SulAmeérica

Transcricdo da Teleconferéncia — Q&A — 3T21

Operador

Senhoras e senhores, iniciaremos agora a sessao de perguntas e respostas. A nossa primeira
pergunta vem de Vinicius Ribeiro — UBS.

Vinicius Ribeiro (UBS)

Pessoal, bom dia a todos. Obrigado pela oportunidade de fazer perguntas. Tenho dois temas do
meu lado, ambos sobre Saudde. Primeiro, se vocés pudessem discutir um pouco sobre a
estratégia comercial para 2022. Em outros momentos de maior estresse econémico, a
SulAmeérica conseguiu navegar bem no mercado com o portfélio de produtos expandido e poder
de barganha com os prestadores, que historicamente tende a favor das fontes pagadoras nesses
cenarios. O que devemos esperar de estratégia comercial do lado de vocés tanto sob o ponto de
vista de retencdo quanto de novas vendas? A segunda pergunta € sobre sinistralidade. Vemos
claramente um processo gradual de retomada de niveis histéricos, mas também falando um
pouco de 2022, dado o efeito estatistico atuarial, a gente deveria esperar que a PEONA continue
ajudando a sinistralidade? Além disso, vocés tém alguma ideia sobre como que a variavel
COVID-19, agora mais como uma endemia do que como uma pandemia, pode ter impacto,
mesmo que seja mais discreto, em exames e interna¢des para 2022? Obrigado.

Raquel Giglio (Vice-Presidente de Saude e Odonto)

Oi Vinicius, aqui é a Raquel. Tudo bem? Bom dia e obrigada pela pergunta. Falando sobre
estratégia comercial para 2022... 0 bom é que vocé ja me ajudou porque na sua prépria pergunta
voCeé ja inicia a resposta. Temos uma estratégia muito clara e muito consistente ha alguns anos
e somos conhecidos por termos um tempo médio de permanéncia de nossos clientes
extremamente alto, passando de 13 anos em algumas carteiras. Assim como aconteceu em
outras crises, € 0 que a gente vem aplicando desde o inicio da crise do COVID-19 e néo tem
nenhuma intencdo de ajuste. A nossa intencdo € sempre ter 0 n0SSO aquario com a maior
quantidade de peixes e na hora que esses clientes voltarem a crescer, tiverem esse crescimento
organico, voltamos a crescer junto com eles. E claro que o ano passado foi um ano
completamente atipico em termos de resultados apresentados em funcao de sinistralidade caixa,
que é o grande ponto observado para fins de reajuste em qualquer operadora, mais de 90% dos
clientes empresariais tem essa din@mica de reajuste olhando para sinistralidade caixa. Neste ano
de 2021, principalmente, a gente vem sentindo uma retomada e uma necessidade dessa
retomada gradual em indices de reajustes que enderecem a realidade que a gente esta
enxergando, eu vou colocar aqui o po6s-COVID-19, mas apesar do COVID-19 ainda néo ter
terminado, a gente j4 olha para um cenario de normalizag&o bastante proximo. Entrando também
na sua segunda pergunta, eu acho que a gente tem que comemorar boas noticias sempre que a
gente tem e hoje temos no Brasil uma excelente noticia em termos de COVID-19. Falando do
cenario de SulAmérica especificamente, hoje temos 159 pessoas internadas - namero de
minutos atras — e nés ja tivemos quase 3 mil internados ao mesmo tempo em funcéo de COVID-
19, entdo a gente tem uma clara tendéncia de melhora gradual, que nao é por acaso... a gente
ja estd com uma porcao da populacao vacinada com pelo menos uma dose no Brasil em 75%,
estamos acima de Reino Unido e Israel por exemplo, que foi benchmark para todo mundo até
entdo, e mais da metade da populacao ja com 2 doses: 58% da populacdo com 2 doses. Estados
como S&o Paulo, que vocés sabem que tem uma representatividade importante na nossa
carteira, com mais de 90% de vacinados. Fora isso, tem o fator clima que nos ajuda, estamos
em uma transicdo de primavera para verdo, uma situacdo bem diferente da Europa que esta
caminhando do outono para o inverno e onde a gente ja vé algum tipo de piora em um pais ou
outro, mas eu acho que o cenario aqui é extremamente otimista. Ainda na sua primeira pergunta,
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sobre estratégia comercial, faltou comentar sobre a estratégia para venda nova. Mantemos
aguela maxima de ter uma dindmica comercial que enderece a realidade de necessidades de
custos para fazer frente ao sinistro, o que permite uma relacdo de longo prazo. Queremos uma
relacdo sustentavel, e com isso, uma precificacdo super consciente, independente de
movimentos de dindmica comercial talvez um pouco mais agressivos de mercado e onde a gente
nao vé uma justificativa. Por fim, vocé mencionou PEONA nesses Ultimos periodos, acho que
como tudo o que aconteceu durante o periodo de COVID-19, a gente tinha um grau de incerteza
muito grande e conforme a pandemia vem se estabilizando, conforme a gente vem chegando em
patamares mais proximos da normalidade no que diz respeito ao sinistro, naturalmente também
tem esse ajuste de PEONA e acredito que ja esta totalmente ajustado e totalmente correto para
a realidade.

Vinicius Ribeiro (UBS)

Perfeito Raquel. Obrigado pelas respostas.

Operador

A proxima pergunta vem de Samuel Alves — BTG Pactual.
Samuel Alves (BTG Pactual)

Bom dia Bottas, Marcelo, Raquel e demais diretores. Tenho 3 perguntas rapidas do meu lado. A
primeira é sobre a sinistralidade de Salde, vocés poderiam abrir quanto foi o medical loss ratio
de setembro? Essa primeira pergunta é mais para entender se ele ja estava bem menor do que
a média do trimestre, para ver como uma proxy para sinistro recorrente. A segunda pergunta é
se vocés poderiam compartilhar com a gente, mesmo que qualitativamente, como que esti a
rentabilidade do midticket ex-COVID-19, se ele estd sendo diluitivo para o medical loss ratio da
Companhia ou ndo. E a terceira e ultima pergunta é sobre os recebiveis do FCVS. Apesar da
decisdo do ano passado, de fixar a competéncia da Justica Federal para processamento e
julgamento das a¢des dessa natureza, notamos um continuo aumento no saldo desses valores
areceber. A pergunta € mais para ter uma atualizagdo com relagdo a essa questéo e se tem algo
que poderia ser feito para segregar esses recebiveis da SulAmérica. Muito obrigado.

Raquel Giglio (Vice-Presidente de Saude e Odonto)

Oi Samuel, aqui é a Raquel. Vou comecar com as duas primeiras perguntas e depois eu passo
para o Botas para comentar sobre FCVS. Com relagéo a sinistralidade, eu ndo vou precisar aqui
0 nimero de setembro, mas eu vou te dar uma curva de tendéncia de forma geral. A medida em
que a gente enxerga uma representatividade menor dos sinistros oriundos de COVID-19 no mix
de cada més, a gente vé uma curva de tendéncia positiva. Entdo, setembro um pouquinho melhor
do que agosto e assim sucessivamente... é para vocé ficar com essa imagem de escadinha na
cabeca. Com relagdo a sinistralidade do midticket ex-COVID-19 esta realmente excepcional,
mesmo com o impacto de COVID-19, a sinistralidade do miditcket vem se comportando até de
forma melhor do que a sinistralidade da carteira de forma geral, isso nos da bastante seguranca.
Ja4 tem uma massa critica importante, principalmente quando a gente olha as acfes, o0s
lancamentos de produtos do Direto, as vidas que vieram dai, mais de 40 mil vidas, com todo o
restante da estratégia de midticket, com a carteira da Parana mais Ponta Grossa e etc. Temos
resultados extremamente robustos e se somarmos tudo, ja tem mais de 160 mil vidas nesse
cenario. Bottas, vocé continua dai?

Ricardo Bottas (Presidente)

Obrigado Raquel. Oi Samuel, obrigado pela participacdo e pela pergunta. A questdo dos
recebiveis do SFH, apesar do efeito no saldo do recebivel ainda néo refletir os efeitos positivos

2 TRANSCRIGAO DA TELECONFERENCIA | 3T21



SulAmeérica

daquela decisdo do Supremo Tribunal Federal, isso € muito mais associado a um reflexo de
processos ativos que ja existiam, a idade média desses processos € bastante grande e uma base
histérica que ainda estava muito sujeita a exposicdo as decisdes em esfera Estadual. Sé para
vocé ter uma ideia, temos estatisticas recentes de que mais de 40% dos processos novos ja
entram direto em esfera para a decisédo da Justica Federal, 0 que na nossa experiéncia cai de
forma bastante relevante o valor médio desses processos. Por outro lado, o préprio arcabouco
regulatério que cerca esse tema evoluiu bastante e tem trazido uma agilidade maior nos
processos de ressarcimento dos recebiveis junto ao departamento da Caixa Econémica Federal,
que é contratada pelo proprio fundo do Tesouro, que gerencia a apuracdo desses
ressarcimentos. Entdo Samuel, sdo duas frentes, as frentes que na realidade sdo uma
consequéncia positiva que vai fazer com que esses processos sejam diretamente direcionados
para a Justica Federal, com a expectativa importante de que a Justica Federal, com a inclusédo
da prépria Caixa nesses processos, ja inclusive tem a oportunidade de fazer o pagamento
diretamente, desonerando de uma forma geral as seguradoras desse meio do caminho e, por
outro lado, uma maior eficiéncia do préprio procedimento da centralizadora do departamento da
Caixa que, em nome do Tesouro, processa esses reembolsos para as seguradoras, que a gente
consiga também ter uma maior velocidade e uma expectativa. J& vemos esse aumento de saldo,
que ainda foi pequeno, muito mais por causa desse efeito de cauda, a gente vé um efeito de
estabilizacéo j& presente e tem uma expectativa de inicio de recuperacdo, mas lembrando que é
uma recuperacgdo longa. A sua segunda pergunta foi se teriamos uma forma de separar esses
recebiveis, lembrando que eles estdo numa pessoa juridica regulada, € uma seguradora, é a
mesma seguradora que operava o nosso negdcio de automéveis, que ainda esta dentro do Grupo
SulAmérica, entdo ela € uma empresa subsidiaria do Grupo. O que eu posso dizer para vocé é
que ela esta dentro de uma empresa que ndo é mais operacional em termos de seguros ativos,
as carteiras que existem ali sdo carteiras de run-off e a propria operacdo do SFH é um run-off, e
a gente ja fez isso nas demonstragbes anuais, comegamos a separar o impacto desse recebivel
sobre a rentabilidade total da Companhia. Hoje, estimamos que esse recebivel deve estar nos
comprometendo a rentabilidade geral, medida pelo retorno sobre o patriménio médio, algo entre
3 e 4 pontos percentuais do nosso ROAE total. Acho que é importante a gente gerencialmente
também demonstrar esse efeito e seguir atuando nas frentes que a gente esta atuando dessas
2 formas, tanto na Justica Federal, estimulando que o préprio fundo estimule a Caixa Econdmica
a fazer mais acordos diretamente, e, por outro lado, buscando junto a Caixa Econémica Federal
gue os ressarcimentos acontegam de uma forma mais célere.

Samuel Alves (BTG Pactual)

Muito obrigado Bottas e Raquel. Bom dia a todos.

Operador

A proxima pergunta vem de Flavio Yoshida — Bank of America.
Flavio Yoshida (Bank of America)

Ol4, bom dia a todos. Obrigado pela oportunidade de fazer perguntas. Eu queria entender um
pouco melhor com vocés a dindmica de crescimento, principalmente do Coletivo. Quando vemos
o0 crescimento da receita no ano contra ano, comparando terceiro trimestre com terceiro trimestre,
vemos uma desaceleracéo desse crescimento de 8% para quase 6%. Imagino que o crescimento
de beneficiarios figue um pouco nessa dinamica, mas eu queria que vocés comentassem um
pouco mais com relagdo ao cenario competitivo como um todo. Ainda nesse tema, eu acho que
até linkado com isso, eu queria entender como tem se dado as negociagfes para reajuste do
Coletivo, eu acho que essa é uma época que diversos reajustes acontecem e vemos um cenario
de inflacdo pressionando a sua base de custos e, a0 mesmo tempo, tem um cenario desafiador

3 TRANSCRICAO DA TELECONFERENCIA | 3T21



SulAmeérica

para 0 ano que vem, o0 que nos leva a imaginar que essa negociacao deve estar bem dificil. Se
vocés puderem comentar um pouco desses pontos, eu agradeco. Obrigado.

Raquel Giglio (Vice-Presidente de Saude e Odonto)

Oi Flavio, aqui € a Raquel. Obrigada pela pergunta. Falando do crescimento de prémio no
Coletivo, primeiro ponto que temos que observar é o proprio mix de carteira. Temos dentro do
Coletivo algumas carteiras como o Adesao, por exemplo, que tem um ticket médio historicamente
um pouco mais alavancado, que ndo estdo tendo uma performance de vendas tdo boa quanto
poderiam, vamos colocar desta forma. O Empresarial, de forma geral, esta crescendo vidas, mas
também temos que considerar o mix de entrada dessas novas vidas, conforme o préprio Direto
vai ganhando tragéo, vai tendo sucesso, ele acaba de certa forma deprimindo esse ticket médio
de entrada. Os reajustes estdo impactados ainda pela questdo que eu mencionei minutos atras
da propria dinamica de negociacao de reajuste olhando para sinistralidade caixa. Entao, ao longo
desses Ultimos meses, por exemplo, que estamos negociando reajuste para janeiro, eu pego a
série histérica dos ultimos 12 meses parando em outubro, entdo isso ainda pega uma fatia
relevante do que aconteceu no momento em que a gente tinha um impacto maior da pandemia,
entdo tem esse impacto sim. Se as negociacdes estdo dificeis? Estdo muito dificeis, temos uma
elevacado de juros de forma geral, que vem pressionando isso e uma retomada da curva de
VCMH, uma inflexdo dessa curva, a gente vinha apresentando uma redugéo de VCMH ao longo
dos ultimos anos e esse ano, por razées 6bvias, a gente tem uma completa inversao dessa curva.
O que agrava um pouco mais toda essa situacéo € a dindmica comercial que a gente acaba
vendo no mercado, precificagbes ndo tdo consistentes com a realidade que a gente vem
observando pontualmente de alguns players, mas de forma geral, a equipe de pds-venda esta
desempenhando um excelente trabalho junto aos nossos clientes. O mais importante aqui é a
gente simular e demonstrar qual vai ser o cenério de sinistralidade para os proximos anos,
trabalhamos isso com eles tanto nas propostas de reajustes que vem de l& quanto em eventuais
propostas que eles recebam do mercado. Se tem um cliente que esta rodando a 110% de
sinistralidade, vocé esta negociando o reajuste e aparece com uma proposta de um concorrente
com 10% abaixo, entdo espera que numa transicdo dessa no préximo ano vocé vai ter um
reajuste na casa de 50%. Temos trabalhado muito nessa parte um pouco mais educativa, a
conversdo de reajuste vem subindo nesses Ultimos meses. Eu considero o cenario
extremamente favoravel para termos uma negociacdo cada vez mais consciente com 0S n0Ss0s
clientes e que vise a relacao de longo prazo e sustentavel, que € um dos pontos fundamentais.
Obrigada.

Flavio Yoshida (Bank of America)

Eu que agradeco.

Operador

A préxima pergunta vem de Ricardo Boiati — Safra.
Ricardo Boiati (Safra)

Bom dia pessoal. Tenho uma pergunta relacionada ao Direto. Raquel, se vocé puder elaborar
um pouco mais em relagdo a performance das carteiras do Direto, com relacéo as cidades mais
maduras versus cidades aonde vocé esta entrando agora com o produto, se tem alguma
diferenca relevante de capacidade de venda, aderéncia do produto nessas regifes e de onde
que esta vindo o cliente do Direto, se € um cliente que esta trading down de um produto
tradicional de uma seguradora concorrente, se ele esta vindo de repente de uma verticalizada,
de uma Unimed, se tem um indice relevante de canibalizacéo ou trade down dentro da propria
SulAmérica - de um ticket mais alto para um Direto - ou ndo... Se vocé puder dar um pouco mais
de cor nessa evolugdo do Direto seria bem interessante. Vocé tocou um pouco no ambiente
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competitivo, s6 para entender se na margem esta tendo alguma melhora ou piora, esses players
mais agressivos estdo mantendo a agressividade ou estdo ficando mais ou menos agressivos
nesses ultimos meses? Obrigado.

Raquel Giglio (Vice-Presidente de Saude e Odonto)

Oi Boiati, tudo bem? Obrigada pelas perguntas, eu vou comecar pela Ultima. Vemos um
comportamento ainda um pouco erratico. Acho que no ultimo call, se ndo me engano, mencionei
que eu estava um pouco mais otimista com uma consciéncia coletiva aparentemente vindo do
mercado, principalmente para precificacdo de novos clientes e reajustes de clientes da casa. E,
agora, nesses Ultimos 2 meses, eu ja vi uma agressividade um pouco maior, por isso que eu digo
que ainda esta erratico, mas a nossa estratégia nao vai ser alterada em funcao de precificacées
injustificaveis que a gente possa observar dos outros players, seja um player de comparagdo
absolutamente direta - ndo verticalizados - seja daqueles verticalizados, mas infelizmente ainda
vejo sim uma agressividade comercial forte. O exemplo que eu dei na resposta do Flavio, ha
pouco, falando de um cliente com sinistralidade na casa de 110% e que alguém estava
apresentando um desconto, é real e isso é absolutamente injustificavel. Com relag&o a pergunta
sobre os Diretos, acho que eu ja mencionei também que o nosso topl €, sem sombra de dlvidas,
0 Rio de Janeiro, € aquele que nasceu primeiro entdo tem uma maturidade maior, mas conta
também com uma quantidade de vidas, uma performance de vendas, uma conversao muito bem
estabelecida. Pernambuco também est4 vindo forte, S&o Paulo entrando num ritmo de
crescimento um pouco mais palatavel e Joinville ajudando bastante - Joinville tem um ponto
curioso porque o langamento do Direto em Joinville alavancou obviamente a venda do proprio
Direto, mas alavancou muito também a venda de Parana Clinicas, entdo tem negociagdes que
as areas comerciais das duas unidades conduzem de forma conjunta e o cliente define aonde
ele melhor se encaixa. Entéo, no caso de trés empresas sendo negociadas nessa semana, eles
tinham a opgéo de ficar no Direto ou no produto da Parana Clinicas e dois foram para Parana
Clinicas e um ficou no Direto, isso acaba ativando de certa forma, ndo s6 os Diretos, mas toda
linha do midticket. Tem cliente que vem de verticalizada full, esses exemplos de Joinville estdo
vindo de verticalizadas, um deles é a Unimed, e tem cliente que vem também de empresas pares
de mercado, que estdo realizando algum tipo de downgrade e uma parte muito pequena vindo
da prépria SulAmérica - que representa o termo “canibalizagdo” que vocé usou - que pode
representar algum tipo de canibalizagcao, mas que ainda se tivesse, teria um viés extremamente
positivo porque o importante é termos opg¢des e conseguir manter o cliente na casa com
rentabilidade, mas essa ndo é a maior parte, muito pelo contrario, € a menor parte.

Ricardo Bottas (Presidente)

Raquel, se vocé me permite... Boiati, aqui é o Ricardo. A partir da sua pergunta, lembrando do
ambiente competitivo, essa concorréncia agressiva tem um preco, e ai quando olhamos a
performance relativa e comparamos a relacdo da sinistralidade desses players que estdo sendo
extremamente agressivos, nés estamos falando de 10 pontos percentuais a mais de
sinistralidade. Entdo, é importante falar desse equilibrio entre a nossa busca de crescimento
consistente, mas preservacdo da rentabilidade como um componente importante da nossa
estratégia.

Ricardo Boiati (Safra)
Esta bem claro Bottas. Obrigado.
Operador

A préxima pergunta vem de Guilherme Grespan — J.P. Morgan.
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Guilherme Grespan (J.P. Morgan)

Oi pessoal, bom dia. Obrigado por abrir para perguntas. A minha pergunta € mais de cunho
estratégico de mais longo prazo. Vimos um movimento recente, pelo menos na mensagem do
seu principal peer segurador - teve até um investor day que houve um pouco de foco nisso -
lancando um braco relevante, com investimentos relevantes, na parte de aquisi¢cao e construcéo
de hospitais. Eu queria saber como vocés veem isso e qual é a leitura de vocés desse movimento
do segurador caminhar para esse sentido na indUstria... tanto do ponto de vista desse processo
deles mesmos caminhando para o lado de hospitais, quanto as implicacdes para vocés dentro
do ambiente competitivo. Obrigado.

Ricardo Bottas (Presidente)

Guilherme, obrigado pela pergunta. Eu vou comecar e abro também para a Raquel comentar.
Estamos em um caminho na estratégia do midticket. Essa é a nossa estratégia, ndo € operar
necessariamente em um outro segmento mais baixo do que esse, numa combinagédo dessas
duas direcdes, o que chamamos de verticalizacdo virtual, que é por meio dessa estratégia de
produtos como a linha Direto, que ndo nos impede de ter outras linhas de produtos, mas o Direto
€ realmente um ponto de entrada nessa estratégia da verticalizacao virtual. Lembrando que o
Direto é 100% baseado em modelos de compartilhamento e alternativos ao modelo tradicional,
que é baseado apenas na frequéncia, entdo nés temos um exemplo do forte emparceiramento
da SulAmérica, notadamente com os prestadores de Salude e gestores hospitalares. Eu acho
gue isso mostra essa estratégia, e a outra estratégia da execugcdo dessa penetracdo no novo
mercado enderecéavel de ticket médio € por meio de aquisi¢cdes de carteiras e operadoras que
ndés chamamos de uma estratégia de semi-verticalizacdo. Semi-verticalizacdo porque
acreditamos que esse é outro elemento para aumentar a nossa parceria com os prestadores de
Saude, notadamente os gestores hospitalares. Vou usar novamente o exemplo da Parana
Clinicas, que é uma estratégia que estamos buscando seguir nas outras oportunidades de M&A
gue estamos analisando, que é encontrar carteiras que tenham uma grande concentragéo,
resolutividade e qualidade na sua parte de atencéo primaria e na qualidade assistencial na parte
clinica e diagnéstica, em parceria com hospitais que estariam naquela rede, fechando aquele
produto regional. A Parana Clinicas é o exemplo que a gente imagina replicar. Eu diria que a
nossa estratégia de midticket e a nossa estratégia de longo prazo, estd muito baseada nessa
estratégia da verticalizacdo virtual e da semi-verticalizagdo, em ambas, isso tem por tras um
pressuposto de um fortalecimento da nossa relagdo com os prestadores, notadamente os
gestores hospitalares. Entéo, diferentemente do que é a sua pergunta, 0 nosso objetivo nao é
concorrer com 0s nossos prestadores de salde e gestores hospitalares, mas sim fortalecer o
nosso relacionamento com eles, em parcerias com maior compartilhamento de estratégias de
orientacdo de longo prazo. Raquel fica a vontade.

Raquel Giglio (Vice-Presidente de Saude e Odonto)
Irretocavel Bottas. Estd muito bem respondido.
Guilherme Grespan (J.P. Morgan)

Perfeito. Obrigado Bottas.

Operador

A préxima pergunta vem de Mauricio Cepeda — Credit Suisse.
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Mauricio Cepeda (Credit Suisse)

Bom dia Ricardo e Raquel. Eu tenho uma pergunta pegando o gancho da questdo de rede
prestadora. A gente vé que geralmente os hospitais e as clinicas diagndsticas ja comegam a
reclamar um pouco de inflacdo de materiais, a ocupagédo ja esta um pouco menor no caso de
hospitais, talvez ainda exista uma certa demanda de rebote... gostaria de saber se, por ventura,
nessa situacdo, vocés estao sentindo alguma presséo de renegociacao de tabela, se vocés estédo
de alguma forma vendo que isso possa ocorrer e como vocés estdo vendo essa questdo de
negociacdo com a rede prestadora no ano que vem. Muito obrigado.

Raquel Giglio (Vice-Presidente de Saude e Odonto)

Oi Cepeda, obrigada pela pergunta. Aqui é a Raquel. Sim, € um momento complexo de
negociacdo de reajustes, seja com clientes, seja com prestadores. Essa alta da inflagao ja vem
impactando fortemente, tinhamos um IPCA completamente diferente 12, 24 meses atras, entéo
vOCé imagina como estao as negociagfes para frente. Essa negocia¢do nao é simples, mas a
gente tem um ponto extremamente relevante para qualquer tipo de negociagcdo em qualquer
setor, que é o poder de barganha, a relevancia. A SulAmérica dificilmente representa menos do
que 25, 30, 35% para 0s nNossos principais prestadores, 0 que da uma conversa de um nivel,
sem sombra de duvida, mais alto e uma conversa de parceria, de ganha-ganha, que é
exatamente o que o Bottas trouxe aqui. As negociacdes saem muito mais do que a gente via
antigamente naquela logica de negociacdo de comprador pura e simplesmente tentando
espremer o maximo possivel para o outro lado da mesa, para negociacdes que eventualmente
cedem na negociagao de reajuste, mas acabam puxando algum tipo de demanda maior ou o
nascimento de um produto conjunto com o risco diluido entre as 2 partes e tudo mais. Entéo,
esta complexa sim, assim como a gente viu em anos anteriores, mas esta caminhando bem e
bem controlado, vindo com inovacgdes e iniciativas que eu acho que fazem todo o sentido para a
sustentabilidade do setor. Obrigado Cepeda.

Mauricio Cepeda (Credit Suisse)

Est& muito claro, obrigado.

“Este documento é uma transcrigdo com adaptacdes textuais feitas para facilitar a leitura e entendimento dos discursos
nele contidos. O texto depende da qualidade do audio e da clareza discursiva dos palestrantes, por isso conta com
adaptacdes que aumentam a legibilidade e coeréncia sem afetar os ideais discursivos dos participantes.

DeclaracGes sobre eventos ou resultados futuros estdo baseadas em suposi¢Ges e andlises feitas pela SulAmérica
(“Companhia”), representando exclusivamente expectativas de sua administragdo em relagéo ao futuro do negécio e ao
continuo acesso a recursos para financiar o plano de negécios da Companhia. Entretanto, os resultados reais da
Companhia e de suas controladas dependem, substancialmente, de mudangas nas condigcbes de mercado, regras
governamentais, pressdes da concorréncia, do desempenho do setor e da economia brasileira, entre outros fatores, e
podem diferir significantemente daqueles indicados ou implicitos nestas declaragées.

Esta transcricdo e seu contetdo sédo de propriedade da Companhia e, portanto, ndo devem ser reproduzidas ou
disseminadas em sua totalidade ou parcialmente, sem o consentimento da SulAmérica.”
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