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[00:17] Operador —Bom dia a todos. Obrigada por aguardarem. Sejam bem-vindos a
teleconferéncia da BB Seguridade para discussdo dos resultados referentes ao terceiro trimestre
de 2019. Este evento esta sendo gravado e todos os participantes estardo apenas ouvindo a
teleconferéncia durante a apresentac¢do da BB Seguridade. E em seguida iniciaremos a sessdo de
perguntas e respostas quando mais instrucdes serdao fornecidas. Caso algum dos senhores
necessite de assisténcia durante a teleconferéncia, queriam, por favor, solicitar ajuda de um
operador digitando asterisco zero dois.

A apresentacdo encontra-se disponivel no portal de Relagdes com Investidores da BB Seguridade,
no endereco www.bbseguridaderi.com.br, aba informacdes financeiras/apresentacdes.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declaracdes sobre projecdes de
resultados e estratégias da BB Seguridade feitas durante esta teleconferéncia baseiam-se nas
atuais expectativas da administracdo, ndo constituindo garantia de desempenho futuro, uma vez
gue envolvem riscos e incertezas que podem extrapolar o controle da administracdo. Para maiores
informacBes sobre os resultados da companhia por favor acesse o relatério Analise do
Desempenho, disponivel em seu portal de relagdes com os investidores. Conosco hoje estdo os
senhores Bernardo Rothe, Diretor Presidente, Werner Suffert, Diretor de Financas, Rl e Gestdo das
ParticipacGes, e Rafael Sperendio, Superintendente Executivo de Finangas e RIl. Gostaria de passar
a palavra para o senhor Rafael Sperendio, que iniciard a apresentacdo. Por favor, senhor
Sperendio, queira prosseguir.

[02:19] Sperendio — Obrigado. Bom dia a todos. Primeiramente agradeco aqui pela participagdo
na nossa teleconferéncia para discutirmos os nossos resultados do terceiro trimestre desse ano.
Iniciando a apresentagao na pagina dois, falando sobre os principais fatores que influenciaram o
nosso resultado nesse trimestre, em que tivemos um R$1.081 milhdes, crescendo vinte e um por
cento ano contra ano, puxado aqui, como os senhores podem ver no grafico do canto inferior do
lado esquerdo, pelo crescimento de vinte e cinco por cento do nosso resultado operacional ndo
juros, que por sua vez foi suportado por uma performance comercial bastante robusta nos
produtos de seguro e previdéncia, principalmente. O financeiro cresceu 4% ano contra ano. Foi
favorecido pelo fechamento da estrutura a termo de taxa de juros, e principalmente por uma
dindmica bastante favordvel dos indices de inflagdo, que acabou beneficiando o resultado
financeiro vindo dos planos de beneficio definido na nossa empresa de previdéncia, a Brasilprev.
Lucro contabil foi de RS 3,4 bilhdes de reais considerando um ganho extraordindrio de RS 2,3
bilhGes que nés tivemos com a venda da nossa participagao do IRB em julho desse ano. Prémios
emitidos, como eu falei, na seguradora, na Brasilseg, olhando dados comparaveis, ou seja,
considerando a formagdo atual de ambas as bases de comparacgao, cresceram 14,6% ano contra
ano. E foram puxados principalmente pelo prestamista, que cresceu 41%, com uma originacao de
crédito da pessoa fisica bastante forte e uma recuperagdo continua no segmento de micro e
pequena empresa. E o rural também foi um destaque importante com crescimento de 15,1% em
relacdo ao terceiro trimestre do ano passado. Previdéncia foi o nosso grande destaque do
trimestre, apresentando melhoras em praticamente todas as métricas, com reservas de P e VGBL
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crescendo 14% em doze meses, captacdo liquida triplicou ano contra ano, resgates caindo 0,9
ponto percentual para o menor patamar da série histdrica. Entdo, de forma geral, tivemos um
desempenho muito bom no segmento de previdéncia nesse terceiro trimestre. E, por fim, o
segmento de capitalizagdo que também teve um bom desempenho comercial, com crescimento
de 8,5% no nosso volume de arrecadacdo, concentrado principalmente nos titulos de pagamento
Unico. Na pagina trés, nds temos as principais varidveis que influenciaram o desempenho do nosso
resultado financeiro. Como os senhores podem ver, o resultado financeiro cresceu 4% ano contra
ano, respondendo com 14,4% do nosso lucro liquido do trimestre. Esse nivel de contribuicdo do
resultado financeiro para o lucro é o menor nivel desde quando nds passamos a fazer esse tipo de
acompanhamento, com 14% sé de contribui¢do para o lucro liquido ajustado. E em relagdo as
principais variaveis que afetaram esse desempenho no resultado financeiro, tivemos aqui do lado
negativo uma redugdo da Selic média, 6,4% para 6% no terceiro trimestre desse ano, mas que foi
mais do que compensada pelo fechamento da estrutura a termo de taxa de juros, aqui no canto
superior do lado direito, as linhas mais claras representam inicio de periodo, as mais escuras fim
de periodo. Entdo nesse trimestre tivemos um fechamento que gerou ganhos de marcagao a
mercado que ajudou o resultado financeiro principalmente na Brasilcap, enquanto no ano passado
tivemos uma leve abertura da curva. Entdo isso ajudou, mas o principal componente que ajudou
no crescimento do resultado financeiro foi a dindmica dos indices de inflacdo. Como os senhores
podem ver na linha azul, o IGP-M teve uma deflacdo de 0,3% no terceiro trimestre desse ano
enguanto no terceiro trimestre do ano passado houve uma inflacdo de 2,8%, e os senhores bem
sabem que o IGP-M é, de fato, o indexador dos nossos passivos, dos planos de beneficios definido,
entdo a deflagdao nesse terceiro trimestre acabou reduzindo o custo do passivo que contribuiu
bastante para o crescimento do resultado financeiro da nossa empresa de previdéncia.

[07:15] Sperendio — Na pagina quatro, falamos da nossa operagdo de seguros. Vou me permitir
mais uma vez focar nos comparativos proforma, que refletem a mesma estrutura da nossa
operagao que nds temos hoje apds a reestruturagdo societdria concluida em novembro do ano
passado, replicando essa mesma estrutura para dados comparaveis de dois mil e dezoito. Entdo
as barras azuis claro no grafico no canto inferior do lado direito. O prémio emitido entdo nesse
comparativo proforma cresceu 14% ano contra ano, impulsionado como eu falei no inicio da
apresentacdo pelo crescimento de prestamistas. O Rural continua ganhando ritmo; nés ja
tinhamos observado uma acelerag¢do no segundo trimestre, e essa aceleragdo continuou ao longo
do terceiro trimestre desse ano com um desempenho bem uniforme entre as trés principais linhas
de negécio. Ja o Vida teve uma recuperagdao um pouco mais timida, passando da taxa de 5% de
crescimento que nds tinhamos no primeiro semestre para 5,5% com um crescimento de 6,2% no
terceiro trimestre desse ano. Na pagina cinco, nds vemos que a Brasilseg performou bem também
operacionalmente. Nessa pdagina nés vamos dar uma énfase maior nos dados em amarelo que
mais uma vez é a mesma estrutura que nds temos hoje na JV (Joint Venture). O indice combinado
melhorou 0,10 ponto percentual, com melhora na sinistralidade principalmente de vida e
prestamista por conta da reducdo da frequéncia e severidade de perdas nesse trimestre. O indice
de despesas gerais e administrativas também apresentou uma boa melhora em razdo de menores
despesas com impairment de prémios a receber e de sinistros a recuperar. Mas, por outro lado,
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essa melhora nesses dois indicadores foi quase totalmente compensada pelo aumento do
comissionamento em razao do bénus de performance que nds temos vinculado ao desempenho
dos produtos de prestamista e vida do produtor rural, um bénus que é pago para a BB Corretora.
Na pdgina seis ndés temos o resultado financeiro com queda de 40% ano contra a ano, que foi
motivada tanto pela reducdo da Selic como por uma mudanca na contabilizacdo de atualizacao
monetaria das provisGes de sinistros a liquidar judicial, que afetou esse terceiro trimestre
negativamente. Mas com a melhora que nds tivemos nos prémios ganhos, com crescimento
préximo de 9%, com a melhora de 0,10 ponto percentual no indice combinado, essas melhorias
gue tivemos nesses dois indicadores mais do que compensou a queda do resultado financeiro, e
levou o lucro a um crescimento de 11% nesse terceiro trimestre, ano contra ano e chegando num
nivel de R$400 milhdes e previdéncia na pagina sete, arrecadacdo cresceu 44% em relacdo ao
terceiro trimestre do ano passado. Nesse trimestre nds adicionamos 228 mil novos planos na nossa
base. O indice de resgate melhorou 0,9 ponto percentual, na minima histdrica, e a captacao liquida
mais do que triplicou ano contra ano, crescendo 233%. Saldo de reserva atingiu 282 bilhGes de
reais, crescendo 14% em doze meses. As receitas com taxa de gestdo cresceram 10% ano contra
ano, com a taxa média em 1,02 caindo 0,06 ponto percentual em relagdo ao terceiro trimestre do
ano passado. E com esse crescimento de dez por cento nas receitas de taxa de gestdo somado a
melhora do resultado financeiro que eu mencionei mais cedo o lucro cresceu 32% ano contra ano
atingindo RS$331 milhdes no terceiro trimestre de dois mil e dezenove. No segmento de
capitalizacdo, na pagina oito, a arrecadacao crescendo 9% ano contra ano, puxado pelos titulos de
pagamento Unico. O resultado financeiro cresceu 4% ajudado, mais uma vez como eu falei, pelo
fechamento da estrutura a termo de taxas de juros, e foi esse o movimento que explicou o
crescimento de 2% do lucro liquido em relagdo ao terceiro trimestre de dois mil e dezoito.
Passando para a corretora, na pdgina nove, as receitas de corretagem cresceram 40% ano contra
ano, 22% se noés considerarmos uma distribuicdo linear entre os trimestres aqui do bénus de
performance recebido no fim do ano passado, porque esse é o nosso conceito de ajustado que os
senhores veem em italico. Os principais drivers de crescimento foram seguro prestamista,
previdéncia, rural e capitalizagdo. A margem operacional melhorou 1,6 ponto percentual nesse
conceito ajustado, impulsionado pelo mix de venda concentrado em produtos mais rentaveis do
gue o mix que nds tivemos no terceiro trimestre do ano passado. E a resultante dessas melhorias
todas é que o lucro liquido cresceu 43% em relagdao ao terceiro trimestre do ano passado,
chegando a R$489 milhdes. E para finalizar, na pagina dez, o nosso acompanhamento do guidance.
Nesse trimestre nds optamos por revisar nosso guidance de lucro, principalmente por conta de
mais uma surpresa positiva que tivemos em resultado financeiro, com crescimento no acumulado
de 15% no operacional e 25% no financeiro, e no intervalo anterior isso acabou perdendo sentido,
nos levando a uma revisao do intervalo de 8% a 13% de crescimento, agora com uma de 13% a
17% de crescimento no resultado de dois mil e dezenove. Nos demais guidances, apesar da
superacdo do acumulado, nds optamos por manté-los, uma vez que a convergéncia para o
intervalo, principalmente a parte superior, ainda é factivel. Entdo essas eram as informacgdes que
eu gostaria de dar énfase na apresentagdo. Podemos agora passar para sessdo de perguntas e
respostas.
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[13:54] Operador — Senhoras e senhores, iniciaremos agora a sessdo de perguntas e respostas.
Para fazer uma pergunta, por favor, digite asterisco nove. Para retirar uma pergunta da lista, digite
asterisco nove novamente. Por favor, aguardem enquanto coletamos as perguntas. Nossa primeira
pergunta vem da senhora Giovanna Rosa, do Bank of America. Bom dia, senhora Giovanna, a
palavra é sua.

[14:23] Giovanna Rosa, BofA — Bom dia, obrigada pela oportunidade de fazer pergunta. Tenho
duas perguntas. Eu queria saber se vocés poderiam dar um view mais estratégico para a gente
sobre o que vocés estdo esperando para dois mil e vinte. Quais sdo suas principais vias de
crescimento? Eu sei que a gente ja tem um carrego dos prémios de dois mil e dezenove, entao ja
tem um crescimento contratado, mas se pudessem explorar um pouco qual que vai ser a estratégia
de crescimento seria bom. Depois eu faco minha segunda pergunta.

[14:55] Siiffert — Giovanna, Werner falando. Bom dia. Bom, o crescimento para dois mil e vinte, se
a gente comeca olhando primeiro para Brasilseg, como vocé falou, a gente ja tem de fato, devido
a essa performance extraordindria do prestamista esse ano e ja uma aceleracdo que a gente ja
teve também no ano de dois mil e dezoito, olhando a nossa base histdrica, logo depois da crise,
esses prémios diferidos ja trazem para a gente, tanto na visdo da seguradora como em comissdes
para a corretora, um resultado bastante robusto vindo dessas linhas. Entdo uma parte do
crescimento de resultado de dois mil e vinte vem com certeza dessa performance passada do
prestamista e da aceleracdo que esta acontecendo agora principalmente de micro e pequena
empresa, a partir de dois mil e vinte. Como a gente vem falando, essa aceleracdo no crédito de
micro e pequena empresa que acontece no canal Banco do Brasil acaba trazendo a reboque uma
contratagdao maior do seguro prestamista, e isso favorece a dinamica da companhia. Entdo o rural
também deve ter uma performance bastante boa. Existe uma expectativa de um aumento do
subsidio para o ano que vem. E essa expectativa, se esse or¢camento for utilizado realmente no
subsidio, teremos um incremento dessa disponibilizagdao, quase triplicando de valor. Isso
obviamente também ajuda bastante as nossas linhas de seguro rural. E nas outras linhas a gente
espera um crescimento mais em linha com o que vem acontecendo. Entdo a aceleragdo em
Brasilseg vem dai. Em Brasilprev, como o Rafael destacou, a gente teve um trimestre bastante
forte, mais forte ainda do que o segundo, que ja era um trimestre de expans3o. E mais dificil dizer
gue a gente vai ter uma dinamica tao forte de crescimento de prémios e de uma arrecadagdo em
previdéncia para dois mil e vinte, porque teremos um ano de comparagao muito forte que serd o
dois mil e dezenove, mas a nossa estratégia esta sendo muito baseada em também fazer uma
migracao, uma realoca¢do dos ativos para fundos que tenham um retorno maior, mesmo
obviamente num cendrio de juros bem baixos para padrdes brasileiros, essa migracao de ativos
favorece o retorno para os fundos dos clientes e também acaba tendo um impacto positivo porque
na média esses fundos tém uma taxa de gestdo um pouco acima dos fundos de renda fixa. Entdo
essa migracao também deve favorecer o nosso resultado de dois mil e vinte, mas ndo tanto na
linha de crescimento forte de arrecadacdo, mas mais numa estratégia primeiramente de retencdo
e resgate, diminuicdo do resgate, como ja vem acontecendo em dois mil e dezenove. O Rafael
colocou que chegamos agora no menor patamar de indice de resgate da nossa série historica, e
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isso a gente deve continuar observando em dois mil e vinte dadas as novas estratégias na
companhia. Entdo sdo os principais pontos. O Bernardo acho que vai adicionar algo.

[18:15] Rothe — Bom dia, Giovanna. SO para complementar, o que a gente tem feito para se
preparar para o futuro e continuar crescendo? A gente estd revendo todo o portfdlio de produtos
em todas as empresas, melhorando os produtos que a gente estd oferecendo, adicionando
servicos. Adicionando usabilidade para os servicos dos seguros que a gente oferece em todas as
linhas de negdcios. A grande missdo nossa é reduzir os cancelamentos, os resgates etc., ou seja, a
gente vende bastante, e a tendéncia de vender mais do que a gente ja vende ndo é muito grande,
mas se eu melhorar a retencdo eu melhoro bastante o resultado das empresas. Entdo a gente esta
trabalhando muito na retencdo, e a retengdo acontece pela satisfacdo do cliente. Entdo o foco
aqui é ter o cliente satisfeito com o produto, com o servico que ele tem para ele continuar com
aquele produto e servico e até comprar mais outros produtos e outros servicos das nossas
empresas. Entdo o nosso foco principal é na retengdo no ano que vem via melhoria de produtos e
de servicos que sdo ofertados aos nossos clientes.

[19:27] Giovanna Rosa, BofA — Esta super claro. Obrigada. A minha segunda pergunta é em relagdo
aos bonus de performance, eu queria saber se vocés tém alguma novidade, se teve alguma
renegociacao feita com a Mapfre e se a gente pode esperar que o bénus continue nos mesmos
produtos ou se vocés estdao mirando crescimento em algum outro e transferindo esses bénus para
outros produtos. Obrigada.

[19:56] Siiffert — Bom, Giovanna, Werner falando. Quanto ao boénus de performance, a dindmica
de como essa negociacdo foi feita com o nosso parceiro, com a Mapfre, ela permite alguma
alteragdo dentro do portfdlio mas nds a principio estamos mantendo o mesmo portfdlio até agora,
vendo algumas adapta¢des porque um dos principais objetivos do bénus de performance é
conseguir dar para a rede, dai na remuneracgdo, que vai acabar indo para a rede um adicional para
gue eles consigam ter uma venda obviamente sempre qualificada mas buscando um incremento
adicional no crescimento de top line. Entdo a gente olha qual é a tendéncia das linhas, e em cima
disso, na discussdo com o nosso parceiro, a gente acaba fazendo alguma adaptacdo. Mas em linhas
mestras, em linha base, o prestamista continua sendo o produto-chave nesse ponto de
performance, e a gente pode ter alguma alteragdo em outros produtos para poder ter um
incremento numa outra linha adicional. Mas a principio o portfélio, como caracteristica,
permanece o mesmo.

[21:10] Giovanna Rosa, BofA — Estd 6timo. Obrigada.

[21:16] Operador — Nossa préxima pergunta vem do senhor Otdvio, do Credit Suisse. Bom dia,
senhor Otdvio. Pode prosseguir.

[21:23] Otavio Tanganelli, Credit Suisse — Bom dia, pessoal. Parabéns pelo resultado. Eu tenho
duas perguntas também. A primeira acho que é mais um follow-up na pergunta da Giovanna. O
resultado da corretora a gente esta vendo que esta vindo bem forte. Se vocés pudessem dar para
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a gente um ballpark do que a gente pode balizar o que daqui esta sendo performance, o que daqui
é, digamos, mais recorrente. E a segunda pergunta, se eu puder emendar, é sobre o guidance. Ele
implica uma desaceleragdo no quarto trimestre? Eu queria saber se isso é mais por causa da base,
gue realmente é um pouco mais forte no quarto trimestre do ano passado, ou se vocés estdo
vendo alguma coisa um pouco diferente na ponta que implicaria uma desaceleracdo um pouco
maior no quarto trimestre. Obrigado

[22:10] Siiffert — Bom, Otavio, Werner falando. Bom, quanto a corretora e a performance da
corretora, obviamente ela tem realmente um efeito muito forte dos prémios emitidos de anos
anteriores, e essa dinamica tende a continuar existindo agora nesse processo de aceleracdo
primeiramente do crédito no desembolso no Banco do Brasil e por efeito de consequéncia no
portfélio de prestamista. Entdo a gente tenta também aumentar a nossa penetragdo dentro do
portfdélio do crédito Banco do Brasil, € um dos créditos elegiveis é produto prestamista. Entdo uma
parte dessa dindmica vem dai. O bénus de performance, como eu falei na pergunta da Giovanna,
ele acaba tendo um aspecto um pouco mais pratico na operacao. Ele tem uma influéncia grande,
sim, obviamente na receita de corretagem, mas lembrando que quem paga é a Brasilseg. Entdo no
efeito liquido, ele ndo é tdo grande quanto os numeros aparentemente aparentam, porque a gente
tem uma compensacdo na despesa do lado da seguradora maior quando o bonus é feito. Mas ele
tem um lado positivo de dar esse incentivo adicional a nossa rede. Entdo esse incentivo adicional
é bastante importante para que essa dindmica continuar existindo. Entdo a tendéncia da dinamica
do bdénus ndo é de ele ganhar espac¢o dentro do resultado da corretora. Ele vai continuar sendo
algo marginal, esse ano foi um pouco maior, porque foi o primeiro ano que a gente teve esse
numero ao longo do ano. O ano passado esse bonus acabou entrando todo no uUltimo trimestre,
tanto que a gente fez o ajuste para poder mostrar nimeros mais compardveis. Mas a partir de dois
mil e vinte, a gente vai que o crescimento ndo tende a ser tdo forte como em anos anteriores, e a
dindmica existente do diferimento da corretagem, comissdes a apropriar passando em resultado,
acaba ganhando relevancia em relagao ao bénus adicional. Essa é a questdo sobre a corretora. O
segundo ponto que vocé colocou é relacionado ao guidance. Entdao no nosso guidance, a gente fez
essa alteracdo agora no terceiro trimestre, ja tinhamos alterado no segundo, mas de fato o que
levou a gente a alterar a estimativa foi o resultado financeiro no terceiro trimestre. Como vocé
pode observar também, Otavio, nos outros guindace nés também tivemos alguma superagdo em
relacdo ao intervalo, mas quando a superacao fica marginal em relagdo a faixa estipulada a gente
ndo altera isso porque o ultimo trimestre pode ter alguma oscilacdo, e a gente tem adotado desde
o inicio do ano uma abordagem bastante conservadora em relagdo aos nossos guidances. Entdo
apesar de ter movido esse guidance para treze e dezessete, é fato que a nossa expectativa acaba
sendo um pouco mais para linha de cima da range do que da parte de baixo. Entdo existe sim ainda
alguma incerteza. Todas as questdes relacionadas ao resultado financeiro bastante positivo que
tivemos nos meses anteriores. Podemos ter alguma surpresa, por outro lado, como no ano
passado aconteceu, mas nao é a tendéncia. A tendéncia é que esse resultado continue bom no
guarto trimestre e que a gente consiga ficar muito proximo da parte superior do nosso guidance,
do novo guidance. Entdo como a distancia desse nimero em relacdo a nossa faixa anterior é
bastante grande, de quatrocentos base points, de treze para dezessete, a gente julgou necessario
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fazer essa alteragcdo. O nimero implicito, digamos assim, acaba sendo menos relevante, na nossa
visdo, porgue o que a gente quer mostrar é a tendéncia de crescimento do resultado, e que esse
crescimento no prazo curto de um trimestre acabou sendo afetado por um efeito que a gente nao
julga recorrente, que foi o resultado financeiro mais forte. Mas dada a linha base, digamos assim,
do resultado operacional que é um resultado crescente que, como foi demonstrado, cresceu
bastante nesse terceiro trimestre, cresceu 24,7%, esse nimero acho que é o mais importante para
a gente continuar acompanhando para frente, porque num cendrio agora de curva bem flat de
juros vai ter no resultado operacional, como tem sido o nosso discurso nos ultimos anos, que a
companhia vai conseguir manter o crescimento de resultado.

[27:15] Rothe — SO para completar, é o Bernardo falando. A gente nunca trabalha com o guidance,
pelo menos eu nunca tive essa tendéncia, de acha que achar que o guidance tem que ser "meu
numero é um meio, ai eu ponho o guidance exatamente para que o meio seja 0 meu numero do
meu forecast. Eu ndo trabalho dessa forma. Eu trabalho com qual é o meu niumero, quais sdo os
upsides potenciais e os downsides que podem existir. Considerando ainda que esse guindance
nosso de crescimento de lucro dd4 uma margem bastante pequena de variacdo em termos de
numeros absolutos, entdo a gente tem que deixar alguma margem ai para algum evento
inesperado. Mas a nossa expectativa ndo é meio do guidance. A expectativa é mais perto do topo
do guidance.

[28:01] Otavio Tanganelli, Credit Suisse — Esta bom, pessoal, esta claro. S6 um follow-up rapido
se eu puder, como que vocés estdo tratando o IRB nessa conta? Tem os seis meses de IRB dentro
do guidance? Vocé tao proforma sem IRB? Como que a gente deveria pensar?

[28:18] Siiffert — Oi, Otavio, é Werner falando. A gente usa o nimero reportado, entdo no primeiro
semestre tem o nimero do IRB. No segundo semestre ja ndo tem o nimero do IRB no nosso
guidance.

[28:35] Otavio Tanganelli, Credit Suisse — Esta claro. Obrigado

[28:40] Operador — Nossa préxima pergunta vem do senhor Eduardo, do BTG Pactual. Bom dia,
senhor Eduardo. Pode prosseguir.

[28:47] Eduardo Rosman, BTG Pactual — Bom dia, pessoal. Duas perguntas acho que mais focadas
na parte de gestdo de capital e foco. Acho que a companhia tem feito um trabalho muito bom nos
ultimos anos. Fez a transagdo da SH2, pagou dividendo, agora vendeu o IRB e pagou dividendo.
Enfim, acho que estad devolvendo o capital em excesso para o acionista. Eu queria entender se
vocés acreditam que ainda tem no futuro alguma possibilidade de melhorar essa eficiéncia do
caixa, se tem alguma melhoria a fazer ou ndo, se o grosso ja foi. E queria entender se vocés veem
alguma outra oportunidade até para aumentar o portfélio de produtos da companhia. Eu sei que
vocés estdo disputando o leildo do balcdo da Caixa. Entdo se vocés pudessem também falar um
pouquinho o que for possivel de qual que é o interesse 13, qual que é o balcdo, se vocés teriam
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caixa suficiente, teriam que buscar isso no mercado, enfim. Ou se vocés estdao olhando também
para alternativas em outros balcSes ou outros mercados. Obrigado.

[30:11] Rothe — Bom dia, Rosman. Obrigado pelas perguntas. E o Bernardo falando. Sobre gestdo
de capital, assim, movimentos grandes ndo tém mais para frente para fazer. O que a gente vai
manter é uma politica de payout bastante alto, adequada, até porque a gente a empresa é forte
geradora de caixa, forte geradora de capital, e a gente ndo vé a frente nenhum movimento de
grande porte, ou no mercado ndo existe nenhuma oportunidade de grande porte que justificaria
manter esse capital na empresa rendendo a taxa de juros que estd rendendo, que esta corrente
no Brasil na atualidade. Assim, eventuais aquisicdes para melhoria de portfélio estdo no radar,
mas todas elas seriam de pequeno porte para o nosso tamanho e para a nossa capacidade de
geracdo de caixa. E até é possivel fazer algumas coisas até sem mexer no payout. Vamos dizer, se
surgisse uma oportunidade enorme, muito boa, que necessitasse de muito investimento da nossa
parte, a gente tem sempre a alternativa de buscar um endividamento que seria mais eficiente na...
um uso mais eficiente do capital também porque o custo de capital préprio contra o custo de
capital de terceiros hoje no Brasil justifica até algum nivel de endividamento. O problema seria até
manter isso no longo prazo porque a gente provavelmente pagaria muito rapido. Entdo qualquer
investimento que a gente faca, pouca probabilidade de impactar inclusive o payout. Nao vejo
nenhuma oportunidade de grande porte no Brasil. Entdo essa possibilidade de precisar se
endividar para comprar alguma coisa é bastante baixa ou bastante remota. Entdo a gente vai
continuar com uma politica de payout bastante elevado, mantendo um caixa mais ajustado, dado
gue cenario de taxa de juros ndo justifica a gente manter uma posi¢ao de caixa muito alto. Os
investimentos que a gente esta olhando sdo diversos e a ideia é sempre melhorar os produtos que
eu ja tenho, o que eu posso agregar de valor neles para melhorar a retengdo como eu tinha
mencionado antes, para dar mais perenidade na venda que é feita com um volume bastante alto
pela rede do Banco do Brasil.

[32:47] Eduardo Rosman, BTG Pactual — Perfeito, Bernardo. E sobre o acordo de balcdo com o
Banco do Brasil, eu sei que falta ainda vdrios anos para vencer, mas isso ja entra nas suas previsdes
ou na gestao de capital que vocés pensam que tenha que construir esse capital ao longo do tempo
para eventualmente guardar um colchdo para ter bala para eventualmente renovar isso 1a na
frente ou ainda falta tanto tempo que é uma coisa que nem estdao pensando agora e fica para
depois.

[33:23] Rothe — Olha, isso ndo esta em discussdo no momento, e obviamente que a gente ndo vai
tratar disso no ano do vencimento. Mas eu acho que tem bastante tempo para a gente comegar a
falar do assunto com o banco. Acho que em treze anos, da para esperar no minimo uns oito anos
antes de a gente comecar a discutir o assunto com o Banco do Brasil e comegar a se preparar para
algum movimento. Em treze anos, a gente ndo sabe nem qual vai ser. O que a gente esta fazendo
e tem que se fazer é potencializar o nosso negdcio para a gente ter uma importancia tdo grande
para o banco quanto o canal vai ter para a gente, para as negocia¢des serem mais equilibradas.
Ou seja, vai ser bom para o banco ter a gente como fornecedor e vai ser bom para a gente ter o
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banco como distribuidor. Entdo isso é que eu tenho que fazer. Eu tenho, vamos dizer, uns oito
anos para me preparar para isso, pelo menos. Pode ser até mais do que oito. Menos eu acho muito
dificil, porque nado faria sentido a gente iniciar negociacdes com tanta antecedéncia em relagdo ao
vencimento do contrato. Agora eu ndo posso ficar parado esperando até chegar a hora de negociar
para me preparar. A gente se preparar. Acho que a preparagdo nesse momento e nos préximos
anos ndo envolve de qualquer forma criar um colchdo de capital. Acho que estd muito cedo para
discutir isso, muito cedo para fazer isso até porque por conta da capacidade de geracdo de capital
gue a gente tem. Entdo eu te diria que nos préximos oito anos ndo seria necessario fazer nada,
ndo seria nem bom para gente ou o banco discutir renegocia¢des nos préximos oito anos. Nao faz
muito sentido a gente antecipar isso agora. A ndo ser que aconteca alguma mudanc¢a muito radical
no mercado, ndo faz sentido ter essa discussdo agora. E, de novo, para se preparar em termos de
capital depende do que vai acontecer na negociacdo, mas a gente tem tempo para isso. Em cinco
anos a gente junta um capital extremamente alto para qualquer necessidade se for necessario,
além da capacidade que a gente tem de se endividar no mercado, o que a gente ndo usa e poderia
usar. Eu sé ndo uso porque ndo tenho para qué que eu vou pegar esse dinheiro. Se eu nao tenho
onde colocar o dinheiro entdo ndo fago isso. Entdo tem bastante tempo. E o foco nosso nos
préximos oito anos é nos prepararmos para sermos mais forte e termos mais opc¢des, mais
colocagdo em canais diferenciados, ser mais forte no digital. Ou seja, eu tenho que me preparar,
ndo posso ficar sentado esperando o futuro chegar. E é isso que a gente tem feito.

[36:06] Siiffert — Rosman, é Werner. S6 para lembrar de um detalhe, que o contrato existente hoje
em dia foi assinado em dois mil e treze, € um contrato de vinte anos sem clausula de cancelamento
antecipado. E é um contrato obviamente de partes relacionadas e tem toda aquela dindmica do
nosso comité de partes relacionadas. Entdo de fato essa negociagao vai acontecer no momento
devido, quando a companhia considerar que é o melhor momento para comegar essa discussao,
mas isso estd bem para frente em termos de anos, provavelmente |4 para, como o Bernardo falou,
no minimo ai mais oito anos para a gente comegar a discutir esse tema. E ainda existe também um
dos nossos parceiros nas empresas que também tém exclusividade na distribuicdo dos produtos,
guando essas JV's foram criadas. L4 em dois mil e trinta e um, que vence o acordo com a Mabpfre,
em dois mil e trinta e dois 0 acordo com a Principal na Brasilprev.

[37:15] Eduardo Rosman, BTG Pactual —Esta clarissimo. Muito obrigado pelas respostas
detalhadas. Obrigado.

[37:22] Operador — Nossa proxima pergunta vem da senhora Karina Martins, do Citi. Bom dia,
pode prosseguir.

[37:30] Karina Martins, Citi — Oi, gente. Bom dia. Obrigada pela oportunidade de fazer perguntas.
Eu queria voltar um pouquinho para essa questdo do bénus de performance. O nivel do bonus de
performance year-to-date ele estd bastante alto, e eu queria saber o qudo préximo vocés estao
daquele cap de 50% por limite. Entdo, ou seja, para o quarto trimestre a gente pode esperar que
tenha uma redug¢do no bonus de performance ou vocés acham que continua bastante alto por
conta das outras linhas?
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[38:00] Suffert — Oi, Carina, Werner falando. O bonus de performance é um gatilho que leva o
percentual para corretagem. Por exemplo, no caso do prestamista, que foi o exemplo que vocé
colocou, de 33% para 50%. E essa dinamica acontece em cima dos nuimeros que vocé tem
mensalmente. Entdo se esse més, de novo, a gente conseguir atingir, ele continua aumentando, a
gente ndo tem como reduzir esse bonus a ndo ser que o total no crescimento do ano ficasse menor
do que o gatilho do bbénus de performance. Entdo essa dinamica no final do ano é muito
improvavel de acontecer, a ndo ser que existisse um cancelamento enorme de produtos, que ndo
é o cenario base.

[38:48] Karina Martins, Citi — Esta 6timo. Obrigada.

[38:55] Operador — Lembrando que para fazer perguntas basta digitar asterisco nove. Para fazer
uma pergunta, por favor, digite asterisco nove. Encerramos neste momento a sessdo de perguntas
e respostas. Gostaria de passar a palavra ao Sr. Sperendio para as consideracgdes finais. Por favor,
senhor Sperendio, queira prosseguir.

[40:08] Sperendio — Eu gostaria mais uma vez de agradecer a todos pela participacdo na nossa
teleconferéncia de resultados. Tanto eu como o nosso time de relages com investidores aqui
continuam a disposicdo para qualquer eventual duvida que possa surgir futuramente. Obrigado e
bom dia a todos.

[40:32] Operador — A teleconferéncia da BB seguridade esta encerrada. Lembramos que o material
utilizado nessa teleconferéncia estd disponivel no portal de R.l. da BB seguridade,
www.bbseguridaderi.com.br, na aba apresentagdes. Agradecemos a participa¢do de todos e
tenham um bom dia.



