos anos, e um dos usos deste desinvestimento pode ser algum
investimento novo ou no minimo o pagamento das dividas que nds criamos em fun¢do dos investimentos ja
realizados ou que venham a ser realizados ai no futuro.

Entdo, continuamos, sim, olhando investimentos. Nos estamos no Brasil, continuamos olhando investimentos
apenas no Brasil. Sabemos e conhecemos e sabemos administrar esta volatilidade da economia e da politica
brasileira, entdo acho que é normal, a gente sabe disto, e vamos continuar procurando ativos que efetivamente
gerem valor para os nossos acionistas.

Acho que temos mostrado isso nos investimentos que nds fizemos ao longo dos Ultimos anos e dos proprios
desinvestimentos que a gente fez também, fechamento da Itautec, a venda Elekeiroz, acho que os investimentos
todos que fizemos na NTS e na Alpargatas, agora na Copagaz, uma nova dinamica na Duratex tém mostrado a
nossa capacidade de fazermos investimentos que gerem valor para os acionistas e, se encontrarmos
oportunidades que possam gerar valor para os acionistas, vamos fazer investimentos. Se ndo encontrarmos, nao
faremos investimentos e continuaremos buscando investimentos que facam sentido ao longo dos préximos
anos.

Mas esta volatilidade da economia e da politica é um cenario que a gente estd acostumado e isso ndo tira a
nossa visao de longo prazo de investimentos importantes e relevantes e que gerem valor para os acionistas aqui
da Itausa.

Jason Mollin: Muito obrigado. Aprecio seus comentarios.

Alfredo Setubal: Acho que podemos voltar. Temos mais perguntas de pessoas no telefone ou seguimos com
as perguntas da web?

Operador: A nossa préxima pergunta vem pelo telefone, é de Tiago Batista, do Banco UBS. Por favor, Tiago,
pode prosseguir.
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Tiago Batista: Bom dia a todos. Eu tenho um follow-up, na verdade, Alfredo. Vocé comentou aqui um pouco
sobre o potencial desinvestimentos da XP no médio prazo. A ideia, quando e se isso ocorrer, o que fazer com
estes recursos? Vocés imaginam que isto vai ser distribuido ou vocés poderiam usar isso para fazer outras
aquisicdes dado o tamanho da XP? Poderiam ser aquisi¢Oes relevantes.

O meu ponto é tentar entender o destino do potencial recurso que vocés devam receber no médio prazo quando
voceés desinvestirem da XP.

Alfredo Setubal: Obrigado, Tiago. Veja, nds temos, como eu coloquei, e ndo vemos a XP como investimento
estratégico na politica de diversificacdo da Itausa nos proximos anos, mas vemos a XP como um grande
investimento no curto e médio prazo para a Itadsa. Entdo, nos temos interesse, sim, em manter a participacao
na XP por um tempo e temos interesse também no médio prazo de ir reduzindo ao longo do tempo essa
participacao.

A gente vé 4 usos essencialmente para esse capital que serd gerado em funcao dessa venda: podemos reduzir
a nossa divida pagando... a Itausa ela distribui muito, ela ndo tem um caixa suficientemente grande para fazer
frente a divida que nds assumimos com a compra da NTS e da Copagaz e de eventuais outros investimentos
que a gente possa fazer no curto prazo, entdo uma parte destes recursos poderdo ser usados, se a gente nao
renovar essas dividas, poderdo ser usados para a reducao do endividamento;

Um outro uso possivel ser investimentos novos que a gente veja que fagam sentido fazer com o capital préprio
e ndo com o capital de terceiros. Evidente que quando a gente usa o capital de terceiros, o retorno para os
acionistas da Itausa, tendo em vista que houve uma reducdo do custo de capital da Itadsa nos Ultimos anos, é
melhor vocé alavancar, fazer isso com divida, mas pode ter eventualmente uma oportunidade em que isso ndo
necessariamente seja verdade e a gente possa usar este capital oriundo das vendas de a¢des da XP para outros
investimentos;

Um terceiro uso seria ndés aumentarmos a participacdo eventualmente em empresas que a gente ja tem
participacdo, como, por exemplo, Alpargatas, Duratex, enfim, sdo usos que a gente pode fazer também;

Um outro uso que a gente vé é recompra de a¢des. Nos aprovamos ontem na reunido do conselho a abertura
de recompra de agdes para a tesouraria da companhia de 250 milhdes de a¢des, 50 milhdes de a¢des ordinarias,
200 milhdes de acdes preferenciais, primeiro porque a gente entende que o desconto neste momento ja é um
desconto excessivo, e segundo que a gente vé eventualmente o mercado aumentando esse desconto. Esta é
uma possibilidade, ndo estou dizendo que isso vai acontecer ou nao, vamos esperar para ver como é que o
mercado vai precificar as acdes da Itadsa em funcdo deste novo investimento que surge no nosso portfélio da
XP, que é um investimento bastante relevante, representa ai cerca de 20% do nosso market cap. Entdo, vamos
ver como é que o mercado vai precificar isso tudo na cotacdo das nossas acgoes.

Dependendo de como ficar, eu acho que uma das alternativas muito interessante para os acionistas da Italusa é
que a companhia recompra as suas acdes com um desconto bastante interessante. Entdo, esta € uma alternativa.
A Ultima alternativa eu diria que é pagar dividendos, certo? Esta seria a Ultima hipdtese, mas é uma hipdtese

também possivel, mas se nds nao tivermos um outro uso para esse capital ao longo dos préoximos anos.

Entdo, seriam basicamente estes os usos que a gente enxerga a medida em que a gente faca este
desinvestimento na XP ao longo dos préximos anos.

Tiago Batista: Perfeito, bem claro. Obrigado.

Alfredo Setubal: Obrigado, Tiago.

Voltando aqui para as perguntas que vieram pela web, temos aqui uma pergunta de varios investidores, que eu
vou ler a pergunta e vou passar a pergunta para o Renato Lulia, que a pergunta diz respeito mais ao Itau
Unibanco, que é uma pergunta sobre concorréncia das Fintechs, se nds vemos as Fintechs como uma ameaca

real a lucratividade do Itau.

Por favor, Lulia, responde esta pergunta.
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Renato Lulia: Oi, Alfredo, bom dia, obrigado. Bom dia para todos. Olha, é uma étima pergunta dado que, de
fato, a concorréncia das Fintechs € um tema bastante real e presente para os bancos como o Itad, ndo somente
no Brasil, mas no mundo todo.

Primeiro, comecar a lembrar que o Itat Unibanco tem 97 anos e que ao longo destes anos todos nédo faltou
concorréncia para a gente, né, a concorréncia mudou ao longo dos anos, mas nés sempre tivemos obviamente
aqui uma diversidade de concorrentes ao longo destes anos, e a nossa grande capacidade nesse periodo foi nos
adaptarmos e reagirmos a estes ataques, né.

E agora ndo ¢ diferente, entdo eu acho que as Fintechs se elas trazem, de fato, um jeito novo de fazer negocio,
com o qual nés temos aprendido: um foco no cliente, de fato, diferenciado; uma habilidade para langar produtos
novos e ser agil, que é muito superior ao que nds bancos tradicionais tinhamos no passado; uma estrutura de
custos muito eficiente; e um foco muito grande em produto, né, tanto que nos a chamamos essas Fintechs, a
maioria delas como [modulares], ja que elas oferecem usualmente um Unico produto em outros produtos.

A primeira onda de ataque que a gente sofreu acho que foi na questdo dos adquirentes com a chegada de
companhias como Stone e PagSeguro, por exemplo, e, de fato, ai acho que nés demoramos para reagir e, sim,
perdemos market share importante deste mercado, algo que a gente vem trabalhando muito duro ao longo
destes anos para reagir e para conquistar novamente.

Acho que foi uma ligdo dura, mas foi uma licdo que nds aprendemos. Entdo, hoje, aqui o foco todo do banco é
para, enfim, incorporar no banco aquelas coisas nas quais as Fintechs sdo melhores do que nés somos, como eu
mencionei, em foco no cliente e uma agilidade, um time-to-market para os produtos é muito superior ao nosso.

Um bom exemplo aqui de como nds ja mudamos a nossa forma de atuar foi a questao de asset management,
onde a gente viu também novas empresas surgindo, né, mesmo como a XP, e nds, ao longo do tempo, ndo s6
conseguimos melhorar a nossa qualidade de produto como temos aumentado o tamanho do nosso negdcio de
asset management.

E aqui, olhando para a frente, esse tem que ser o nosso tom, cada vez mais foco no cliente, cada vez mais
agilidade para lancar novos produtos e inventar novos produtos e no futuro a gente também nao vé as Fintechs
s6 como concorrentes, nds vemos Fintechs também como parceiros, como potenciais, enfim, parceiros para
fazermos negocios juntos no futuro.

Entdo, resumindo aqui, é uma ameaca real, € uma ameaca presente, mas que nds estamos bem conscientes e
temos trabalhado duro para, enfim, reagir a esta ameaca como reagimos a outras nestes muitos anos de historia
do banco.

Alfredo Setubal: Obrigado, Renato. Temos uma outra pergunta aqui vindo pela web, que eu vou passar para o
Pedro responder, pergunta de alguns acionistas também: “Qual o aumento de dividendos esperados com a
combinacao de negdcios da Copagaz e Liquigas ap0s a captura das sinergias?”.

Pedro Turqueto: Eu acho que, nestes primeiros anos, a prioridade é reduzir a alavancagem da companhia.
Obvio que existe uma expectativa de pagamentos de dividendos, mas a prioridade é de reducdo de
alavancagem.

Hoje, o Brasil também tem 26% do consumo residencial de energia a lenha, entdo a gente tem aqui uma
prioridade e um trabalho bem grande em aumentar a nossa receita e com isso trazer mais dividendo também
para os acionistas.

Entdo, acho que basicamente é isso, a nossa expectativa advinda da sinergia é priorizar essa alavancagem.

Alfredo Setubal: Obrigado, Pedro. Acho que temos uma pergunta ao vivo ai pelo telefone, acho que podemos
passar para o telefone de novo.

Operador: OK, a nossa proxima pergunta vem de Yuri Fernandes, do JP Morgan. Por favor, Yuri, pode prosseguir.
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Yuri Fernandes: Obrigado, Alfredo, obrigado todo mundo. Bom dia. Eu tenho uma primeira pergunta sobre os
mercados que vocés poderiam estar mais interessados. Eu ndo sei se vocé poderia comentar, Alfredo, assim,
acho que no passado a ltalsa sempre olhou muitos setores com fluxos de caixa muito previsivel, e vocés
comentavam que seriam tickets maiores, e a duvida que eu fico é se agora, com a Liquigas e a Copagaz, vocés
j& ndo estariam com uma exposicdo que vocés consideram suficiente no setor de energia e talvez a Italsa
buscasse, ndo sei, novos investimentos em outros setores, né?

Entdo, se vocé puder comentar, assim, se vocé ndo puder dar os nomes dos setores, saude, sei |4, qualquer setor
assim, pelo menos dar um pouco de previsibilidade para a gente assim se continua esta tese de fluxos de caixa
muito previsiveis, tickets muito grandes, assim so6 para a gente ter um pouco de ideia onde vocés poderiam ter
um pouquinho mais de interesse.

E a segunda pergunta é sobre a estrutura de capital. Eu acho que vocé ja falou bastante, Alfredo, sobre a questao
da XP, usar talvez pequenos desinvestimentos para pagar divida e fazer buyback, ficou super claro.

Sé sobre capital de terceiros, a duvida que a gente fica aqui assim é se vocés poderiam usar mais divida para
fazer aquisicOes. Por qué que eu estou perguntando isto? Porque, assim, embora a alavancagem seja superbaixa,
né, eu acho que tem espaco de alavancagem muito grande para a Itadsa, eu lembro de algumas conversas com
vocés de um fato de ser uma Holding talvez vocés ndo gostarem tanto de se alavancar, apesar de o custo da
divida ser superbaixo.

Entdo, assim, tentando entender assim se existe algum limite que vocés se sintam um pouco mais confortaveis,
até porque grande parte do fluxo de caixa de vocés depende do fluxo de dividendos do Itad, que é um ente
regulado. Entdo, s6 para entender um pouquinho assim como que vocés vém a estrutura de capital na questdo
da divida, se existe um limite que seria um pouco mais confortavel para vocés. Obrigado.

Alfredo Setubal: Obrigado, Yuri. Obrigado pela participacdo e pelas perguntas.

Respondendo a primeira pergunta, em relacdo a setores, sim, nés continuamos bastante focados em setores
que tenham uma forte geragdo de caixa. Nao estamos, neste momento, olhando nada muito diferente disto.
Acho que os setores que a gente tem interesse neste momento e que a gente tenha olhado é o setor de
saneamento, que a gente vé bastante oportunidade de crescimento nos préximos anos com 0 NoOvo marco
regulatério, e também com o setor de salde, a gente tem olhado algumas alternativas, ndo encontramos nada
ainda que a gente entendesse que fosse no preco adequado e com a perspectiva adequada.

Entdo, assim, neste momento, séo os setores que a gente tem olhado com mais atencao.

Em relagdo a sua segunda questdo, como eu comentei, acho que enquanto o custo de capital continuar baixo,
ou baixo em relacdo aquilo que foi anteriormente, vale a pena alavancar eventuais futuros investimentos que a
ltalsa venha a realizar. Entdo, a gente tem como prioridade neste momento ainda, caso ocorram novas
oportunidades de investimentos que facam sentido e que gerem valor para os nossos acionistas, aumentar um
pouco mais o nivel de endividamento da Holding.

Como vocé colocou e nds temos colocado, nds nao temos a intencdo de uma grande alavancagem na Holding
porque ela depende dos dividendos, muitos mercados sdo regulados, enfim, a gente tem que tomar cuidado e
precaugdo no nivel de endividamento que a gente possa assumir de longo prazo, mas a gente entende que
ainda ha um espaco para alavancar um pouco mais a Holding caso seja necessario ao longo dos préximos anos,
ta.

Nao temos assim muito claro um nimero especifico para dar, mas entendemos que ha um espaco, sim, para um
aumento de um endividamento da Holding. Hoje a gente tem um endividamento liquido de R$2 bilhdes

aproximadamente, um pouco menos até. Entao, é relativamente baixo, a gente pode alavancar um pouco mais.

Acho que esta seria a prioridade desde que haja formas de financiamentos de longo prazo a taxas atrativas
porque isso aumenta, para o acionista da Italsa, o retorno no investimento que é potencialmente feito.
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Entdo, prioridade nimero um ainda é o uso de capital de terceiros usando o mercado de capitais para isso.
Yuri Fernandes: Super claro, faz bastante sentido. Obrigado, Alfredo.

Operador: Encerramos neste momento a sessdo de perguntas e respostas. Gostaria de passar a palavra agora
para o Sr. Alfredo para as consideragdes finais. Por favor, Alfredo, pode prosseguir.

Alfredo Setubal: Obrigado a todos. Infelizmente a gente tem algumas perguntas ainda a serem feitas, nos
vamos procurar respondé-las, mas boa parte delas ja foram cobertas por outras questdes e por outras respostas
que foram feitas por mim, pelo Pedro e pelo Renato em relacdo a Copagaz, em relagao a coisas ligadas ao banco.
Entdo, eu pego desculpas que a gente ndo tenha tempo para fazer todas as perguntas que nos temos.

Nos temos agora em seguida o nosso conference call em inglés. Quem ndo teve a sua pergunta respondida aqui,
se quiser participar do préximo conference call, que vai comecar em 5 minutos, sera um grande prazer e que a
gente possa responder |4 as perguntas que vocés ainda tém.

Queria agradecer a presenca de vocés todos, tivemos um numero recorde ai de participantes pela web e pelo
telefone, principalmente pela web. Espero que a gente tenha respondido todas as perguntas, continuamos
bastante confiantes nos investimentos que a gente ja fez e nds ja temos no banco, na ltalsa, na Duratex, na
Copagaz e na NTS, vemos belas perspectivas para este ano, acho que todas estas empresas apresentardo
resultados bem superiores aos do ano passado, com forte geracdo de caixa. Temos a expectativa de recebimento
maior de dividendos e, portanto, repassar principalmente dividendos recebidos do banco para os nossos
acionistas. Estamos bastante atentos a eventuais novas oportunidades, mas sempre com a premissa de criagdo
de valor para os nossos acionistas a longo prazo.

Acho, como ja comentei, que os investimentos que fizemos se mostraram bastante positivos nestes Ultimos anos
e esperamos continuar com esse track record de bons investimentos que gerem valor, que gerem caixa, que a
gente possa crescer estas empresas que a gente participa usando elas como base para crescimento dos nossos
investimentos.

Enfim, estamos bastante confiantes com o portfélio que a gente tem e estamos animados com o recebimento
de acbes da XP, que nés vemos como um bom investimento, mas que podemos usa-lo para desinvestir ao longo
dos préximos anos, como a gente comentou, em diversas op¢des de uso que a gente tem para este investimento.

Enfim, acho que estamos num momento muito bom, teremos um bom ano, ndo tenho duvida disto, e espero
contar com a presenca de vocés no nosso no proximo conference call falando dos resultados semestrais da Itadsa
para todos 0s nossos mais de 900 mil acionistas da companhia, que nos colocam como uma das maiores, se nao
a maior, empresa em numero de acionistas ativos do setor privado na Bolsa de Valores aqui no Brasil, na B3.

Obrigado a todos, bom dia, espero que tenha sido Util a nossa apresentacdo. E aqueles que quiserem, estao
convidados agora em 3 minutos para entrarem no nosso conference call em inglés. Obrigado.

Operador: A conferéncia da Italsa esta encerrada. Agradecemos a participacdo de todos e tenham um bom-
dia.

Itatsa > Teleconferéncia de Resultados 2020



