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O resultado do IPCA de fevereiro deve ajudar os agentes a calibrarem a magnitude da queda da taxa Selic na reunidao do
Copom na préxima semana, em meio a decepgao com o IPCA-15 e incertezas decorrentes da guerra no Ira. O IBGE divulga o
indicador na quinta (12) e possui expectativa de alta de 0,64% no més, segundo o consenso da Bloomberg. As estimativas para o
IPCA de fevereiro subiram consideravelmente apos a divulgagéo do IPCA-15 (+0,84%), dado que estavam em torno de 0,45%. Além
do tradicional reajuste das mensalidades escolares no més, itens como passagens aéreas, tarifas de Onibus e agua e esgoto
também devem pressionar a inflagéo de fevereiro. Ainda assim, o IPCA deve desacelerar de 4,44% para 3,75% no acumulado em
12 meses. A divulgagéo ganhou relevancia pois € o ultimo indicador de inflagdo que sera conhecido antes da reunido do Copom da
proxima semana (dias 17 e 18). O mercado atribuia alta probabilidade (cerca de 80%) para um corte de 0,5 pp. Contudo, a
decepcao com o IPCA-15, aliado ao aumento recente do prego do petréleo e do ddlar, reduziram a convicgdo dos agentes em torno

de tal cenario, levando o mercado praticamente a se dividir quanto a possibilidade de um corte de apenas 0,25 pp.

No ambito da atividade, apds o resultado do PIB confirmar a trajetéria de desaceleragdo econémica no segundo semestre
de 2025, o IBGE divulga os numeros do setor de servigos e do varejo de janeiro. Apds ambos recuarem em dezembro, a
expectativa € de numeros positivos no més. O resultado do varejo sera conhecido na quarta (11) e tem projecéo de alta de 0,5%,
enquanto o dado dos servigos sera publicado na sexta (13) e conta com estimativa de alta de 0,2%. Os ndmeros séo relevantes pois

ajudardo os agentes a calibrarem a intensidade da atividade neste inicio de ano, apds a surpresa positiva com o dado da industria.

No setor bancario, o Banco Central realiza na quinta-feira (12) a reunido trimestral do Comité de Estabilidade Financeira
(Comef). Apds a reunido, o regulador divulga um breve comunicado trazendo sua visdo sobre temas centrais do SFN, como
performance do mercado de crédito, inadimpléncia, solvéncia, liquidez, entre outros. O documento pode trazer alguma observagao
sobre os desenvolvimentos recentes no SFN (liquidagdo de IFs e a recomposicdo do FGC), além de decidir sobre o Adicional
Contraciclico de Capital Principal relativo ao Brasil (ACCP Brasil), ap6s mencionar em sua Ultima reunido que segue estudando a

possibilidade de implementar um valor positivo para este requisito de capital.

No cenario internacional, os agentes seguem atentos a guerra no Oriente Médio, ap6s anuncio da escolha do novo lider do
Ira, Mojtaba Khamenei, filho de Ali Khamenei. A escolha da sinais de que o pais ndo pretende negociar um cessar fogo com os
EUA no curto prazo, o que tende a arrastar a guerra por mais algum tempo. Com isso, o preco do barril de petréleo volta a subir
nesta manha, ultrapassando a marca de US$ 100 (tipo Brent), impulsionado também por noticias de que diversos paises produtores
da regido (Arabia Saudita, Kuwait, EAU e Iraque) estéo reduzindo ou paralisando sua produgéo, dado que o Estreito de Ormuz esta

praticamente fechado, o que inviabiliza o escoamento da produgao.

Quanto aos dados, nos EUA também serédo conhecidos indicadores de inflagdo (CPl e PCE) ao longo da semana. Na quarta
(11) sera publicada a inflagao ao consumidor (CPI) referente ao més de fevereiro, com estimativa de estabilidade do indicador em 12
meses, em 2,4%. Na sexta (13), saird o deflator de gastos pessoais (PCE) de janeiro, que também possui expectativa de
estabilidade em base anual (2,9%), enquanto o nucleo deve mostrar ligeira aceleragdo para 3,1%. A menos que haja surpresas
significativas, os dados ndo devem provocar efeitos relevantes sobre os mercados, uma vez que ainda ndo incorporaram os

impactos da guerra, especialmente sobre os pregos dos combustiveis.

Na China, hoje (9) a noite sera divulgada a leitura da balanga comercial de 2026 do 1° bimestre. Como de costume, os dados
de janeiro e fevereiro sao publicados em conjunto e comparados com 0 mesmo periodo do ano anterior em fungéo do feriado do Ano
Novo Lunar, que ocorre no periodo. A expectativa do mercado € de alta de 7,1% das exportagdes, refletindo o esforgo do pais em

dinamizar a sua atividade através das vendas externas, enquanto isso, as importagdes devem subir 6,4%, mostrando alguma
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E INDICADORES
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o
. .. Periodo de Consenso de ]
Indicadores Nacionais n . Anterior
Referéncia Mercado
. . 0,5% m/m -1,2% m/m
11/mar IBGE: Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) Jan/26
0,4% a/a 2,8% a/a
0,64% m/m 0,33% m/m
12/mar IBGE: IPCA Fev/26
3,75% a/a 4,44% a/a
12/mar BCB: Reunido do Comef - - -
. . 0,2% m/m -0,4% m/m
13/mar IBGE: Pesquisa Mensal de Servigos (PMS) Jan/26
2,8% a/a 3,4% a/a

Fonte: Bloomberg.

Pais ou . .. Periodo de Consenso de .
- Indicadores Internacionais . Anterior
Regido Referéncia Mercado
08/mar China Inflagdo ao Consumidor (CPI) Fev/26 0,9% a/a 0,2% a/a
08/mar China Inflagdo ao Produtor (PPI) Fev/26 -1,1%a/a -1,4% a/a
10/ Chi Balanga Comercial 12 bim./26 7,1%a/a 6,6% a/a
mar ina 2 bim.
(Exportagdes/Importacdes) 6,4% a/a 5,7% a/a
10/mar EUA Vendas de casas existentes Fev/26 -0,8% m/m -8,4% m/m
flaca " 0,3% m/m 0,2% m/m
11/mar EUA Inflagdo ao Consumidor (CPI) Fev/26 2,4% a/a 24%a/a
12/mar EUA Alvaras para novas construgdes Jan/26 - prévia -2,9% m/m 4,8% m/m
13/mar | Zona do Euro Produgdo Industrial Jan/26 0,6% m/m -1,4 m/m
13/mar EUA PIB 49 tri — 22 leitura 1,4% t/t-1 (anualizado) 4,4% t/t-1 (anualizado)
13 Renda e G o ) Jan/26 0,5% m/m 0,3% m/m
/mar EUA enda e Gastos Pessoais an/ 0,3%a/a 0,4% m/m
q g g | 5 0,3% m/m 0,4% m/m
13/mar EUA Deflator dos Gastos de Consumo Pessoal (PCE) Jan/26 2,9% a/a 2.9% a/a
13/mar EUA Confianga do Consumidor (Univ. Michigan) Mar/26 - prévia 55,0 pts 56,6 pts

Fonte: Bloomberg.
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O IBGE informou que o Produto Interno Bruto (PIB) cresceu
apenas 0,1% no 4T25, em linha com o esperado, reforcando os
sinais de desacelerag@o mais significativa da atividade a partir do
2° semestre, respondendo aos efeitos da politica monetaria
restritiva. Com isso, a economia cresceu 2,3% em 2025, apos alta
de 3,4% em 2024.

Apesar dessa magnitude sinalizar uma acomodagdo frente aos
resultados dos Ultimos anos, que apresentaram crescimento anual
acima de 3% desde 2021, o valor fica apenas 0,1 p.p. abaixo da
média do crescimento anual dos ultimos 25 anos. Isso sinaliza que,
mesmo com a desaceleragao, o crescimento de 2025 seguiu em um
patamar moderado e, por conseguinte, mais sustentavel tendo em
vista a capacidade de crescimento de longo prazo da economia

brasileira, o que contribui para reducao das pressoes inflacionarias.

Do lado da oferta, o principal fator de dinamismo para sustentar o
crescimento no ano foi a Agropecuaria (+11,7%; ante -1,8% em
2024), refletindo as safras recordes de soja e milho. Ja a Industria
(+1,4%; ante 3,1% em 2024) apresentou resultados heterogéneos,
com bom desempenho na Extrativa Mineral (+8,5%; ante -3,6% em
2024), sustentada pela expanséo da extragédo de 6leo e gas, mas com
desempenho negativo na Industria de Transformagdo (-0,2%; ante
+3,9% em 2024) e alta modesta na Construgéo (+0,5%; ante +4,4%),
penalizadas pelo cenario de juros elevados. Do lado dos Servigos
(+1,8%; ante 3,8% em 2024), setor de maior peso do PIB, a atividade
de Servigos de Informagédo (+6,5%, ante +6,1% em 2024) segue com
forte dinamismo, acumulando alta préxima a 40% nos ultimos 5 anos,
em fungdo da aceleracdo do processo de digitalizagdo da economia
no pos-pandemia. Na contramdo, o comércio, segmento também

bastante sensivel ao ciclo econdmico, avangou apenas 1,1%.

Do lado da demanda, o ano de 2025 foi marcado por uma
contribuicdo relevante do Setor Externo, com as exportagbes
crescendo 6,2%, em linha com a expansdo do setor Agro e Extrativa.
Além disso, mostrou baixo impacto da elevagao das tarifas comerciais
dos EUA ao longo do 2° semestre, gragas a diversificagdo dos
destinos de nossos principais produtos. Ja a demanda interna
mostrou forte desaceleracdo. Os investimentos, componente mais
volatil e sensivel a politica monetaria, avancaram 2,9% (ante 6,9% em
2024).

Quadro 1: Crescimento do PIB
Var. % Acum. 4 Trimestres
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Fonte: IBGE.

Quadro 2: Crescimento do PIB — Por Componentes
(Oferta e Demanda) — 4725 e em 2025
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Fonte: IBGE.
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O consumo das familias, por sua vez, cresceu apenas 1,3% (ante
5,1% em 2024), apesar do mercado de trabalho aquecido, em um
sinal de acomodagao nos gastos das familias, devido ao aumento do
comprometimento da renda e do custo do crédito. Ja o gasto do setor
publico apresentou crescimento de 2,1% (ante 2,0% em 2024), o que

sinaliza um menor impulso fiscal em comparagéo a outros periodos.

Com isso, os investimentos atingiram o patamar de 16,8% do PIB, 0,1
p.p. abaixo do resultado de 2024 (16,9%) e abaixo da média de
17,8% do PIB no século, se mantendo em baixo patamar para
sustentar um ritmo de crescimento maior a longo prazo, sem gerar
pressdes inflacionarias. Ja a poupanga interna encerrou o ano com
patamar de 14,4% do PIB, mostrando resultado ligeiramente melhor
que 2024 (14,1%), mas sem alterar a dindmica crénica de
necessidade de fluxos de recursos externos para financiar parte dos

(modestos) investimentos.

Outro fator possivel de se observar é que essa dindmica setorial
indicou uma mudanga relevante nos vetores de dinamismo da
economia brasileira em 2025 ante 2024 (ver Quadro 4). Em 2024, o
crescimento da economia foi sustentado pelos setores mais ciclicos
da economia — grupo de atividades mais ligados a demanda interna e
as condicdbes macroecondmicas locais (Industria, Varejo e
Construgao). O ano de 2025, por sua vez, foi marcado por um
dinamismo maior dos setores menos ciclicos da economia e/ou mais

dependentes da demanda externa (Agricultura e a Industria Extrativa).

Para 2026 ¢é esperada continuidade do processo de desaceleracédo da
economia brasileira, com expectativa de crescimento de 1,8%,
segundo o boletim Focus. Um fator relevante para explicar essa
desaceleragdo € o menor crescimento esperado para a Agricultura e a
Industria Extrativa. Dessa forma, o impulso da demanda externa
tende a ter menor capacidade de sustentar o crescimento de 2026.
Por outro lado, ainda que a politica monetaria comece a ser relaxada
em breve, o ganho de tragdo da demanda interna ndo deve ser tao
intenso no ano. Além disso, o carry-over deixado para 2026 é de
apenas 0,2%, o que indica que a atividade econdmica precisaria
crescer 0,7% por trimestre, para encerrar 0 ano com crescimento

anual de 2%, o que atualmente parece pouco provavel.

A produciao industrial surpreendeu em janeiro, com expansao de
1,8%, acima das expectativas (+0,6%) e revertendo parcialmente
a sequéncia negativa observada nos ultimos meses de 2025. No
entanto, a melhora veio acompanhada da revisdo do dado de
dezembro (de -1,2% para -1,9%), indicando que o setor segue sem
grande dinamismo, dado que o avango de janeiro ndo compensou 0s

resultados negativos acumulados dos ultimos cinco meses (-0,2%)

Quadro 3: Participag¢ao do Investimento e Poupanga
% do PIB

2019
2024
2025

Investimento M Poupanga
Fonte: IBGE.

Quadro 4: Decomposicao do Crescimento do PIB em
Setores Mais ou Menos Ciclicos - Var. % Acum. 4 Trim.
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Fonte: IBGE.

Quadro 5: Produgéo Industrial
Var. % Mensal

F
0,0% o 0,0%

set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26

Industria Total ™ Extrativa M Transformagdo

Fonte: IBGE.
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Essa percepgdo é reforgada quando o desempenho do setor é
analisado em uma perspectiva mais ampla. A producdo industrial
avangou apenas 0,2% em relagdo a jan/25, reforgando a trajetéria de
desaceleragdo observada no acumulado em 12 meses, cujo
crescimento recuou para 0,5%, apds registrar alta de 2,9% em jan/25

(ver Quadro 6).

A Industria Extrativa (+1,2%) seguiu em crescimento em janeiro,
permanecendo como o principal motor da atividade industrial. O
segmento acumula crescimento de 6,3% em 12 meses, reforcando
sua importancia para o setor. Em sentido oposto, mesmo com avango
de 2,1% no més, a Industria de Transformagdo segue perdendo
dinamismo, com retragdo de 0,6% no acumulado em 12 meses. O
enfraquecimento estrutural do setor é evidenciado pela queda no
indice de difusdo do setor, com apenas 13 dos 24 pesquisados
apresentando expansdo nos ultimos 12 meses. Esse movimento

reflete as condi¢des menos favoraveis da economia doméstica.

Na abertura por categorias de bens industriais, janeiro mostrou
crescimento em todas as classes. Contudo, no acumulado de 12
meses, apenas os bens intermedidrios exibiram ligeira melhora (de
1,4% para 1,5%). Ja os bens de capital mantiveram a tendéncia de
desaceleracao, com retracdo de 2,8% (ante -1,5%). No caso dos bens
duraveis, o crescimento anual do setor voltou a acomodar, de 2,4%
para 1,0%, embora ainda em terreno positivo, apesar deste ser um
segmento bastante sensivel ao nivel dos juros. Ja os bens
semiduraveis seguem em campo negativo, embora com estabilidade

no ritmo de queda, em -1,7%.

O resultado de janeiro deixa um carry-over de +0,4% para o 1T26,
indicando um ponto de partida mais favoravel para a dinamica
industrial no curto prazo, especialmente quando comparado ao fraco
desempenho do 4° trimestre. De toda forma, o setor tende a continuar

mostrando numeros timidos ao longo do ano.

A semana também foi marcada pela divulgacdo dos dados de
emprego, que seguem indicando resiliéncia do mercado de
trabalho, mesmo em um contexto de desaceleragado da atividade
econdmica. Segundo a PNAD Continua, a taxa de desemprego
atingiu 5,4% no trimestre mével encerrado em janeiro, ante 5,1% em
dezembro. Essa elevagdo do desemprego, no entanto, é explicada
majoritariamente por fatores sazonais, ja que dezembro
tradicionalmente apresenta maior dinamismo nas contratagbes por
conta das festas de fim de ano. Na série com ajuste sazonal, a taxa

de desocupacao permaneceu estavel em 5,4%.

Quadro 6: Produgao Industrial — Por Atividade
Var. % Acum. 12 Meses
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Fonte: IBGE.

Quadro 7: Produgao Industrial — Por Tipo de Bens
Var. % Acum. 12 Meses

Hm
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Fonte: IBGE.

Quadro 8: Taxa de Desemprego
Em % da Populagdo Economicamente Ativa
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Fonte: IBGE e FEBRABAN
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De toda forma, a abertura por modalidade de ocupacgéo revela sinais
mais claros de perda de folego em alguns segmentos. O total de
empregados recuou 0,2% no trimestre encerrado em janeiro,
refletindo a queda do emprego informal (-1,3%), compensada em
parte pelo avango do emprego formal (+0,4%). O grupo dos
Conta-Propria (+1,1%) manteve bom desempenho, especialmente
entre aqueles com CNPJ (+4,9%), evidenciando a importancia desse
segmento para o dinamismo do mercado de trabalho. Esse cenario
tem reduzindo a taxa de informalidade da economia, que caiu para

39,4%, menor patamar desde abr/21.

Apesar da moderagdo nas novas contratagdes, os rendimentos
seguem crescendo a um ritmo expressivo. O rendimento médio real
avangou 5,4% ante jan/2025 e alcangou R$ 3.652, enquanto a massa
salarial real cresceu 7,3% na mesma comparagao, fato que tende a

seguir contribuindo para o avang¢o do consumo das familias em 2026.

Os resultados do CAGED para janeiro reforcam esse quadro. O
més registrou criagdo liquida de 112,3 mil postos formais,
superando a expectativa (+95 mil), mas abaixo do observado em
jan/25 (+154,4 mil). Na série dessazonalizada, foram criadas 92,7 mil
vagas, ante 32,6 mil em dezembro, indicando recuperagdo frente ao
saldo anterior, ainda que dentro de um processo de perda gradual de
dinamismo (ver Quadro 10), com a média mével 3 meses ficando em
72,8 mil vagas, ante nimero pouco superior a 100 mil no mesmo
periodo de 2025.

A abertura setorial mostra que os principais responsaveis pela criagéo
liquida de vagas em janeiro foram a Industria (+55,0 mil) e a
Construgdo Civil (+50,5 mil), enquanto o Comércio foi o Unico setor
com saldo negativo (-56 mil), movimento compativel com os ajustes

sazonais tipicos do periodo pés-festas.

No setor externo, a balanga comercial registrou superavit de US$
4,2 bilhdes em fevereiro, revertendo o déficit registrado em fev/25
(US$ -467 milhGes). A melhora do saldo refletiu o expressivo
aumento das exportagdes (+15,6% ante fev/25), puxada
principalmente pelas exporta¢cdes de petréleo (+76,5%), com contou
com forte alta no volume (+110,8%), mesmo diante de queda do
preco da commodity no periodo (-16,3%). Dentre os demais itens,
destaque para o aumento das vendas de carne bovina (+41,8%),
minério de ferro (+20,9%) e soja (+15,5%). Dentre os destinos, no
mesmo comparativo, destaque para a sétima queda seguida das
exportagbes para os EUA, recuando 20,3% em fevereiro. Por outro
lado, também pelo 7° més seguido, houve nova alta dos embarques
para a China (+38,7%), que ja representa mais de 25% de nossas

exportagdes.

Quadro 9: Taxa de Informalidade
(% da Populacdo Ocupada)
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Fonte: IBGE

Quadro 10: Saldo Liquido de Empregos Formais
MM3M (Dessazonalizado, por mil)
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Fonte: MTE e FEBRABAN

Quadro 11: Balanga Comercial — Saldo Comercial em
Meses de Fevereiro (Em US$ mi)
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Fonte: Secex
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Ja as importagbes recuaram 4,8%, com queda em bens
intermediarios (-10,6%) e de capital (-1,7%), em mais um sinal de

desaquecimento da demanda interna.

No acumulado do ano, o saldo comercial atingiu superavit de US$ 8,0
bi, ante US$ 1,9 bi no mesmo periodo de 2025, refletindo o bom
desempenho das exportagbes neste inicio de ano (+5,8%), enquanto
as importagdes (-7,3%) mostram desempenho mais fraco. Em 12

meses, 0 saldo comercial atingiu superavit de US$ 74,2 bi.

Para os proximos meses, sera importante avaliar o impacto da guerra
no Oriente Médio na balanga comercial brasileira, com evidéncias de
que o pais esteja bem posicionado, uma vez que se beneficiaria do
aumento do prego do petroleo por ser exportador liquido da
commodity. Ao mesmo tempo, o Ird ndo é um parceiro comercial
relevante, representando apenas 0,8% das exportagdes brasileiras
dos ultimos 12 meses (concentradas nas vendas de milho), enquanto
as importacdes sao irrelevantes (0,04%), em sua maioria fertilizantes.
De todo modo, o evento também pode trazer efeitos negativos, caso
prejudique a exportagdo para outros paises da regido (Oriente Médio
representa quase 6% das exportagbes do pais) e/ou aumente o prego

de produtos importados, como os fertilizantes.

Quadro 12: Exportagoes para China e EUA

Var. % ante o mesmo més do ano anterior
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Fonte: Secex
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Quadro 13: Saldo Comercial - Acum. 12 meses
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Indicadores Economicos — Cenario Internacional

Quadro 14: Preco do Petréleo (tipo Brent)
Em US$ por barril
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vez, ampliou suas agdes para o Libano, contra o Hezbollah. Quadro 15: EUA — Rendimentos das Treasuries
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Quadro 16: EUA — Geragao de Vagas de Emprego
Em milhares
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Quanto aos dados, a geragéo de vagas de emprego decepcionou nos
EUA, ao registrar redugéo de 92 mil postos em fevereiro, contrariando

a expectativa de criagdo de 60 mil vagas. Assim, o payroll indica maior
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Resultado Corporativo 4° Tri/25 CREDITO / BANCOS
Caixa Economica Federal

o
A Caixa Econémica Federal (CEF) registrou lucro liquido contabil de R$ 2,5 bilhGes no 4° trimestre 2025, queda de 33,5% ante o0 3T25 e

de 44,6% em relagdo ao 4T24. Com o resultado, a CEF fechou 2025 com lucro liquido de R$ 16,1 bi, alta de 18,7% ante 2024. A
expanséo do lucro no ano refletiu o avango da margem financeira (+8,4%), beneficiada pela expansao da carteira de crédito (+11,5%),
embora em menor proporg¢do. Outro fator que teve um peso importante para o resultado foi o recuo das provisdes contra devedores
duvidosos (-6,2%), resultado da entrada em vigor da Resolugéo 4.966/21 em 2025, que beneficiou a CEF, dada a alta participagédo de
créditos com garantia na carteira da IF (predominantemente imobiliario). Ja a receita com prestagdo de servigos ficou estavel no ano
(+0,1%), com os maiores ganhos em cartdo (+11,6%) e servigos de governo (+6,0%) sendo compensados pelos recuos das receitas em
seguros (-12,4%), convénios (-8,9%) e fundos de investimento (-6,9%). As despesas administrativas, por sua vez, permaneceram
controladas (+1,9%). Com o resultado, a rentabilidade patrimonial (ROE) da Caixa foi de 11,1% em 2025, alta de 1,0 pp ante 2024.

A carteira de crédito da CEF avangou 11,5% em 2025, atingindo um saldo de R$ 1,378 trilhdo. A expans&o ficou acima do seu guidance
(entre 6,5% e 10,5%) e foi puxada pelo bom desempenho do crédito imobiliario (+13,0%), linha mais relevante para a instituicdo (68,1%
do total), segmento em que € lider de mercado (67,7%). O avango da carteira habitacional segue impulsionado pelos empréstimos com
recursos do FGTS (+16,4%), enquanto a linha com recursos da poupanga subiram em ritmo menor (+8,1%). A carteira de crédito
comercial também registrou expansao de dois digitos (+13,8%), com alta tanto na carteira destinada as empresas (+14,2%) como para as
familias (+13,4%). J& a carteira do agronegdcio, que vinha crescendo na casa de dois digitos, ficou praticamente estavel no ano (+0,6%),

em fungéo da crise no setor (altos niveis de inadimpléncia). Para 2026, a Caixa prevé um crescimento do crédito entre 9,0% e 13,0%.

A inadimpléncia da carteira total (acima de 90 dias) da CEF atingiu 3,07% no fim de 2025, alta de 0,1 pp no trimestre e de 1,1 pp no ano.
Na comparagao anual, a piora foi puxada, especialmente, pela carteira agro, cujo indicador subiu 10,4 pp, para 14,1%. A inadimpléncia da
carteira comercial também subiu bastante em 2025, em 3,5 pp, para 9,1%, com alta maior na carteira PJ (+5,7 pp, para 12,1%), mas

também em PF (+1,9 pp, para 6,0%). No habitacional, a inadimpléncia ficou estavel em 1,2%.

Em relagéo as fontes de funding, a CEF seguiu com forte crescimento (+36,9%) na captagao via Letras de Crédito Imobiliario (LClIs), que
ja atingiram um saldo de R$ 253,9 bi, representando cerca de 2/3 do saldo da IF em caderneta de poupanga (R$ 396,2 bi), cujo

crescimento foi de apenas 2,8% no ano.

Quadro 17: CEF - Itens de Resultado

Itens de Resultado (R$ milhGes) 4725 3125 A% 4724 A% 2025 2024 2%
Lucro Liquido Contdbil 3764 -33,5 4515 -44.6 13527 18,7
Lucro Liquido Recorrente 3.764 -26,5 4581 -39,6 14014 10,4
Resultade Operacional 3711 -314 4574 -443 12.075 558
Margem Financeira 16.523 6,2 16.332 7,4 61.587 84
Proviséio para Créditos de Liquidagéo Duvidosa (PCLD) (5.073) 56 (4.672) 14,6 (17.100) -6,2
Resultado Bruto da Intermediacéio Financeira 11.450 6,4 11.660 45 44 487 14,0
Receita com Prestagéio de Sewig.os1 7.087 58 7.387 1.5 27.813 0,1
Despesas Administrativas (11.246) 13,5 (11.832) 7.9 (44.827) 19
Despesas de Pessoal (7.613) 139 (7.927) 95 (30.557) 1.6
QOutras Despesas Administrativas (3.633) 12,7 (3917) 47 (14.264) 2,5

Quadro 18: CEF — Carteira de Crédito Ampliada

Valor em RS milhges Dez25 Set25 2% Dez24 2%

Imobilidrio 938.028 903.128 3,9 830.162 13,0
Crédito Comercial 266.721 258.477 3,2 234.422 13,8
Pessoas Fisicas 151.988 147.635 2,9 133.995 13,4
Pessoas Juridicas 114.734 110.842 3,5 100.427 14,2
Saneamento e Infraestrutura 110.225 110,701 -0,4 109.150 1,0
Agronegdcio 62.919 6l1.777 1,8 62.575 0,6

Carteira Total 1.377.893 1.334.083 3,3 1.236.308 11,5

Fonte: RI CEF. INFORMATIVO SEMANAL DE ECONOMIA BANCARIA — DE 09 A 13 DE MARGO DE 2026 9
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Regulagio CREDITO / BANCOS
Resolugdo BCB n° 551/2026

Na ultima terca-feira (3), o Banco Central do Brasil (BCB) publicou a Resolucédo n® 551/2026, que dispde sobre a possibilidade dos

bancos deduzirem da exigibilidade dos depdsitos compulsérios (a vista e a prazo) a antecipagao das contribuigbes ordinarias ao Fundo

Garantidor de Créditos (FGC), para recompor o patriménio do fundo.

A recomposicdo do caixa do fundo foi aprovada pelo Conselho de Administragdo do FGC, apoés a liquidagdo dos bancos Master, Will
Bank e Pleno, que juntos somam um desembolso de aproximadamente R$ 58 bilhdes. Na decisdo, o Conselho do FGC estabeleceu a
antecipagao obrigatéria de 60 meses das contribuigdes ordinarias agora em 2026, seguidos por 12 meses de antecipagdo nos anos de
2027 e 2028, totalizando uma antecipacdo de 84 meses (ou 7 anos). Em nota, o BCB reitera que a recomposigédo do fundo esta alinhada
ao interesse publico, como forma de manter a confianga no sistema financeiro, além de ser uma prerrogativa do Conselho de

Administragdo do FGC solicitar tais antecipagoes.

Diante disso, através da Resolugdo n°® 551, passa a ser permitido que as instituicdes deduzam tais antecipagdes ao FGC dos
recolhimentos compulsérios mantidos junto ao BCB. De toda forma, a resolugdo impde um teto operacional de dedugdes, que ndo podem

exceder a exigibilidade daquela modalidade no periodo.

Segundo o BCB, o objetivo da medida é neutralizar o efeito das antecipacdes na liquidez do sistema bancario, alinhado com o propésito
dos recolhimentos compulsérios, de serem utilizados em momentos que contribuam para a estabilidade do Sistema Financeiro.
Adicionalmente, o BCB confere as IFs discricionariedade para alocar a dedugao entre os recolhimentos compulsérios sobre os recursos a
vista ou a prazo, potencializando seu alcance entre diversos segmentos de instituigdes. A estimativa do BCB é que a medida resulte em
liberagdo de R$ 30 bilhdes em 2026.

A exigibilidade do recolhimento compulsério relacionado a antecipagdo ao FGC sera recomposta mensalmente nas seguintes
proporgdes: a) de 1/60 do valor da antecipagédo em 2026; b) de 1/12 do valor a ser antecipado em margo de 2027; c) de 1/12 para a

antecipagao que ocorrera em margo de 2028.

Ap6s a decisdo do BCB, em comunicado, o FGC informou que autorizou o recolhimento, junto as instituicbes financeiras associadas, da
antecipacgao equivalente a 60 meses de contribuigdes ordinarias, com valor estimado de R$ 32,5 bilhGes, com o objetivo de reforgar o
caixa e preservar a capacidade de cumprimento de suas obrigagdes. O fundo indicou que as instituicdbes foram comunicadas e que o

recolhimento seria efetivado ainda em margo.

Por fim, em janeiro de 2026, os depdsitos compulsoérios ficaram em R$ 737,8 bi. Os compulsoérios dos depdsitos a prazo (R$ 506,2 bi)
sd0 responsaveis por 68,6% do total recolhido pelo BCB e junto dos depdsitos a vista (R$ 64,6 bi ou 8,7%) totalizam quase 80% do
montante total. Portanto, a liberagéo esperada de R$ 30 bi representa apenas 5,3% do total recolhido pelas instituicdes nas modalidades
a vista e a prazo (ou 4,1% do total), propor¢édo bastante modesta em comparagdo ao volume total de depdsitos compulsérios na

economia brasileira.

Quadro 19: Depdsitos Compulsérios por
modalidade — Em R$ bi e % do total

Vista + Prazo 570,8 77,4%
Depdsitos a vista 64,6 8,7%
Depdsitos a prazo 506,2 68,6%

Depositos de Poupanga 167,0 22,6%

Fonte: BCB (jan/26).
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Pesquisa Trimestral de Condigdes de CREDITO / BANCOS
Crédito (PTC/BCB)

O Banco Central divulgou a Pesquisa Trimestral de Condicdes de Crédito (PTC), que coleta as avaliagdes das IFs sobre as condigdes do

mercado de crédito bancario no SFN. A Pesquisa capta a avaliagdo das instituicbes sobre as mudangas observadas nos ultimos trés

meses e as perspectivas para os préoximos trés, em relagdo as condi¢gdes de oferta e demanda por crédito para os seguintes segmentos:

i) Grandes empresas; ii) Micro, pequenas e médias empresas (MPMEs); iii) Crédito pessoal para consumo; iv) Crédito habitacional (PF).

Segundo o BCB, os principais destaques captados na Pesquisa realizada entre o fim de janeiro € inicio de fevereiro de 2026 foram:

A oferta de crédito deve ser mais restritiva no 1726, principalmente entre as grandes empresas. Por outro lado, melhorou a expectativa
para o segmento PF Habitacional, refletindo as mudangas trazidas na Resolugdo CMN n° 5.255/2025, que dentre outras coisas,

reduziu em 5 pp a aliquota dos depdsitos compulsérios sobre os recursos da caderneta de poupanga.

Quanto a demanda, a perspectiva € que esta se eleve no periodo, refletindo possivelmente a expectativa de queda dos juros, além de

outros efeitos, como o aumento da renda / isencéo do IR (PF) ou necessidade de capital de giro (PJ).

A inadimpléncia ficou acima do esperado para as PJ no 4T25 e abaixo para as PFs. Para o 1726, a expectativa é de nova elevagéo do

indicador, principalmente no segmento PF Consumo.

Percepcbes entre os segmentos:

Crédito Consumo: As condigdes de oferta devem seguir restritivas no 1T26. A percepgéo sobre o comprometimento de renda e o nivel
de inadimpléncia das familias segue negativa. Do ponto de vista da demanda, a queda dos juros e a melhora do nivel de emprego e

das condigbes salariais foram citadas como pontos positivos.

Crédito Habitacional: A Resolu¢do CMN n° 5.255/2025 reduziu a restricdo associada ao custo/disponibilidade de funding do segmento

no 4T25, tornando as condigbes mais flexiveis. A perspectiva € que as condigdes sigam mais flexiveis no 1726, dada esta melhora

das condigées de funding. Ao mesmo tempo, a demanda deve ser mais aquecida neste inicio de ano, em fungéo da queda dos juros.

Grandes empresas: as condigbes de oferta ficaram mais restritivas no 4T25 e devem apertar ainda mais no 1726, reflexo da

preocupacao com a inadimpléncia (risco individual do cliente e do mercado) e menor tolerancia ao risco. Por outro lado, a necessidade

de capital de giro deve seguir elevando a demanda por crédito das grandes empresas.

MPMEs: de forma similar, as condi¢cdes de oferta também ficaram mais apertadas no 4T25, devido a preocupagcédo com fatores
relacionados a inadimpléncia. Contudo, para o 1726, as expectativas sdo ligeiramente melhores, em fungdo da possibilidade de

captacao de novos clientes e pela reducao do custo de funding, embora siga a preocupacao com a inadimpléncia do setor.

i Quadro 20: Indicador de Oferta Quadro 21: Avaliagao de Rating/Inadimpléncia
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Fonte: PTC/Bacen. * Os valores do 1T26 correspondem as expectativas dos respondentes para o trimestre. Os demais correspondem as percepcdes sobre a situagdo em cada

trimestre.
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= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

FOCUS - Indicadores

Selecionados 06/03/26  27/02/26  06/02/26 Viés 06/03/26  27/02/26  06/02/26

IPCA (%) 3,91 3,91 3,07 o 3,80 3,79 3,80 A
PIB (% de crescimento) 1,82 1,82 1,80 © 1,80 1,80 1,80 L
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 12,13 12,00 12,25 A 10,50 10,50 10,50 o
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/USS$) 5,41 5,42 5,50 v 5,50 5,50 5,50 ©

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variagédo %

Indicadores do Mercado 06/03/26

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 5,24 2,20% 2,20% -4,32% -9,10%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 136,38 2,62% 2,62% -1,53% -22,66%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 14,72 -0,08% -0,08% -1,21% 7,56%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 13,50 3,04% 3,04% -2,24% -9,14%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 13,67 4,66% 4,66% 1,39% -8,28%
indice Ibovespa (em pontos) 179.364,82 -4,99% -4,99% 11,32% 45,40%
IFNC (setor financeiro) 19.206,40 -6,77% -6,77% 11,05% 48,57%
INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 3,75 0,00% 0,00% 0,00% -16,67%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 3,56 5,50% 5,50% 3,25% -10,07%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,14 5,25% 5,25% 0,54% -3,14%
Dollar Index 98,94 1,36% 1,36% 0,71% -4,92%
indice S&P 500 (em pontos) 6.740,51 -2,01% -2,01% -2,26% 17,46%
indice de Acgdes - Maiores Bancos EUA 153,46 -3,59% -3,59% -7,30% 23,71%
indice de Agbes - Bancos Regionais EUA 125,41 -2,75% -2,75% 0,12% 9,94%
indice Euro Stoxx 50 5.719,90 -6,82% -6,82% -1,32% 3,61%
indice de acdes de bancos - Zona do Euro 245,40 -8,72% -8,72% -6,97% 26,69%
Barril de Petréleo - tipo Brent (US$) 92,24 27,26% 27,26% 48,97% 32,80%

Fonte: Bloomberg.
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