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[Renato] Ol3, bom dia a todos.

Eu sou Renato Lulia, diretor de rela¢gdes com investidores e inteligéncia de mercado
no Itau Unibanco.

Muito obrigado por participarem da nossa videoconferéncia para falar sobre os
resultados do 4° trimestre de 2022, que estamos transmitindo diretamente dos
Nnossos escritdrios na Faria Lima.

Este evento serad dividido em 2 partes. Na primeira, o Milton explicard a nossa
performance e os resultados referentes ao 4° trimestre de 2022, e em sequida,
teremos a sessao de perguntas e respostas, em que analistas e investidores poderao
interagir diretamente conosco.

Gostaria de passar algumas instru¢des para o melhor aproveitamento desse nosso
encontro de hoje.

Para quem esta acessando pelo nosso site, existem trés opcdes de dudio na tela: todo
conteddo em portugués, todo conteddo em inglés ou no audio original. Nas duas
primeiras alternativas contaremos com traducdo simultanea. Para escolher a sua
op¢ao, basca clicar na bandeira que esta no canto superior esquerdo da sua tela.

As perguntas também podem ser enviadas pelo WhatsApp. Pra isso, basta clicar no
botdo que esta na tela, pra quem estd acessando pelo site, ou simplesmente mandar
uma mensagem para o numero (11) 94552-0694.

A apresentacdo que faremos hoje estd disponivel para download na tela do hotsite
e, Como sempre, N0 Nosso site de RI.

Agora, eu passo a palavra para o Milton, queird iniciar a apresentacao dos resultados,
e depois eu volto com vocés para moderar a sessao de perguntas e respostas.
Milton, é com vocé.

[Milton] Obrigado, Renato!

Sejam muito bem-vindos na nossa apresentacao dos resultados do 4° trimestre de
2022.Falarei também sobre o Guidance para 2023.

Vamos direto aos numeros que eu consigo passar um pouco mais de informacgdes pra
VOCés.



Primeiramente nds fechamos com um resultado de RS 7,7 bilhdes no trimestre, que
representa uma queda de 5,1% em relagdo ao trimestre anterior, e RS 7 bilhdes no
Brasil, que também representa uma queda de 5,7% em relacdo ao trimestre anterior.

Um tema muito importante, e eu queria fazer esse registro logo no inicio, para ficar
super claro para vocés, é o evento subsequente: o caso de crédito tao falado que
ocorreu depois de dezembro. No nosso balanco de 2022, o caso estda 100%
provisionado. Portanto, nenhum evento negativo ocorrera em 2023, apenas eventos
positivos de uma eventual recuperac¢do do crédito. Eu queria deixar esse registro na
partida. Vou fazer alguns comentarios durante a apresentacdo, alguns ajustes para
ficar claro como teria sido a performance sem o evento, mas € muito importante dizer
pra vocés que a exposicao no nosso balango estd 100% provisionada.

Se nao fosse esse efeito, o nosso resultado teria sido de RS 8,4 bilhdes no consolidado
e RS 7,7 bilhdes no Brasil. Falando de rentabilidade, ja considerando a provisao, nés
entregamos no consolidado ROE de 19,3%, uma queda de 1,7 pontos percentuais e,
no Brasil 19,7%. Se nao fosse pelo efeito do evento subsequente comentado, nds
teriamos fechado o quarto trimestre com um ROE de 21% e, no Brasil, um ROE de
21,7%. Mais um trimestre bastante sélido e bastante relevante do ponto de vista de
performance. Entdo é importante fazer esse registro.

Sé para seguir no evento especifico, vou falar do custo do crédito. Nés fechamos o
trimestre com o custo de crédito de RS 9,8 bilhGes e, se ndo fosse pelo evento, agente
teria fechado com o custo de RS 8,5 bilhdes. Portanto, vocés podem observar o delta
de RS 1,3 bilhdes, que transitou em resultado no nosso P&L e a diferenca para a
exposicao que nds temos no balanco, para o caso especifico, nés provisionamos na
PDD complementar. Sempre fazemos revisdes periddicas das provisdes
complementares do banco e ndés carimbamos o evento especifico na PDD
complementar. Portanto, a provisdo esta feita. Parte dela ja transitou no resultado,
no caso o valor de RS 1,3 bilhdes, e parte estd na PDD complementar. E havendo uma
deterioracao do caso, naturalmente ele vem junto com o consumo da complementar
que esta associada ao caso.

Na margem com clientes, tivemos um crescimento de 3,6% no consolidado, atingindo
RS 24,2 bilhdes, e no Brasil RS 21,2 bilhdes, que representa um crescimento de 2,6%.
Falando sobre o NPL acima de 90 dias, é possivel observar que mais uma vez estamos
sendo bastante consistente naquilo que temos dito para vocés ha muitos trimestres.
Podemos ver uma leve piora de 0,1 pontos percentuais no consolidado e 0,2 pontos
percentuais no Brasil.

No nosso indice de eficiéncia conseguimos mais uma evolugdo, atingindo 41,2% no
consolidado e 39,1% no Brasil, 0 que representa uma queda nos dois indicadores em
relacao ao trimestre anterior.



Agora eu vou falar um pouco sobre carteira de crédito, sobretudo em um trimestre
em que a gente ja vem, ao longo do segundo semestre, reduzindo o ritmo de
crescimento de carteira. Vocés vao observar isso nos numeros. A nossa carteira de
pessoa fisica, cresce 3,7% no trimestre e 20% no ano. A carteira de micro, pequenas
e médias apresentou um crescimento de 2,4% no trimestre e 10% no ano. Atingimos
RS 918 bilhdes na carteira no Brasil e na carteira consolidada alcangamos RS 1.1
trilhdo, que representa um crescimento anual de 11% e ajustado por variacao
cambial um crescimento de 14% nessa carteira.

Nos proximos slides, vou fazer uma prestagdo de contas em relagdo ao Guidance. Na
carteira de crédito, nds tinhamos uma expectativa de crescimento entre 15,5% e
17,5%. N6s ficamos abaixo do piso do Guidance, e como nds ja vinhamos dizendo para
vocés, o banco vem, de forma muito cuidadosa, fazendo ajustes no apetite em fun¢do
do cenario. Eu fico muito confortavel em ter entregue um numero abaixo do
Guidance por essa razao.

Olhando agora especificamente para algumas carteiras: ndés observamos um
crescimento na carteira de pessoa fisica em produtos com garantias, que saiu de
47,7% em 2019 para 52,8% em 2022, dessa forma temos um mix mais garantido. Por
outro lado, quando a gente olha carteira de crédito financiado e cheque especial,
duas linhas que geram bastante efeito na margem, houve uma redug¢do no trimestre,
resultado de uma gestao ativa de risco. Por outro lado, tem naturalmente um
impacto na margem, no mix de produtos. Apresentamos um crescimento de 3,6% na
margem com clientes no trimestre, ou RS 800 milhdes de variacdo, sendo RS 600
milhdes do que a gente chama “core” e R$ 200 milhdes do efeito do capital de giro
alocado na margem com clientes.

Como eu dizia agora a pouco, o mix de produtos tem um pequeno impacto negativo,
queda de RS 100 milhdes. Por outro lado, volume, spread e efeitos das operacdes na
América Latina trazem impacto positivo, o que leva a nossa margem pra RS 21,5
bilhdes.

Atingimos uma margem média anualizada no consolidado de 8,7% e ajustada ao risco
de 5,6% excluindo o evento especifico, e com o evento especifico atingimos 5,1%. No
Brasil, nds conseguimos manter a margem média anualizada em 9,4%, e margem
ajustada aorisco de 5,9% excluindo o evento especifico. Mas considerando o evento,
chegamos em 5,3%. Noés indicAvamos no Guidance que seria entre 25% e 27% e
entregamos muito préximo do topo, o que é boa noticia para o resultado de margem
financeira.

Vou falar agora de margem financeira com o mercado. Lembrando que 2022 foi um
ano bastante desafiador para essa linha, sobretudo por conta do aumento das taxas
de juros, da volatilidade, e de nao ter mais os efeitos positivos do overhead que
tivemos em 2021. Apesar disso, nés conseguimos mais um trimestre entregar uma
margem de resultado positiva. Atingimos RS 700 milhdes, resultado um pouco



melhor do que nos ultimos 2 trimestres, ja considerando o custo do hedge do indice
de capital, que tem sido na ordem de RS 500 milhdes por trimestre. Entdo, tivemos
mais um trimestre sélido e em que conseguimos ter bons resultados, tanto na
Ameérica Latina como no Brasil.

Ja imagindvamos uma reducdao importante na margem com o mercado: 0 nosso
Guidance previa um resultado entre RS 1 bilhdo e RS 3 bilhdes. Nds atingimos o topo
do Guidance, o que é uma 6tima noticia, mas claramente vemos um efeito negativo
em relacdo ao apresentado em 2021, por todas as razdes que eu comentei agora ha
pouco. Sobretudo pelos efeitos do overhead e outros efeitos adicionais que nds
tinhamos na margem com o mercado e principalmente, pelo impacto do custo do
hedge de capital, que em 2022 foi de aproximadamente RS 2 bilhdes, e que no ano
de 2021 nao tinhamos essa politica implementada. O hedge de capital foi o grande
ofensor da margem com o mercado em 2022.

Passando para a linha de “receita de servicos e seguros”’, em cartdao de crédito
tivemos um bom resultado, tanto no emissor como no adquirente, atingindo um
crescimento de 4,2%. Em administracdo de recursos, também apresentamos
crescimento, lembrando que reconhecemos a “performance fee” dos nossos fundos
no 2° trimestre e no 4° trimestre. Essa é a regra do Banco Central, pelo regime caixa.
A gente teve o efeito de “performance fee” no 4° trimestre e é isso que explica o
crescimento do resultado em relacdo ao trimestre anterior. Também estamos
apresentando crescimentos expressivos na operacao de seguros, tanto na
comparagao trimestral quanto na anual.

Falando sobre o Guidance, nossa expectativa era ficar entre 7% e 9% e ficamos em
7,8%, ou seja, muito préoximo do ponto médio do Guidance. Em “administracao de
recursos”, o saldo das nossas captacdes, seja por meio de produtos préprios ou de
terceiros pela plataforma aberta, apresentou 8,7% de crescimento entre dezembro
2021 e dezembro 2022. O mais importante é que a gente consegue o melhor produto
para o nosso cliente dado o0 nosso mix de oferta. Mais uma vez: foco na centralidade
no cliente. A gente vem crescendo bastante em produtos préprios em fun¢do de uma
maior demanda por produtos de renda fixa, mais seguros e com menos volatilidade.
Assim, a plataforma aberta acaba apresentando uma reducao no periodo.

A adquiréncia apresentou um crescimento importante do faturamento de 17,9% em
relacdo a 2021, com a receita crescendo mais do que 2 vezes o volume transacionado,
o que significa que nds temos atuado com muita énfase no mix correto, conseguindo
de fato entregar valor e crescer, e melhorando de forma substancial o NPS na
operacao de adquiréncia.

E em seguros, eu venho falando recorrentemente sobre isso nos ultimos trimestres,
nds tivemos um crescimento de 19,9% de prémios ganhos em relacdo a 2021. O mais
importante é que o resultado recorrente, ou seja, o core da operacao de seguros, esta
crescendo quase 50% e a gente continua acreditando na evolugao dessa operagdo.



Passando agora para qualidade do crédito. A primeira mensagem é que nds vemos
atrasos bastante comportados medidos pelo NPL 15-90 e essa informagdo é muito
importante. Eu havia dito no trimestre anterior que esse aumento na América Latina
tinha sido por um caso corporativo especifico, que seria regularizado e ndo passaria
paro o NPL 90. Como vocés podem observar, foi regularizado e nao passou para o
atrasolongo. No Brasil e no total tivemos um leve incremento de 20 e 10 bases points,
respectivamente, conforme eu comentei |d no primeiro slide. Prezando pela
transparéncia, a gente informa o impacto da venda de carteira ativa que fizemos de
R$ 100 milhdes, que foi de 0,02 pontos percentuais no indice de atraso, valor muito
pequeno, mas reforcamos a forma como a gente tem dado a transparéncia de
eventuais vendas de carteira no mercado.

No Brasil, o atraso medido pelo NPL 15-90 dias esta super comportado na pessoa
fisica, e ficou estavel em relacdo ao trimestre anterior. No indice para “micro,
pequenas e médias empresas” observamos um leve aumento. O indice para grandes
empresas nao € um bom indicador porque normalmente vem de eventos e nao
necessariamente de atraso. Dito isso, na pessoa fisica, vocés devem lembrar que no
trimestre anterior eu falei que eu esperava para o 4° trimestre uma evoluc¢do, ou seja,
a normalizacao gradual do atraso em linha com o que a gente tinha observado no
trimestre passado. No 3° trimestre apresentamos incremento de 0,3 pontos
percentuais e no 4° trimestre o incremento foi de 0,2 pontos percentuais,
ligeiramente abaixo da variagao no trimestre anterior.

Eu também havia dito para vocés que essa normalizagdo deveria ocorrer no primeiro
trimestre de 2023 e a expectativa se mantém: no primeiro trimestre deve haver a
estabilizacdo do indice de atraso acima de 90 dias.

Isso reforca nossa solidez, gestao de risco e capacidade de gerenciar o nosso custo
de crédito em momentos mais turbulentos. Ha desafios evidentemente a frente, mas
eu acho que o banco até aqui vem conseguindo navegar muito bem por cendrios mais
desafiadores.

Em “pequenas e médias empresas” no Brasil tem um leve aumento de 0,1 ponto
percentual, mas nenhuma preocupacdo especifica.

O indicador “custo do crédito sobre carteira” fechou o trimestre em 3,5%, ajustando
pelo evento subsequente do crédito especifico ficaria em 3%, resultado muito em
linha com o que foi nos ultimos periodos e ainda abaixo do que a gente observava no
pré-pandemia.

O custo do crédito passou de RS 8 bilhdes no 3° trimestre para RS 8,5 bilhdes no 4°
trimestre, e considerando o evento especifico, ficou em RS 9,8 bilhdes.

O indice de cobertura na carteira de atacado atingiu 1857% em fungdo justamente
desta provisdo que foi feita no ultimo trimestre para um caso corporativo especifico.



Muito importante dizer que o caso especifico estd 100% provisionado dentro desta
cobertura. Portanto, se ele de fato ocorrer na magnitude em que a gente provisionou,
naturalmente perdemos indice de cobertura.

Noés teriamos fechado o custo do crédito em RS 31 bilhdes sem considerar o evento
especifico, ou seja, no topo do Guidance 2022. O evento do caso especifico dessa rede
varejista, de RS 1,3 bilhdes, é exatamente o que a gente excede o Guidance.

Entao, a gente excedeu exatamente no mesmo montante do caso especifico, que foi
0 evento subsequente que ocorreu em janeiro de 2023.

Passando agora para as despesas nao decorrentes de juros, podemos observar um
crescimento ano contra ano de 6,7% e crescimento de 4,5% no trimestre, que tem
sua sazonalidade. Ficamos perto do topo do Guidance no Brasil e dentro do Guidance
no consolidado. O indice de eficiéncia atingiu 39,1% no Brasil e 41,2% no consolidado.
Quando a gente compara 2022 contra 2021, o maior ofensor na linha de despesa nao
decorrente de juros sao os investimentos que a gente faz em plataformas, em novos
negocios para evoluir a experiéncia do cliente.

Mas quando a gente olha para o nosso custo core, o incremento foi de 0,7% ou RS
300 milhdes, para uma inflagao no periodo certamente acima de 6%, quando a gente
considera a inflagdo bancaria, que carrega efeitos de renegociacao salarial de anos
anteriores em patamares muito mais altos.

Entao a gente tem conseguido investir muito na franquia e no futuro do banco e
ainda assim crescer um pouco acima do IPCA, mas abaixo da inflacdo bancaria.

A noticia é muito boa para Capital. A gente evolui mais um trimestre a nossa base de
capital e atingimos 11,9%. Se ndo fosse o evento especifico, a gente estaria rodando
em 12% o nosso indice de capital. O indice de 13,5% é o que a gente fecha o nosso
nivel 1, sao 50 pontos base acima do nosso apetite. Lembrando que o nosso apetite
€11,5% no CET1e 1,5% no AT1.

Entdao estamos mais uma vez acumulando capital no trimestre. Temos conseguido
crescer o resultado, gerando capital suficiente para investir e crescer a nossa
franquia, as carteiras, e ainda assim evoluindo na base de capital do banco. Entao é
uma boa noticia e mais um trimestre positivo.

Eu tenho falado muito para vocés sobre resultado, mas os pilares por tras dos
resultados, e que eu gostaria de trazer com um pouco mais de énfase aqui, € como
gue a nossa cultura estd engajando os nossos colaboradores, os “itubers”. Como é
que a transformacao digital estd acontecendo e que impacto isso tem trazido no que
€ 0 mais importante, a razao do nosso dia a dia, da nossa existéncia, que sao os
nossos clientes, ou seja, a nossa agenda de centralidade do cliente.

Entdo eu comeco falando de cultura. Primeiro ponto, a gente atinge o E-NPS, que é o
employer net promoter score, de 88 pontos, sendo esse o0 maior resultado histérico
do banco. E eu sempre digo aqui que funcionarios engajados e felizes resultam em
clientes felizes. Desta forma, nds atingimos quase 19 mil pessoas ja trabalhando no



modelo de comunidades ou tribos. Sao 2.030 squads que a gente ja tem hoje na
operacao do banco.

Queria compartilhar alguns prémios e reconhecimentos que a gente teve em 2022
com muito cuidado e muita humildade. Muitas vezes me perguntam como é que a
gente mede a transformacdo cultural e o engajamento dos colaboradores e eu acho
que esses reconhecimentos respondem essa pergunta.

A primeira grande informacao é que nés somos o primeiro banco a ocupar o 1° lugar
das Melhores Empresas para se trabalhar no Brasil acima de 10 mil colaboradores.
Entdo, é a primeira vez que um banco ocupa essa posi¢ao, na melhor empresa do pais
no Great Place to Work.

Tivemos o 1° lugar na categoria Bancos do Prémio Valor, foi a primeira vez que o Valor
traz a categoria bancos.

Atingimos o 1° lugar no Prémio Valor Carreira - As melhores de Gestao.

Alcancamos o 1° lugar nas Top Companies do Linkedin pelo terceiro ano consecutivo.
Fomos eleito o Banco mais inovador do Brasil pelo Valor Inovacao.

E 0 1° lugar na categoria internacional do Prémio Best Workplaces for Innovators, e
a 82 posicdo no ranking geral que inclui empresas do mundo todo.

Entao eu sempre olho para esses reconhecimentos com bastante alegria e felicidade
e acho que a gente tem tido avancos importantes, mas também com muita
humildade, porque a barra vai subindo e a gente precisa manter esses resultados de
forma muito sustentavel, olhando para os trimestres subsequentes.

O segundo aspecto que é muito importante da nossa jornada é a transformacao
digital.

Toda a modernizacdo dos sistemas e foco na resolu¢do rapida de problemas faz com
gue a gente tenha maior geracdo de valor para 0s nossos clientes e competitividade
para 0s nossos negdcios.

Eu dizia para vocés que a virada de 2022 era um milestone muito importante para o
banco, e de fato foi. A gente conseguiu atingir nosso objetivo com 50% das nossas
plataformas medidas por servicos de negdcios modernizadas, com tecnologia de
ponta, completamente descomponetizadas.

Quando olhamos do ponto de vista de competitividade das nossas plataformas, a
gente atingiu 70% daquilo que a gente entende ser o nivel de competividade que
precisamos, ou seja, daquilo que é realmente importante e relevante para o cliente.
Entao mais do que olhar o nimero absoluto de 50%, o que eu gosto de olhar é esta
evolugdo, porque é o que impacta a vida do cliente no final do dia.

A velocidade aumentou e a nossa capacidade de levar para producao metodologia
agil, plataformas digitais modernizadas, uma nova cultura e centralidade no cliente,
faz com que a gente aumente muito rdpido a nossa capacidade de levar produtos,



corrigir erros, levar features novas para produc¢do. Entdo a gente aumentou em 756%
essa velocidade.

E tdo importante quanto isso é a redu¢do de incidentes, porque no final do dia o
incidente é um problema para o cliente na ponta. Entdao quando a gente olha num
periodo desde 2018, ja reduzimos mais de 70% o numero de incidentes nas nossas
plataformas, muito em funcao de todo esse trabalho e essa jornada que a gente vem
perseguindo.

Agora para falar de centralidade no cliente eu vou compartilhar alguns nimeros que
normalmente ndo divulgamos, mas eu acho que é um bom momento de prestacdo de
contas por estarmos fechando o ano de 2022 e entrando em 2023.

A centralidade no cliente no cliente, medida pelo NPS, é algo muito importante para
0 nosso dia a dia. Desde 2018, evoluimos 20 pontos percentuais no NPS global do
banco.

A gente reduziu o gap de forma substancial dos players que vinham operando com
maiores niveis de NPS. Esse tinha sido o0 nosso objetivo e a gente vem conseguindo
fazer isso de forma importante.

Podemos observar a maioria dos nossos negdcios, para ndo dizer quase a totalidade,
nas maximas histdricas, mostrando o engajamento, o foco, a centralidade e a
digitalizacdo acontecendo de fato. Quase 60% dos nossos negdcios geram o que a
gente chama de zona de exceléncia com NPS acima de 70 pontos. Trago alguns casos
que sao muito emblematicos: Personnalité, Top Business e Business, que sao dois
segmentos de empresas do varejo, o Itau BBA, o Uniclass, o Private, cartdes, veiculos,
mas mais importante do que ver esse portfélio aqui de negdcios e produtos
evoluindo, é que a gente se colocou um objetivo para terminar 2023 no que a gente
chama de zona de exceléncia, ou seja, atingir o nosso NPS acima de 70 pontos.

Esse é o0 nosso objetivo para 2023 na escala global: todos os nossos negdcios
ponderados devem atingir um NPS por volta de 70 pontos até o final do ano.

Esse é o0 objetivo e a gente realmente acredita que somos capazes de chegar [d com
tudo aquilo que eu mostrei nos slides anteriores. Vamos perseguir com muito afinco
e buscar todos esses indicadores. Entdo essa é uma super evolu¢do na agenda de
clientes.

Falando agora de 2023, vou iniciar pelo cendrio macro.

Quando a gente compara 2023 com 2022, os principais highlights sao: o PIB em que
a nossa projecao é crescimento de 0,9%, eu vejo com viés positivo, possivelmente
havera uma revisao no curto prazo, com tendéncia de alta.

Para a SELIC, a melhor expectativa hoje é uma reducdo para chegar a 12,5% no final
do ano, o que naturalmente vai depender de decisdes do arcabouco fiscal, da prépria
inflacdo, e temos que acompanhar bem de perto.



A Inflagdo muito em linha com o que foi no ano de 2022, de 5,8%.
Um ligeiro aumento no emprego de 8,2% para 8,5%,
E o cdmbio com o Real ligeiramente mais desvalorizado, indo a R$5,5/USD,

Com isso, o guidance para 2023 é de um crescimento da carteira de crédito entre 6%
e 9%, portanto um crescimento mais modesto quando comparado ao que a gente
vem produzindo nos anos anteriores. Isso naturalmente tem toda a relacao com o
cenario que a gente vem observando, desta forma optamos por ser mais prudente
na concessao e isso ja vem acontecendo ha alguns trimestres.

Crescimento da margem ainda expandindo de forma importante, crescendo de
13,5% a 16,5%,

Margem com o mercado entre RS 2 bilhdes e RS 4 bilhdes. Nés achamos que, apesar
dos desafios, conseguiremos entregar de novo mais um ano de margens positivas,
dado o cendrio. Ja considerando nesse numero o custo do hedge, lembrando que tem
um impacto importante préximo de RS 2 bilhdes, dependendo do diferencial de taxa
de juros.

Custo do crédito entre RS 36,5 bilhdes e RS 40,5 bilhdes.
Receita de servicos e seguros crescendo entre 7,5% e 10,5%.

Despesas nao decorrentes de juros crescendo entre 5% e 9%. Aqui é muito
importante dizer que a nossa expectativa é que o custo core ndo cres¢ca mais do que
2%. Lembrando que a gente vem de uma inflacdao medida pelo IPCA possivelmente
por volta de 5,8%, e eu sempre falo que a inflagdo bancdria costuma ser maior, em
funcdo da renegociacao salarial que tem uma inércia de anos anteriores.

Entao, nds colocamos um objetivo de nao crescer mais do que 2% os custos core.
Toda a diferencga entre os 5% e 9% sao os investimentos que estdo sendo feitos na
moderniza¢do do banco, investimentos em negdcios, centralidade no cliente e
experiéncia do cliente.

E por fim, a aliquota efetiva entre 28,5% e 31,5%.

Com isso eu encerro a apresentacao dos resultados 2022 e do Guidance 2023. Vou
me juntar ao Renato para o Q&A e para enderecar as perguntas de vocés.

Agradeco mais uma vez pela participagdo e pela presenca e a gente se vé daqui a
pouco. Um grande abraco a todos.

Perguntas e Respostas

Ola novamente, pessoal. Estamos de volta, e o Milton ja esta aqui para comecar a
sessao de perguntas e respostas.

Lembrando que a sessao vai ser bilingue, entdo as pessoas perguntarao em inglés ou
em portugués, e a gente vai responder no idioma em que a pergunta for feita.



Para quem precisar de tradugdo simultanea, vao ter op¢des ai na tela para traducao
do inglés para portugués e vice-versa.

Lembrando também que vocés podem fazer as perguntas pelo WhatsApp e o niumero
para isso é (11) 94552-0694. Bom, ja temos pergunta aqui na fila, Milton, podemos
comecar? Podemos.

Entdo, a primeira pergunta vem do Domingos Falavina, do JPMorgan. Oi, Dom, bom
dia e bem-vindo ao cal//do quarto trimestre.

Bom dia, Milton! Bom dia, Lulia! Obrigado pela oportunidade. Duas perguntinhas
rapidas, ambas sobre provisao. A primeira é entender como é que funciona essa
provisdo adicional que vocés tém. Olhando o balanco, parece que sdo RS 17 bilhdes.
Quanto disso ja esta destinado para um segmento, como cartao de crédito, ou para
um setor especifico da economia, e quanto disso é completamente liberado? Porque
a gente viu um uso agora, olhando o balanco, de aproximadamente RS 2 bi. R$ 1,3 bi
passou no resultado da exposicdo de R$3,4 bi, entdo parece que veio RS 2 bi da
provisao complementar. Entao, queria entender o quanto que tem de gordura nessa
linha.

A segunda é como é que a gente reconcilia um guidance de crescimento de PDD de
+20% ano contra ano com uma carteira crescendo perto de 10%, ou seja, PDD
crescendo duas vezes a carteira, quando o discurso do banco é de reducdo de risco,
e provisao por perda esperada que é feita antecipada. Seria um agravamento de
risco? O banco estaria sendo mais conservador no guidance? Essas duas perguntas,
obrigado.

Obrigado pela pergunta, Domingos, prazer em revé-lo. Deixe-me comecar falando
sobre as provisdes complementares. As provisdes complementares de fato estao no
balanco hd muito tempo, mas a gente faz revisdes periddicas, eu diria mensais, sobre
o volume de provisdes que a gente tem no balanco, sempre olhando as carteiras em
perda esperada. E o banco tem, por pratica ja ha muitos anos, ser bastante cuidadoso
e prudente com o nivel de provisionamento que a gente carrega no balanco. Entdo,
fizemos reforgos de provisdes ao longo de trimestres anteriores, especialmente na
época da COVID Iad em 2020, e essas provisoes sao alocadas para casos especificos
onde a gente tem alguma preocupacdo e que a gente entende que o nivel de
provisionamento tem que ser mais alto.

Entdo, parte é o efeito da perda esperada, que fica dentro da provisao
complementar, e parte sao casos especificos, que pode ser um segmento, pode ser
uma empresa, pode ser um negdécio ou um ajuste que o banco julgar necessario. O
que a gente costuma fazer &, uma vez por més pelo menos, revisar essas provisdes
Caso a caso, revisar se a expectativa de recuperacao futura melhorou ou piorou.
Entao, quando a gente tomou a decisao de fazer 100% de provisionamento no caso
especifico, o que a gente esta chamando de evento subsequente, a gente olhou para
o balanco. Primeiro, para entender se haveria alguma “folga” em funcdo de
mudancas em algum caso especifico dentro das provisdes complementares. A gente
decidiu fazer 100% de provisionamento. A gente fez R$1,3 bi passando pelo



resultado (P&L - lucros e perdas) e parte constituindo um pouco mais de provisao
complementar.

Entdo, o caso especifico, foi levado para H e automaticamente a gente fez essa
revisdao. A gente nao costuma dar disc/osure de casos especificos, mas como foi
amplamente noticiado e tem uma recuperacao judicial com nosso crédito registrado,
nossa exposicdo total é de RS 2,8 bi. Entdo, sé para facilitar aqui a matematica, foi RS
1,3 bi feito diretamente no P&L e R$ 1,5 bi constituido, porque nédo é sé o risco de
crédito da operacdo, a gente também tem exposicdo em derivativo, fianca... o que
completa a exposicao total. A gente ndo costuma entrar nos detalhes em casos
especificos, mas é um caso publico em que as informacgdes ja estdo divulgadas.
Entdo, é uma exposicdo mais baixa, tem R$1,5 bi alocado na complementar. Quando
a gente foi fazer a revisao, a gente viu que tinha uma oportunidade de uma alocacao
especifica, e nas nossas demonstrac¢des financeiras, a gente deixou explicito que é
para o caso especifico. Portanto, se houver uma deterioracdo do caso e a gente
entender ser o caso, haverd naturalmente uma maior despesa de PDD em rela¢ao ao
caso especifico e um consumo imediato da provisao que esta sendo alocada.
Portanto, faco questdo sé de reforcar: ndo havera nenhum efeito negativo olhando
para frente. 100% capturado no quarto trimestre de 2022 e, olhando para frente, a
gente fard eventuais movimentac¢des a medida que a gente tenha mais informacdes.
Sobre sua segunda pergunta, do guidance, tem dois elementos importantes para
fazer o ponto. Primeiro, quando a gente olha na carteira do varejo pessoa fisica, a
gente vé de fato uma estabilizacao do indice de atraso ja no primeiro trimestre de
2023. Essa é a nossa melhor expectativa hoje.

Entao a gente cresceu 0,2p.p. no NPL-90 no ultimo trimestre, a ideia é que ele
normalize ja no primeiro trimestre de 2023. A carteira esta crescendo préoximo a 10%.
A gente ndo quebrou por segmento, mas, so para dar uma ideia, a nossa expectativa
€ que tanto a pessoa fisica como grandes empresas caminhem em patamares
parecidos.

Se a gente anualizar o quarto trimestre de 2022, dado que a gente opera em perda
esperada, portanto a gente estd sempre antecipando o ciclo da producao nova, é
natural que essa provisao vai crescer alguma coisa entre 13% e 14% em 2023 para
uma carteira que pode crescer préoximo a 10%. Entao esse é o descolamento, que nao
é relevante.

Agora, tem um elemento muito importante: como a gente vem normalizando,
sobretudo a carteira do varejo ja ha 2 anos, a gente comeca a perceber uma
normalizacdo gradual também na carteira do atacado e um cenario com mais
desafios para frente, dado o nivel de juros na economia. Isso coloca mais pressao nas
companhias, na despesa financeira, o nivel de alavancagem das empresas tem que
ser mais baixo, a depender de como esses juros ficam estruturalmente no longo
prazo. Isso fez com que a gente fosse bastante cuidadoso em estimar o custo do
crédito um pouco maior para 2023, especialmente na carteira de atacado, que vem
de patamares muito, muito baixos. Isso seja medido pelo atraso NPL90, embora nao
seja melhor indicador, sobretudo para médias para grandes empresas, mas la da para
ver que o nivel de atraso é irrelevante, ou seja por uma maior relacdo de custo de
crédito/carteira que a gente imagina observar ao longo de 2023. Entao, a gente



achou prudente, dado o cenario, dadas as perspectivas, dado o tamanho da carteira,
fazer um pouco mais de provisao, ao longo de 2023.

Perfeito, obrigado Milton. O préximo é o Thiago Batista, do UBS. Tudo bom, Thiago?
Bom dia.

Tudo bom, pessoal, bom dia. Parabéns pelo resultado, e pelo guidance que é mais
importante ainda. O capital do banco voltou a 13,5% no nivel 1. Se a gente assumir
um ROE de 20% e o RWA crescendo 7,5%, que seria em linha com o guidance de
crescimento de carteira, o banco poderia pagar mais dividendos, uns 60% de payout,
e ainda manter o capital nivel 1 estavel em 13,5%. Minha duvida é: a gente voltou
para o cendrio em que o banco vai pagar todo o capital acima desses 13,5% de capital
nivel 1? E sé para fazer um follow up rapido da pergunta do Domingos, o que mudou
nos processos do banco apds o caso Americanas? O que evoluiu?

Thiago, obrigado, prazer em revé-lo. Obrigado pela pergunta. A gente vem
conseguindo sistematicamente e consistentemente crescer o nivel de capital. Vocés
lembram que a gente desenquadrou |d no inicio de 2020, com as provisdes feitas para
COVID, e a gente de 1a para ca vem recuperando. Implementamos a politica de hedge
do indice de capital, e 0o banco vem consistentemente gerando valor, financiando as
suas atividades e aumentando a capitalizacao do banco medida pelo CET1.

Nossa expectativa, olhando para frente, ndo antevé um cenario de aumento do
payout em termos percentuais. A gente estd rodando com o payout proximo a 27%,
e a maximizag¢do do JCP explica o payout um pouco acima do minimo. A gente espera,
olhando para frente, um nivel de payout muito parecido. A gente tem sim crescido o
resultado do banco e aumentado o dividendo/acdes, esse tem sido o nosso trabalho.
Embora a gente tenha conseguido recuperar capital, que é uma 6tima noticia, a
gente vé alguns desafios olhando para frente. Sao tipicamente dois: existem novos
ponderadores de risco de crédito, que esses, na nossa primeira leitura, podem ser
positivos para o capital, mas tem um, que estd em consulta publica, que é o capital
para risco operacional. Existe uma forma de alocagao de risco operacional hoje que
estd sendo revisitada e esta medida pode ter algum impacto no indice de capital do
banco. E cedo para antecipar, essa medida ainda estd em consulta publica, tem varios
debates acontecendo com o regulador. A gente tem olhado em Basileia varios paises
postergando aimplementacdo. A previsdo é que a nova alocag¢do de risco operacional
seja implementada em janeiro de 2024, mas existe uma chance, se de fato a gente
seguir o que a gente tem observado em outras geografias, de postergar para 2025.
O banco ja faz uma provisao para esse capital olhando para frente, portanto a gente
nao vai cair em um cendrio de pagar um dividendo maior sabendo que
prospectivamente a gente pode ter um consumo de capital em funcao desse evento.
Ele ndo chega a ser de materialidade que va colocar a gente abaixo do apetite, a
gente continua trabalhando para recompor capital, mas pode ter algum impacto sim,
e € isso que a gente vai acompanhar nos préximos trimestres. Entdo, por ora, nao
tem mudanca na politica de payout. A gente continua seguindo aquela politica
de dividendos que foi divulgada. A tendéncia é de continuar crescendo o capital



excluindo esse evento, que vai depender de regulagdo especifica do Banco Central
gue a gente ainda nao conhece todos os detalhes de como vai ficar pds consulta
publica.

Sobre o caso especifico, o tal caso corporativo no evento subsequente, claro que sim.
Todo evento de crédito traz aprendizado, seja ele advindo de uma fraude, seja ele
advindo de uma piora do cenario em que a gente eventualmente nao previa. Entao,
eu diria que isso faz parte, € um aprendizado caro nesse caso, sem sombra de
duvidas, dados os valores envolvidos, mas sempre traz um aprendizado. Entdo, o que
a gente sempre faz em uma situacdo como essa é fazer uma revisdao completa dos
processos, repassar o storyline, entender o que podia ter sido feito, quando e como.
A mensagem importante é que, nesse periodo, sobretudo no segundo semestre de
2022, a gente reduziu em R$ 1 bilhdo a exposi¢do no caso especifico. Entdo, ja havia
um certo desconforto em relagdo a uma série de informagdes, mas é dificil evidenciar
ou se imaginar que havia uma fraude acontecendo em uma empresa com todas as
caracteristicas que essa empresa tem. Sé para vocés terem uma ideia da magnitude
do esforco, a medida que as operagdes foram vencendo a gente nao foi produzindo
operacdes novas por uma série de razdes que ndo vém ao caso aqui agora. Entdo, a
resposta é sim, tem aprendizado, mas também é importante dizer que, na nossa
visao, de tudo que a gente viu até agora, é um caso isolado, é uma fraude. A gente
fez umarevisao da carteira, a gente fez uma revisao de varias empresas que se valem
de operac¢des de risco sacado, ndo sé no banco como no mercado, e a gente nao
identificou nenhuma anormalidade. No fundo, com as informacgdes que a gente tem
disponiveis, € um caso isolado aparentemente, mas que sem duvida nenhuma
sempre traz aprendizado. E isso que a gente procura fazer todas as vezes em que a
gente acaba incorrendo em um evento como esse.

Otimo, bom, vamos para a terceira. Tudo bom, Gustavo? Bom dia, bem-vindo ao call.

Bom dia, Milton! Bom dia, Lulia, obrigado pela oportunidade. Parabéns pelo
resultado, especialmente dada a conjuntura. Eu queria mudar um pouquinho de
assunto e falar da receita de servicos. Vocés passaram um guidance superior, pelo
menos no nosso entendimento, se a gente anualizar o final do ano de 2022, que veio
um pouco mais baixo do que o banco vinha apresentando ao longo do ano.
Especialmente se a gente olhar a composi¢cdo do que a gente espera para 2023:
provavelmente uma desaceleracdo no TPV teria impacto na linha de adquiréncia e de
cartoes, pressao nas linhas de asset managment e investment banking, dada toda a
conjuntura mais desafiadora. Entao queria entender como é que a gente olha esse
final de 2022 mais desafiador na linha de receita de servigos, com crescimento
relativamente mais fraco, e vocés trazendo uma expectativa bem acima do 4722
anualizado para 2023. Seria a linha de seguros compensando? Enfim, se pudessem
elaborar a composicdo desse guidance que, na nossa humilde opinido, é
relativamente agressivo dado o final de 2022.

Obrigado, Gustavo, pela pergunta e pelos cumprimentos. A gente sempre se desafia.
Eu gosto de falar que a gente entrou em 2023 melhor do que a gente terminou 2022,



ou melhor do que a gente comecou 2022 certamente. Em func¢ao disso, olhando para
frente, tem sempre um grau de desafio em qualquer guidance. Muitas vezes, vocé
coloca o objetivo, tem a melhor estimativa, mas nem tudo tem um plano de acao
absolutamente desenhado e definido. Isso faz parte da nossa dinamica, tem que ter
um grau de desafio. E como a gente de fato gosta de lidar com a performance, gosta
de lidar com os indicadores olhando para frente. Entdo, nessa linha nao é diferente.
Tem um grau de desafio, mas a gente acha que, em condi¢cbes normais de
temperatura e pressao, com asinformacgdes que a gente tem hoje, é possivel capturar
esse crescimento ao longo de 2023. E a gente consegue ver isso de varias formas,
n3o sé pelo TPV. E importante entender que, quando a gente fala de cart3o de
crédito, a gente tem que olhar a linha de anuidade, em que a gente vem fazendo um
esforco importante de reducao, a linha do programa de fidelidade, que a gente
também vem estimulando e investindo cada vez mais em gerar /oyal/ty com 0s n0ss0s
clientes, e tem o proprio intercambio. Entdo, os trés efeitos estdo aqui contidos nessa
linha. O adquirente tem tido uma evolu¢do muito relevante, como vocés observaram,
com crescimento da receita substancialmente maior do que o crescimento do TPV.
Aqui, é busca por melhor mix, foco naturalmente na reprecificacdo em funcdo do
aumento de taxa de juros, penetracao de produtos financeiros... Uma gestao cada
vez mais proxima do banco, essa integracdo tem funcionado cada vez mais, a gente
nao gosta mais de olhar adquiréncia isoladamente como um P&L de um negécio, mas
a gente gosta de olhar ela dentro de um contexto global do relacionamento do
cliente com o banco.

Na asset, a gente todos os anos se coloca um desafio, porque independentemente
de para onde vai o mercado, uma parte importante do resultado tem vindo de
performance fee. E a gente tem que ser capaz, eu acho que a gente tem um time
muito competente, tem o multimesas, além das préprias mesas tradicionais da asset,
em que a gente coloca um desafio de performance fee ai dentro, e a gente tem
conseguido entregar ao longo dos anos. Entao, mais uma vez tem um desafio para
2023, evidentemente é como o risco de mercado, como a tesouraria depende muito
das posi¢des, como a gente vai gerir os ativos e os riscos ao longo do ano, mas sempre
tem uma expectativa na nossa capacidade de geracao de Alfa. Onde eu vejo que tem
um desafio é na linha de assessoria econdmica e financeira, tipicamente o banco de
investimento. Na corretora, a gente tem conseguido investir cada vez mais na
corretora pessoa fisica, e levado produtos e solu¢des para os nossos clientes que tem
gerado muito valor. Entdo, de fato, a gente tinha um gap de prateleira, a gente vem
tirando esse gap consistentemente, més apds més, e a gente ja comeca a ver um
crescimento. Entdo, parte do resultado vem da pessoa fisica, onde a gente consegue
ter uma gama de produtos e oferta muito mais robusta para atender bem o0s nossos
clientes. E, por outro lado, o banco de investimento tradicional, a atividade de M&A
deve continuar com uma boa atividade. Equity capital markets vai depender muito
da janela de mercado, como é que vai ser o cenario global e local, incerteza, taxa de
juros, entao pode ter aqui uma oportunidade. E a parte de DCM a gente imagina que,
apesar de desafios importantes, vai ser uma atividade que vai continuar com
bastante dindmica ao longo do ano. Em seguros, a gente continua vendo evolu¢des
da nossa operacao. E uma operagdo de varejo a nossa operacao de seguro, entdo, a



medida em que vocé consegue crescer e penetrar cada vez mais o produto, vocé vai
empilhando as carteiras e as safras para os anos subsequentes. A gente espera uma
evolucdo, também, para o ano de 2023 no lucro liquido, especialmente. A operacao
de seguros deve trazer contribuicdes importantes em 2023.

Entao, olhando o todo, a gente acha que € um desafio possivel de ser atingido. Tem
risco de execugdo, sempre tem. A linha de /nvestment banking é onde eu vejo talvez
0 maior risco hoje, mas a gente vai trabalhar duro aqui para perseguir o guidance que
foi colocado. Havendo qualquer tipo de mudanca ao longo dos trimestres, uma
mudanca de cendrio, ou se a gente sentir qualquer dificuldade, a gente vai atualizar
0 guidance se necessario for, mas, a gente acha crivel e factivel. Vamos correr atras.

Perfeito. Indo para proxima temos o Daniel Vaz, do Credit Suisse. Oi, Daniel, tudo
bem? Bom dia.

Bom dia, Renato, bom dia, Milton. Obrigado pela oportunidade de fazer uma
pergunta, parabéns pelo resultado. Eu queria entrar na composicdo do guidance de
crescimento de carteira. A gente ainda deveria esperar um varejo crescendo um
pouco acima e o atacado crescendo um pouco abaixo? Vocés ja estdao confortaveis
com esse mix PF que passou de 48% para 53% de crédito colaterizado? Podem
discorrer um pouquinho sobre esse crescimento de carteira e o breakdown. E uma
segunda pergunta: ja houve alguma mudanca de spread que vocés praticam no
segmento de atacado, dado o evento subsequente? Vocés pensam em fazer isso para
a cadeia envolvida nisso? Obrigado.

Esta 6timo, Daniel, prazer em revé-lo. Obrigado pela pergunta. Sobre o crescimento
das carteiras, Daniel, a gente divulgou o consolidado, mas é importante separar trés
grandes blocos. A carteira de varejo vai crescer menos do que cresceu em 2022 e
2021, claramente, entdo existe, sim, uma desaceleragao do crescimento, embora eu
ache que esse equilibrio entre garantido e nao garantido possa até ter um
crescimento em ndo garantido ao longo de 2023 maior do que a gente observou nas
carteiras de veiculos e crédito imobilidrio, que vem de anos com crescimento muito
forte. Entao, eu acho que a gente vai continuar com patamar de garantidos maior do
gue 50%, mas pode haver algum ajuste no mixao longo do ano, o que é fator positivo
para a margem financeira. Entao, possivelmente carteiras com um pouquinho mais
de risco, nas populacdes com um perfil de risco adequado, a gente tem uma carteira
bastante afluente, eu diria, e a gente tem conseguido ganhar share nos melhores
riscos, o que é bom sinal. Por outro lado, com o mix talvez um pouco mais favoravel
para a margem.

Onde eu vejo que vai ter uma desaceleracdo € na carteira de veiculos, natural em
funcdo de tudo que a gente tem observado. Na carteira de cartdes a gente
possivelmente vai crescer no core, naquele segmento em que a gente tem bastante
seguranca, sobretudo nos clientes com relacionamento muito préoximo ao banco. E a
carteira de crédito imobilidrio, em fun¢do do nivel de taxa de juros, a nossa
expectativa é que vai haver uma desaceleracao ao longo do ano. Portanto, essa é a
visdo do varejo. Para micro, pequenas e médias empresas, a gente continua vendo



um crescimento razoavel, de dois digitos baixo. E grandes empresas, também, a
gente espera um crescimento préximo de dois digitos baixo ou 1 digito alto, mas isso
depende muito de dinamica de mercado, porque se vocé olhar os nossos numeros de
2022 vocé vai ver que nossa capacidade de reciclar carteira tem sido muito relevante.
Nao é a toa que a gente tem liderado os rankingsde debt capital marketscom market
share substancial, proximo de 30%. Entdo, a gente vai continuar reciclando carteira,
abrindo espaco, liberando capital, para continuar operando com os nossos clientes e
gerando cross-sell em outras atividades. E eu acho que a carteira que vai impactar
negativamente para o ano de 2023, ndo porque ela ndo cresca, mas pelo efeito das
moedas, dependendo do cendrio, é a carteira de América Latina, que pode ser flatao
longo do ano, ja ajustado para BRL. Esse eu diria que € um overviewda nossa carteira
de crédito para 2023.

Falando sobre o teu caso especifico, a revisdo do spread sempre vai acontecer
quando a gente entender que o cendrio ou que as perspectivas mudaram, que o
cenario de risco mudou, que o risco implicito das companhias piorou, entao o pricing
é algo dinamico que a gente faz todos os dias. Nao houve nenhum repricing em
funcdo do caso especifico. Volto a dizer, é um caso especifico, é uma fraude, é algo
que a gente nao costuma ver. Talvez tenha sido a maior fraude de todos os tempos,
entao, de novo, é um caso isolado de tudo que a gente observou até agora. A gente
nao vé nenhum efeito contdgio no nosso portfdlio, a gente ja olhou toda a cadeia.
Sempre tem um cuidado ou outro, mas nenhuma materialidade, eu diria. E uma
companhia que continua funcionando e que tem desafios olhando para frente.
Esperemos que a companha saia desse processo da melhor forma possivel. Enfim,
existe gente dedicada para isso. Agora, nao houve uma reprecificagao do portfdlio
em funcao do evento. A gente continua praticando os mesmos precos e, obviamente,
sempre tomando os cuidados devidos e olhando o cenario, mas nada advindo do caso
especifico, superimportante fazer esse ponto.

Otimo. Obrigado, Milton. Bom, vamos aqui para a quinta pergunta, que vem do Mario
Pierry, do Bank of America. Tudo bem, Mario?

Bom dia, pessoal. Obrigado pela oportunidade de fazer pergunta. Parabéns pelo
resultado. Milton, eu queria focar ainda mais no atacado. Entendo que a Americanas
€ um caso especifico, mas todo dia aqui a gente Ié o jornal e vé que tem companhias
contratando assessoria financeira para reestruturar a divida. Entao, claramente esta
tendo uma piora no cendrio em geral. Eu queria entender de vocé se tem algum setor
especifico que te preocupa mais do que outro? Queria também entender, no seu
guidance de provisdes, quanto que deve vir do atacado e quanto que vem do varejo?
Porque olhando no ano passado, vocé teve uma rentabilidade muito alta no atacado.
Acho que o seu ROE ficou perto de 30%, entao eu queria entender a capacidade do
banco de manter essa rentabilidade tdo alta nesse setor. Olhando historicamente, eu
acho que rentabilidade é menor do que isso. Entdo, s queria entender um pouco
melhor as dindmicas, como é que vocé vé especificamente o Atacado em 2023?



Prazer em revé-lo aqui, Mario, obrigado pelos cumprimentos. O segmento do atacado
para o banco é um segmento bastante amplo. Na visao MD&A, da forma como a gente
divulga, ndo tem sé o negdcio do Itau BBA, das grandes corporacdes até o middle,
tem todo o negdcio de asset management e a opera¢do na América Latina. Entao, ali
dentro tem uma série de outros negdcios, alguns mais resilientes, outros mais
dependentes de crédito, outros totalmente fora do Brasil. A operacdo da América
Latina tem tido uma evolugdo importante , com perspectivas e desafios para 2023,
naturalmente.

Evidente que, em um cenadrio no qual temos a perspectiva de PIB relativamente baixo,
por volta de 1% de crescimento, muito abaixo do nosso potencial de crescimento,
com viés de alta, mas nao vai ser substancialmente melhor. Esse € o primeiro ponto.
O segundo ponto é a taxa de juros. Juros de 13,75% mais o spread coloca uma
pressao importante em qualquer companhia, seja uma empresa pequena ou uma
grande corporacado. Ainda que ela seja capaz de acessar o mercado de capitais, a taxa
de base é muito alta. Isso gera uma pressao nas despesas financeiras e faz com que
as empresas tenham que cuidar bastante do nivel de alavancagem. A atividade no
més de janeiro veio até melhor do que a gente imaginava, mas novembro e dezembro
foram dois meses mais fracos, entdao a gente acha que pode ter uma certa
compensagdo. Agora, com juros a 13,75%, tem uma desaceleracdo natural da
economia, embora eu ache que, globalmente, o cenario € melhor agora do que era
provavelmente hd 1 ou 2 meses atras. A gente vé o global caindo do ponto de vista
de crescimento, mas caindo menos do que a gente imaginava, o que também compde
0 quadro. Entdo, na nossa visao, sim, € um cenario mais desafiador para empresas
como um todo, sobretudo vindo de patamares histdricos muito baixos, com custo de
crédito muito préximo a zero em alguns casos. Houve reversdes que aconteceram ao
longo do tempo, empresas performaram melhor em varios casos do que a gente
imaginava... Entdo, a gente vai ver um efeito de normalizacao também acontecendo
no atacado.

Vocé mencionou alguns casos, mas ndo sao casos novos. Casos que estavam no radar,
tirando o caso especifico que, de novo, é uma fraude, ndo é algo que os teus modelos
tradicionais nao capturam, os casos que a gente tem ouvido falar ndao sao casos
novos. Sao casos que ja estavam no radar, que ja estavam sendo monitorados e
acompanhados. Tem uma recupera¢do judicial acontecendo. De novo, nao tem
nenhuma novidade. Ja era uma RJ, saiu e depois voltou por uma questao juridica de
protecdo da companhia e estratégia. E o caso estd absolutamente, devidamente,
provisionado. A gente ndo antevé nenhuma preocupacao especifica, evidente que
temos que acompanhar de perto. Tudo isso para te responder que eu acho que é um
cendrio mais desafiador, que haverd uma normaliza¢do, que o nivel de juros atual
pressiona a inadimpléncia no segmento de PJ, e a gente tem que acompanhar com
lupa e de perto. Nao tem nenhum setor especifico que preocupa, o que preocupa sao
empresas com o nivel de alavancagem mais alto e que eventualmente nao tém uma
estrutura de capital adequada. Agora, lembrando que tem varias formas de vocé
atacar isso. Tem o mercado de capitais, que sempre tem oportunidade e janela para
capitalizar as companhias, os proprios acionistas de injetarem capital no momento
de maior dificuldade, entdo tem vdrias situa¢des de contorno. Fato é que a gente



espera um cendrio pior para 2023 do que a gente observou em 2022. Isso estd contido
no nosso guidance de custo do crédito. A gente ndo abre a composi¢do, mas
substancialmente o efeito é varejo, do ponto de vista de relevancia e materialidade
das provisdes, mas, relativamente, percentualmente, o maior crescimento é no
atacado, entao tem que olhar pelos dois lados. O maior crescimento percentual do
custo de crédito ano contra ano, tirando o efeito do caso especifico, vem no atacado.
Do ponto de vista nominal, os grandes volumes vém das carteiras de varejo, e por
razoes 6bvias: o nivel de margem é muito maior e o nivel de risco é diferente.

Perfeito, Milton, obrigado. A préxima pergunta vem do Renato Meloni, que
recentemente assumiu i a cobertura do banco pela Autonomous. Tudo bem, Renato?
Obrigado e bem-vindo ao ca/l.

Obrigado, pessoal, obrigado pela oportunidade e parabéns pelos resultados. Eu
queria um pouco mais de detalhe na parte de crescimento. Quando a gente olha os
dados do BACEN em dezembro, teve uma desaceleracao importante em pessoa fisica.
Natural, dadas as medidas que vocés e outros bancos tomaram, mas uma reducao
maior do que a sazonalidade geralmente implica. Entdo, eu queria ver se no comeco
do ano vocés estdo vendo uma continuidade nessa desaceleracdo e o que isso pode
implicar de risco para o guidance desse ano.

Esta 6timo, Renato, um prazer. Obrigado por participar do nosso ca/l, bem-vindo.
Olha, Renato, a gente ja vem desacelerando a carteira ja hd alguns trimestres
consecutivos, sobretudo nos ultimos trimestres. A gente comecou a fazer ajustes nos
portfdlios ja no terceiro trimestre de 2021, entao a gente ja estd rodando ha
praticamente 13 ou 14 meses fazendo ajustes consecutivos. Entao, a gente faz os
ajustes, vé como a safra estd se comportando, faz ajustes adicionais. A gestdo de
risco é algo muito ativo e que a gente faz o tempo todo. Entdo, essa desaceleracao
tem acontecido por varias razdes. Em alguns portfélios, como por exemplo o
imobilidrio, tem muito a ver com a conjuntura, o alto nivel de taxa de juros implica
em uma demanda muito menor, entdo a gente tem produzido menos. Em veiculos e
cartdes, nés tomamos a decisdo proativa de reduzir a nossa exposicdo. Na pessoa
fisica, nos fizemos uma redug¢do importante da participacdo da baixa renda nos
nossos portfdlios. A gente reduziu nesse periodo 10 pontos percentuais a
participacao da baixa renda no mix da nossa carteira. Isso explica cerca de 170
pontos a menos no NPL. Quer dizer, se a gente tivesse mantido aquele mix, a gente
provavelmente hoje estava rodando com 170 pontos no NPL acima do que a gente
esta divulgando. Entdo, é gestdo ativa o que a gente vem procurando fazer todos os
meses. De fato, no quarto trimestre, ja houve uma desaceleracdo, e tem a sua
sazonalidade em algumas linhas. Em cartdes, a carteira ndao financiada tende a
crescer e a carteira financiada até cai na ponta. No crédito pessoal, o crediario
também tem uma queda na ponta, embora o saldo médio ainda venha em um
patamar ligeiramente positivo, mais especificamente o cheque especial e tem muito
a ver com o 13° salario, ou seja, os clientes acabam amortizando as linhas mais caras
com os recursos em maos, colocando em dia as suas obrigacdes. Entdo, como o varejo



€ um empilhamento, e essas decisdes vém sendo tomadas ao longo de varios
trimestres, quando a gente comeca a projetar a estatistica desses empilhamentos, a
gente vé esse arrefecimento. Eu acho que o sistema todo tem feito isso, em maior ou
menor grau, e a gente tem feito isso de forma mais acentuada em alguns portfélios
onde a gente vé uma preocupa¢do maior com o risco mais acentuado, sobretudo
naqueles que sao mais dependentes de rendas mais baixas, principalmente mar
aberto de cartdes e o préprio segmento de veiculos. A gente tem sido bastante
prudente, e o cenario inspira cautela. Cautela é uma palavra que eu tenho usado
bastante nos ultimos cal/ls, e a gente continua olhando com cautela o cenario. Muitas
incertezas, entdo o que cabe a nds é reduzir realmente o ritmo de crescimento, gerir
o portfdlio da melhor forma possivel e acompanhar a evolu¢do dessas carteiras ao
longo do tempo, e, se tiver que fazer algum ajuste, faz parte da atividade, e a gente
vai fazendo iSSO no dia a dia.

Perfeito, obrigado. A préxima vem do Eduardo Rosman, do BTG Pactual. Oi, Rosman,
tudo bem? Bem-vindo.

Ol3, Renato, bom dia, Milton. Eu acompanho o Itat hd quase 15 anos e ndao me lembro
de ver um descolamento de performance operacional do banco versus o0s seus
principais competidores como a gente esta vendo hoje. Muitos dos peers
argumentam que esse gap de performance é ciclico, e argumentam que é perfil de
clientes. A gente tende a acreditar que é mais estrutural. Milton, desde o seu primeiro
dia como CEO, vocé tem batido nessa tecla de transformacao digital. Ja da para dizer
que um pedago importante dessa outperformance se refere a isso? Eu queria
entender se essa outperformance do Itau veio para ficar e deveria ser
estruturalmente mais alta no futuro do que foi nos ultimos 10 ou 15 anos. Obrigado.

Obrigado, Rosman, obrigado pelas palavras, prazer em revé-lo. Bom, eu vou comecar
com aquele meu disc/laimer de sempre que eu vou te falar do Itau, sobretudo dos
nossos numeros, dos nossos indicadores, do que eu acredito que tem sido importante
nessa jornada. Nao vou entrar muito no mérito de performances relativas, vocés tém
0s numeros, as divulgacdes estdo acontecendo, vocés saberdo avaliar melhor do que
eu, inclusive.

Eu tenho um enorme respeito pelos nossos concorrentes, independente de
momentos, trimestres especificos ou resultados diferentes. Eu acho que isso aqui é
uma maratona, é um jogo infinito, como a gente gosta de dizer. Nao é um jogo que
termina no préoximo trimestre. E a gente estd aqui para o jogo infinito, entdo é assim
que a gente encara os desafios.

Falando sobre a nossa performance, ndo tenho duvida de que a transformacgao
digital tem tido um papel super relevante na evolucao do banco. Basta ver a
velocidade com que a gente tem implementado as mudancas, a velocidade com que
a gente tem levado novas features para 0s nossos clientes, a velocidade com que a
gente tem alterado os nossos sistemas, a simplificacao e interoperabilidade dos
diversos sistemas, o custo de servir e a qualidade com que a gente tem entregue
novos produtos e novas solugdes. Tudo isso somado se traduz muito fortemente no



NPS que a gente estd observando, ndo é sé a transformacao digital, eu acho que a
transformacao cultural, essa obsessdo pelo cliente tem tido um papel
superimportante, os incentivos do banco todo estao bastante associados a
satisfacao do cliente... Eu acho que tem um conjunto de fatores que tem feito o
banco trabalhar com o nivel de satisfacdao muito alto, e o que eu digo é que
rentabilidade e NPS andam juntos. E evidente que vocé pode ter uma solu¢do de um
modelo de negdcio nao sustentavel com alto NPS, que nao vai te gerar retorno. O
banco trabalha com modelos de negdcios sustentaveis, maximizando o valor para
0s seus clientes. Sem sombra de duvidas, tem que ser um ganha ganha, e é por isso
que a gente tem visto uma evolugao super importante. Entao, eu ndo tenho a
menor duvida de que a transformacao digital tem tido um papel fundamental na
evolucao do nosso banco, na evolucao das relacdes com os clientes, na forma de
trabalhar, o método de trabalho... porque, vocé montar comunidades no banco, se
vocé nao tem as plataformas digitalizadas e modernizados, descomponentizadas,
vocé nao tem velocidade. Entao, no fundo vocé tem um grupo de pessoas se
chamando de um grupo agil, mas que nao tem o ferramental para de fato atuar de
forma agil. Entao, eu acho que esse é um ponto central. E o NPS reflete muito isso, a
gente estd com quase 20.000 pessoas rodando nas comunidades. Eu falava agora
ha pouco, mais de 2000 squads. Isso mostra um pouco tamanho e a relevancia do
método 4gil dentro da organizacdo. Eu acho que a gente tem tido resultados e uma
rentabilidade bastante saudavel e positiva pelo fato de a gente ser um banco
universal. Eu insisto sempre nesse ponto: banco universal ndo é sé estar nos
diversos segmentos, ndo é sé atuar em véarias areas de negdcios. E vocé conseguir
liderar varias areas de negdcios onde vocé se propde a atuar. E o banco tem
conseguido, com muito esfor¢o, dedicacao e com muitos investimentos ao longo
dos ultimos anos se posicionar de forma relevante nos diversos negdcios. Eu falava
agora hd pouco do atacado: se a gente olhar o nosso negdcio de atacado, a asset
tem um papel super relevante nos resultados. O Itau BBA tem um papel super
relevante nos resultados, e ali nao é s6 negécio comercial, negdcio de banco de
investimento, negdcio de produtos, o cross-sell. Se vocé olhar as nossas posi¢des
relativas em varios dos negécios em que a gente atua, a gente tem conseguido
liderar varios desses rankings. A operacao de LATAM esta tendo um retorno muito
bom, teve um retorno muito bom em 2022, com crescimentos importantes. Entao,
na hora que vocé vai somando tudo isso, tudo conta para nossa performance. E o
varejo, , onde a gente tem uma rela¢ao mais profunda com os clientes, tem tido
uma performance destacada. A capacidade de estar proximo dos clientes, gerar
principalidade, aumentar o nivel de engajamento dos clientes com o banco. Cada
ponto percentual no indice de engajamento é RS 1 bilhdo de receita, s6 para vocé
ter ideia de como a gente acompanha esse indicador. E tem portfdlios que tém
desafios maiores e momentos ciclicos, como os que a gente observou em cartoes e
em veiculos, para citar dois exemplos. Mas acho que ter um portfélio saudavel, com
uma gestao de risco adequada em que a gente consegue antecipar os ciclos e ter
um portfdlio que se contrabalanceia em situa¢des de maiores dificuldades, faz com
que o banco tenha entrega de um nivel de rentabilidade bastante alto. Entao, a
gente pode ter a maior operacao de cartdes do Brasil, do ponto de vista de tamanho



de carteira e marketshare, passando naturalmente por um momento mais
desafiador, mas tem uma série de outros negdcios que estdo maximizando receita
onde eles estdo inseridos e com uma posicao de lideranca destacada em varios
deles. E é esse portfolio saudavel que tem ajudado a gente a defender o nivel de
rentabilidade como o que a gente tem observado. Agora, os desafios persistem, a
gente quer de fato continuar melhorando o nivel de rentabilidade do varejo, os
numeros estao ai. Para o atacado, pode sim haver uma queda, e até foi uma das
perguntas e eu acabei ndo fazendo o ponto, no nivel de rentabilidade, em fun¢do
do maior aumento de custo de crédito... E é exatamente essa nossa capacidade de
gerir diversos negdcios que faz com que a gente tenha implicito no guidance para
esse ano ROE ainda em patamar bastante elevado. Apesar do grau de desafio
importante, concorréncia por todos os lados, transformacao acontecendo a todo
vapor aqui no banco. Entdo, ndo antevejo nenhuma questao, hoje, que me faca
mudar a perspectiva de rentabilidade, mas, de novo, é dinamico, e isso pode mudar
ao logo do tempo, dependendo sobretudo do cenario macro. O CEP (Brasil) tem um
papel muito importante aqui nos nossos resultados e existe uma correlacao direta.
Entao, vai depender muito do cenario também para a gente conseguir continuar
defendendo esse nivel de rentabilidade. E, por ultimo, ndo menos importante, a
gente quando olha a nossa area de Global Markets, ndo s6 do ponto de vista de
clientes, que é onde tem tido uma evolu¢do muito relevante, a gente tem usado
cada vez mais o risco de mercado para servir bem 0s nossos clientes e nao olhar
isoladamente como uma atividade de retornos em cima dos riscos associados.
Ainda assim, a gente tem conseguido ter uma 6tima gestao de risco na tesouraria,
em um cenario super desafiador. Eu acho que no relativo fica muito evidente, e a
gente tem trabalhado para defender inclusive nesta linha resultados e retornos
adequados, com custo de Aedge muito importante. Foram RS 2 bilhdes na margem
com o mercado no ano de 2022. N3o fosse a politica, a gente teria RS 2 bi a mais de
receita no banco.

Para a préxima temos conosco o Tito Labarta, do Goldman Sachs. Bem-vindo, bom
vé-lo novamente.

Bom dia Milton e Renato, parabéns pelo ca//e obrigado pela oportunidade. Minha
pergunta é como o cendrio macro vai impactar o banco. A retdrica que estamos
ouvindo do governo parece ser cada vez mais negativa, questionando a
independéncia do Banco Central, juros altos, programas de renegociagdao usando os
bancos do setor publico para apoiar o crescimento. Nao sei se vocé ja conversou
com eles, mas como vocé acha que esse ambiente pode impactar o bancoe a
maneira como vocés administram o banco? Especialmente se alguns dos bancos do
setor publico comecarem a emprestar abaixo das taxas de mercado. O que vocés
acham sobre o atual ambiente macro e politico e como isso pode impactar o banco?

Qi Tito, bom ver vocé de novo, obrigado por se conectar hoje. Sim, temos
conversado com o governo, com Fernando Haddad e sua equipe. Nao sé com ele,



mas semana passada, na Febraban, estivemos com Simone, Esther Fernando
Haddad e Aloizio Mercadante, presidente do BNDES, que contaram um pouco mais
sobre os seus planos.. Todas as discussdes que tivemos até agora foram muito
positivas, a direcdo e os conceitos sdo muito claros. Eles tém sido muito abertos
para nos ouvir e entender nossas opinides sobre o cenario.

Em uma democracia que, no ultimo ano, esteve muito polarizada, é natural ter
algum ruido como vimos agora. O ponto é que temos que esperar, nao temos todas
as informacgdes. O que temos é o primeiro esforco vindo do Ministro Haddad para
reduzir o déficit, gue € uma mensagem positiva para o mercado, para o qual o
déficit € muito importante. O governo vai buscar a redu¢do do déficit para 2023.
Tivemos uma grande discussdo sobre as metas, e a meta de inflagdo. Acho que o
ruido é desnecessario. A minha opinido é que eles tém que definir, 0 quanto antes, a
nova meta de inflagdo e trabalhar nisso, porque, do contrario, haverd um impacto
na inflacao prospectiva. As expectativas estao aumentando apenas por causa do
ruido. E isso tem impacto na curva de juros. A informagdo mais relevante, no meu
ponto de vista, e de todo o mercado, é o novo arcabouco fiscal que deve ser melhor
ilustrado até o fim de abril.

E 0 que o Ministro Haddad tem dito para o mercado. Ent3o eu diria que sim, ha
ruido. Sim, temos ouvido as discussdes, mas temos que entender que estamos em
uma democracia, e faz parte do processo escutar um pouco de ruido. O mais
relevante é que quando recebermos as novas decisdes e novos esfor¢os vindos da
equipe financeira do governo, entdo teremos mais informacgdes para poder fazer
previsdes prospectivas. No entanto, ha muita incerteza e sim, isso muda a forma
como gerimos o banco. Estamos sendo mais conservadores, sim. Temos uma
abordagem cuidadosa, sim. Ndo temos todas as informacdes e por isso é dificil
prever. Quanto maior o ruido, menos confiantes nds acreditamos que devemos ser
ao administrar os nossos negdcios. Temos um guidance em que consideramos um
cendrio macroecondmico. O PIB pode ter upside e apresentar crescimento em torno
de +1,3% para 2023 (consideramos +0,9% no guidance), o que pode trazer um
impacto positivo. Mas, de novo, temos muitos desafios e muito ruido e isso compde
pre¢o, ndo s6 no mercado financeiro, mas no sistema e em nossas decisdes. Logo, a
gente espera que esse ruido comece a diminuir em algum momento, principalmente
a medida que forem tomadas as decisdes mais relevantes, o que em contrapartida,
deve reduzir o ruido da curva de juros. Entao essa é a nossa melhor expectativa, e
temos que esperar para ver quais serao as mensagens e decisdes que chegarao nos
préoximos meses. Mas, sim, estamos mais conservadores e mais cautelosos no
cenario atual.

A préxima pergunta que vem do Santander, o Arnon Shirazi ja esta com a gente
aqui na tela. Arnon, tudo bem? Bem-vindo aqui no ca/l.

Fala, pessoal, bom dia, tudo bem e com vocés? Primeiramente, queria parabenizar
pelo resultado muito bom de 2022. Mudando um pouco de assunto do caso
especifico, queria saber mais da parte de investimentos do banco em 2023, e se



possivel passar algum tipo de expectativa. Obrigado e parabéns pelos resultados
mais uma vez.

Obrigado, Arnon, pelas palavras, obrigado por participar da nossa conferéncia. A
gente esta bastante satisfeito com a evolu¢do do nosso negdcio em investimentos
como um todo. Entdo, eu acho que o banco fez a licdo de casa, tomou as decisdes
que precisavam ser tomadas, fizemos os investimentos que eram necessarios e tem
um prazo de maturagdo. Esse prazo costuma durar de trés a seis meses,
dependendo do investimento e dependendo da geografia onde vocé atua. A gente
ja tem no nosso modelo B2C mais de 2000 consultores de investimentos e um
volume relevante de clientes encarteirados sendo atendidos pelos consultores, com
ferramental e plataforma nova. A gente tem uma plataforma de produtos muito
diferenciada, porque além da plataforma aberta, com centenas de fundos e
produtos de terceiros, a gente também tem uma solucdo de produtos proprietarios
muito relevante, o que faz com que a gente tenha uma capacidade de passar por
ciclos de forma bastante relevante. Entdo, vocé no momento de aversao ao risco,
com juros mais altos e uma busca maior por renda fixa, o banco cresce na sua
plataforma de produtos préprios e, quando vocé vé uma mudancga, e um maior
apetite por parte dos clientes, esse fendmeno inverte e a gente tem conseguido
equilibrar muito bem essa oferta para 0s nossos clientes. Super importante, eu
tenho falado isso ha muitios ca/ls, mas eu vou falar mais uma vez, o nosso modelo
hoje na ponta de incentivo para os nossos assessores de investimento é
absolutamente isento. O importante é a rentabilidade da carteira no tempo e nao
importa o produto que estd sendo ofertado, ndo importa se ele tem maior ou menor
rentabilidade para o banco, mas sim, ele tem que ser o produto que melhor atende
as necessidades do nosso cliente. Esse modelo ja esta implementado ha bastante
tempo e a gente vem colhendo resultados importantes. Eu acho que de relevante
para dividir com vocé, hd uma redu¢dao muito grande de perda de volumes para a
nova concorréncia no periodo por dois fendmenos. Primeiro pela carteira muito
melhor estruturada, com assessores dedicados, com um nivel de NPS, atendimento
muito bom. Segundo, pela taxa de juros que também ajuda. Esses dois fenbmenos
ajudam e a gente vem conseguindo ganhar marketshare em investimentos como
um todo. A nossa relacao de investimentos de pessoa fisica sobre carteira de
pessoa fisica talvez seja uma das melhores relacdes hoje no mercado. A gente tem
conseguido avancar muito bem nessa jornada. Estamos satisfeitos? Ndo. Chegamos
[a? Também ndo. Entao, acho que ainda tem desafios importantes. Eu falava agora
ha pouco da evolu¢do de alguns produtos na corretora, que ja teve avangos
importantes em 2022. Para 2023, o roadmap é ultra relevante, tem uma série de
produtos no pipeline, tem uma série de gaps que precisam ser resolvidos e a gente
estd trabalhando forte para isso. Entdo, fazendo um balanco, acho que a gente
encontrou um modelo e conseguimos avancar de forma relevante, estabilizamos o
modelo e, portanto, a gente ja vem colhendo frutos. Temos um pipeline de
produtos, de solucdes e de oferta digital para avancar, entdao tem muito
investimento e muito para ser feito ainda. Entao, nao estamos ainda satisfeitos com
aonde chegamos, mas bastante satisfeitos com a evolugdo até aqui.



Perfeito. A préxima, entdo, vem do Rafael Frade, analista aqui do Citi. Tudo bem,
Rafael?

Caros, bom dia, tudo bem. Obrigado pelo tempo e parabéns pelos resultados. Eu
queria discutir um pouquinho sobre a margem financeira, a NIM. A gente viu uma
instabilidade na NIM, iniciou uma discussdo de como seria essa evolug¢do. Vocés
comentam sobre a questao do mixde varejo, que deve jogar spreadstalvez um
pouco para baixo ao longo de 2023, sé que a gente esta vendo no atacado, no maior
nivel da série historica. Queria entender o atacado: é o mixde produtos? Vocé
comentou que ndo tem uma mudanca relevante de spread, é questao de funding?0
que explica essa margem no atacado crescente ainda?

Obrigado, Rafael, prazer em revé-lo, obrigado pelos cumprimentos iniciais. A gente
vé uma expansao da NIM, para 2023, muito, muito sutil. Entdo, a gente continua
acreditando que pode haver alguma expansdo, mas vai ser na margem. A gente ja
vem rodando com um nivel de rentabilidade bastante adequado no consolidado.
Mas a gente pode esperar ainda um leve aumento na linha ao longo do tempo. O
proprio guidance tem explicito um crescimento da margem por uma série de
efeitos. O quarto trimestre é atipico, com o 13° saldrio, a carteira de cartao de
crédito ndo financiada cresceu de forma substancial e a carteira de cheque especial
teve uma redugdo de saldo, isso acaba afetando o mixda NIM. Por outro lado, a
gente tem conseguido mais volumes, tem alguns produtos com caps regulatoérios
qgue, a medida que vocé tem um aumento estrutural do custo de funding vocé tem
limitacdes, e o cheque especial é um deles. Crédito imobilidrio tem uma dindmica
entre o pricing do ativo e do passivo, a poupanca ou letras de tesouraria contra a
carteira de crédito. O consignado também tem caps, e a propria competicdo. Entao,
a gente vé alguma pressao no spread em alguns produtos, sobretudo aqueles que
tém algum capregulatdrio. Agora, por outro lado, como a gente é um banco
universal, a gente tem uma penetracao de relacionamento com os clientes bastante
relevante, e o cross-sel/também afeta a margem. Seja em varios produtos de
transacionalidade, produtos de tesouraria ou em produtos de cash managemente
depdsitos, dada a franquia que a gente tem o volume da captagdo que o banco faz
ao longo do tempo, isso tem gerado retornos muito importantes. Entao, com o nivel
de taxa de juros mais alto, a gente também se beneficia no curto prazo, sobretudo,
com maiores resultados, nao s na nossa estrutura de depdsitos, mas também no
nosso capital de giro. O impacto ndo é imediato, a gente sempre explica que a
gente faz o hedge, seja dos depdsitos, seja do capital, em varios vértices da curva
para frente, mas a gente ainda vé em 2023, dado o nivel de taxa de juros, um
potencial efeito positivo vindo, seja dos depdsitos, seja do nosso capital de giro. E,
no atacado, o fato de a gente ser um banco universal e conseguir capturar varios
produtos de tesouraria, ter uma penetracao de cash management bastante
relevante, ter uma concentra¢dao muito grande de saldos e depdsitos, também
ajuda de forma importante. Agora, vamos lembrar que a visao do atacado nao é sé
o Ital BBA, temos a asset também com performance fee e o crescimento de



resultado, temos as operacdes na América Latina, que também tém tido uma
rentabilidade melhor ao longo de 2022, teve crescimento substancial em todos os
paises, eu diria, e com o nivel de rentabilidade muito melhor do que a gente vinha
operando ha alguns anos. Enfim, desafios sdao grandes, mas a taxa de juros,
sobretudo no curto prazo, também traz alguns impactos positivos. Eu gosto de
falar que, estruturalmente, a gente prefere operar com um patamar de juros mais
baixo, obviamente, para que o banco seja capaz de expandir seus negdcios,
aumentar o apetite de risco, para que as companhias tenham de fato uma
qualidade de crédito e uma capacidade de crescimento muito mais saudavel do que
em um cenario de risco de juros muito mais altos por um periodo prolongado.
Entao, o dia que os juros voltarem para um patamar mais baixo estruturalmente, a
gente perde algumas receitas de curto prazo, mas, por outro lado, a gente recupera
a capacidade de crescer e crescer com muito mais forca e parte da conta vem no
préprio custo do crédito.

Para a préxima pergunta temos conosco o Carlos Gomez, do HSBC. Ol3, Carlos, bem-
vindo.

Oi, bom dia e obrigado por aceitar a minha pergunta. Eu gostaria de voltar a falar
do capital. Primeiro, vocés poderiam quantificar o impacto do aumento do risco
operacional nos ativos? Vocés mencionaram, anteriormente, que pode ser
implementado em janeiro de 2024 ou pode ser mais tarde. Segundo, como esta o
seu apetite pelo risco? Ele mudou? Vocés mencionam muita cautela, incerteza.
Querem operar com diferentes niveis de capital? Qual o nivel de capital atual e o
que vocé aspira para o seu CET1?

E, por fim, como isso pode afetar o seu investimento na XP? Desejam manter ou
podem vender no futuro para reduzir o risco? Obrigado.

Ol3, Carlos, bom te ver. Obrigado por se conectar hoje.

Como mencionei no inicio, ainda acreditamos ter espaco para aumentar nossa base
de capital. A gente decidiu administrar o banco com um CET1 de 11,5%, que é um
pouco abaixo dos 12% que tinhamos no passado. Por qué? Primeiramente porque,
no passado, o impacto negativo mais relevante no capital

era em funcdo da taxa de cambio por dois motivos: primeiro pela estratégia do
overhedge que geraria excesso de crédito tributario, impactando o capital.
Segundo, devido as operacdes que temos ndo s6 na LATAM, mas em carteiras
vinculadas ao délar e outras moedas. Isso traz muita volatilidade no nosso indice de
capital. Quando tiramos o overhedge, devido a mudangas no ambiente regulatério,
e implementamos o hedge do indice de capital, conseguimos remover toda essa
volatilidade.

E por esse motivo que reduzimos nosso apetite, ndo é necessario administrar o
banco com 12% de CET1. Essa € a principal explicacdo para a decisdo. Mas, além
disso, estamos interessados em manter nossos ratings de crédito.

Nao vamos muito abaixo disso, mesmo sendo possivel, porque queremos manter
nosso padrao de exceléncia nos ratings. Fazemos - benchmarking local e



internacional para entender o que seria razoavel mantermos em termos de capital.
E por isso que acreditamos que o impacto mais relevante na volatilidade estd
neutralizado. Ainda, o buffer € mais relevante hoje do que era no passado, mesmo
com a redugdo de 50 pontos base.

No contexto do risco operacional, ainda é muito cedo para dizer, ndo divulgamos
um valor especifico, mas a minha opinidao é que podemos ter algo em torno de 100
bps, dependendo do que for implementado. Isso é algo que parece ser razoavel.
Consequentemente, como vemos um aumento do nosso capital para 2023, mais
rentabilidade, os ativos de risco crescendo bem menos do que em 2022, e outros
impactos menores, ainda acreditamos na geracao de capital para o fim de 2023.

Agora, tudo depende se o risco operacional sera implementado, ou ndao, em 2024.
Nao obstante, estamos provisionando e planejando a base de capital do banco
levando isso em consideracao.

Esses numeros sdo uma visdo geral, mas ainda estaremos em uma posi¢do muito
boa em termos de base de capital.

Muito obrigado, Milton. A préxima pergunta vem do Gilberto Garcia, do Barclays.
Ol3a Gilberto, que bom te ver.

Ol3, Milton, ol3, Renato, bom dia, € um prazer falar com vocé.

Tenho uma pergunta rapida sobre as provisdes complementares. Vimos que
aumentaram, trimestre a trimestre, mas, em uma magnitude muito menor do que a
exposicdo ao evento subsequente. Entdo, € justo pensar que, se isso ndo tivesse
ocorrido, vocés poderiam ter liberado aproximadamente RS 1,2 bilhdo dessas
provisdes complementares?

E outra pergunta rdpida sobre o seu guidance de despesas, que teve a dispersao
ampla. Seria correto entender que, se as condi¢des ficarem mais desafiadoras ao
longo do ano, vocés postergariam ou segurariam alguns investimentos?

Obrigado.

OK, obrigado por se conectar, Gilberto. Obrigado pela sua pergunta. Sobre as
provisdes, sendo bem preciso, sim. Se nao houvesse ocorrido esse evento
especifico, poderiamos estar em condi¢des de consumir parte dessas provisdes
complementares que vocé mencionou. Mas, olhando o portfdlio, olhando nome a
nome, entendemos que o melhor a ser feito era provisionar 100% desse caso
especifico, da forma foi feito.

E, falando de 2023, acreditamos que sim, devemos ficar de olho no custo do crédito,
temos que ficar de olho na faixa do nosso guidance. E entender como devemos
monitor a PDD complementar.

N&s discutimos investimentos todos os dias, e decidimos se devemos expandir, ou
nao, algum negécio ou alguma linha de crédito ou linha de negdcios ou novo
modelo de negdcio. Entao, olhando as nossas despesas e o custo do banco para
2023, acreditamos que temos espaco para melhorar nosso indice de eficiéncia e
continuaremos a fazé-lo. Por outro lado, queremos continuar investindo no futuro



do banco. Entdo, ndo gostamos de trabalhar o préximo trimestre tomando decisdes
que evitam investimentos em coisas em que realmente acreditamos. Mas, o custo
do equityhoje é outro, o cendrio mudou. Sempre somos cautelosos na tomada de
decisao do investimento no contexto do cendrio, devido ao custo de capital.
Levamos isso em consideragdo. Mas, outra coisa relevante, e que eu gostaria de
destacar aqui, sao os custos do banco. Almejamos que 0s custos de rodar o banco
nao fique acima de 2% ano contra ano. Com a inflagdo do setor bancario, que é
maior que o IPCA. Trata-se de ajuste muito relevante para assim abrir espaco para
mais investimentos no banco.

Obrigado Milton, agora vamos para a ultima pergunta dos nossos analistas: Juan
Recalde, do Scotiabank. Ol3, Juan, obrigado estar conosco e obrigado por fazer uma
pergunta.

Ol3, bom dia, Milton, Renato, obrigado pela oportunidade de fazer perguntas. A
minha pergunta é sobre o negdcio de adquiréncia. Em 2022, as comissdes em
adquiréncia cresceram acima do valor transacionado. Qual é a expectativa para
2023? Podemos esperar crescimento da receita acima do valor transacionado em
20237 Obrigado.

Juan, obrigado pela pergunta. O negdcio de adquiréncia cada vez mais se torna um
produto dentro da organiza¢do. A gente fechou capital da Redecard, como vocés
bem sabem, em 2012. Eu passei por la alguns anos e, de |a para c3, a gente vem
todo ano investindo cada vez mais para integrar a adquiréncia ao banco. Eu acho
que a gente esta em um momento especial para conseguir fazer isso com muito
mais velocidade. Entdo, a gente precisa olhar para o negdcio de adquiréncia com
um grao de sal. Eu queria fazer alguns comentarios bem breves aqui. Primeiro, sim,
a gente tem conseguido crescer receita mais do que TPV por varias razoes: a
primeira delas é a capacidade de reprecificar, separando aqueles clientes que
precisam ser reprecificados daqueles clientes que tem uma relagdo que vai muito
além do adquirente com o banco, entao visao cliente e nao visao produto. A
penetracao de produtos financeiros foi muito importante ao longo do ano, e isso
certamente traz resultados relevantes, por isso tem um crescimento substancial. A
gente tem operado cada vez mais nos mixadequados, entao a gente tem procurado
servir sempre 0s nossos clientes, mas buscando crescer estrategicamente nos mix
mais rentdveis, e é a evolucdo que a gente tem conseguido. Esse trabalho conjunto
da Rede com o banco tem trazido resultados muito relevantes. Cada vez mais, é um
negocio em que o banco soma a for¢a do adquirente com a distribuicdo para
conseguir crescer nos segmentos mais rentaveis. Se vocé olhar isoladamente o P&L
da Redecard no ano nao é uma boa leitura... Lembrando que, no nosso modelo de
negocio, todo o capital do negdcio a gente isola e deixa na corpora¢do. Quando a
gente olha o resultado de varias outras empresas no mercado, todo o capital de
giro dessas companhias se beneficiou de uma taxa de juros mais alta ou o custo de
funding para fazer, dado que custa zero porque é capital para fazer as operagdes
de antecipagdo, uma taxa efetiva mais baixa. A gente precifica na margem, entdo a



gente olha o custo de oportunidade do funding para fazer o pricing das
antecipag¢des na outra ponta. Entdo, € um modelo que, do ponto de vista gerencial,
€ mais limpo desses efeitos e a gente isola o capital de giro na corporac¢do. Entao,
eu vejo que tem tido uma evolugdo operacional muito importante. NPS avancando
de forma relevante, todo o avanc¢o na relagdo com os clientes e a proximidade com
0 banco. Entdo, eu estou otimista para 2023 e acho que tem um duplo efeito aqui:
nado s6 os indicadores operacionais e de performance devem melhorar, como
também o resultado isolado do negdcio deve ser maior, porque a gente fez o hedge
também do passivo. Eu acho que muitas empresas nao trabalhavam com esse
descasamento e fazendo os hedges adequados, e a gente implementou uma
politica de hedge que tem funcionado muito bem, e isso vem trazendo estabilidade
para o resultado. Entdo, espero ver um crescimento também no resultado para
2023 no negdcio de adquiréncia. Nao é, obviamente, o nivel de resultado que a
gente ja operou no passado, eu acho que estruturalmente a indUstria mudou muito
de |4 para ca, as margens sao muito mais baixas. Quando a gente olha a nossa base
de clientes ativos, teve uma reducao importante no periodo e a razdo para isso eu
vou chamar de "sujeira na base". Isso porque tinha alguns segmentos onde a gente
no passado acabou investindo, e em que a gente tomou a decisao de sair.
Basicamente, a Credicard Pop, que era um segmento especifico de pessoa fisica e
tudo mais, que naquele momento eu acho que a operacao nao estava estruturada
da forma como deveria, vocé traz muita base de clientes em quantidade, mas ndo
traz resultado em rentabilidade, o VPL dessas safras era negativo. Entao, a limpeza
de base aconteceu ao longo dos ultimos dois anos e é muito importante mostrar
gue onde a gente estd focando a gente esta crescendo a base e, onde de fato a
gente resolveu sair porque ndo eram segmentos rentaveis, acaba trazendo muita
quantidade de clientes e pouca rentabilidade ou nenhuma rentabilidade para ser
preciso.

Entdo, em func¢do disso, vocés vao ver uma base caindo no periodo, mas é saudavel,
a direcdo é boa. Entdo, a gente esta bastante satisfeito com a evolucdo e temos ai
um bom 2023 para capturar no negdcio de adquiréncia.

Obrigado, Milton. Bom, acabaram as perguntas aqui dos analistas, mas a gente
recebeu um monte de pergunta via WhatsApp. Eu sei que estamos com tempo curto
aqui, mas eu gostaria de pegar pelo menos uma para a gente terminar o0 nosso
bate-papo de hoje. As perguntas que vieram foram de temas diversos, mas a gente
ja cobriu i a maioria, como custos, NPL e carteira, mas teve uma aqui que eu escolhi
para a gente terminar a nossa conversa de hoje, que é sobre o que a gente chama
de beyond banking. A pergunta foi do [talo Dias. Ele pergunta: vemos o banco
evoluindo portfdlio nos ultimos anos com produtos além do mercado financeiro.
Pensando em amplia¢do desse portfdlio, quais outros tipos de negdcios o banco
enxerga como potenciais para os proximos anos?

Obrigado, italo, pela pergunta. De fato, o beyond banking é parte da nossa
estratégia. Eu acho que o que a gente tem é que se valer de uma audiéncia incrivel,
frequéncia de contato com os nossos diversos clientes e entender onde estdo novas



oportunidades. Eu acho que o mais relevante de todos é o Itau Shop. A gente esta
feliz com os avangos até agora, o GMV tem crescido de forma substancial, todos os
nossos programas do “Pra Sempre”, seja o /Phone pra sempre ou 0 Samsung pra
sempre, tanto Apple como Samsung sdo parcerias incriveis que tém trazido
resultados muito fortes para o banco, em que a gente tem conseguido levar ofertas
exclusivas para 0s nossos clientes. E assim a gente tem conseguido desbravar novos
mares e avangar em outras verticais de receitas, que ndo sao as tradicionais do
sistema financeiro ou do sistema bancario. Isso tem trazido ndo sé uma capacidade
de cross-sell, mas mais conversas com 0s nossos clientes, mais audiéncia... a
transformacao digital tem um papel muito importante para que a gente incremente
cada vez mais a audiéncia nos nossos apps, no Super App acima de tudo. Entdo, as
evolugdes tém vindo de forma muito saudavel. A gente também tem trabalhado no
atacado em cash managementtentando avancar e abrir outras frentes que
também sdo beyond banking. Eu acho que tem uma série de iniciativas, e € nosso
papel estar o tempo inteiro aberto e olhando para fora, vendo onde tem
oportunidades, onde tem negdcios correlatos, novos ecossistemas... A gente tem
trabalhado com oferta de ERP também, que é beyond banking, na prépria operacao
gue a gente fez com a TOTVS, que ja foi aprovada pelo CADE e falta uma ultima
aprovag¢do no Banco Central,, também é uma forma de distribuir os nossos
negocios em outros canais. A propria Avenue, também sujeito a aprovacao do
Banco Central, também é uma forma de chegar em novos mercados em que a gente
nao vinha atuando, sobretudo para aquele cliente que tem recursos e quer ter uma
oferta de produtos internacional e que hoje as nossas ofertas estao muito mais
restritas a clientes de Personnalité e private banking, entao a gente precisa varejar
e democratizar o acesso aos investimentos internacionais. Enfim, a gente tem
preenchido 0os nossos diversos ecossistemas com ofertas e produtos novos, e a
gente tem procurado ir beyond banking quando a gente entende que tem uma
correlacao, uma sinergia. E para o cliente isso gera valor, ele ndo precisa sair do
meu aplicativo, ele tem uma oferta de crédito associada, os programas Pra sempre
ele contrata com prazo de financiamento de 21 meses. Entao, ele sai com o
produto, sai com o financiamento, uma experiéncia integrada, e ele acaba gerando
uma fidelidade, ndo s6 na relacdo com o banco, mas no uso dos produtos
financeiros por trds dessas operacdes. Entdo, é assim que a gente tem olhado para
€sses Novos negocios.

Perfeito, Milton. A gente vai trazer mais informacdes sobre eles aqui nos calls, a
medida que eles forem se desenvolvendo e crescendo.

Perfeito. Faremos.

Bom, com isso a gente termina a sessao de perguntas e respostas e, antes de passar
para vocé fazer o encerramento, Milton, gostaria de lembrar o pessoal que os
materiais todos da divulgacao de resultados estdo disponiveis no site de Rl do
banco. Entao, convido a todos a irem |3 e consultarem estes materiais. Milton,
obrigado pelo ca//de hoje.



Obrigado a vocé, Renato, pela conducdo. Obrigado a todos, é sempre um prazer
estar aqui com vocés e certamente nos encontraremos ai ao longo do préoximo
trimestre, em diversas ocasides. Espero estar aqui em breve podendo falar um
pouco para vocés como é que foi 0 nosso primeiro trimestre, os desafios que
certamente sao enormes.

Eu queria fechar dizendo para vocés que a gente esta bastante satisfeito, como eu
disse no inicio, eu acho que a gente inicia 2023 muito melhor do que a gente iniciou
2022, certamente melhor do que a gente terminou 2022, embora o0 més de janeiro
tenha sido um ano longo e ndao um més, o fato é que a gente continua muito
dedicado, com muita energia, com muita vontade de fazer dar certo. E, mais
importante, com muita humildade, com muita consciéncia dos desafios, com muita
consciéncia do entorno competitivo, e vamos trabalhar com muito afinco para
entregar aquilo que a gente se comprometeu e manter o nivel de performance
sustentavel ao longo dos préximos anos.

Os desafios sao enormes, eu acho que a gente falou sobre alguns deles aqui e
espero poder atualiza-los ao longo da jornada, ao longo do ano. Muito obrigado
mais uma vez e nos vemos em breve, um super abraco para cada um de vocés,
obrigado.

Obrigado e até a préxima!



