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Operador:

Boa tarde. Sejam bem-vindos a teleconferéncia do Hapvida referente aos resultados do
2T20. Estdo presentes os senhores: Jorge Pinheiro, CEO, Bruno Cals, Diretor
Superintendente Financeiro, e Guilherme Nahuz, Diretor de Relagdes com Investidores.

Informamos que este evento sera gravado e que, durante a apresentacao da Empresa,
todos os participantes estardo apenas ouvindo a teleconferéncia. Em seguida,
iniciaremos a sessdo de perguntas e respostas apenas para analistas e investidores,
guando mais instrucbes serdo fornecidas. Caso alguém necessite de assisténcia
durante a teleconferéncia, por favor, solicite a ajuda de um operador, digitando *O.

O audio esta sendo apresentado simultaneamente na Internet, no endereco
www.hapvida.com.br/ri.

Gostariamos de esclarecer também que eventuais declaracdes que possam ser feitas
durante esta teleconferéncia, relativas as perspectivas de negocios do Hapvida,
projecOes e metas operacionais e financeiras, constituem-se em crencas e premissas
da diretoria da Companhia, bem como em informac¢fes atualmente disponiveis. Elas
envolvem riscos, incertezas e premissas, pois se referem a eventos futuros e, portanto,
dependem de circunstancias que podem ou ndo ocorrer. Investidores devem
compreender que condi¢cbes econbmicas gerais, da industria e outros fatores
operacionais podem afetar o desempenho futuro do Hapvida e conduzir a resultados
gue diferem, materialmente, daqueles expressos em tais consideracdes futuras.

Agora gostariamos de passar a palavra ao Sr. Jorge que iniciara a apresentacéo. Por
favor, Sr. Jorge, pode prosseguir.

Jorge Pinheiro:

Obrigado. Boa tarde a todos, e obrigado por participarem da nossa teleconferéncia. E
com enorme satisfacdo que apresentamos a todos os resultados do Hapvida referentes
ao 2T20.

Ao longo desta pandemia extraordinariamente desafiadora, sou lembrado diariamente
da incrivel e resiliente Companhia que construimos aqui no Hapvida. Observamos
nossos colaboradores, médicos e profissionais de saude trabalhando todos os dias para
salvar vidas, e gostaria de agradecé-los por sua dedicacdo aos nossos beneficiarios e
pelos sacrificios que eles e suas familias tém feito em meio a esta crise de salde. Muito
obrigado.

Continuamos a apresentar excelentes nimeros, e isso nos orgulha muito. Atingimos
resultados financeiros e operacionais espetaculares e, mais uma vez, atingimos um
patamar inédito para o Hapvida em varios ambitos.

A receita liquida no 2T20 do Hapvida, incluindo aquisi¢cdes, apresentou crescimento de
62,7% quando comparada ao 2T19, impulsionada tanto pelas aquisi¢cdes, quanto pelo
aumento do nimero de beneficiarios e dos reajustes implementados no periodo. O
EBITDA foi de expressivos R$607,8 milh6es, um aumento de 107% na compara¢do com
0 mesmo trimestre do ano anterior.


http://www.hapvida.com.br/ri.

Transcrigdo da Teleconferéncia
Resultados do 2T20

Hapvida (HAPV3 BZ)

14 de agosto de 2020

O nuamero de beneficiarios de saldde e odonto na visdo Hapvida com aquisi¢ées cresceu
53,3%. J& no cendrio Saude Hapvida ex-aquisi¢cbes, perdemos, em termos liquidos,
cerca de 35.000 beneficiarios, principalmente na carteira corporativa, consequéncia dos
ajustes de quadro que nossas empresas-clientes precisaram fazer para passarem pela
crise causada pela pandemia, e também pelo cancelamento, de forma ativa, de alguns
contratos empresariais que tinham margem de contribuicdo negativa para os quais nao
conseguimos chegar a um acordo.

Para nés, o més de maio foi o pior do trimestre, mas o més de junho ja mostrou forte
recuperacao.

Importante mencionar que empresas baseadas nas regifes que passaram pela
pandemia primeiro, como Manaus, Recife, Fortaleza, Belém e S&do Luis, cidades onde
se concentram 43% da nossa base de beneficiarios, ja voltaram com suas operacdes
praticamente normalizadas.

Adicionalmente, como ja haviamos antecipado ao mercado, o Hapvida normalmente se
beneficia de momentos como esse, em que as empresas e familias precisam fazer
ajustes orcamentarios e podem contar com um plano de saudde inteligente como o
Hapvida.

Portanto, ja estamos vendo um pipeline comercial nessas regides voltando a ficar
aquecido, com cotacbes relevantes vindo a mercado e o Hapvida muito bem
posicionado para conquistar esses novos clientes.

Alias, jA fechamos alguns contratos nessas regides, e também nas regides das
empresas recém-adquiridas, que devem ser implantados nos préximos meses. 1sso
representa uma perspectiva positiva para o Hapvida para o 2S.

No lado do sinistro, as regras de distanciamento social e a suspenséo determinada pela
ANS promoveram uma queda acentuada de demanda por procedimentos eletivos no
trimestre. Consequentemente, a sinistralidade caixa do Hapvida ex-aquisicbes no 2T20
foi de 49,8%, uma reducdo extraordinaria de sinistralidade de 7,3 p.p. ha comparacao
com o 2T19.

Uma informacédo importante é que, desde o inicio de junho, voltamos a enderecar o
backlog de cirurgias eletivas que haviam ficado represadas por conta da pandemia. E
com satisfagdo que informo que, até esta data, excluindo as regides onde as cirurgias
eletivas ainda ndo sdo aconselhadas, mais de 90% destes procedimentos ja foram
realizados e acomodados sem impactos nas nossas operagoes.

J& as consultas e exames eletivos, que comegaram a apresentar recuperacdo desde
maio, ja apresentam uma demanda de cerca de 90% do volume histérico mensal.
Acreditamos que a demanda deve se normalizar até o fim deste ano.

A Companhia permanece crescendo e expandindo suas operagfes e marcando
presenca em novas regides. No 2T20, iniciamos, de forma organica, nossas operacoes
em Brasilia, capital do pais, com um portfélio de cerca de 13.000 beneficiarios,
operando, por enquanto, com rede credenciada.
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Também continuamos a executar nosso plano de expansédo inorganica com o anuncio
da aquisicao do Grupo Séo Jose, um dos principais players de salde suplementar em
Sao José dos Campos, na regido do Vale do Paraiba, no estado de Sao Paulo.

O mercado de salde suplementar permanece ainda muito fragmentado e, portanto,
esse processo de consolidagédo deve continuar por mais alguns anos.

Estamos certos de que o Hapvida € quem est4 mais bem preparado para aproveitar
oportunidades que poderao surgir. Com caixa livre de R$3,4 bilhdes, acreditamos que
estamos em posicdo de vantagem para participarmos desse processo. Atualmente
temos em nosso pipeline cerca de 15 prospects em diferentes estagios de M&A.

Mais um ponto importante, seguimos firmes e adiantados na integracdo das recém-
adquiridas Sao Francisco, América e RN, que, juntamente com as aquisicfes da Medical
e do Grupo Sédo José, se transformardo em grandes plataformas regionais de
crescimento da Companbhia.

Ja estamos comecando agora em agosto a segunda grande fase da integracdo, que é
a implantacdo dos sistemas Hapvida nas adquiridas. Comecaremos com o Grupo
América e a RN, e o Grupo Séo Francisco vem na sequéncia.

Seguimos com intensidade com 0s nossos planos de aumento da verticalizacdo tanto
no Norte e Nordeste quanto nas regides das empresas adquiridas com a entrega de
varias obras que vamos detalhar mais a frente.

Além dessas obras, que ja se encontram em operacdo, seguimos empenhados na
entrega de dezenas de ativos assistenciais nos proximos 12 meses. Temos dez
hospitais que ja estdo ou em fase de projeto e planejamento, ou ja estdo em construcao:
um hospital em Manaus, um hospital em Maceid, dois hospitais em Recife, uma nova
torre médica em nosso hospital em Natal, um hospital em Dourados, Mato Grosso do
Sul, um hospital em Uberlandia, além de trés hospitais no interior de Sdo Paulo, em
Barretos, Sdo Carlos e Bauru.

Reforgcando 0 nosso compromisso do Hapvida com a transparéncia e o cuidado com
todas as questdes ASG — ambientais, sociais e de governanca —, acabamos de publicar
nosso primeiro relatorio de sustentabilidade. Nosso relatério segue as diretrizes da
Global Reporting Initiative, que é a primeira e a mais difundida metodologia para
producdo de relatérios no mundo. Agora, todos os publicos de interesse poderdo

consultar no documento informagfes importantes quanto ao nosso desempenho ASG.

Um dado interessante, por exemplo, € em diversidade e igualdade de género: O Hapvida
possui 62% de mulheres em posic¢des de lideranga na Companhia.

E por falar em liderancga feminina e nossa preocupagdo com o lado social, € com muita
satisfacdo que informamos a criacdo de uma nova Vice-Presidéncia Executiva de Gente,
Gestao e Diversidade. A cadeira foi ocupada pela Maj6 Campos, gque possui vasta
experiéncia de mercado no tema e veio somar de forma estratégica ao soélido
crescimento da Companhia. Fazendo parte da diretoria executiva do Hapvida, a Maj6 é
a primeira Vice-Presidente mulher da Empresa.

Em tecnologia, umas das novidades neste trimestre foi o langcamento do novo aplicativo



Transcrigdo da Teleconferéncia
Resultados do 2T20

Hapvida (HAPV3 BZ)

14 de agosto de 2020

HapMed, que é o app dos profissionais médicos do Hapvida. Nele, agora, todos os
médicos conseguem verificar em tempo real suas cirurgias agendadas, com acesso facil
ao prontuario médico de cada paciente, inclusive com visualizacdo de exames de
imagens e laudos, tudo isso na palma da méo, diretamente do smartphone.

Ja em inovacdo, mantemos nosso pioneirismo no uso de inteligéncia artificial em saude
para ganhos de eficiéncia através da Maida, nossa healthtech. Nos Ultimos meses,
implementamos trés novas funcionalidades com o uso de machine learning, que € o
aprendizado de maquina. Passamos a fazer a analise de imagens de raio X; come¢amos
a realizar auditoria de procedimentos odontolégicos; e também auditoria de
procedimentos médicos.

Como sempre tenho feito, antes de passarmos para a explicacéo de resultados, gostaria
de reforgcar alguns pontos importantes para mostrar 0 NOSSO COMPromisso e
transparéncia na forma como continuamos enfrentando a pandemia.

Somos a Unica operadora de saude do Brasil que divulga todos os dias, desde o inicio

da pandemia, boletins informativos sobre as nossas operacfes de combate a COVID-
19, com dados sobre o nimero de atendimentos, internacdes, Obitos e recuperados.
Até a data deste release, mais de 12.700 pacientes ja haviam se curado da doenca.

Desde o inicio da pandemia, ja realizamos mais de 70.000 consultas e orientacfes
médicas por telemedicina especificas para a COVID para nossos beneficiarios. Fizemos
também mais de 30 mil consultas por telemedicina ndo relacionadas a COVID,
reduzindo a exposic¢ao de todos ao virus.

A taxa de resolutividade é muito alta, com somente cerca de 5% dos beneficiarios que
usaram o servico sendo orientados a se dirigirem a uma de nossas unidades fisicas.

Fomos 4geis e customizamos a nossa plataforma de telemedicina dias ap6s o inicio da
pandemia. Acreditamos que essa tecnologia veio para ficar. A telemedicina abre a
possibilidade de disponibilizacdo de uma maior quantidade de médicos assistencialistas
onde quer que eles estejam no pais, com a comodidade de ambos, médicos e pacientes,
estarem onde quiserem.

Mas nao estamos parando por ai. Também estamos implantando algumas inovacdes
com o0 uso da telemedicina. Por exemplo, criamos um servico dentro dos nossos
hospitais para que um médico generalista possa fazer uma videocall com um médico
intensivista para auxilio na decisdo de encaminhamento de acordo com a necessidade
do paciente.

Também criamos um pronto atendimento digital, com triagem e tudo mais. Mas também
entendemos que algumas especialidades permanecerdo sempre com a necessidade de
consultas presenciais.

Portanto, vamos investir de forma inteligente aqui, sempre com o objetivo de levar
assisténcia de qualidade para nossos usuarios onde e quando eles precisarem.
Seguramente a telemedicina continuara sendo uma ferramenta utilizada pelo Hapvida
para aumento de eficiéncia operacional com garantia de qualidade assistencial.

Ultrapassamos a marca de R$110 milhdes gastos no combate a COVID-19 até o
momento. Isso inclui, por exemplo, a compra de respiradores e de equipamentos de
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protecao individual. Durante toda a pandemia, todas as nossas unidades permaneceram
completamente abastecidas: de EPI para a protecao dos clientes, médicos, enfermeiros,
profissionais da linha de frente e de apoio; de materiais e medicamentos, garantindo os
tratamentos necessarios para 0s nossos clientes; de leitos de enfermaria e de UTI para
internacdes quando necessarias.

O Brasil € um pais continental, e algumas regides foram atingidas mais rapida e
fortemente do que outras. Como o0 Hapvida atua praticamente no pais inteiro, temos
regides que ja foram muito afetadas e ja estdo em curvas descendentes, como Manaus,
Belém, Fortaleza e Recife, e outras que ainda estdo passando por uma fase mais dificil,
como Goiania e interior de Sao Paulo, por exemplo.

Nossa batalha continua e ndo vamos baixar a nossa guarda. Por isso, continuamos a
monitorar diariamente a taxa de ocupacdo em nossos hospitais para oferecermos uma
estrutura 6tima e exclusiva aos nossos beneficiarios, principalmente para aquelas
regides que ainda possuem uma curva ascendente de casos.

Sabemos que nas pesquisas anuais, 0 plano de saude sempre teve uma relevancia
muito alta, estando em segundo ou terceiro lugar como objeto de desejo dos brasileiros.
A pandemia fez com que a salde passasse para o primeiro lugar e se tornasse o bem
mais desejado da populacéo. Isso deve permanecer pelo menos no curto e médio prazo,
com potencial aumento de demanda para compras de planos de saude.

E esperado também trazermos mais pessoas para os programas de prevencio e
promocao de salude. E ai o Hapvida tem uma vantagem enorme, que nenhuma outra
tem, que é a base de dados de atendimentos e resultados de exames dentro de casa.

Dito isso, passo agora a palavra para o Bruno Cals, Diretor Superintendente Financeiro,
e 0 Guilherme Nahuz, Diretor de Rela¢g6es com Investidores, que irdo detalhar um pouco
mais 0s numeros do trimestre, e seguimos para a sessao de perguntas e respostas na
sequéncia. Obrigado.

Bruno Cals:

Obrigado, Jorge. Boa tarde a todos. Iniciando os slides da apresentacdo que vOcés tém
ai na tela, no slide dois, mostramos 0s principais destaques financeiros e operacionais
do 2T20, dados consolidados de Hapvida e suas recém adquiridas, Grupo Sao
Francisco, Grupo América, e RN Saude.

Como destaques do 2T20, temos: o crescimento de 62,7% da receita liquida,
influenciada, principalmente pelas receitas provenientes das aquisi¢cdes, que sdo cerca
de R$528 milhdes do Grupo S&o Francisco, R$103 milhdes do Grupo Ameérica e R$35
milhdes da RN Saude. Também houve o impacto do aumento no ticket médio em saude
do Hapvida ex-aquisices, de 10,7%, reflexo dos reajustes de prego, mas também das
vendas novas. E, ainda, a contribuicdo de 135.000 vidas a mais na carteira de planos
odontolégicos.

Ja o crescimento da receita liquida do Hapvida ex-aquisi¢fes foi de 10,4%, um bom
crescimento mesmo quando consideramos o cenario macroecondmico e o adiamento
dos reajustes dos planos PME e coletivos por adeséo.
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Houve crescimento de 53,3% no ndmero de beneficiarios total, como ja comentado pelo
Jorge A queda da sinistralidade do Hapvida ex-SUS ex-aquisi¢cdes foi de 6,1 p.p.
Quando olhamos a sinistralidade caixa também do Hapvida ex-aquisi¢fes, a queda foi
expressiva, de 7,3 p.p.

Nosso EBITDA mais do que dobra no periodo, com crescimento de 106,9% e uma
margem maior em 6,3 p.p., fruto tanto da reducgdo da sinistralidade, como também da
adequada gestéo das despesas consolidadas, fazendo com que atingissemos um indice
de 8,7% de despesas com vendas e de 9,6% de despesas administrativas.

Antes de passar para o proximo slide, eu gostaria de reforcar aqui que, por conta da
amortizacdo da mais-valia das carteiras de beneficiarios adquiridas do Grupo Sao
Francisco, América e RN no ano passado, nosso lucro liquido ndo mais
necessariamente representa de forma fidedigna nossa geracgéo de caixa. Sao cerca de
R$100 milhdes por trimestre, ou R$400 milhGes por ano de amortizacdo, que é uma
linha ndo-caixa, que aumenta nossas despesas administrativas e reduz o imposto de
renda e contribuicdo social a pagar, deixando mais caixa dentro da Companhia para
investimentos e M&A. O desempenho do EBITDA, como ndo é influenciado pelas
despesas como depreciacdo e amortizacdo, representa melhor a nossa performance
operacional.

No préximo slide, trés, acrescentamos a nossa rede, desde o 2T19, 1.190 leitos.
Somente no 2T20, adicionamos mais de 300 leitos para o enfrentamento da COVID-19,
e reservamos também mais de 1.000 leitos na nossa rede propria. Durante a pandemia,
nao tivemos 1 caso sequer de ndo atendimento por falta de capacidade. Alias, nas
regides onde as curvas epidemiolégicas sdo descendentes, inclusive jA desmobilizamos
0 pessoal extra e parte dos leitos, mas sempre deixando uma reserva, caso tenhamos
uma segunda onda da epidemia. Parte dos equipamentos foi deslocada para as regibes
onde as curvas ainda sdo crescentes.

Aqui, mostramos 0 mapa com a distribuicdo de hospitais por estado. Sdo 39 hospitais
no final de junho, 41 prontos atendimentos, 184 clinicas e 174 unidades de diagndstico
laboratorial e por imagem, totalizando assim 438 pontos de atendimento acessiveis aos
nossos beneficiarios, em todas as cinco regides do pais.

Ao longo do 2T foram inauguradas duas clinicas médicas e foram encerradas 11 clinicas
médicas, um pronto atendimento e trés unidades de diagndstico, fruto de um plano
nosso e de um trabalho de consolidagdo do atendimento em novas unidades, mais
amplas e, consequentemente, com maior eficiéncia operacional

E importante ressaltar ainda que, nos ultimos meses, foram inauguradas varias novas
unidades assistenciais: em Goiania, no estado de Goias, entrou em operagédo o Pronto
Atendimento Cora Coralina, que possui mais de 2.500 m2 de 4rea construida e oferece
servigos de emergéncia adulto e pediatrico 24 horas. Inclusive, € a foto que esta na capa
do nosso release.

Em Uberaba, no estado de Minas Gerais, inauguramos uma clinica médica focada no
atendimento primario, e também uma nova ala de atendimento hospitalar no Hospital
Méario Palmério, com ampla estrutura e suporte de atendimento de média e alta
complexidade.
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Em Mossord, estado do Rio Grande do Norte, abrimos uma unidade laboratorial
localizada dentro das instala¢gdes do nosso novissimo hospital.

Os numeros da ANS para junho ainda n&o foram disponibilizados. Entdo, nosso market
share no slide é de 30 de marco de 2020, final do 1T. Estdvamos com participacdo de
mercado total de 7,6%. Aqui, também mostramos o percentual distribuido por regiéo,
sendo que as regides Nordeste e Norte, onde apresentamos nosso maior market share,
tiveram 29,9% e 25,1% respectivamente.

Todas essas aquisi¢fes, juntamente com a construcdo de novos ativos, contribuem para
a nossa expansao geografica, reforcam a estrutura assistencial prépria e incrementam
os portfolios de beneficiarios em vérias regides.

Desde o final de 2019, a exposi¢do da Companhia passou a ser nacional, e tem seguido
uma dindmica diferente. Nosso mercado potencial aumentou de forma relevante, de
forma que, ainda com pequena participacdo de mercado nas novas regides de atuacao,
temos grandes oportunidades de crescimento pela frente. A implantacdo do nosso
modelo de negdcios nas novas regides conectara a Companhia a milhdes de clientes
gue terdo acesso a um plano de salde inteligente e acessivel.

Gostaria agora de passar a palavra ao Guilherme Nahuz, nosso Diretor de RI, que
passara mais detalhes do resultado.

Guilherme Nahuz:

Muito obrigado, Bruno. Obrigado, Jorge. Boa tarde a todos. Tentarei ser breve nos
comentéarios para passarmos para a sessao de perguntas e respostas 0 mais rapido
possivel.

Passando para o slide quatro, os beneficiarios da nossa carteira de saude, na parte de
cima, mostramos um crescimento muito forte, de quase 45% na carteira total, no campo
superior esquerdo, sendo que as aquisicdes estdo aqui incluidas, obviamente. E, no
lado direito do slide, os individuais crescem 38% e 0s coletivos, quase 47%. Entdo, o
blend desse individual com o coletivo é o que da os 44,6%. Crescemos um pouco mais
no corporativo nos ultimos 12 meses.

No Hapvida ex-aquisi¢cdes, perdemos 18.000 vidas nos individuais, basicamente por
conta da pandemia. Tem também a mudanca na politica de contratacdo, ja vimos
falando com o mercado ha algum tempo sobre isso, que é uma politica mais criteriosa
gue a Companhia adotou desde o ano passado, e ela tem sido implantada
sistemicamente em todas as regides do pais. O objetivo aqui €, de novo, qualificar
melhor a venda e, consequentemente, reduzir fraudes e aumentar a permanéncia nos
planos, diminuindo o churn.

Nos planos coletivos, perdemos, liquido, 18.000 vidas, basicamente aqui em fun¢éo das
demissBes nos contratos corporativos. Ou seja, perdemos pouquissimos contratos
empresariais nesse periodos, mas os contratos em si reduzem de tamanho. Natural e
esperado, por conta dos ajustes de quadro que essas empresas estdo fazendo, e o
Jorge jA mencionou no inicio.

Olhando o Hapvida 2T20 contra 1T20, que nao esta no slide, perdemos 13.000 vidas no
individual, pelos mesmos motivos. Um ponto importante, que o Jorge também
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mencionou, j& percebemos uma forte recuperacdo nas vendas dessa modalidade. Al,
tem um pouco da preocupacao das pessoas com a saude por conta da pandemia, isso
€ positivo, as pessoas buscando a protecdo das suas familias na satude suplementar.

O més de maio, o Jorge ja comentou, foi o pior més para noés. Junho e julho ja mostram
forte recuperacao. Inclusive, em julho, ja tivemos um aumento liquido na carteira de
varejo, na carteira do individual.

Nos planos coletivos, de novo, 2T20 contra 1T20, perdemos, de forma liquida, 55.000
vidas. Aqui, tem alguns pontos importantes que precisamos mencionar. No Hapvida ex-
aquisicoes, dessas 55.000, perdemos 31.000 vidas. E, dessas 31.000 vidas, cerca de
20.000 vidas foram cancelamentos ativos em trés contratos. Como o Jorge havia
mencionado, sao trés contratos que eram deficitarios, com margens de contribuicdo
negativas, e que ndo conseguimos chegar a um acordo e esses contratos foram
cancelados.

Nas adquiridas, perdemos 24.000 das 55.000 vidas, sendo que 17.000 dessas 24.000
foram em um inicio contrato, que, além de deficitario, estava em uma regiéo, no interior
do Parana, que, por conta da dispersdo geografico e o tamanho de mercado, ndo fazia
sentido para nés verticalizar.

As empresas baseadas nessas regides Norte e Nordeste, que jA mencionamos ha
pouco, onde temos um market share elevado, ja voltaram as suas atividades normais,
e temos visto um pipeline comercial bastante intenso com essas cotacdes vindo a
mercado. O Jorge ja comentou rapidamente que estamos com o time comercial dando
um show nessa retomada, ja trazendo grandes e relevantes contratos corporativos para
a Companhia, que serdo implementados nos proximos meses, aparecerao nos numeros
da ANS, nos deixando bastante otimistas para o 2S.

Aqui, na parte de baixo do slide, ainda no slide quatro, mostramos uma visdo mais de
longo prazo, com 0 CAGR acima de 20%, um pouco mais forte para os planos coletivos,
27%, e quase 22% para os planos individuais.

No préximo slide, falamos sobre a carteira de Odonto. Também tivemos um forte
crescimento, 66% incluindo as aquisicées. Os planos coletivos crescem 120%, um
crescimento forte nos coletivos, nos empresariais.

Na visdo 2T20 contra 1T20, que também nao esta aqui no slide, perdemos cerca de
44.000 vidas em termos liquidos, pelos mesmos motivos da carteira de saude, que ja
mencionamos, mas é uma queda menor que a carteira de satde, mostrando a resiliéncia
dessa nossa carteira.

A recuperacdo ja estd acontecendo também nos planos odontologicos, e as
oportunidades de cross-selling continuam gigantescas. Temos as adquiridas com uma
penetracdo bastante baixa de planos odontoldgicos. Entdo, na propria carteira de
Hapvida mais adquiridas, temos uma oportunidade muito grande.

No préximo slide, seis, rapidamente, sobre os tickets médios mensais, Hapvida cresce
10,7%. Entendemos como um crescimento bastante forte, considerando o macro,
considerando também que, de forma voluntaria, suspendemos os reajustes do PME e
dos planos coletivos por adesado por trés meses.
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Os tickets médios sdo bem estaveis em relacéo aos periodos anteriores. Nesse produto
Odonto, um produto fantastico da Companhia, com margens estaveis, o prémio esta
estavel com relagdo ao ano anterior, com um potencial enorme, como acabei de falar.
Aqui, de R$12,20 para R$11,90, é uma queda de 2% ou 3%, basicamente explicada por
uma maior participacdo de produtos de urgéncia e emergéncia no portfolio, que
carregam um ticket menor que o produto completo.

No slide sete, receita liquida, o Bruno ja detalhou bastante, o Jorge também, a receita
cresce forte, 63%, no semestre 64%. Aqui, representamos graficamente que o
crescimento foi impulsionado, obviamente, pelo crescimento de beneficiarios e o ticket
médio, na parte de cima do slide. Mas mesmo no orgéanico, € importante citar,
crescemos dois digitos. Crescemos 10,4% a receita no Hapvida ex-aquisi¢cdes, o que &
muito forte, de novo, considerando macro, considerando suspensdo dos reajustes,
considerando reducao de vidas, provando que a receita da Companhia é bastante
resiliente e conseguiu resistir a periodos bastante desafiadores como este.

No préximo slide, oito, talvez precisemos gastar um pouco mais de tempo nos custos
assistenciais e sinistralidade. Mostramos aqui sé o consolidado, sinistralidade total, ou
seja, incluindo SUS, PEONA etc. O nivel do 2T20 foi o menor nivel de sinistralidade total
histérica da Companhia, de 54,5%. A sinistralidade caixa, ja mencionada pelo Jorge e
pelo Bruno, abaixo de 50% pela primeira vez, 49,8%, Hapvida ex-aquisicbes caixa.
Entdo, um desempenho excepcional. J& comentamos bastante sobre os impactos do
trimestre e da queda dos atendimentos, entdo ndo serei repetitivo.

Um bom ponto aqui é pontuar o trabalho da equipe da area médica e operacional, que
fez um trabalho espetacular durante esse periodo, bastante desafiador, sob a lideranca
do Alain Benvenuti e do Anderson Nascimento, que guiaram de forma Unica a area
meédica durante essa pandemia.

No canto superior direito do cliente, conseguimos aumentar o volume de verticalizacdo.
Aqui sdo os volumes de atendimento, volumes de internacdes, consultas e exames,
internalizando 85% do sinistro. Isso € 1,2 p.p. acima do mesmo trimestre do ano
passado. E, quando olhamos o semestre, também cresceu 1,8 p.p.

Nenhuma obra assistencial da Companhia ficou parada durante a pandemia. Isso &
importante. Aqui, € mérito da nossa area de Engenharia e Obras, sob lideranca do André
Mello, que tocou todas essas obras, com todos os desafios impostos pela pandemia.

Os impactos da sinistralidade, ja comentamos, houve a redugéo dos sinistros eletivos
por conta da suspensao da ANS e o distanciamento social. Consequentemente, também
tivemos reducéo dos gastos médicos, gastos com folha médica e outros. E, obviamente,
pela reducdo do volume de atendimentos na nossa rede credenciada, tivemos uma
reversdo de PEONA.

No préximo slide, de ressarcimento ao SUS, recebemos uma ABI no trimestre, que foi
a ABI, que foi a ABI nimero 81; o mercado recebeu essa ABI em maio. O movimento
no fluxo de ressarcimento, no lado esquerdo, aguele movimento final, que é a anélise
da ANS da devolutiva da operadora, nao seguiu a velocidade que vinha seguindo, ficou
praticamente parado, e por isso tivemos uma redugdo extraordinaria no volume de
ressarcimento.
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Foram s6 R$17 milh6es de impacto no sinistro, que € essa linha no meio no gréfico a
direita, e R$12,6 milhdes que sdo multas e juros gque impactam a nossa despesa
financeira. A expectativa é que, com a retomada da velocidade desse processamento
pela agéncia, que essa rubrica volte a crescer nos proximos trimestres.

No préximo slide, dez, estamos basicamente com os niveis estaveis de despesas
operacionais. Aqui, € o0 SG&A da Companhia. As despesas administrativas, tanto no
trimestre como no semestre, mostram até uma pequena melhoria, impacto da
alavancagem operacional. Os itens de maior impacto estdo listados no slide, como
despesas com boénus, gastos com novos colaboradores, o headcount da Companhia
aumentou, e houve uma contrapartida de menores despesas com viagens por conta da
pandemia.

Nas despesas com vendas, também temos uma queda no trimestre e no semestre por
menor volume de vendas. Entéo, diminui o gasto com comissdes, e também uma menor
despesa com publicidade e propaganda. Quando colocamos as aquisi¢cbes, 0 numero
cai mais ainda por conta das despesas de venda, que sdo menores como percentual da
receita nas empresas adquiridas.

No proximo slide, 11, ja falamos bastante sobre EBITDA. S6 para reforcar novamente a
mensagem do Bruno, que o lucro liquido ndo s6 ficou pressionado pela depreciacéao e
amortizacdo, especificamente amortizacdo da mais valia, como vai continuar
pressionado nos proximos anos. Entédo, para passarmos a olhar como representativos
da performance operacional da Companhia o EBITDA e a margem EBITDA, e ndo
somente a margem liquida. Temos o impacto da mais valia, e também lembrando que,
no trimestre, ndo tivemos declaracdo de juros sobre capital prépria, que aconteceu no
2T19, e neste ano ndo aconteceu.

No ultimo slide, 12, fluxo de caixa livre e CAPEX, a Companhia continua gerando muito
caixa. Tem aqui o impacto positivo da mais valia, cresce fortemente a nossa geracao de
caixa no trimestre e no semestre. Tem a mais valia, tem a sinistralidade, que foi menor,
tem a depreciacdo e amortizacdo fora mais valia das empresas adquiridas; e 0 Unico
impacto negativo do trimestre, se ndo me engano, foi um pequeno aumento em nOsSso
capital de giro, que foi consequéncia do aumento dos estoques da Companhia. Foi a
nossa preocupacdo até obsessiva para mantermos todas as nhossas unidades
abastecidas por conta da pandemia, com EPIs, medicamentos e equipamentos.

O nosso CAPEX de manutencdo e expansdo é impactado aqui por adigbes ao
imobilizado intangivel dessas novas unidades assistenciais, que ja foram mencionadas
pelo Bruno e pelo Jorge, e listamos aqui novamente.

Com isso, eu termino essa parte expositiva dos remarks, e abrimos para perguntas e
respostas. Muito obrigado.

Mauricio Cepeda, Credit Suisse:

Bom dia. Obrigado pelo tempo e por responder as perguntas. Eu tenho, na verdade,
uma pergunta sobre um pouco mais de perspectiva para o futuro, um pouco dessa
indicacdo do que tem acontecido comercialmente. Sabemos que agora sdo tempos
dificeis, mas, por outro lado, vocés estdo em uma posi¢cao boa para conquistar novos
contratos corporativos. Queria que comentassem um pouco como esta essa questao, o
gue vocés estdo sentindo no campo, se ja é possivel ver um pouco dessa virada de
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algumas empresas os procurando. Se puderem detalhar um pouco mais sobre isso, por
favor. Muito obrigado.

Jorge Pinheiro:

Mauricio, muito obrigado pela pergunta. Eu estou bem animado com o 2T, por alguns
motivos. Temos uma concentracdo grande de vidas em regides em que ja estamos
saindo da pandemia, de maneira bem objetiva, onde a economia volta a sua atividade
em niveis pré-pandémicos. Nessas regides, ja vemos a retomada do varejo, o que é
muito animador. O varejo, nos ultimos dias, ja esta muito proximo de vendas em niveis
histéricos.

Ja no ponto de vista corporativo, dois sinais diferentes: as empresas clientes ainda nao
voltaram a contratar, ndo repuseram seus quadros, o que devera acontecer ao longo do
2S, que sera o crescimento ja contratado.

Por outro lado, em funcdo de a Empresa sempre se beneficiar de momentos de
dificuldade econdGmica, houve um aquecimento nas cotagbes de empresas grandes.
Isso nos beneficiara, seguramente. Ja temos contratos assinados, que serao
implementados em funcdo de rescisdo com a operadora anterior, que serao
implementados ao longo do 2S. Estamos falando de contratos grandes, de grandes
empresas, em regides Norte e Nordeste, mas também em regides de adquiridas.

Entdo, eu vejo que esperaremos, no 2S, uma retomada sélida e consistente do
crescimento organico. Estou animado com as perspectivas, e acho que ja passamos
pelo pior.

Outro aspecto muito bacana que eu gostaria de lembrar € que como a Empresa € a
primeira no pais em ter rede propria nas cinco regiées, estamos muito bem posicionados
para que ndo sejamos afetados por caracteristicas econémicas isoladas.

Por exemplo, ndo sei qual € a posicao de market share, mas nossa presenca no Centro
Oeste é fortissima. Temos muitos investimentos programados para a aquela regiao,
novos hospitais sendo construidos nesses estados todos. Entramos em Brasilia, em
todas as regides, todas as cidades do Centro-Oeste, que estdo muito beneficiadas pelo
agribusiness, que tanto se destaca, que continuara crescendo.

Entdo, essa regido ajudard muito nosso driver de crescimento orgéanico, e inorganico,
também, assim como as outras regides no interior de Sdo Paulo, no Sudeste, também
muito baseadas no agronegécio, que continuaram nos ajudando no crescimento.
Portanto, vejo com muita animagao essa retomada da economia. Acredito que o pior ja
passou e, pelo hosso modelo de negdcio, dado que o pais ainda € muito fragmentado e
gue estamos presentes em todas as regides, temos a possibilidade muito grande de
sermos o destaque de consolidacéo no pais.

Mauricio Cepeda:

Obrigado, Dr. Jorge. Muito claro.
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Samuel Alves, BTG Pactual:

Boa tarde. S&8o duas perguntas do meu lado, sobre dois assuntos que vocés ja
tangenciaram, mas para entrar um pouco mais em detalhes. A primeira, se pudessem
falar um pouco quais regides que estao, na verdade, puxando mais essa retomada da
atividade comercial, se tem alguma regido que se destaca, ou esse crescimento esta
bem distribuido entre as regides?

E uma segunda pergunta, o Dr. Jorge até comentou na abertura, mas, s6 para reforgar,
se pudessem retomar um pouco como estao as fases e prazos para integracéo de RN,
América e Sao Francisco. E isso. Obrigado.

Jorge Pinheiro:

Samuel, muito obrigado pela sua pergunta. De maneira geral, o varejo vem mostrando
gue estad andando a frente nessa recuperacao. Por exemplo, agora no més de julho,
inicio de agosto, as regifes Hapvida, notadamente Norte e Nordeste, ja se aproximaram
muito da meta histérica de venda.

Como eu falei, para planos corporativos, as empresas, objetivamente, ainda nao
voltaram a contratar, mas o varejo € o primeiro indicador que mostra que o pais comeca
a retomar ritmo de crescimento.

O varejo, de maneira geral, deve caminhar bem. A boa noticia € que as regiées Norte e
Nordeste voltam a crescer no varejo. Vamos esperar agora a retomada de contratacao
para 0s nossos clientes, que sera uma coisa muito bacana, com a venda ja
comissionada, sem custos e crescimento. Isso sera muito saudavel para nés.

Como lembro, também, que a Empresa fez uma série de concessfes nesse periodo, e
nao é crescimento, mas trazem faturamento. Como o Guilherme comentou, fizemos
varias postergacfes de reajustes de pequenas empresas, médias empresas; em plano
individual, que € bem importante para nés, até agora nao fizemos reajustes. Deveremos
fazer no 3T para o0 4T, e também nos beneficiaremos no médio e longo prazo.

Com relagéo a sua pergunta sobre integracfes, como vimos antecipando ao longo dos
altimos meses, nds prometemos e divulgamos ao mercado, planejamos fazer a
integracdo de Sao Francisco em quatro anos e América em 30 meses, e faremos, sim,
muito mais rapido que isso.

Um dos ultimos e mais complexos passos € a integracdo de sistemas, porque a nossa
filosofia de integracdo é bem sui generis, na medida de que, quando implantamos o
sistema, toda a inteligéncia, filosofia e modelo de negdcios vem a reboque, e, para isso,
naturalmente, precisa haver toda uma preparacao do ativo para receber o novo sistema.

Vimos comprando ativos com sinistralidade entre 70% a 85%, e nosso objetivo, nossa
meta, por acreditarmos e termos muitas ferramentas que nos ajudam, é trazer a
sinistralidade mais proxima a experimentada pelo Hapvida, entre 60% a 65%,
dependendo da qualidade e das caracteristicas do ativo.

Entdo, vamos antecipar, e uma prova disso é que, no 3T, ja entra a integracdo de

sistemas de América. J4 estamos preparados para isso, e estamos seguindo firmes em
Nnosso cronograma antecipado de integracdo de todos os ativos que jA compramos.
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Bruno Cals:

Samuel, s6 para dar um pouco mais de cor, como o Jorge comecou a direcionar, temos
prevista a implantacéo de sistema de operador e SAP no grupo América e na RN ainda
este ano. Em seguida, segue a implantacdo de sistemas hospitalares nessas regibes e,
no ano que vem, fazemos a implantacéo do sistema da S&o Francisco, sendo primeiro
operador e SAP, e depois iniciando a implantacéo de sistemas hospitalares.

Para mitigac@o de risco, 0s sistemas hospitalares, implantamos uma unidade por més,
de forma que vamos virando aos poucos essas unidades para néo ter o risco de virar
vérias unidades ao mesmo tempo e, obviamente, aumentar o risco da implantagao.

Para Ihe dar um pouco mais de detalhes de cor, esse € 0 nosso plano a ser executado
nos proximos meses.

Jorge Pinheiro:

Complementando — nés vamos lembrando das coisas —, 0 que temos feito em
integracdo, na verdade, ndo poderia se caracterizar apenas como integracdo de
sistema; muito pelo contrario. N6s fazemos a implantacdo dos novos sistemas.
Raramente, qualquer tipo de sistema de empresa adquirida é mantido, porque como
nosso sistema tem tanta inteligéncia e informacao, todas as nossas caracteristicas e
ferramentas gerenciais, se trata muito mais do que de integracdo, mas sim de
implantacdo de nova filosofia de gestéo, e isso sera a base que nos permitira ter um
controle completo sobre a qualidade assistencial, e também um controle de custos bem
afiado.

Samuel Alves:
Perfeito, bem claro. Muito obrigado.
Gustavo Miele, Itau BBA:

Boa tarde. Obrigado pela apresentacdo. E uma pergunta muito rapida do meu lado, em
relacdo a PDD. Tinhamos certo receio de como viria essa linha para vocés antes deste
trimestre, muito por conta dos efeitos da pandemia, e notamos que o nimero reportado
por vocés em relacdo a isso foi razoavelmente saudavel, nos surpreendeu do ponto de
vista positivo.

Obviamente, estamos falando de uma linha que tem um efeito exdgeno
macroecondmico muito forte, mas eu queria ouvir um pouco de vocés se teve alguma
medida que a Companhia tomou que, de repente, favoreceu um pouco o controle de
PDD especificamente. Ou se, também, tivemos algum efeito benigno das adquiridas em
relacdo a esse ponto especificamente. Basicamente, é isso. Queria ouvir um pouco de
vocés em relagdo a dindmica de PDD, por gentileza. Obrigado.

Bruno Cals:
Eu tenho falado muito isso com o mercado, uma das surpresas positivas nesse

momento desafiador pelo qual passamos foi justamente uma redugéo da inadimpléncia
dos nossos clientes, 0 que mostra a priorizacdo da destinagdo dos seus or¢camentos,
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seja a empresas, seja a familias, ao pagamento do plano de saude. E isso por motivos
Obvios, que ndo querem perder plano de saude, principalmente em um momento atipico
como esse.

Isso, de fato, contribuiu com que tivéssemos uma estabilidade do ponto de vista da PDD,
a PDD bastante saudavel, o que é diferente de varios outros setores, mas mostra
efetivamente a resiliéncia desse nosso setor, ainda mais em um momento como
estamos passando. A perspectiva é de continuidade disso.

O que tivemos no 2T20 em relacdo ao 1T20 foi um pouco de despesas comerciais
maiores, que é fruto desse cancelamento do contrato, que ja falamos aqui. Como vocé
deve saber, as comissfes séo diferidas de acordo com o prazo médio do contrato, e, ao
cancelar o contrato, € lancado o que ainda falta para diferir tudo ao mesmo tempo.

Mas temos perspectivas de continuidade de patamares saudaveis de PDD, porque
nossos clientes tém demonstrado, inclusive com a nossa parceria, que tendem a nao
atrasar 0s seus pagamentos.

Um dos pontos importantes que fizemos ao longo do 2T, além de estarmos muito
préximos dos nossos clientes, mostrando tudo que esta sendo feito na Companhia, ndo
s6 para os clientes, mas para a sociedade de forma geral, com os videos, as operacées
nas redes sociais, 0s comunicados ao mercado que fizemos ao longo do 2S, é que
estamos junto com eles.

Em alguns momentos, faziamos parcerias. Por exemplo, suspendemos, postergamos
0s reajustes da PME, como falamos ha pouco. Em alguns clientes, fizemos,
temporariamente, uma substituicdo dos produtos de plano completo para produtos de
cobertura hospitalar, que apés 90 dias voltariam para cobertura completa dos clientes,
e, com isso, temporariamente, eles pagaram valores que podem ser em torno de 30%
menores.

Entdo, eu diria que essa proximidade da Companhia com os clientes, em conjunto com
0 cenario macro de resiliéncia do setor de saude suplementar, fizeram com que
tivéssemos essa PDD saudavel, como vocé mencionou, uma estabilidade dessa rubrica
em nossos resultados.

Gustavo Miele:

Excelente, Bruno. Muito claro. Obrigado.

Fred Mendes, Bradesco:

Boa tarde. Obrigado pelo call. Eu tenho duas perguntas. A primeira delas, ndo sei 0
guanto vocés podem falar disso, mas se pudessem dar uma ideia de como esta o
breakdown dessas . Na realidade, eu gostaria de entender
se as vendas brutas estdo crescendo, se estdo estaveis. Vocés ja mencionaram os dois

contratos que vocés optaram por reduzir, mas sO para entender como esta essa
dindmica, principalmente das vendas brutas. Essa seria a primeira.
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Jorge Pinheiro:

Fred, desculpe interromper, mas os eu audio falhou e ndo conseguimos efetivamente
escutar a sua pergunta. Se vocé puder, por favor, repetir a primeira pergunta, eu
agradeco.

Fred Mendes:

Claro. A primeira pergunta é mais em relacdo a se vocés podem dar uma ideia de como
estdo indo as vendas brutas. Obviamente, neste trimestre, vocés ja comentaram que
tiveram esses dois contratos que vocés optaram por ndo dar continuidade, mas eu sé
gueria entender se as vendas brutas também vém em uma dinamica de melhora, e
obviamente, essa pressao maior nas vidas organicas, se vem também da reducédo do
quadro de funcionérios. Entdo, é mais a tendéncia de vendas brutas, se der para falar
sobre isso.

E a segunda é na parte da sinistralidade das adquiridas. Tinhamos o entendimento de
gue nas adquiridas que sdo menos verticalizadas, teoricamente, haveria mais espaco
para reduzir a sinistralidade, dado que, obviamente, as eletivas estdo sendo
postergadas. Mas, na realidade, foi 0 oposto, no Hapvida standalone a reducéo foi bem
maior. Eu s6 queria entender essa dinamica, se teve algum ponto especifico ou se a
nossa leitura ndo esta correta, também. Obrigado.

Jorge Pinheiro:

Agradeco a pergunta. Com relagcdo as vendas, notamos um comportamento, como eu
havia falado, do varejo de vendas muito proximas a niveis pré pandemia, ja mostrando
uma recuperacao.

Ja4 com relacdo a adesdo, que sdo novas entradas de clientes dentro de planos
corporativos ja clientes, ou seja, que refletem a recontratacdo pelos nossos clientes,
industrias, varejo etc., ainda hdo mostrou uma retomada para niveis pré-pandémicos, o
gue acreditamos que devera acontecer ao longo do 2S.

E, por fim, com relacdo ao canal corporate, esse € que tem sido mais animador, dado
gue temos visto, a partir de junho, julho, varios processos de negocia¢cdo aguecendo,
alguns deles ja finalizados, falando de grandes contratos, em varias regides. E,
naturalmente, esse mix € o que trara o resultado final. De maneira geral, acreditamos
gue o 2T ser& de retomada do crescimento organico da Empresa.

Com relacdo a sua segunda pergunta, sobre a reducédo de sinistralidade no 2T das
empresas adquiridas, essas empresas tinham sinistralidade entre 69%, 70%, até 85%.
Esse é 0 mix desse conjunto de empresas adquiridas que nao estavam em nosso
relatério no ano passado, entre 70% a 85%.

Veja que o0 2T e o 3T, para essas empresas, apresentam o maior pico de sinistralidade.
Eles apresentaram uma sinistralidade no 2T de 59%. Se vocé comparar o 2T20 dessas
empresas com o0 2T19, sdo dados que ndo publicamos, houve reducdo significativa
nesse espaco de tempo.
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Bruno Cals:

Complementando, Jorge, temos que considerar no 2T20 versus o 1T20, que é o numero
gue vocé tem no relatério, a queda de Hapvida ex-aquisicdes também é maior porque
Hapvida ex-aquisicfes no 1T estava muito influenciada pelo ressarcimento ao SUS. Era
em torno de 3 p.p. da receita. Se vocé desconsiderar o ressarcimento ao SUS,
fatalmente vocé terd uma queda semelhante em termos de p.p., tanto do Hapvida ex-
aquisicdes quanto das adquiridas.

Entéo, adicionando ao que o Jorge comentou, em relacdo ao 1T20, temos também essa
situacao.

Fred Mendes:
Perfeito. Obrigado. Muito claro.
Operador:

Obrigado. Nao havendo mais perguntas, gostaria de passar a palavra para o Sr. Jorge
para suas Ultimas consideracdes. Sr. Jorge, por favor, pode prosseguir.

Jorge Pinheiro:

Queria agradecer a presenca de todos que nos escutaram, e dizer que esta Empresa
vem se dedicando, ao longo dos seus mais de 40 anos de existéncia, a sua missao de
atender, acolher as pessoas e salvar vidas. E este 1S tem mostrado a todos nés um
desafio enorme, que, por outro lado, nos permite entregar na plenitude nossa missao de
salvar vidas.

O empenho de todo o time, e aqui vai um agradecimento todo especial, carinhoso,
caloroso e emocionado atodo o time que se desdobrou, de todas as maneiras possiveis,
e lutou com todas as armas para que pudéssemos atender as pessoas, sempre com
esse espirito de acolhimento, qualidade, e salvando vidas de maneira muito objetiva.
Entdo, cumprimos nossa missdo de existéncia, atendendo as pessoas da melhor
maneira possivel.

Agradeco também aos demais parceiros, agradeco aos nossos acionistas, que, junto
com todo o nosso time, nos dédo for¢ca para continuarmos investindo, crescendo,
ampliando, inovando nessa missédo maravilhosa.

E, por fim, agradecer muito aos nossos usuarios, e aqui vai todo o nosso empenho,
amor, carinho e dedicacdo. E reforcando o nosso compromisso de que, apesar de
acreditarmos que o pior ja passou, temos desafios grandes, e continuamos firmes e
empenhados no sentido de levar a mesma qualidade que nos trouxe até aqui.

Ent&o, muito obrigado a todos. Um abraco, e boa tarde.
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Transcrigdo da Teleconferéncia
Resultados do 2T20

Hapvida (HAPV3 BZ)

14 de agosto de 2020

Operador:

Obrigado. A teleconferéncia de resultados do Hapvida esta encerrada. Por favor,
desconectem suas linhas, e tenham uma boa tarde.

“Este documento € uma transcrigdo produzida pela MZ. A MZ faz o possivel para garantir a qualidade (atual, precisa e
completa) da transcricdo. Entretanto, a MZ ndo se responsabiliza por eventuais falhas, ja que o texto depende da
qualidade do audio e da clareza discursiva dos palestrantes. Portanto, a MZ ndo se responsabiliza por eventuais danos
ou prejuizos que possam surgir com 0 USO, acesso, seguranca, manutencdo, distribuicdo e/ou transmissdo desta
transcricéo. Este documento é uma transcricdo simples e nao reflete nenhuma opinido de investimento da MZ. Todo o
contetdo deste documento é de responsabilidade total e exclusiva da empresa que realizou o evento transcrito pela MZ.
Por favor, consulte o website de relagbes com investidor (e/ou institucional) da respectiva compa4nhia para mais
condicdes e termos importantes e especificos relacionados ao uso desta transcrigéo”
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