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Operadora:

Bom dia, senhoras e senhores, e obrigada por aguardarem. Sejam bem-vindos a
teleconferéncia da Smiles para a discussao dos resultados referentes ao 2T18.

Logo ap6s a apresentagdo da Empresa, iniciaremos a sessdo de perguntas e
respostas. Para entrar na lista de espera para fazer uma pergunta, por favor, digite *1.
Caso algum dos senhores necessite de alguma assisténcia durante a conferéncia,
gueira, por favor, solicitar a ajuda de um operador, digitando *0.

Informamos que algumas informac8es contidas nesta teleconferéncia podem conter
projectes ou afirmacdes sobre expectativas futuras. Tais informacdes estao sujeitas a
riscos conhecidos e desconhecidos e incertezas que podem fazer com que tais
expectativas ndo se concretizem ou sejam substancialmente diferentes do que era
esperado.

Estédo presentes hoje conosco, o Sr. Leonel Andrade, CEO, e o Sr. Marcos Pinheiro,
CFO.

Passaremos agora a palavra ao Sr. Leonel Andrade. Por favor, queira prosseguir.
Leonel Andrade:

Bom dia a todos. Muito obrigado por estarem aqui conosco para a divulgacéo e debate
sobre nosso resultado do 2T18. Eu convido vocés a comecarem pela pagina quatro,
com nossos destaques financeiros e operacionais desse periodo.

Nés tivemos, no fechamento do 2T, um crescimento muito forte de faturamento; na
verdade, o recorde histérico da Companhia, crescendo quase 19% contra 0 ano
anterior, mostrando que temos trazido cada vez mais volumes e clientes, e, com isso,
um crescimento muito substancial em nossa receita diferida. Falaremos um pouco
sobre isso mais tarde.

Nosso acumulo de milhas foi recorde, chegando a 25 bilhdes de milhas acumuladas
no trimestre, assim como tivemos um recorde também de resgate de milhas, com 19,1
bilhdes. Em ambos os casos, crescimentos muito soélidos.

Nosso lucro atingiu R$114 milhdes, o que € um resultado ndo satisfatério sob nosso
ponto de vista. Falaremos bastante sobre isso. Claramente, uma queda de 26% nao é
boa, mas estamos trabalhando para reverter e mostrar o futuro da Companhia, e nés
dissertaremos sobre isso mais tarde.

O resultado financeiro, conforme previsto, com uma queda substancial, mas este esta
alinhado com as expectativas em funcdo da queda da Selic.

O que atenua isso, para nos, ainda sdo duas coisas: 0 n0osso crescimento muito forte
do caixa, por conta desse faturamento enorme, e nossos empréstimos de compra
antecipada de passagens para a GOL, que ainda temos um retorno maior que a Selic
nesse negocio.

Passando para a pagina seguinte, cinco, falarei de forma rapida sobre as acdes que
fizemos no trimestre, porque imagino, inclusive, que hoje precisamos, e vocés queiram
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mais tempo, 0 que € natural, para as perguntas, e n0s estamos aqui abertos a todas
elas.

No slide seguinte, acrescentamos quatro novas companhias aéreas recentemente a
Smiles. Com isso, um programa que tinha basicamente duas companhias aéreas cinco
anos atras hoje tem 18, e essas companhias aéreas fazem com que tenhamos uma
flexibilidade muito grande para a Africa, continente em que n&o tinhamos alternativa
para 0s nossos clientes, e também para as conexdes para a Asia e para a Europa,
melhorando o nosso negdcio.

Temos também aqui a entrada da Passaredo, que é uma alternativa principalmente
para cidades muito pequenas no Brasil, e também agrega valor. Com certeza, apesar
de uma empresa pequena, € uma empresa que agrega valor em suas rotas para 0s
nossos clientes.

Portanto, agora sao 18 companhias aéreas, e todas elas integradas no sistema.
Portanto, quando passo para o slide seguinte, de numero seis, acho que esse foi 0
maior salto que a Smiles fez nos Ultimos anos, do ponto de vista de usabilidade pelos
clientes, que é a implanta¢do do nosso calendario inteligente.

E o unico calendério inteligente em vigor, talvez, que tenha tantas companhias aéreas
no mundo. Normalmente, todos 0os competidores mundiais trabalham com calendario
inteligente, mas restritos a sua propria operagdo. Esse negdcio demorou um pouco
mais para ser implantado porque estamos falando aqui de 18 companhias.

E mais: 0 nosso calendario inteligente, que € de um més, destaca sempre as melhores
oportunidades para os nossos clientes Clube Smiles e Diamante, e tem todas ja
implantadas e integradas. Isso tem maior interatividade, mais economia para os
nossos clientes, porque ficam claras as melhores opg¢des de forma mais transparente
possivel, com maior facilidade.

Em decorréncia da implantacdo desse calendario, 0 més de julho ja mostrou um bom
crescimento dos nossos resgates em companhias aéreas. Estamos falando, em julho,
de um crescimento de 13%, e o principal motor desse crescimento € o novo calendario
de buscas.

Passando para a pagina seguinte, nés fizemos a implantacdo de uma parceria com a
SulAmérica exclusivamente para seguros-viagem, lembrando que 0 nosso negocio é
muito com foco em viagens de turismo e entretenimento. Portanto, esse é o Unico
seguro disponivel com o qual pretendemos trabalhar, porque ele faz parte do pacote
de viagem dos nossos clientes. Ele ja esta em vigor e estd em operacao.

Também implantamos, de forma exclusiva, no trimestre a operagcdo com a Ingresso
Rapido, que havia sido anunciada meses atrds. E um acordo exclusivo no Brasil. A
Ingresso R4pido tem algo como 70% do mercado brasileiro de tickets de shows e
teatros, entretenimento de modo geral, e, com isso, temos uma parceria Unica, que
complementa sobremaneira a nossa estratégia de ser a empresa completa para o
turista, de ser o marketplace completo de turismo.

Entdo, agradeco. Vou passar para 0 Marcos, para que consigamos de fato ter mais
tempo para o nosso debate. Muito obrigado. Estou a disposicao. Marcos, por favor.
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Marcos Pinheiro:

Obrigado, Leonel. Bom dia a todos. Assumindo a apresenta¢do, no slide nimero nove,
mostramos 0 que aconteceu no volume de milhas acumuladas neste trimestre.
Totalizamos algo ao redor de 25 bilhdes de milhas sendo acumuladas no 2T18, uma
evolucdo de 12% sobre o trimestre anterior e 22% em relagdo ao mesmo periodo do
ano passado.

Passando para o slide numero dez, chegamos ao proximo indicador que é bastante
relevante aqui na nossa vida, que é o de milhas resgatadas. Também tivemos uma
evolucao positiva no indicador. No 2T18, conseguimos totalizar cerca de 19 bilhdes de
milhas sendo resgatadas nesse periodo, uma evolucao de 1,6% em relacdo ao 1T18 e
16,5% em relacdo ao mesmo periodo do ano passado. Isso continua refletindo o
engajamento dos nossos clientes e N0osso compromisso em ser a empresa mais facil
para se utilizar milhas no Brasil.

Passando para o slide numero 11, aqui temos o grande destaque do trimestre, que é,
de fato, o faturamento da Companhia. Chegamos ao 2T18 com cerca de R$552
milhdes de faturamento, uma evolugdo positiva de 8,8% em relacdo ao 1T18, e
praticamente 19% em relagdo ao mesmo periodo do ano passado.

No slide 12, apresentamos a receita liquida da Companhia acumulada em 12 meses,
de forma a refletir uma consistente evolu¢cdo dos nossos negdcios. Quando fazemos
essa comparacdo de receita acumulada de 12 meses para o 2T18, conseguimos
observar uma evolugéo positiva de 1% trimestre contra trimestre e 8,8% em relagdo ao
mesmo periodo do ano passado.

Um grande destaque que eu gostaria de dar aqui, que falamos no slide nimero 13, é
efetivamente sobre o saldo de receita diferida. Esse negécio reflete o resultado entre
acumulo e resgate, e acaba sendo o estoque de resultados futuros que carregamos
em nosso balanco patrimonial.

No 2T, encerramos o periodo com cerca de R$1,5 bilhdo de receita diferida
carregados no balanco, de novo, mostrando consisténcia de evolugbes positivas no
desempenho da Empresa.

E quando olhamos esse niumero em conjunto com o numero refletido no slide nimero
14, que é a nossa margem direta de resgate, onde apresentamos uma estabilidade em
nossa rentabilidade no que chamamos de core da Empresa, ou seja, aguele spread
que teremos entre receita e custo de resgate, continuamos apresentando aqui
perspectivas bastante positivas para o desenvolvimento do negécio.

Ou seja, o tamanho da Empresa tem crescido, e a eficiéncia na qual esse crescimento
tem sido transformado em resultado ndo tem sofrido de forma significativa, mesmo
passando por periodos bastante controversos, como esse 2T18, onde tivemos um
impacto de Copa do Mundo, greve e uma série de outras coisas aliadas ao cenario
macroecondmico, que foram desafios que tentamos superar no trimestre.

No slide 15, chegamos ao grande ponto, que é — nao vou falar o ‘vildao’ — o responsavel
pelas consistentes dividas e impactos financeiros no resultado do trimestre, que foi,
de fato, o breakage. Neste trimestre, a taxa observada de breakage caiu. Ficamos com
uma taxa ao redor de 18%, ante uma taxa de 19% no 1T18.
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E aliados a taxa indo para baixo, e esse é um ponto que discorreremos bastante
durante as perguntas e respostas, com certeza, tivemos outros efeitos que
contribuiram para que a receita de breakage fosse severamente afetada no trimestre.
Mas esse sujeito, de fato, esse indicador contribuiu de forma muito negativa para o
resultado do trimestre.

Passando para o slide nimero 16, temos uma fotografia do lucro liquido. Como o
Leonel falou, R$114 milhdes de lucro liquido ndo é um ndamero com o qual a
administracdo da Empresa esta satisfeita. Reconhecemos que temos muito a fazer.

Mas esse numero, de qualquer sorte, representa uma evolucdo negativa de 26% em
relacdo ao 1T18, e também uma queda de 20% em relacdo ao mesmo periodo do ano
passado.

Este é o ultimo slide que temos na apresentacdo. Eu gostaria de aproveitar aqui para
agradecé-los de forma antecipada, e abrir a sessdo de perguntas e respostas, para
fazermos melhor uso do tempo. Obrigado.

Lucas Barbosa, Morgan Stanley:

Bom dia. Obrigado pela oportunidade. Eu tenho algumas perguntas do meu lado, a
primeira sobre o pre¢o por ponto emitido. Neste trimestre, o preco do ponto emitido
caiu 3% trimestre contra trimestre. Dada a dindmica de cambio neste trimestre, como
vocés ainda tem uma parte da precificacdo atrelada a USD, imaginariamos que
haveria um aumento do preco médio. Minha pergunta é se houve alguma mudanca na
politica de pontos bbénus, ou se houve algum produto que vocés tentaram promover
neste trimestre. Qualquer coisa que vocés puderem dar sobre este trimestre e sobre
0s proximos, o que vocés esperariam para 0s proximos trimestres, ajudaria bastante.
Depois eu fago as proximas perguntas. Obrigado.

Leonel Andrade:

Lucas, muito obrigado pela pergunta. Nao houve nenhuma alteracéo de politica, nem
de maneira de precificar. O que houve no trimestre, principalmente no més de junho, é
que o més de junho foi muito mais forte que o esperado, com uma migragdo muito
forte dos bancos para ca, e houve um salto de degrau dos bancos. Continuamos com
o mesmo nivel de bonificagdo que vinha dos trimestres anteriores, e com a mesma
politica, e os contratos nao foram alterados.

O que acontece com relacdo ao USD é que praticamente todos 0s nossos contratos
estdo em Reais, inclusive porque houve negociacdes firmes para o ano de volumes. O
gue me surpreendeu um pouco foi o crescimento um pouco acelerado, talvez mais que
o esperado por nés, também muito em decorréncia de que se notou que 0S
competidores recuaram muito no trimestre.

Obviamente, ndao tenho nimeros de ninguém, mas fica claro que os competidores
sairam, principalmente dos bancos. NOs veremos isso, com certeza, provavelmente
para frente.

De qualquer forma, ndo ha nenhuma politica, e eu espero uma volta de recuperacao
disso. Acredito claramente que estamos no patamar de 0,22, e tentaremos ir para
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0,23, 0,24 ao longo dos proximos trimestres. Essa € a nossa politica, e isso com
certeza deve acontecer, mesmo que diminuamos um pouco o incentivo.

Mas, claramente, existe uma oportunidade Unica para n6s de uma consolidacdo de
lideranca, uma consolidacdo de mercado muito forte, cada vez vindo mais clientes
para ca.

O que tem acontecido, e por isso que a nossa receita diferida cresce tanto, e isso
também trouxe impacto no burn/earn do periodo, porque, claramente, o resgate vem
em seguida.

Por outro lado, 0 que nos da tranquilidade de permanecer com essa Visdo € que a
nossa margem continua dentro do esperado. Todo ano, todo trimestre temos a
pergunta sobre a margem, e a margem se mantém. Neste trimestre, ficou acima de
41%.

Espero ter respondido sua pergunta. Estou a disposicéo.
Lucas Barbosa:
Respondeu, sim, Leonel. Muito obrigado.

Uma segunda pergunta é sobre o guidance de 2018. Vocés ndo mencionaram nada
sobre o guidance no release de resultados, entdo eu assumiria que vocés estdo
reiterando o guidance neste momento, estdo mantendo o guidance. Esta certa minha
leitura?

Leonel Andrade:

Esta correta sua leitura. Todo o guidance divulgado dois ou trés meses atras
permanece 0 mesmo para 0 ano, e continuamos focados e confiantes de que
entregaremos o ano conforme o guidance, igual ou melhor do que o colocado. O
guidance é o mesmo.

Lucas Barbosa:

Esta otimo, Leonel. E, para terminar, como o préprio Marcos havia mencionado,
alguém iria querer discutir sobre breakage. Eu gostaria de fazer, entdo, a terceira e
Gltima pergunta, sobre a receita de breakage, que veio em R$35,8 milhBes neste
trimestre, de fato abaixo do que vimos no 1T e no ano passado. Eu entendo que uma
parte do breakage foi influenciada pelo resgate mais fraco, mas eu gostaria de
entender se houve algum outro efeito ndo-recorrente, alguma coisa assim, que tenha
entrado no breakage neste trimestre, e qual nivel de receita de breakage poderiamos
imaginar para os proximos trimestres. E essa a (ltima pergunta. Obrigado.

Marcos Pinheiro:

Perfeito, Lucas. Obrigado pela pergunta. E a que eu estava esperando, meu amigo.
Seguinte: esse indicador acaba sendo muito relevante quando olhamos a composicao
do resultado da Companhia, de fato. A sua primeira questédo faz sentido, sim, mas
temos algumas coisas que trabalharam para compor esse resultado fraco de breakage
neste trimestre.
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De forma geral, sdo trés grandes varidveis que forma essa estimativa de receita de
breakage. A primeira é essa velocidade de reconhecimento que vocé mencionou, e eu
diria que o efeito neste trimestre foi marginalmente negativo com relacédo a isso, mas
houve um efeito, sim.

A segunda variavel que contribui €, de fato, a medi¢do da taxa de expiracdo de milha
em relacdo a quantidade de milhas que poderiam ser expiradas de fato, aqueles 18%
gue divulgamos. A taxa caiu. S6 para Ilhe dar uma ordem de grandeza, para vocé
sensibilizar em seu modelo, como eu tenho feito com os demais analistas de sell side
durante a noite de ontem e a manha de hoje, tudo mais permanecendo constante,
cada 1 p.p. de variacdo nessa taxa medida de breakage observada deveria contribuir
com uma alteracdo no nivel de receita ao redor de R$10 milhdes, R$12 milhdes. Cada
1 p.p. de taxa, R$10 milhdes, R$12 milhdes de variagdo na receita, considerando que
tudo mais permanecesse constante. S&0 varias pecas que se movem
simultaneamente. E so6 para calibrar o seu modelo.

Adicionalmente, existe um terceiro efeito, que acaba tendo um peso muito grande na
estimativa da receita de breakage, que € o pre¢o unitario do nosso passivo. Esse
namero, de fato, € um pouco mais dificil de ser observado, mas imagine o seguinte:
nosso passivo de receita diferida, que também se traduz em um passivo de breakage,
foi unitariamente valorizado pela média ponderada de 36 meses de faturamento.

Entdo, pegamos aquela safra de milhas que foram vendidas a R$3,36 cada 1.000
milhas, R$3,50, |4 de 2016, 2015, e comegamos a substituir essas safras por safras
novas vendidas a R$2,20.

Quando fazemos esse efeito combinado, acabamos observando que o que chamamos
de fair value de resgate, ou seja, o valor unitario da milha sendo resgatada caiu de
forma bastante acelerada, e assume uma trajetria decrescente para 0s proximos
trimestres, mas esse sujeito sozinho, essa variavel isoladamente contribuiu com algo
como cerca de R$20 milhdes na queda dessa estimativa de receita de breakage neste
trimestre.

Entdo, foram trés grandes tivemos. Tivemos um efeito marginalmente negativo do
reconhecimento, tivemos R$10 milhdes a R$12 milhdes de efeito isolado por causa da
propria taxa, e mais uns R$20 milhdes por causa do preco unitario indo para baixo.

O que esperar, qual seria o nosso nivel normal de receita de breakage? Tivemos essa
conversa ho trimestre passado, sabemos que o 1T18 foi marcado por uma expiracao
excepcional de milhas causada por uma campanha muito forte da GOL de
requalificacéo de clientes.

A época, até fizemos disclosure disso nas reuniées com acionistas, reuniées publicas,
e o efeito desse negocio foi entre R$18 milhdes e R$20 milhdes de efeito
extraordinario por conta dessa campanha que aconteceu no ano passado e teve suas
expiracdes de milhas efetivamente refletidas no 1T18.

Entédo, se vocé pegar o resultado do 1T enquanto receita de breakage e tirar R$20
milhdes excepcionais, vocé teria mais ou menos um nivel que devemos observar, se
nada variar muito abruptamente nos indicadores que compdem o breakage,
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retomando o0 preco unitario dos pontos, a taxa medida e a velocidade de
reconhecimento.

Isso posto, um numero de receita de breakage ao redor de R$60 milh&es por trimestre
parece o condizente com aquela estimativa hipotética desse modelo que temos.

Mas, de fato, aqui na Smiles temos uma obrigacdo de melhorar a forma com a qual
fazemos essa estimativa. O breakage é uma estimativa, € uma projecao que fazemos,
e a metodologia que tem sido empregada é uma metodologia que era o padrdao da
indastria; ou seja, vamos olhar os Ultimos 12 meses para medir uma taxa de breakage
e vamos fazer sua aplicacdo. Talvez essa de fato ndo seja a metodologia que gere a
menor volatilidade no resultado quando olhamos sob a 6tica de receita de breakage.

Anualmente, temos um processo de rever essa metodologia. Estamos nos
aproximando deste momento, temos até meados de dezembro para fazer esse
trabalho em conjunto com nossos auditores, com a nossa equipe de contabilidade,
advisors externos.

Eu acredito, sim, que devamos evoluir para alguma coisa que seja menos volatil do
gue o modelo que temos. Quando olhamos o0s nossos competidores locais, Nnosso
principal competidor aqui mudou dessa tradicional metodologia, que hoje ainda é
aplicada por nés, para uma metodologia mais atuarial. Nao sei se esse sera de fato o
caminho que a Smiles vai trilhar, mas de fato reconhecemos com muita humildade que
existe espaco para fazer uma melhora na forma dessa estimativa.

Espero ter respondido, e continua a disposi¢ado se quiser fazer um follow-up.

Lucas Barbosa:

Respondeu, Marcos. Ajudou bastante. Muito obrigado.

Alexandre Spada, Itau BBA:

Bom dia. Obrigado pela oportunidade de fazer perguntas. Obviamente, eu também
gostaria de discutir breakage, e acho que o Marcos ja deixou tudo bem claro; também
gostaria de discutir preco unitéario, e também ja foi perguntado. Eu tenho duas outras
perguntas, entdo, que acho que seria interessante explorarmos.

Em primeiro lugar, eu sei que a Smiles, ha relativamente pouco tempo, fez uma nova
rodada de planejamento estratégico para os prOximos cinco anos. Leonel, se vocé
puder comentar, em linha gerais, quais foram as principais decisbes tomadas nessa
rodada de planejamento estratégico, seria interessante.

E, dentro desse contexto, imagino que faca parte desse planejamento, se VoOcés
puderem comentar um pouco sobre como estd a iniciativa de expandir a Argentina,
também seria interessante para nos. Obrigado.

Leonel Andrade:

Spada, obrigado pela pergunta. De fato, hoje, temos um plano estratégico quinquenal,

ou seja, para 0s proximos cinco anos. Esse plano reforca claramente nosso negécio
em viagem, turismo e entretenimento. Significa que ndo olharemos para nada que nao
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seja relacionado a esse core, como, por exemplo, varejo, ou outras oportunidades de
exploracdo da nossa base para venda de outros produtos que nao séo relacionados a
turismo e entretenimento.

Com isso, 0 plano presume que temos uma meta, um objetivo de crescimento
sustentavel nos proximos cinco anos, para que a Empresa ndo mature. Eu diria que é
razoavel supor que o plano nos leva ao crescimento de 15% ao ano no bottom line, ou
tentativa disso.

Também, este plano presume reforce do nosso core, tudo aquilo que trouxe a Smiles
até o momento, como, por exemplo, maior expansdo de companhias internacionais,
investimentos na relacdo com o consumidor final, usabilidade, Clube Smiles como um
negécio de alta prioridade, e os bancos, obviamente.

Depois, todo o investimento no que chamamos aqui de Universo do Viajante. Universo
do Viajante € nosso negocio de nos tornarmos um marketplace completo. Ent&o,
estamos falando de hotéis, locacdo de veiculos, tickets, Uber, tudo aquilo que esta
relacionado com a viagem.

Sobre isso, eu tenho um comentério: no ano passado, isso representou 0,6% do Nnosso
faturamento, foi o primeiro ano, algo como R$13 milhdes, e tudo nos leva a crer que,
neste ano, teremos, de faturamento relacionado a esta linha algo como R$60 milhdes
a R$70 milhdes, um salto de 5x, 6x em relacéo ao ano anterior, portanto em linha com
as nossas projecoes de que isso sera relevante no futuro. Continuamos crescendo
bastante nesse negdcio.

O terceiro bloco do plano estratégico € expanséo internacional. Para isso, come¢amos
com a expansdo da Argentina. Eu acho que é cedo. J4 temos executivos morando na
Argentina, ja comegamos recrutamento na Argentina de profissionais, ja temos
acordos com agentes locais, com bancos, mas ainda ndo temos nem a empresa
constituida, local. Havera uma subsidiaria integral local na Argentina, e esta empresa
esta em processo burocratico de abertura.

A Argentina, assim como o Brasil, tem muita burocracia, mas isso faz parte do
negocio, e provavelmente, em nossa expectativa, a empresa estara operacional na
virada do ano, faturando no final deste ano.

Mas ja temos um otimismo grande por conta de que ja existem acordos firmados, mas
eu ndo darei disclosure disso.

A prioridade para 2019 é implantacdo e consolidacdo da operacdo na Argentina, e
provavelmente partir para outro pais, porque, em n0ossO mapeamento, estamos
falando de expansao internacional. Existem pelo menos dois ou trés préximos passos
ja razoavelmente definidos, mas falaremos sobre isso no tempo correto.

E o quarto, ainda existe outro negécio em discussdo, ainda ndo firmado.
Provavelmente ainda teremos ao longo deste ano uma nova iniciativa forte da Smiles,
mas eu também ndo falarei, que estd relacionada também com turismo e
entretenimento. Mas adianto que n&o € M&A.

Neste momento, ndo existe absolutamente nada de M&A em andamento, e nao existe
nenhum target para ser adquirido pela Companhia. Provavelmente isso nao iréa
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acontecer. A Smiles tem uma eficiéncia operacional muito forte, e ndo conseguimos
olhar alguma coisa, algum target que nos leve a melhorar essa eficiéncia. Na pratica,
pode até colocar isso em risco.

Espero ter Ihe respondido. Este plano esta em vigor, existe um PMO, a Empresa muito
focada para a entrega dele.

Alexandre Spada:

Obrigado, Leonel. Em linhas gerais, respondeu, sim. Obviamente, € um assunto que
pode ser explorado em maiores detalhes depois, em outro tipo de féorum. Obrigado.

Samuel Alves, BTG Pactual:

Bom dia. Sdo duas perguntas, na verdade. A primeira é mais um follow-up da questao
do breakage, que ja foi abordada. Uma das razbes que o Marcos apontou, que foi a
guestdo da velocidade de reconhecimento, se vocés pudessem explorar, no que vocés
conseguem ver ai dentro, as razdes para esse arrefecimento na curva de resgate. Se
vocés pudessem nos dar um pouco de cor se ha alguns efeitos ndo-recorrentes, ou se,
na verdade, € uma questdo mais recorrente mesmo, principalmente em razao do mix
internacional, de o custo do internacional ter ficado um pouco mais pesado para o
participante. Enfim, se pudessem dar alguma cor nesse sentido, ajudaria bastante.
Obrigado.

Leonel Andrade:

Obrigado, Samuel. Eu vou comecar pela sua segunda pergunta, sobre emissao de
passagens, ou queda de emissbes. Primeiro, quero deixar claro que, no 2T, nos
emitimos uma média diaria de 15.800 passagens, ou seja, quase 16.000. Esse nimero
€ maior que o numero do 1T e maior que o niumero do ano passado.

Houve uma alteracdo boa de mix aqui. Um crescimento substancial das emissfes
relativas a GOL no mercado doméstico e uma queda no mercado internacional. Essa
gqueda do mercado internacional tem algo a ver com o USD, obviamente, com o
crescimento do USD, e passamos a incentivar, até por demanda dos clientes, mais o
mercado doméstico, onde obviamente temos enorme vantagens competitivas.

Um dado importante é que tivemos efeitos de greve de caminhoneiros, de Copa do
Mundo, e esse aumento do USD. Para Ihe dar um nimero substancial, nossa emissao
média didria gira em torno de 16.000, conforme eu falei, e durante a greve dos
caminhoneiros caiu para 9.000. Nos dias de jogos do Brasil ha Copa, giraram em torno
de 10.000. Ou seja, tem um impacto disso tudo, mas acho que isso ja passou e temos
gue olhar para frente.

O que estd acontecendo em julho, que nos deixa muito otimistas, € que nossas
emissdes cresceram, em receita de resgate de milhas, 13% sobre o ano passado. A
receita de resgate volta a crescer, claramente, nos préximos meses, nao tenho davida
disso, e com toda essa receita diferida e esse faturamento que entrou, claramente
teremos um crescimento forte da receita de resgate.

Eu lembro que em 2015, 2016, as perguntas relacionadas a nés eram as mesmas.
“Por que o burn/earn esta caindo est4 menor que a industria?”. Porque o faturamento
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estava crescendo naquela época de forma muito forte, e o0 mercado também estava
com eventos nao bons, como, no caso la atras, uma recessao muito forte.

Com esse faturamento, com esse crescimento da receita diferida, é claro, ndo tenho
nenhuma divida de que a receita de resgate vai crescer. Nossa Empresa esta toda
direcionada para isso, principalmente através da usabilidade, facilitando cada vez mais
0 uso dos clientes.

Entdo, eu acho que ndo foi bom mesmo. Apesar de ter crescido o volume de
emissdes, foi um resultado aquém do esperado, mas continuo reafirmando que
estamos focados para a Empresa ficar saudavel, com perspectivas muito positivas
para frente.

O Marcos falard melhor sobre o breakage.
Marcos Pinheiro:

Samuel, obrigado pelo follow-up. Deixe-me tentar Ihe ajudar um pouco. Como o Leonel
mencionou, o nivel de resgates, que passa pela devolugéo positiva, ficou um pouco
aquém da nossa expectativa, especialmente porque acabamos tendo que remar um
pouco contra a maré nesse sentido.

Com isso, quero dizer que temos que compensar um cenario macroeconémico, e vocé
sabe discorrer sobre ele melhor que eu, temos que compensar uma dindmica de
precos unitarios do passivo caindo também, temos que compensar uma mudanca forte
de mix, e nisso a GOL tem nos ajudado de forma absoluta. S&o varios desafios.

Obviamente, isso acaba tendo algum reflexo no breakage, sim. O que esperar para
frente, como essas variaveis impactardo nossa metodologia de estimativa é um
negécio bastante dificil.

Hoje, como eu havia dito inicialmente, quando o Lucas havia perguntado, estamos
imaginando que ndo devamos observar variagdes muito grandes em taxa, e nem
niveis tdo baixos de burn/earn nos proximos trimestres.

E dificil dar muita clareza a respeito desse assunto. Eu reconhego que eu e meu time
de RI temos um trabalho de melhorar bastante o disclosure que fazemos acerca desse
importante componente do nosso resultado. Nos préximos dias, devemos colocar
algum material novo no nosso site de Rl para ajudar todo mundo a modelar de uma
forma melhor esse negdcio.

Mas se vocé precisa de um guidance ou alguma coisa dessa hatureza, acho que o
maximo que eu posso falar € a mesma coisa que eu disse no comego do call: tudo
mais permanecendo constante, o nivel trimestral de receita de breakage ao redor dos
R$60 milhdes € algo bastante razoavel.

N&o esperamos nada de abrupto para acontecer. Se este trimestre serviu de algo, foi
para alertar todo mundo de quéo volétil pode ser o resultado. Nosso time de finangas
tem passado um pente fino em todo material de breakage, fizemos algumas analises
adicionais e ndo esperamos nenhuma surpresa de fato para acontecer nos proximos
trimestres.
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Samuel Alves:

Ficou bem claro. Obrigado mesmo. S6 uma Ultima pergunta, se vocés me permitem,
até pegando de gancho o comentério do Leonel sobre ndo ter nenhum M&A em neste
momento: se vocés puderem nos passar uma atualizacdo do que a Diretoria da
Companhia deve propor ao Conselho, talvez no final do ano, com relagdo a
pagamento de dividendos, ou eventuais outras oportunidades que estejam sendo
discutidas, como compra antecipada de passagens. Obrigado.

Leonel Andrade:

Obrigado, Samuel. Vamos separar a pergunta em duas. Com esse crescimento tao
forte de caixa em virtude do crescimento de faturamento, e dado que ndo ha previséo,
ndo ha nenhum M&A em andamento, a Diretoria vai propor o pagamento integral dos
dividendos.

Mas isso tem um momento certo. Isso entrar4 em discussdo no momento certo, mas a
Diretoria ir4 propor o pagamento integral, o payout de 100%, ou no nivel maximo de
pagamento de dividendo.

Obviamente, isso ndo é uma certeza. Essa € a nossa proposta, uma discussao que
tera seu tempo adequado.

A segunda pergunta, vocé pode, por favor, retomar?

Samuel Alves:

Era isso mesmo, Leonel. Era s para saber se vocés estariam, além de um pagamento
integral de dividendos, tendo alguma conversa com a GOL, alguma compra
antecipada.

Leonel Andrade:

Esse assunto entra sempre em discussao. A GOL estd em um momento bem melhor,
do ponto de vista de gestdo do caixa e gestdo do seu negécio — 6bvio que eu ndo
posso falar em nome da GOL. Nao existe nenhuma discussdo apressada sobre o
assunto, mas sempre esta correndo.

E eu diria que neste momento tem uma discussao ocorrendo sem concluséo. Para os
proximos dias, talvez haja uma definicdo. Isso pode ocorrer, sim, mas ndo ha nada de
significativo em niveis muito altos de volumes financeiros. Ainda ndo ha conclusdo
ainda do assunto, mas sim uma discussao em aberto.

Samuel Alves:

Perfeito. Muito obrigado, Leonel e Marcos. Bom dia a todos.

Carlos Daltozo, Banco do Brasil:

Bom dia a todos. Obrigado por aceitarem minha pergunta. A maioria das minhas

questdes ja foi respondida. Eu vou fazer alguns follow-ups. O primeiro é com relacdo a
acumulo de pontos, principalmente o preco médio. Vocés falaram um pouco que foi
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muito forte, e eu gostaria que falassem um pouco mais da concorréncia. O Leonel
comentou a saida dos bancos, o forte volume que veio dos bancos, principalmente em
junho. Como est4 a precificacdo dos pontos dos bancos, em quanto esta o desconto
por volume médio vis-a-vis o trimestre passado? Depois eu faco minha segunda
pergunta.

Leonel Andrade:

Daltozo, obrigado pela pergunta. Dado que mantemos uma margem sustentavel para
o futuro, e dado nosso crescimento muito forte e consistente, acho que agora é hora
de comegarmos uma pequena recuperagao de preco.

N&o vou mudar a trajetéria da Empresa, nem vou fazer movimentos erraticos. Acho
que a pior coisa em um negocio de varejo como 0 nosso sao mudancgas bruscas. Um
trimestre vende, um trimestre compra, um trimestre faz, um trimestre desfaz. Aqui,
manteremos a nossa trajetéria de crescimento consistente, dado que a nossa margem
continua positiva nos niveis adequados.

NOs ndo temos nenhuma alteracdo de contrato com os bancos. Os precos estdo
saudaveis. Na pratica, o que faz esse preco subir ou descer um pouco hoje é a
maneira de incentivo, as campanhas e a bonificagao.

O que vamos, conforme falei anteriormente, € comecar agora a trabalhar para ter uma
pequena recuperacao. Nés fechamos ano passado na casa de cerca de 0,20, estamos
agora na casa de 0,22, e vamos caminhando para ter um 0,23, algo assim, sem
movimentos bruscos.

O que eu acho que vale a pena mencionar, e alias, ndo sei até que ponto ja falamos
sobre isso, ndo me lembro, mas para lhe dar um ndamero, hoje, do total do faturamento
da Smiles, exatamente 40% vém de bancos. Foi exatamente esse numero que fechou
o Ultimo trimestre. E esse namero inclui o co-branded. Ou seja, em todos os produtos
bancarios, transferéncia de bancos e mais co-branded, ndés temos 40% do
faturamento.

Significa que 60% do faturamento estdo em uma gestdo mais direta com outros
parceiros, ou principalmente com o0 nosso negdécio com a pessoa fisica, que foi um
negocio que ndés comegcamos. N&@o existia no Brasil, comegamos cinco anos atras e
hoje é gigantesco.

Portanto, nossa capacidade de gestdo € muito mais forte hoje do que no passado, e
nossa dependéncia é muito menor.

Claramente, néo significa nenhuma alteracdo em relacdo a nosso relacionamento com
0s bancos. Muito pelo contrario: vamos continuar reforcando os relacionamentos,
vamos continuar trabalhando junto com os bancos, e vamos continuar promovendo 0s
nossos clientes junto com os bancos.

Em nosso negécio, os bancos sdo fundamentais. O que eu estou sé ressaltando aqui
€ 0 quanto evoluiu o resto do negdcio da Companhia. Isso d4 uma luz, claramente, de
que temos um futuro muito forte e muito melhor para frente.

Espero ter respondido. Obrigado.
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Carlos Daltozo:

Com certeza. E jA que vocé abriu a participacdo de bancos, Clube Smiles, vocés
teriam como abrir quanto representa do faturamento?

Leonel Andrade:

N&o, meu amigo. Agora esta cedo ainda. Daqui a uns dois ou trés anos.
Demorei cinco anos para falar o volume de bancos, agora demoro cinco anos para
falar o volume do Clube.

Carlos Daltozo:

A segunda pergunta é um follow-up da pergunta do Spada, sobre o novo planejamento
estratégico. Achei muito interessante esse target de crescimento de 15% ao ano do
bottom line. Gostaria que vocés explorassem um pouco mais quais 0S principais
pontos que devem levar a esse crescimento; ou seja, 0 que vocés podem fazer para a
Smiles ndo maturar, como vocé bem disse, Leonel?

Leonel Andrade:

Obrigado pela pergunta. O que podemos fazer para nao maturar é fazer as coisas
diferentes o tempo todo. Sempre nos pautamos como uma empresa da inovagao, e
assim continuaremos.

Neste ultimo trimestre foi essa evolucdo gigante do nosso calendéario de buscas. N&o
tenho duvidas de que temos cada vez a melhor usabilidade mas temos uma série de
novas iniciativas.

A internacionalizacdo faz com que evitemos maturar, o crescimento muito forte do
Universo do Viajante, e temos outras agdes previstas, mas sobre iSso eu me reservo o
direito de ndo falar, porque € Obvio que existe uma questdo concorrencial de
preservarmos a informacdo. Mas ficard muito claro para todo mundo que ndés néo
gueremos maturar.

Lembrando que esse é o nosso foco. Eu fiquei, por exemplo, muito entusiasmado, e
sou muito entusiasmado, com 0 nosso crescimento de receita diferida. O crescimento
de receita diferida é fundamental para olhar o futuro. Esse é, talvez, o basico do nosso
negdécio. Se uma empresa nao esta crescendo sua receita, ela esta projetando reduzir
0 seu tamanho no futuro, e nds estamos projetando continuamente crescer.

S6 de um ano para ca temos R$155 milhdes, algo dessa ordem de grandeza, a mais
de receita diferida. Hoje, ja temos R$1,5 bilhdo. Portanto, isso vai se realizar em algum
momento.

Eu gosto de crescer continuamente muito mais o faturamento do que o resgate,
porque estou plantando um futuro melhor. Desde que se preserve a margem, o futuro
€ mais promissor.

Entéo, acho que estamos no caminho certo, mas, com certeza, muita inovagao e muito
projeto novo, abertura de novos mercados ou novos acordos para o futuro.
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Carlos Daltozo:
Perfeito. Obrigado pelas respostas.
Felipe Vinagre, Credit Suisse:

Bom dia a todos. A maioria das minhas perguntas foi respondida, mas farei follow-ups
em dois pontos. Na parte de caixa, dividendos etc., gostaria de entender por que nao
discutir uma possibilidade de um buyback, dado o nivel de preco das acdes. Vocé
mencionou a possibilidade de indicar o pagamento de dividendos no momento correto,
mas a pergunta é por que nao avaliar uma possibilidade de buyback.

E a segunda pergunta, j& adiantando, € sobre a Argentina. Vocé ja deu bastante
informacg&o sobre o que estdo fazendo la, e eu gostaria de saber se vocés ja tém
expectativa de quando vocés comegam a receitar la. Se ja é no 2T, se é no ano que
vem, e se ja ha alguma meta de faturamento que vocés possam compartilhar nesse
periodo inicial. Obrigado.

Marcos Pinheiro:

Vinagre, bom dia. O primeiro ponto que vocé perguntou, sobre buyback, também na
linha do Leonel, eu serei muito direto: estamos discutindo. Acho que é importante
sermos muito transparentes com vocés de que estamos olhando todas as
oportunidades de alocacéo de capital ha Smiles.

Essa conversa, de fato, € uma conversa presente no dia-a-dia da Administracao, de
Diretoria, Conselho, acionistas. O assunto tem sido discutido, sim. Ndo temos uma
decisdo tomada. Se tivéssemos, teriamos anunciado alguma coisa.

Vocé falou tudo. A questdo de preco, que claramente as ac¢des sofreram bastante em
sua precificacdo, o que diverge um pouco da visdo da Diretoria e do proprio Conselho
sobre o valor da Empresa. O nivel de preco abre essa oportunidade, que em algum
momento sera decidida.

Eu vou passar a palavra para o Leonel falar um pouco sobre Argentina contigo.
Leonel Andrade:

Obrigado. Sobre a Argentina, Felipe, nés vamos para a virada do ano. Acredito que
viraremos 0 ano comecando a faturar. E dificil dizer exatamente quando por questées
operacionais. Tivemos ontem, inclusive, reunido do Conselho e foi mostrado todo o
plano de Argentina, existe todo um PMO, todo um escopo de prOximas etapas.
Prevemos que na virada do ano, ou seja, entre dezembro e janeiro, tenhamos
faturamento local proprio.

Eu vou me reservar o direito e ainda ndo vou falar sobre guidance ou algo assim de
faturamento na Argentina. O que eu posso dizer € que estamos bem adiantados em
acordos, estamos com portas muito abertas com os bancos locais e outras agdes, por
conta, inclusive, do que eu falei, € um oceano azul. Temos 0s competidores, e
basicamente estamos falando de Aerolineas Plus e LATAM, que operam no mercado

BN

com algo semelhante a nossa proposta de valor, sendo que somos 0s Unicos que
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fazem de fato uma coalisdo naquele mercado, ou que pretendemos fazer naquele
mercado.

A LATAM tem um contrato exclusivo com um dos bancos, que é o Bilbao Vizcaya, um
contrato reciproco, portanto deixa o resto do mercado livre; a Aerolineas tem alguns
acordos, mas, até por ser uma empresa grande local, quase um monopdlio local, ela
também deixa outras oportunidades. E nés somos parceiros da Aerolineas, estamos
olhando todo o negécio.

Eu tenho visitado os bancos, semana que vem eu vou de novo a Buenos Aires, e
temos constantemente trabalhado para que comecemos bem a operacdo. Nao tenho
davida de que faremos bem feito e que dara certo l4. Espero ter esclarecido.

Mais objetivamente, € ano que vem que teremos faturamento de Argentina. Comeca
na virada do ano.

Felipe Vinagre:
Muito claro.
Leonel Andrade:

Felipe, deixe-me acrescentar outra coisa: essa discussdo que o Marcos colocou, de
buyback, esta ocorrendo, sim. Acho que € nossa obrigacdo discutir. Ndo tem decisao
tomada. A Empresa esta com o preco depreciado, portanto é uma boa hora. Eu,
particularmente, comprei acées da Smiles, tornei isso publico.

E tem mais um ponto que eu acho importante tornar publico aqui: ontem, o Conselho
de Administracdo aprovou um grande programa de stock options para 0S seus
executivos. Isso sera, Obvio, principalmente para os estatutarios, claramente aberto,
mas €& um programa muito forte, que acompanha os préximos quatro anos da
Empresa, que é o plano estratégico até 2022; quer dizer, os proOXimos cinco anos,
incluindo 2018.

Portanto, acho que os executivos da Empresa, o0 que me inclui, estdo muito bem
incentivados, e provavelmente muito bem retidos, mas principalmente, e mais
importante, incentivados a entregar este plano, porque o programa de stock option é
agressivo e positivo para a Companhia.

So6 deixar isso publico também, acho importante. Obrigado.
Felipe Vinagre:

Muito obrigado. Muito claro. S6 uma pergunta final, mais de curto prazo: vocé
mencionou que a atividade de resgate continuou forte, mas veio um pouco aquém do
esperado, e imagino que o efeito da greve dos caminhoneiros, volatilidade do cambio,
Copa do Mundo, esses tipos de coisas tenham afetado. A davida é como veio julho.
Se julho ja mostrou uma normalizagdo, ou se ganhou mais forca a atividade de
resgate, e como vocés estdo vendo essa normalizacdo acontecendo ao longo dos
proximos meses.

Leonel Andrade:
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Boa pergunta. Atipicamente, julho foi o melhor més do ano até agora. Normalmente,
julho n&o é o melhor més. Normalmente, o més de maio, por exemplo, é mais forte,
porque é quando comeca a emisséo forte para as férias do meio ano.

Em julho, tivemos até aqui o més mais forte até em volume de passagens emitidas,
em volume de milhas sendo resgatadas e em receita de resgate de milhas. NoOs
fechamos julho crescendo 13% nossa receita de resgate contra o0 ano anterior, e
posso adiantar que o faturamento de julho se comportou, em niveis de crescimento, ha
mesma proporgao que veio no 1S. Continuamos crescendo o faturamento acima de
15% e a receita foi muito forte.

Acho que vida ird normalizar com relacéo a esse negécio de resgate. Acho que no 2S
vamos trabalhar bem, e com a implantacdo de novos produtos, do calendério, nosso
foco total nisso, vamos resgatar esses volumes.

Até por conta da receita diferida. De novo, se os clientes tém milhas e dinheiro na
conta para resgatar, € um negdécio enorme aqui dentro.

Felipe Vinagre:
Muito obrigado. Um abraco.
Victor Mizusaki, Bradesco BBI:

Bom dia. Eu tenho duas perguntas. A primeira, para falar um pouco sobre o calendario
de resgate, 0 que podemos pensar sobre a utilizacdo dessa ferramenta? Como isso
tem ajudado a entregar esse crescimento de resgate de 13% na receita? Isso, de
alguma forma, pode ajudar a melhorar a margem de resgate direto?

A segunda pergunta € mais um follow-up com relacdo a questdo de um potencial
buyback. Quando olhamos o balanco da Smiles, tem mais ou menos R$480 milhbes
de reserva de capital. Com um buyback, ou, de repente um pagamento de dividendo
especial, considerando que no 2S ndo haverd nenhum M&A, o que poderiamos
esperar seria uma alteracdo mais ou menos nesse patamar de R$480 milhdes a
R$500 milhdes?

Leonel Andrade:

Victor, obrigado pelas suas perguntas. Com relacdo ao calendario, ainda é cedo,
porque ele tem um més de atuacdo. E cedo para dizer em detalhes, do ponto de vista
de CRM ou numeros. Medimos tudo aqui, mas ainda nao temos. O fato é que com
certeza os volumes estdo crescendo e o calendario € fundamental para isso.

Onde é que o calendario mais ajuda, em minha visdo? Primeiro, 0 nosso principal
negdécio aqui, que é o maior éxito dessa Empresa, € saber a precificacdo dinadmica,
revenue management. Portanto, é colocar o bom cliente naquele produto, naquele
avido que tem a melhor margem para ndés, dado que as dindmicas de compra de
passagem nos favorecem muito em avides com expectativa de baixo load factor.

Portanto, colocar esse melhor cliente nesse, € melhor para nés, e o calendario nos
ajuda nisso sobremaneira. Da mesma forma que o calendéario ajuda muito que fique
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claro para o cliente a vantagem de ser do Clube, que figuem claras para o cliente as
novas oportunidades mais baratas de voos. Isso ajuda muito na transparéncia.

Eu ndo tenho muito nimero para lhe dar, porque ele é muito novo, mas, sem davida, é
um dos passos mais importantes que ja fizemos na Companhia, assim como a
implantacao 1& atras do Amadeus, como a implantacdo |4 atras do nosso aplicativo,
que hoje é o Unico do mercado integrado as companhias aéreas. O aplicativo ja
responde por mais de 30% dos resgates de passagens.

Isso tudo junto faz a experiéncia do cliente aqui ser cada vez melhor, mais facil do que
em qualquer outro lugar. E isso tem atraido muito negocio, muitos clientes para nés.

Victor Mizusaki:

S6 um follow-up: vendo esse cenario de vocé realmente conseguir alocar o cliente em
um voo em que provavelmente o load factor for muito baixo, de forma mais
simplificada, faz sentido considerar que essa ferramenta pode ajudar a expandir a sua
margem direta de resgate?

Leonel Andrade:

Poderia, Victor. Nés operamos, conforme 0 nosso guidance, a margem de resgate
hoje em torno de 41%, e pode ser até que melhore um pouco, mas nossa pretensao é
continuar nessa faixa e, se for o caso, usar a ferramenta para trazer mais clientes e
aumentar os negocios.

As margens ndo cairdo, podemos afirmar nos préximos trimestres. Eu ndo posso falar
por ano, obvio, mas nossa margem é sustentavel nesse patamar atual, e o calendario
até nos ajuda a sustentar. Nao existe um objetivo aqui de subir essa margem, mas
existe uma forca enorme de ndo cair.

Acho que neste trimestre, por exemplo, ela até pode subir um pouco, mas 0 mais
importante aqui € fazer o engajamento crescer neste momento, dado que a margem
esta saudavel.

Marcos Pinheiro:

Victor, com relacdo a sua pergunta do buyback, € um pouco prematuro eu me
comprometer com vocés, estabelecer alguma expectativa enquanto essa discussao
ainda tem acontecido e estda amadurecendo aqui dentro de casa.

Obviamente, como administrador da Empresa, eu adoraria poder fazer sempre as
operacdes em um valor de no limite no qual eu sou estabelecido pela legislagédo para
poder atuar, entdo eu conseguiria 0 maximo, mas isso tem uma série de variaveis que
devem ser consideradas. Tem a prépria orientacdo do Conselho, a disposicdo dos
acionistas, as nossas proje¢cfes de caixa. Entdo, é muito prematuro eu me
comprometer contigo para qualquer coisa nesse sentido de buyback.

A mensagem importante aqui, como o Leonel falou, € que estamos levando essa

discussdo bastante a sério, e devemos ter alguma novidade no futuro, em uma data
oportuna.
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Victor Mizusaki:

Marcos, s6 uma ultima pergunta com relagdo a isso: isso seria uma decisdo que
poderia vir este ano, ou seria algo que poderia ser deliberado s6 no ano que vem,
guando fosse decidido também o payout de 20187

Marcos Pinheiro:

De fato, essa decisao pode vir este ano, mas eu nao criaria uma expectativa de falar
que ela acontecera no préximo més, nos préximos dois ou seis meses. As discussdes
acontecem constantemente entre nds, ndo s6 nas nossas reunioes de Conselho de
Administracdo, que sdo marcadas trimestralmente. Condic6es de mercado constituem
uma variavel bastante importante para fazermos ou deixarmos de fazer algo.

Eu também nédo consigo me comprometer com uma data. O que eu posso falar é que
nado existe uma higidez de que isso deva ser decidido somente no ano que vem.

Victor Mizusaki:
Esté étimo. Obrigado.
Matthew Fallon, Deutsche Bank Securities :

Vocés podem quantificar a oportunidade da Argentina? Vocés comentaram algo como
15% a 20% do negdcio Smiles no futuro. Isso continua sendo o caso?

E a segunda pergunta € em relagdo a parceria com o Uber: o numero de transagfes
tem excedido a expectativa de vocés?

Leonel Andrade:

Com relacdo a Argentina, nos fizemos uma projecéo de 15% a 20% no passado. SO
para esclarecer que essa projecdo era muito mais claramente em relacdo a
internacionalizagdo com principal foco na Argentina. Acho que continuamos na mesma
tendéncia, de olhar essa Empresa daqui a cinco anos e a Argentina representar algo
como 15% do nosso faturamento.

Acho prematuro, por conta de que a operacao ainda vai comegar, mas esse € 0 N0SSo
foco. Acredito que seja viavel, dado que o mercado argentino de cartdo de crédito ou
de mercado aéreo representa algo como 25% do mercado brasileiro. Portanto, é
factivel pensar que a nossa operacao la, dado o periodo de maturidade de cinco anos,
pode representar 15% da operagéao brasileira.

Ja a segunda pergunta é sobre Uber. Eu ndao vou abrir muito o nimero de Uber, mas
eu posso lhe dizer que, como nos estamos sozinhos no mercado, nos temos
exclusividade de Uber no Brasil para o acumulo de milhas, que é o mais importante. A
Uber é a dona do mercado, é uma gigante, e isso tem crescido muito.

J& comeca a contribuir para o engajamento, e comecga a contribuir cada vez mais para
o faturamento, também. Claramente acima do esperado, gerando um volume de
transagbes muito grande. Ainda é cedo, talvez daqui a alguns trimestres eu abra um
pouco mais.
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E o movimento Unico s6 nos favorece, porque agora, inclusive, o concorrente principal
da Uber, o Cabify, noticiou que ndo far4d mais esse incentivo na nossa concorréncia.
Portanto, estamos sozinhos, e muito gratos por isso.

Espero ter respondido. Muito obrigado.
Operadora:

A sessdo de perguntas e respostas esta encerrada. Gostariamos de passar a palavra
ao Sr. Leonel Andrade para que faca as consideraces finais da Companhia.

Leonel Andrade:

Dada a hora, serei muito breve. Gostaria de agradecer bastante a interacéo de todos
VOcés, a maneira como tivemos todas as perguntas. Espero que tenhamos esclarecido
0 maximo possivel.

Registrando alguns pontos rapidos: primeiro, nés ndo gostamos do resultado do
trimestre. E fundamental que vocés saibam que ndés do management, eu
particularmente e todo o nosso time, ndo gostamos do resultado. N6s podemos e
iremos fazer melhor. Claramente, isso explica, mas nao justifica.

Por outro lado, quero deixar claro que a Empresa tem 118 funcionarios, e continuara
com esse nivel de atividade, com essa quantidade de pessoas. O M&A esta fora no
curto prazo. A aprovagdo do stock option, que eu citei aqui, favorece muito para
mostrar a estabilidade da gestdo, o compromisso da gestdo de estar nessa Empresa
no futuro. E, 0s nossos investimentos permanecem de acordo com 0 nosso plano
estratégico, claramente com a Empresa focada em turismo e entretenimento cada vez
mais facil de usar.

Portanto, temos um momento mais desafiador. A Empresa tem cinco anos e meio,
temos um momento mais desafiador, mas estamos confiantes da nossa capacidade de
entrega e de geracao de resultados conforme 0s h0OSSOS COMPromMissos.

Agradeco a todos, principalmente aos nossos colegas e aos nossos clientes, e vamos
em frente. Estou a disposi¢éo a qualquer momento. Muito obrigado.

Operadora:

A teleconferéncia da Smiles esta encerrada. Agradecemos a participacdo de todos.
Tenham um bom dia.

“Este documento é uma transcrigéo produzida pela MZ. A MZ faz o possivel para garantir a qualidade (atual, precisa
e completa) da transcrigdo. 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, seguran¢a, manutengdo, distribuicdo e/ou transmissao
desta transcri¢cdo. Este documento é uma transcri¢cdo simples e néo reflete nenhuma opiniéo de investimento da MZ.
Todo o contetdo deste documento € de responsabilidade total e exclusiva da empresa que realizou o evento
transcrito pela MZ. Por favor, consulte o website de relagdes com investidor (e/ou institucional) da respectiva
companhia para mais condi¢des e termos importantes e especificos relacionados ao uso desta transcrigao”.
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