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Na terga-feira (13), sera divulgada a Ata da Ultima reunido do Copom, que pode confirmar a percep¢do da maioria do
mercado de que o BCB encerrou o ciclo de alta dos juros. Como esperado, o Comité elevou a taxa Selic em 0,5 pp, para
14,75% aa, diante de um cenario ainda caracterizado por “expectativas desancoradas, projecdes de inflacdo elevadas, resiliéncia da
atividade econdmica e press@es no mercado de trabalho”. Contudo, o comunicado indicou que 0 “cenario prescreve uma politica
monetaria em patamar significativamente contracionista por periodo prolongado” e que o ciclo ja avancado de ajuste requer cautela
adicional e flexibilidade na atuacéo da politica monetéaria. Tais passagens foram interpretadas com uma intencdo do Copom de, a
menos que surjam novas noticias negativas, manter os juros estaveis a partir da proxima reunido. Neste sentido, a Ata pode ajustar

o comunicado do Copom e indicar de forma mais explicita que ainda pode (ou ndo) fazer um ajuste final da Selic.

Na agenda de indicadores, o IBGE divulga os niumeros de margo do setor de servigos e do varejo, que devem confirmar a
tendéncia de desaceleragdo do consumo das familias neste inicio de ano. O resultado dos servigos sera conhecido na quarta
(14), enquanto o dado do varejo saira na quinta (15). Para o setor de servigos, o consenso do mercado projeta ligeira alta de 0,4%
no més, mas ainda assim, resultando numa retragcéo de 0,3% do setor no 1° trimestre. No caso do varejo, a expectativa é de alta de
2,0% no més, mantendo o setor ainda campo positivo no trimestre (+1,4%). O ambiente de inflagdo e juros elevados tem pesado

sobre a capacidade de consumo das familias, que comeca a dar sinais de moderacao.

No campo da inflagdo, a FGV divulga na sexta (16) o indice IGP-10 de maio, que deve seguir pressionado pelos precos dos
itens agropecudrios no atacado. A expectativa é de uma alta de 0,19% do indice no més, voltando ao terreno positivo apés a
deflagdo de margo (-0,22%). O resultado deve mostrar que os pregos dos alimentos devem seguir como um vetor inflacionario

relevante no curto prazo para as familias. Em 12 meses, o IGP-10 deve acumular alta de 7,77% (ante 8,71% em abril).

A semana também encerra a divulgacgéo dos resultados do 1T25 dos principais bancos de capital aberto do pais. Hoje (12),
apods o fechamento do mercado, o BB divulga os seus numeros, com expectativa de lucro liquido de R$ 9,1 bi no periodo, uma
ligeira queda de 5,4% no trimestre. Hoje pela manhd, o BTG (R$ 3,4 bi) e o Inter (R$ 287 mi) ja divulgaram seus ndmeros, que
vieram relativamente dentro do esperado. Na terca (13), o Nubank divulga seus nimeros, enquanto o Banrisul e o0 BMG divulgam
seus balancos na quarta (14). No geral, as IFs devem mostrar ligeira queda do lucro na margem, afetado pelo aumento das

provisbes (PDD), refletindo, em parte, as mudangas trazidas pela Resolucao 4.966.

No cenério internacional, as atenc8es se voltam para os dados de atividade de abril dos EUA, em meio as preocupacdes
com a possibilidade de uma recessédo no pais, ap6s um primeiro trimestre decepcionante. Na quinta (15), serdo divulgadas as
vendas no varejo e a producéo industrial do més. No caso do varejo, 0 consenso aponta praticamente para estabilidade no més
(+0,1%), sugerindo um comeco de trimestre fraco, diante da imposi¢do das tarifas comerciais (especialmente sobre produtos
chineses) vélidas desde o inicio do més. A expectativa para a indistria também é de uma modesta alta de 0,1% no periodo. A
semana também traz a prévia de maio da confianga do consumidor (Univ. Michigan), que mostrou uma queda acentuada desde o

inicio do ano, além de dados do setor imobiliario.

Ainda nos EUA, também serdo conhecidos os nameros de inflagdo de abril, que podem comecar a mostrar os efeitos das
tarifas sobre os precos. A expectativa do mercado é de que o indice de precos ao consumidor (CPI) suba 0,3% no més, o
suficiente para permanecer estavel em 2,4% nos ultimos 12 meses. O ndcleo do CPI também deve permanecer estavel na métrica
anual, mas em nivel mais elevado (+2,8%), reforcando a persisténcia da inflagdo no pais, fato que tem mantido o Fed cauteloso em
retomar o ciclo de queda dos juros, apesar da sensivel piora em relagdo as perspectivas para a economia do pais. Além dos

numeros do CPI, que serdo divulgados nesta ter¢ca (13), na quinta (15) sera divulgado o indice de pregos ao produtor (PPI).
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INDICADORES

DA SEMANA

NACIONAL

Indicadores Nacionais

Periodo de
Referéncia

Consenso de
Mercado

Anterior

13/mai Ata do Copom - - -
. . . 0,4% m/m 0,8% m/m
14/mai IBGE: Pesquisa Mensal de Servigos (PMS) Mar/25
1,9% a/a 4,2% a/a
. . - 2,0% m/m -0,4% m/m
15/mai IBGE: Pesquisa Mensal de Comércio (PMC) Mar/25
-1,1% a/a 2,4% a/a
. . 0,19% m/m -0,22% m/m
16/mai FGV: IGP-10 Mai/25
7,77% a/a 8,71% a/a

Fonte: Bloomberg.

Calendério de Divulgacgéo e Estimativa de Lucro dos Bancos com Capital Aberto parao 1T25

Estimativa de Lucro Liquido no 1725

Em RS mi

Var. % Trimestral

Banco do Brasil 12/mai 9.059,4 -5,4% -2,6%
Inter 12/mai 299,1 1,4% 53,2%
BTG Pactual 12/mai 3.350,6 7,3% 20,8%
Nubank 13/mai - - -

Banrisul 14/mai 258,5 -9,0% 37,8%
BMG 14/mai 117,0 -6,4% 24,5%
XP Sem data 1.177,8 -2,7% 14,4%

Fonte: Areas de RI dos bancos e Bloomberg

INTERNACIONAL

. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Internacionais A Anterior
Referéncia Mercado
. . . 0,3% m/m -0,1% m/m
13/mai EUA Inflagdo ao Consumidor (CPI) Abr/25
2,4% a/a 2,4% a/a
15/mai Zona do Euro PIB 19 tri/25 — 22 leitura 0,4% t/t-1 0,2% t/t-1
15/mai Zona do Euro Produgdo Industrial Mar/25 1,8% m/m 1,1% m/m
. . 0,2% m/m -0,4% m/m
15/mai EUA Inflagdo ao Produtor (PPI) Abr/25
2,5% a/a 2,7% a/a
15/mai EUA Vendas no varejo Abr/25 0,1% m/m 1,4% m/m
15/mai EUA Produgdo Industrial Abr/25 0,1% m/m -0,3% m/m
16/mai EUA Construgdo de casas novas Abr/25 3,1% m/m -11,4% m/m
16/mai EUA Alvards para novas construgGes Abr/25 -1,2% m/m 0,5% m/m
16/mai EUA Confianga do Consumidor (Univ. Michigan) Mai/25 — prévia 53,1 pts 52,2 pts

Fonte: Bloomberg.
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O Comité de Politica Monetaria do Banco Central (Copom) elevou
a taxa Selic em 0,50 pp, para 14,75% ao ano, maior patamar desde
julho de 2006. O movimento era amplamente esperado pelo mercado,
confirmando a desaceleragéo prevista no ritmo de aperto, apos 3 altas
seguidas de 1,0 pp. A dlvida era se haveria ou ndo alguma
sinalizagéo sobre uma possivel nova alta na proxima reunido (17 e 18
de junho), que acabou ficando em aberto, com o Comité destacando
que o cenario demanda cautela adicional e flexibilidade para

incorporar os dados que impactam a dindmica da inflag&o.

A decisao reflete, em boa parte, a forte piora do ambiente externo,
decorrente da politica comercial dos EUA, que tem elevado de forma
substancial a incerteza sobre o comportamento da economia global.
No cenario doméstico, o Comité destacou que os indicadores de
atividade e do mercado de trabalho ainda tém apresentado
dinamismo, mas com incipiente moderac¢do. Quanto a inflacdo e suas

medidas subjacentes, reforcou que seguem acima da meta.

As projecBes de inflagdo mostraram ligeiro recuo. No cenério de
referéncia, a projecéo deste ano passou de 5,1% para 4,8%, enquanto
para o horizonte relevante (fechamento de 2026), passou de 3,7%
para 3,6%. A melhora foi influenciada pela apreciacdo do real, com o
cambio médio passando para R$/US$ 5,70 (ante R$/US$ 5,80), além
da queda do preco do barril de petréleo, que reduziu principalmente a

inflacdo projetada dos bens administrados.

O BC também alterou seu balanco de risco para a inflagdo, agora nao
mais indicando uma assimetria altista, mas sim, pontuando que tanto
0s riscos de alta quanto de baixa estdo mais elevados do que o usual.
Adicionalmente, reformulou os riscos de baixa, trazendo dois novos
fatores: uma desaceleracdo global mais pronunciada decorrente do
choque de comércio e de um cenéario de maior incerteza; e, uma

reducdo nos precos das commodities com efeitos desinflacionérios.

O Comité concluiu destacando que o cenario “prescreve uma politica
monetaria em patamar significativamente contracionista por periodo
prolongado”. Na reunido passada, o termo utilizado era uma politica
monetaria mais contracionista. Ou seja, sugerindo que o juro ja esta
em nivel bastante elevado, provavelmente ndo precisando de novos
ajustes, mas indicando que precisard permanecer elevado por um

longo periodo para levar a inflagéo de volta & meta.

Quadro 1: Taxa Selic —em % aa
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Quadro 2: Curva de Juros Futuros - % aa
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Fonte: Bloomberg
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Em resumo, a probabilidade maior é que os juros se mantenham no
nivel atual por um periodo prolongado. A decisdo parece adequada,
diante do nivel ja bastante elevado dos juros e da incerteza no
cenario. Contudo, caso o cenario inflacionario siga em deterioracédo
até a proxima reunido, é possivel que o Copom opte por uma alta
residual (de 0,25 pp, para 15% aa) para finalmente encerrar o ciclo.
De toda forma, o que parece certo € a necessidade de manutengao
dos juros em elevado patamar por algum tempo, para ajudar na
ancoragem das expectativas e esfriar a demanda doméstica. Um
aperto da politica fiscal poderia facilitar o trabalho do Banco Central,

embora ndo esteja no radar.

A inflag@o subiu 0,43% em abril, segundo o IPCA, em linha com o
esperado. Apesar da alta menor do que a observada em marco
(+0,56%), o indicador seguiu em aceleragcdo no acumulado em 12
meses, mantendo um quadro bastante desconfortavel. Em 12
meses, o indicador acelerou de 5,48% para 5,53%, atingindo o maior

patamar desde fevereiro de 2023.

A alta no més foi impulsionada pelos pregos dos alimentos e dos
medicamentos. Os alimentos no domicilio subiram 0,83% em abril,
mostrando alguma acomodag&o apos a intensa alta de mar¢o (1,31%),
com descompressdo em itens in natura, como hortalicas, verduras e
frutas, além da nova queda dos pregcos dos cereais, mas ainda
pressionado pelos precos dos tubérculos e do leite. Sozinho, o grupo
foi responsavel por 31% da inflacdo do més, se mantendo com alta
acumulada em 12 meses proxima a 8%. Os alimentos consumidos
fora do domicilio subiram 0,80% (ante 0,77%), mantendo-se
naturalmente pressionados pelos maiores pre¢os dos alimentos, assim
como do custo da médo de obra. Outra alta importante veio dos
produtos farmacéuticos (+2,32%), diante da autorizagdo do reajuste

de até 5,06% no precos dos medicamentos (média de 3,83%) no més.

Na outra ponta, o grupo transportes recuou 0,38% em abiril, Gnico a
registrar variagdo negativa no més. Os combustiveis recuaram 0,45%,
influenciados pela reducéo do preco do diesel nas refinarias e avancgo
da safra da cana-de-agUcar (etanol), enquanto as passagens aéreas

recuaram 14,15%, exercendo o maior impacto negativo do més.

Além disso, as métricas qualitativas seguiram em deterioracdo. A
média dos cinco nlcleos acompanhados mais de perto pelo BCB
acelerou pelo 8° més seguido, de 5,01% para 5,26% em 12 meses,
maior patamar desde julho de 2023. Adicionalmente, a inflacdo dos
servi¢os subjacentes, mais sensivel ao ciclo econémico, acelerou para
6,74% (ante 6,43%), se mantendo como um dos principais pontos de
preocupacéo, enquanto a inflagdo dos itens industriais subiu para
4,09% (ante 3,67%).

Quadro 3: IPCA - Var. % mensal
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Quadro 4: IPCA - Por Grupos
Var. % 12 meses
Alimentacdo e bebidas 7,80
Educacdo 6,31
Salde e cuidados pessoais 5,80
Despesas pessoais 5,74

IPCA

Transportes
Habitagdo

Vestuario

Artigos de residéncia

Comunicagao

I 5,53

5,49
4,01
3,99

2,49

2,02

Quadro 5: IPCA e Aberturas —

Fonte: IBGE
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Assim, tanto a inflagdo quanto seus nlcleos permanecem em niveis Quadro 6: Produgdo Industrial - Var. % mensal
elevados e ainda em trajetéria de aceleracdo. Como alento, os 4,3%
recentes desdobramentos da guerra comercial tém favorecido a
valorizacdo do clmbio e a queda na cotacdo de importantes
commodities, 0 que sugere alguma acomodagédo da inflagdo a frente,
ainda que em alto nivel. Neste sentido, a divulgacdo reforca a
x . . 0,9%
percepgéo de que o Copom ter4 que manter os juros em alto patamar
. . A S 0,2% 0,1%
por algum periodo para conseguir controlar a dindmica inflacionéria. l »=720,0%
Em relacdo a atividade, a producgdo industrial surpreendeu ao -0,2% -0,1% -0,3%
. . -0,7%
subir 1,2% em mar¢o, bem acima do esperado pelo mercado ’
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uma tendéncia de retomada.
Fonte: IBGE
No més, o bom desempenho da industria foi relativamente
disseminado, com alta em 3 das 4 grandes categorias e em 16 das 25 Quadro 7: Producéo Indust_rlal — Por Tipo de IndUstria
Var. % trimestral

atividades. Tanto o segmento extrativo quanto o de transformagéo 12% 1,2%

cresceram, 2,8% e 0,9%, respectivamente. Entre as grandes

1,0%
categorias, o destaque foi a alta de 3,8% dos bens duraveis. Entre as
atividades, destacaram-se a fabricacdo de derivados do petroleo

(+3,4%), veiculos (+4,0%) e produtos farmacéuticos (+13,7%).

Apesar da surpresa positiva em marcgo, devido aos fracos numeros 0,1%0,1% 0,1%
o . . 0,09

passados, a industria fechou o 1° trimestre com crescimento de 0

apenas 0,1%, apos ficar estavel no 4T24. Além disso, a alta foi - o
-0,1% -0,1%
concentrada na industria extrativa (+1,0%), enquanto a industria de
transformacéo, mais sensivel & demanda doméstica, caiu 0,1% no 3724 4124 1725

. o ~ Produgdo Industrial Total H Industria Extrativa
periodo, reforgando os sinais de perda de tracao do setor.
IndUstria de Transformagao

No geral, o resultado positivo parece mais pontual do que indicativo de Fonte: IBGE
uma tendéncia de retomada. Pelo contrario, o dado consolidado do
trimestre refor¢a a leitura de desaceleracdo da demanda doméstica no Quadro 8: Balanca Comercial — Saldo Comercial em
inicio do ano, em fungdo da inflagdo e dos juros elevados, que Meses de Abril (Em US$ mi)

reduzem o poder de compra das familias e encarecem o crédito, além

do aumento substancial das incertezas no cenario internacional, que

impactam as decisdes de investimento. Adicionalmente, sob a 6tica da

oferta, o bom crescimento esperado para o PIB do 1T25 deve ser

concentrado na agropecuaria e na indudstria extrativa.

Sobre o setor externo, a balanga comercial registrou superavit de
US$ 8,2 bilhGes em abril, pouco abaixo do observado em abr/24
(US$ 8,4 bi). A pequena queda do saldo no periodo refletiu a leve alta

das importagfes (+1,6%) e estabilidade das exportacdes (+0,3%).

Foi observada uma forte alta das vendas de carne bovina (+29,1%) no S 2 3 8 2 B & & & & 8
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més, compensada pela queda das exportacdes de duas commodities © © © © © © © © © © ©
importantes: minério de ferro (-14,3%) e soja (-6,1%). Fonte: Secex/Mdic.
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No caso da soja, indicando um escoamento ainda timido da atual
safra, apesar das proje¢6es de uma safra recorde no ano. Ja a alta
das importacdes foi disseminada, com destaque para a aquisi¢do de
bens de capital (+7,6%) e intermediarios (+4,9%), em produtos como

adubos e fertilizantes (+36,2%) e motores e maquinas (+25,9%).

No acumulado do ano, a balanga comercial atingiu um superavit de
US$ 17,7 bi, 34,2% abaixo do observado no mesmo periodo de 2024
(US$ 26,9 bi). As importagdes (+10,4%) seguiram mostrando bom
dinamismo, enquanto as exportagfes continuam relativamente
estaveis (-0,7%). No acumulado em 12 meses, o saldo atingiu US$
65,3 bi, pouco acima da minima recente (US$ 64,7 bi, em fevereiro).
Em suma, as exportagcbes seguem sem grande impeto, diante da
demora no escoamento da safra agricola deste ano. Ao longo do ano,
a tendéncia é de algum aumento do superavit comercial, contribuindo
para melhorar a situacdo das contas externas do pais. Além disso,
também serd importante entender os impactos da guerra comercial

travada por Donald Trump para o Brasil.

Quadro 9: Balangca Comercial — Saldo acumulado
em 12 meses - Em US$ mi
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Fonte: Secex/Mdic.

Quadro 10: Balanca Comercial — Saldo
acumulado no ano - Em US$ mi
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Fonte: Secex/Mdic.
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Indicadores Econdémicos — Cenario Internacional

A semana foi marcada por avancos nas negociagbes bilaterais
comerciais dos EUA com parceiros importantes, num sinal de uma
possivel inflexdo na até entdo confusa politica comercial do pais.
Trump anunciou um acordo com o Reino Unido, cujos detalhes devem
ser divulgados nas préximas semanas. Em relagcdo & China, os paises
iniciaram conversas na Suica neste ultimo fim de semana e chegaram
a um acordo para reduzir as tarifas por 90 dias, para avancar com as

negociagdes neste periodo.

De toda forma, o sentimento de incerteza seguiu dominando os
agentes, tendo sido a tdnica do discurso do Fed no encontro realizado
na Udltima semana. Como esperado, 0s juros foram mantidos
inalterados no intervalo entre 4,25% e 4,50% aa, de forma unanime.
O comunicado minimizou a recente queda do PIB do 1° trimestre do
ano no pais, indicando que refletiu componentes mais volateis,
especialmente as importagfes. Em entrevista coletiva, Jerome Powell,
presidente do Fed, disse que o Colegiado ndo tém pressa para voltar
a flexibilizar a politica monetéaria, destacando que a elevacdo das
tarifas de importacdo provavelmente trara um cenario de inflagdo e
desemprego mais altos, além de desaceleragdo econdmica. Com isso,
Powell reforcou que o Fed esta bem posicionado para esperar o
desenrolar dos eventos e aguardar novos dados para ter uma visao
mais clara do efeito das tarifas sobre a economia dos EUA. Até o
momento, 0 mercado, em sua maioria, aguarda trés cortes de 0,25 pp

até o fim do ano, com retomada a partir da reunido de julho.

Na China, os dados do setor externo de abril surpreenderam
positivamente. As exportagBes subiram 8,1% ante abr/24, acima do
esperado (+4,5%), mas ainda assim desacelerando ap6s o dado de
marco. As importagbes ficaram praticamente estaveis (-0,2%),
também acima das expectativas (-5,9%). Mesmo assim, ha um
aumento do temor de uma desaceleracdo mais acentuada da
economia chinesa neste 2° trimestre. Diante deste cenério, o banco
central chinés (PBoC) cortou a taxa de juros de recompra reversa em
0,10 pp para 1,4%, que deve liberar aproximadamente US$ 140 bi em
liquidez no longo prazo, aproveitando para anunciar que deve fazer

um corte de mesma magnitude na taxa de referéncia (LPR).

Por fim, na Zona do Euro, a leitura final do PMI de servicos foi
revisada para cima, mas ainda assim, apontou para uma estagnagao
no setor (50,1 pts) no més de abril, com deterioragdo da confian¢a do

empresariado, diante da turbuléncia externa.

Quadro 11: Fed Funds e Treasuries de 2 e 10 anos
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Fonte: Bloomberg.

Quadro 12: Evolucdo da probabilidade de reducao
dos juros pelo Fed nareunido de junho

-0,25 pp 0pp
02/mai 09/mai

Fonte: Bloomberg.

Quadro 13: China — Exportacfes e Importacfes
Var. % ante o mesmo periodo do ano anterior

4,5

nov-24 dez-24 jan-25 fev-25 mar-25 abr-25

Exportacbes A/A Importacdes A/A  i1Expectativas
Fonte: Bloomberg.
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Resultado Corporativo 1° Tri/25

Bradesco
o

CREDITO / BANCOS

O Bradesco registrou um lucro liquido gerencial de R$ 5,9 bilhdes
no 1° trimestre, 0 que corresponde a altas de 8,6% no trimestre e
de 39,3% ante o mesmo periodo de 2024. O resultado veio acima
do esperado (R$ 5,4 bi) e fez com que a rentabilidade (ROE)
anualizada atingisse 14,4%, subindo 1,7 pp no tri, maior patamar
desde o inicio da recuperacdo recente do banco, apds atingir a
minima de 3,9% no 4T22.

A forte alta do lucro na comparagdo anual (+39,3%) refletiu,
especialmente, a expansdo da margem financeira com clientes
(+15,5%), que contou com maior spread e volume de crédito, além
da melhora na estratégia de captacdo, segundo a IF. Outros
impulsos positivos vieram da receita de seguros, previdéncia e
capitalizacdo (+32,7%), que contou com maiores prémios e
menores sinistros retidos, além do avanco da receita de servigcos
(+10,2%), liderada pelas rendas do cartdo de crédito (+16,1%),

com maior volume transacionado.

Do lado das despesas, apesar da expansdo da carteira de crédito
e dos efeitos da Resolugao CMN 4.966/21, a PDD ficou controlada
na comparacdo trimestral (+2,4%) e anual (-2,2%). A relativa
estabilidade refletiu o controle da inadimpléncia e melhor qualidade
de originacdo, conforme divulgado. As despesas operacionais
subiram 12,3%, com impacto do aumento da participagdo na Cielo
e aquisicdo de 50% do Banco John Deere. Sem tais efeitos, a alta
teria sido de 8,8%. Destaque para a expansao das despesas de
pessoal (+10,7%) puxada pelo aumento da participa¢@o nos lucros.
Com o resultado, o indice de eficiéncia (quanto menor, melhor)
caiu 3,5 pp no trimestre, atingindo 49,7%, voltando a ficar abaixo

de 50%, algo que ndo acontecia desde 2023.

Quadro 14: Resultado 1T25 - Bradesco

0,
Banco Bradesco-R$ Mi 1724  4T24  1T25 .Var. %
Tri  Anual

ITENS PATRIMONIAIS

Ativo Total 2.000.076 2.127.922 PASCEILE -0,6% 5,7%

VM 803.665 839.191 877.944 4,6% 9,2%

Depdsitos 608.644  647.309 RNFEEIN -3,3% 2,8%

Patrimonio Liquido 162.311  162.661 [EEIERIEC] 3,6% 3,8%

DRE'

Margem Financeira 15.152 16.995 1,4% 13,7%
Margem com Clientes 14.522 16.153 3,8% 15,5%
Margem com Mercado 630 842 -45,1% -26,7%

Provisdo p/ créditos de liquid. duvidosa -7.811 -7.460 2,4% -2,2%

Receitas de prestagdo de servigos 8.861 10.262 -4,8% 10,2%

Despesas de pessoal -6.059 -6.773 -1,0% 10,7%

Despesas administrativas -5.483 -6.315 -16,6% -4,0%

IR/CSLL -675 -1.490 8,9% 140,3%

Lucro/Prejuizo do periodo? 4.211 5.402 8,6% 39,3%

RENTABILIDADE E PRODUTIVIDADE'

ROAE 10,2% 12,7% 14,4% 1,7 pp 4,2 pp

ROAA 0,8% 0,9% 1,1% 0,2 pp 0,3 pp

indice de eficiéncia 49,7% 52,2% 51,8% -0,4 pp 2,2 pp

CREDITO

Carteira de crédito ampliada® 889.918 981.692 NPyl 2,4% 12,9%
PF 372.556 414.080 432.851 4,5% 16,2%
PJ 517.362  567.612 ETFRXp] 0,8% 10,6%

Estoque de PDD p/ operagdes de crédito 48.417 46.234 57.787 25,0% 19,4%

Despesa PDD/Carteira de crédito 0,9% 0,8% 0,8% 0,0 pp -0,1 pp

Saldo de PDD/Carteira de crédito 5,4% 4,7% 5,7% 1,0 pp 0,3 pp

Taxa de inadimpléncia (> 90 dias) 5,0% 4,0% 4,1% 0,1 pp -0,9 pp

indice de Basileia 15,4% 14,8% 15,4% 0,6 pp 0,0 pp

Provisdo Expandida / Exposigdo > 90 dias 165,3% 187,9% 183,1% -4,8 pp 17,8 pp

Fonte: Bradesco RI. Elaboragcdo: FEBRABAN. *Anualizado 2Lucro Liquido Ajustado
Gerencial 3 Inclui outras operagdes com risco de crédito: debéntures, FDIC, CRI,
notas promissorias, ativos relacionados a atividades de adquiréncia e avais e fiangas.

A carteira de crédito ampliada do banco subiu 12,9% ante o 1T24, atingindo R$ 1,005 trilhdo, ultrapassando pela 12 vez o patamar de R$

1,0 tri. A alta foi disseminada entre os segmentos, mas puxada pelo crédito destinado as familias (+16,2%), com destaque para as linhas de

crédito imobiliario (+17,9%) e pessoal ndo consignado (+15,8%), dentre as mais relevantes. Crédito rural (+105,2%) também teve alta

expressiva, inclusive por conta da aquisi¢cao da carteira do banco John Deere (R$ 17,3 bi), mas ainda representa apenas 8,5% da carteira

PF. Enquanto isso, a carteira PJ foi impulsionada pelas MPMEs (+29,6%), com alta relevante em operacdes de Repasse do

BNDES/Finame (+34,3%), enquanto a carteira destinada as grandes empresas ficou praticamente estavel (+1,2%).

Em relagdo a qualidade do crédito, a taxa de inadimpléncia (acima de 90 dias) atingiu 4,1% da carteira total no 1T25 subindo 0,1 pp no tri e

recuando de forma expressiva no ano (-0,9 pp). No trimestre, o leve aumento foi causado pelas grandes empresas (+0,3 pp). Por outro

lado, houve melhora na carteira de MPMEs (-0,1 pp) e estabilidade em PF. Na esteira da ado¢do dos novos critérios de perda esperada, o

Bradesco divulgou um exercicio com a composi¢do de sua carteira de crédito por estagio nos Ultimos 12 meses. O ponto positivo do

exercicio é a queda de 1,9 pp de participacdo do estagio 3 (indicativos de que a obrigacdo ndo sera honrada) na carteira de crédito,
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Resultado Corporativo 1° Tri/25 CREDITO / BANCOS
Itad Unibanco

O Itad Unibanco registrou lucro liquido gerencial de R$ 11,1 Quadro 15: Resultado 1725 - ltad Unibanco

0,
bilhdes no 1° trimestre de 2025, equivalente a uma alta de 2,2% no Itat Unibanco - R$ Mi 1T24 4724  1T25 Var. %
Tri  Anual
trimestre e de 13,9% na comparacdo com o 1T24, pouco acima do
) ) N ) ) ITENS PATRIMONIAIS
esperado (R$ 11,0 bi). Com isso, a rentabilidade patrimonial (ROE) )

Ativo Total 2.788.916 3.048.537 ERILEYIN -7,5% 1,1%
do banco atingiu 22,5%, maior nivel desde 2019 (23,7% no 4T19), 1m 1025450 1.114.941 EREIRTTE 33%  12,3%
com altas de 0,4 pp e 0,6 pp ante 0 4T24 e 1T24, nesta ordem. Depésitos 965.331 1.054.741 QNUCRAEN -33%  56%

Patriménio Liquido 183.441 210.457 Py Rpk] -3,7% 10,5%

No comparativo com o mesmo periodo do ano anterior, a alta do  pgg

lucro foi liderada pela expansdo da margem financeira (+12,8%),  Margem Financeira Gerencial 26.880  29.388 32%  12,8%
em funcdo do bom desempenho da margem com clientes Margem com Clientes 25821 28484 32%  13,9%
X Lo Margem com o Mercado 1.059 904 2,2% -12,8%
(+13,9%), que, por sua vez, contou com maior volume de crédito e
Despesa de Perda Esperada -9.259 -9.562 -0,7% 2,5%
maior margem com o Capltal de giro proprio. Também houve Receitas de prestagdo de servigos 10.852 11.697 -4,0% 3,5%
expansdo das receitas de servicos (+3,5%), mas principalmente  Operagdes com Seg., Prev. e Cap. 2.230 2,599 -04%  16,0%
com seguros, previdéncia e capitalizagéo (+16,0%), com forte Despesas ndo Decorrentes de Juros -14.386 -16.707 -5,5% 9,8%
B o ) . IR/CSLL -4.327 -4.475 17,5%  21,5%
expansao dos ganhos com consoércio (+40,2%). Assim, as receitas -~ )
Lucro/Prejuizo do periodo’ 9.771 10.884 2,2% 13,9%
totais (produto bancario) do banco cresceram 10,4% no periodo. RENTABILIDADE E PRODUTIVIDADE?
- ROAE 21,9% 22,1% 22,5% 0,4 pp 0,6 pp
Do lado das despesas, o custo do crédito permaneceu controlado,
ROAA 1,4% 1,4% 1,5% 0,1 pp 0,1 pp
com modesta alta de 2,1% na comparacdo com 0 1T24. Segundo  {,gice de eficiéncia 38,3% 20,7% ETRCB 26pp 02 pp

o0 banco, as provisées ja eram contabilizadas no conceito de perda  CREDITO
Carteira de crédito ampliada® 1.222.333 1.406.357 [Eiei:EX:rg

esperada, levando a poucas mudangas apds a Resolugdo CMN 7% 13.2%

. . PF 413.434 444.764 448.810 0,9% 8,6%
4.966/21. Neste sentido, a despesa de perda esperada subiu 2,5%,
PJ 608.402 712.040 698.490 -1,9% 14,8%

em meio a inadimpléncia controlada, enquanto a receita COM  Esioque de PDD p/ operacdes de crédito -50.966  -47.420 [ECERITEM 129%  50%

recuperacdo de crédito ja baixado a prejuizo subiu (+12,9%),  Despesa PDD/Carteira de crédito 0,8% 0,7% 0,7% 00pp -01pp
. - x Saldo de PDD/Carteira de crédit 4,2% 3,4% EX:} 0,5 03
ajudando a controlar o custo do crédito. As despesas ndo  S3dodePDD/Carteira de crédito e A ° PP pp
. . Taxa de inadimpléncia (> 90 dias) 2,7% 2,4% 2,3% 0,1 pp -0,4 pp
decorrentes de juros subiram 9,8% em um ano, puxadas por . L
Indice de Basileia 16,4% 16,5% 15,7% -0,8 pp -0,7 pp
maiores despesas com tecnologia (+2114%): enquamo as Provisdo Estagio 3 / Carteira Estdgio 3 - 55,0% 56,1% 1,1 pp -

despesas de pessoal permaneceram controladas (+3,3%). Com  Fonte: Itat RI. Elaborag&o: FEBRABAN. * Lucro Liquido Ajustado Gerencial 2Anualizado

. - A . L. , L. 3Inclui outras operagdes com risco de crédito (debéntures, CRI, commercial papers, etc.)
isso, o indice de eficiéncia atingiu 38,1%, menor nivel da série. e unidades da América Latina.

A carteira de crédito ampliada do Itad cresceu 13,2% em 12 meses. Excluindo o efeito cambial sobre a carteira da América Latina e de
grandes empresas, a alta foi de 9,4%. A expanséo foi puxada pelo crédito destinado as empresas (+14,8%), com alta de dois digitos tanto
na carteira de MPMEs (+17,7%), como de grandes empresas (+13,0%). No caso da carteira PF (+8,6%), o crescimento foi liderado pelo
crédito imobiliario (+16,7%) e para aquisi¢cdo de veiculos (+9,0%). Por outro lado, a carteira do consignado ficou relativamente estagnada

(+0,8%), dado que a oferta do produto é impactada pelo teto de juros no segmento do INSS.

A inadimpléncia total (acima de 90 dias) do banco caiu 0,1 pp trimestre, atingindo 2,3% no fim do 1T25, menor valor desde o 1T21. No
trimestre, houve queda do indicador na carteira PF (-0,2 pp, para 3,6%), que ficou no menor patamar da histéria do banco; e, entre as
MPMEs (-0,1 pp), que chegou a 1,8%.

Por fim, o banco passou a divulgar a classificagdo da carteira de crédito com base nos 3 estagios considerados na Resolucao 4.966. Em
termos de percentual do saldo de crédito, o banco possuia 91,3% da sua carteira classificada no estagio 1 no 1T25. Por outro lado, os
estagios 2 e 3 representam 4,3% e 4,4%, respectivamente. Além disso, o banco informou que o valor provisionado para os créditos em

estagio 3 é de 56,1% do saldo desta carteira, com alta de 1,1 pp no trimestre.
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Relatério de Estabilidade Financeira (REF) CREDITO / BANCOS
2° semestre de 2024

O Banco Central do Brasil divulgou recentemente o Relatério de Estabilidade Financeira (REF) referente ao 2° semestre de 2024, que traz

uma analise de diversos temas relacionados ao Sistema Financeiro Nacional. Nesta semana exploraremos dois tépicos: i) atualizagao do
estudo da decomposicédo do custo do crédito e do spread, que mostrou reducéo dos indicadores em 2024, refletindo, em especial, a
queda da inadimpléncia,; ii) concentracao e competicdo do sistema, que seguiu apontando reducao dos niveis de concentragdo e aumento

da competicdo no SFN, com o mercado de crédito sendo classificado como desconcentrado pelo Banco Central.

A decomposicéo do custo do crédito no Brasil é realizada com base no Indicador de Custo de Crédito (ICC). Diferentemente da medida de
taxas de juros cobradas nas novas concessdes, 0 ICC calcula a taxa média de juros de todo o estoque de crédito bancario em aberto na
economia, independentemente da data de contratacdo do crédito. Assim, o ICC incorpora tanto as informagfes dos contratos recém

firmados quanto de contratos antigos ainda vigentes.

O BCB faz a decomposi¢éo do custo do crédito em 5 componentes: 1) Custo de captacao; 2) Inadimpléncia; 3) Despesas administrativas;
4) Tributos e FGC; e 5) Margem financeira. O Quadro 16 mostra o resultado da decomposi¢do para cada um dos itens para os anos de
2022 a 2024, além da média do periodo, enquanto o Quadro 17 traz a participagdo relativa de cada item no custo total do crédito na

média do mesmo periodo (2022 a 2024).

Em 2024, o ICC médio ficou em 19,89% aa, reduzindo ante o observado em 2023 (20,13% aa). Na média dos trés anos, o ICC ficou em
19,57% aa. Segundo o BCB, a reduc¢édo do indicador em 2024 refletiu 0 menor do custo da inadimpléncia, que mais do que compensou a

elevacao da contribuigdo dos tributos e da margem financeira.

O custo de captacdo seguiu como o item de maior peso, representando, em média, 37,2% do ICC. Em 2024, o item ficou praticamente
estavel, passando de 7,55 pp em 2023 para 7,54 pp, apesar da queda da taxa Selic média, de 13,21% para 10,83%. A queda da Selic
contribuiu para reduzir o custo de captacédo das operagdes com recursos livres. Porém, o aumento da inflagdo e da taxa real de juros de 5

anos (componentes da TLP) elevaram o custo das operagdes direcionadas, mantendo a média do sistema relativamente estavel.

A inadimpléncia segue como o 2° item de maior peso no ICC, representando 21,0% do custo do crédito na média dos Ultimos 3 anos (4,12
pp de 19,57%). Em 2024, a contribui¢cdo da inadimpléncia diminuiu, refletindo a queda na taxa de inadimpléncia média, influenciada pelo
bom dinamismo da atividade econdmica e do mercado de trabalho. As despesas administrativas também mostraram reducéo, reduzindo
0,04 pp do ICC em 2024, de 3,05 pp para 3,01 pp, em um continuo esforco de aumento da eficiéncia das IFs, com destaque para a
digitalizagdo de servigos. Com isso, a participacdo percentual sobre o ICC ficou em 15,6% na média dos Ultimos 3 anos, mantendo-se

como o 3° componente de maior peso no custo do crédito.

Quadro 16: Decomposigéo do ICC Quadro 17: Decomposigéo do ICC
2022 a 2024 e média do periodo — Em pp Média de 2022 a 2024 — Em %
Discriminagao 2022 2023 2024 Média
= Custo de Captagao
1 - Custo de captagado 6,76 7,55 7,54 7,28
2 - Inadimpléncia 3,68 4,52 4,15 4,12 = [nadimpléncia

3 - Despesas Administrativas 3,07 3,05 3,01 3,04
= Despesas administrativas

4 - Tributos e FGC 257 249 262 256

5 - Margem financeira 261 252 257 257 Tributos e FGC

ICC médio 1869 20,13 19,89 19,57 Margem Financeira
Fonte: REB 2024 Fonte: REB 2024
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Na outra ponta, a contribuicdo do componente Tributos e FGC aumentou de 2,49 pp em 2023 para 2,62 pp em 2024, refletindo o aumento
da contribuicdo do IOF, IR e CSLL. Com isso, a propor¢cao do componente subiu para 13,17% em 2024 (13,10% na média 2022-2024),
ultrapassando a participagdo da margem financeira no ICC. Ou seja, em média, os tributos tem maior peso do que a margem financeira
no custo do crédito no Brasil. Com isso, a margem financeira aparece como o item de menor participacdo, equivalente a 12,92% do ICC

em 2024 (ou 13,13% na média do periodo).

A decomposicdo também é feita separando as modalidades de crédito entre o segmento livre e direcionado (Quadro 18). Neste caso,
percebe-se que o ICC médio do crédito direcionado (8,88 pp na média de 2022 a 2024) é bem menor do que o custo do crédito nas
operacdes com recursos livres (26,99 pp na média de 2022 a 2024), reflexo das limitaces das taxas de juros impostas por
regulamentacdo. Vale notar que a margem financeira das operacdes direcionadas é proxima de zero (0,61 pp), indicando a existéncia de
um subsidio cruzado. No caso, as operagdes com recursos livres acabam por absorver os custos da carteira como um todo, o que
contribui para o encarecimento dessas linhas de crédito. O BCB também apontou uma reducéo na diferenca entre os ICCs das duas

modalidades, refletindo o aumento do custo de captacao do crédito direcionado e discreta reducao do custo de captacdo no crédito livre.

Quadro 18: Decomposicédo do ICC por modalidade Média de 2022 a 2024 — Em %

Livre Direcionado
Discriminagao 2022 2023 2024  Média 2022 2023 2024  Média
1 - Custo de captagdo 8,11 9,12 8,94 8,72 4,73 5,28 5,59 5,20
2 - Inadimpléncia 5,32 6,69 6,26 6,09 1,59 1,91 1,82 1,77
3 - Despesas Administrativas 4,44 4,48 4,47 4,46 0,95 0,92 0,91 0,93
4 - Tributos e FGC 3,94 3,87 4,04 3,95 0,37 0,33 0,40 0,37
5 - Margem financeira 3,82 3,70 3,78 3,77 0,63 0,58 0,62 0,61
ICC médio 25,63 27,86 27,49 26,99 8,27 9,02 9,34 8,88

Fonte: REB 2024

O relatério também analisa a decomposicao do spread do ICC, que é a diferenca entre o ICC e o custo de captacao das IFs. O objetivo é
identificar os determinantes estruturais do custo do crédito, que ndo estejam ligados as condi¢cdes de mercado e da politica monetaria.
Neste caso, a inadimpléncia segue como a principal influéncia (na média do periodo), representando 33,5% do spread do ICC, seguida
pelas despesas administrativas (24,8%). Na sequéncia, os tributos representam 20,9% do spread, e, por ultimo, a margem financeira das
IFs, também com 20,9%. Ou seja, cerca de 80% do spread bancario corresponde aos custos de intermediagdo financeira, principalmente
inadimpléncia, enquanto o lucro (margem) das IFs equivale a apenas 20% do spread, fato que refor¢a a posi¢édo da Febraban, que para
ter juros mais baixos no pais, € necessario ter uma melhora no ambiente do crédito, com reforco da efetividade das garantias, redugdo

dos tributos sobre a intermediacao financeira, redu¢éo dos compulsérios, entre outros fatores.

Quadro 19: Decomposi¢cdo do Spread do ICC Quadro 20: Decomposi¢ado do Spread do ICC
2022 a 2024 — Em proporcéo do spread Média de 2022 a 2024 — Em %
Discriminagao 2022 2023 2024 Média

1 - Inadimpléncia 30,82 3593 33,60 33,45 * Inadimpléncia

2 - Despesas Administrativas 25,71 24,24 24,37 24,78 = Despesas administrativas

3 - Tributos e FGC 21,61 19,79 2121 20,87
4 - Margem financeira 21,86 20,03 20,81 20,90 Tributos e FGC
Spread do ICC 1000 1000 100,0  100,0

24,8% Margem Financeira

Fonte: REB 2024

Fonte: REB 2024
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Para monitorar os niveis de concentracio do SFN, o BC seguiu utilizando o indice Herfindahl-Hirschman Normalizado (IHHn) e a Raz&o
de Concentracéo dos Quatro Maiores (RC4) nos agregados contabeis relativos aos ativos totais, depdsitos totais e operagfes de crédito,

permitindo um acompanhamento histérico dessas métricas.

O IHHnN, indicador amplamente aplicado na literatura académica e utilizado por autoridades nacionais e internacionais de defesa da
concorréncia, € obtido pela soma do quadrado da participagdo (na forma decimal) de cada instituicdo financeira no mercado, resultando
em um namero entre 0 e 1. Na visdo do BC (baseada no Guia de Andlise de Atos de Concentragdo, 2012), um nimero entre 0 e 0,10
corresponde a um mercado de baixa concentracéo; acima de 0,10 até 0,18, de moderada concentracdo; e acima de 0,18, de elevada
concentragdo. Assim, quanto maior o IHHn, maior a concentracao do setor. O RC4, por sua vez, mede o grau de concentragdo por meio
da soma das participac8es das quatro maiores IFs em um dado mercado. Um RC4 hipotético de 60, por exemplo, significa que as quatro

maiores instituicdes representam 60% do mercado. Portanto, de forma similar, quanto maior o RC4, maior a concentragdo do setor.

O Quadro 21 traz uma sintese dos indicadores divulgados neste ano, que mostra que o nivel de concentragdo do SFN seguiu em
tendéncia de queda em 2024. O IHHn mostrou reducdo em todos os agregados contdbeis considerados (ativos totais, depdsitos totais e
operacgOes de crédito), com as classificacdes mantendo-se no menor nivel (abaixo de 0,10), indicando mercados de baixa concentracédo
(desconcentrado). Na mesma linha, o RC4 também apresentou redugéo ou estabilidade em todos os agregados contabeis, mantendo a
composicdo de instituicdes lideres. Analisando especificamente o mercado de crédito, o indice IHH ficou em 0,0986 em 2024, abaixo do
nivel de 2023 (0,0990) e pelo segundo ano abaixo da marca de 0,10, indicando novamente um mercado desconcentrado. J& as 4 maiores

IFs tiveram participagdo de 57,9% no mercado, relativamente estavel ante 2023 (57,8%), mas abaixo da participacéo de 2022 (58,6%).

A reducdo da concentracdo no SFN em 2024 foi novamente impactada pelo aumento da participacdo das cooperativas (b3) e das
instituicbes ndo bancarias (n1+n2), enquanto as instituicdes do segmento bancério (b1+b2) perderam participacdo no mercado. Segundo
0 BC, esse movimento esta associado a atuacdo das instituicdes nao bancérias (ou instituicbes de pagamento - IPs) no mercado de
cartdo de crédito e de crédito pessoal ndo consignado, ao passo que as cooperativas de crédito se destacaram por sua atuagdo nos

mercados de cheque especial e de capital de giro.

Quadro 21: Sintese dos indicadores de concentracdo do SFN

Ativos totais Depositos totais Operagoes de crédito
2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

Participacdo por segmento (%)

b1l+b2 87,8 87,6 86,6 91,2 90,7 89,0 86,2 85,9 85,0

b3 5,1 5,5 5,9 6,4 6,6 7,5 6,3 6,8 7,2

b4 4,9 4,5 4,7 0,1 0,1 0,3 5,7 5,3 5,2

nl+n2 2,0 2,2 2,4 2,2 2,5 3,0 1,7 2,0 2,6

n4 0,2 0,2 0,3 0,1 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0
Participagdo por tipo de controle (%)

Publico 37,2 37,4 37,4 31,7 32,6 33,3 43,5 44,1 44,0

Privado 62,8 62,6 62,6 68,3 67,4 66,7 56,5 55,9 56,0
Indicadores de Concentragao

IHHN 0,0896 0,0881 0,0870 0,0966 0,0944 0,0919 0,1003 0,0990 0,0986

RC4 (%) 56,0 55,3 54,7 58,4 57,9 57,1 58,6 57,8 57,9

Fonte: REB 2024. Legenda: b1 = bancos comerciais, multiplos com carteira comercial e caixas econdmicas; b2 = bancos multiplos sem carteira comercial, bancos de investimento
e bancos de cambio; b3 = cooperativas de crédito; b4 = bancos de desenvolvimento; nl = instituigdes nédo bancarias atuantes no mercado de crédito; n2 = instituicbes ndo
bancérias atuantes no mercado de capitais; n4 = instituigdes de pagamento.
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Quadro 22: Decomposicédo do ICC por modalidade Média de 2022 a 2024 — Em %

RC4 (%) Var. pp Var. pp Nivel de
2022 2023 2024 (2024 - 2022) (2024 -2023) Concentragao

Financiamentos rurais e agro (PF + PJ)* 65,6 64,0 64,2 -1,4 0,2 Elevado
Financiamentos habitacionais (PF + PJ)* 92,6 92,6 92,6 0,0 0,0 Elevado
Financiamentos de infraestrutura e desenvolvimento (PJ)* 93,2 93,7 92,2 -1,0 -1,5 Elevado
Operagbes com recebiveis (PJ) 63,0 55,9 54,6 -8,4 -1,3 Baixo
Capital de giro (PJ) 57,4 57,0 51,7 -5,7 -5,3 Baixo
Crédito pessoal com consignagdo em folha (PF) 64,6 63,6 62,7 -1,9 -0,9 Moderado
Crédito pessoal sem consignagdo em folha (PF) 47,5 46,6 49,2 1,7 2,6 Baixo
Financiamento de veiculos (PF) 61,5 58,3 56,5 -5,0 -1,8 Moderado
Cartdo de crédito (PF + PJ) 62,4 59,5 57,4 -5,0 -2,1 Moderado
Cheque especial (PF + PJ) 71,1 68,0 68,0 -3,1 0,0 Moderado

Fonte: REB 2024. * Consideram-se, ao contrario dos demais mercados relevantes, além dos recursos livres, os recursos direcionados.

Além do grau de concentracédo geral do mercado, o BC também calcula a concentracdo das principais linhas de crédito. O Quadro 22

mostra o RC4 para os anos de 2022 a 2024, a variagdo no periodo e a classificagcdo do nivel de concentracdo por modalidade.

Os nimeros mostram queda ou estabilidade, em relagdo ao ano anterior, nos niveis de concentragdo nas principais modalidades de
crédito, mantendo a tendéncia observada nos ultimos anos. Destaca-se a nova reducao do nivel de concentragdo das operacdes com
recebiveis (PJ), com recuo de 1,3 pp no ano e queda acumulada de 8,4 pp no periodo, passando a figurar como uma linha de baixa
concentragdo. Outro destaque foi o forte recuo da concentracdo da linha de capital de giro (PJ), principal modalidade do crédito as
empresas, que recuou 5,3 pp no ano, mantendo-se como uma linha de baixa concentragdo. Também houve redugdo em linhas mais
caras, como cartdo de crédito (PF+PJ) e estabilidade no cheque especial (PF+PJ). Nas modalidades mais baratas, que possuem
garantia, como crédito pessoal com consignacdo em folha (PF) e financiamento de veiculos (PF), também houve recuo, mantendo-se
como modalidades de moderada concentracdo. Nas linhas mais concentradas, os financiamentos habitacionais (PF+PJ) e rurais (PF+PJ)
ficaram praticamente estaveis, enquanto os financiamentos de infraestrutura mostram recuo, todos mantendo o grau de concentragao
elevado. A Unica a mostrar avanco relevante foi a de crédito pessoal sem consignacao em folha (PF), mas mantendo sua classificacdo de

baixa concentra¢do, dado que as 4 principais IFs no produto possuem menos de 50% de participa¢éo no mercado (49,2%).

Um ponto importante destacado pelo BC é que, entre os mercados de alta concentracdo, predominam as operacdes de crédito
direcionado e a forte presenca de instituicGes publicas. Ja entre os mercados com moderada e baixa concentragdo, caracterizados pela

presenca de recursos livres, predomina a participacao de bancos privados.

Portanto, o relatério mostrou que a tendéncia de redugdo dos niveis de concentracdo do SFN prosseguiu em 2024, com o mercado de
crédito mantendo sua classificagdo de baixa concentragédo (IHH < 0,1). Quando se analisa a concentracdo entre as diferentes linhas de
crédito, observa-se alguma heterogeneidade, sendo que as modalidades mais concentradas (imobiliario, rural e infraestrutura) sdo as que
possuem forte presenca do crédito direcionado e do setor publico. Por outro lado, as linhas com maior presenga dos bancos privados (e

com recursos livres) sdo caracterizadas como de baixo ou moderado grau de concentracao.

Essa constatagdo estd em consonancia com os resultados da decomposicao do spread bancério, segundo a qual cerca de 80% do custo
do crédito no Brasil decorre de fatores relacionados a intermediacéo financeira, e apenas 20% correspondem a margem financeira das

instituicdes, refletindo a atuacdo em um ambiente de concorréncia efetiva no pais.
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= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

@
FOCUS - Indicadores
Selecionados 09/05/25  02/05/25  11/04/25 09/05/25  02/05/25  11/04/25 Viés
IPCA (%) 5,51 5,53 5,65 v 4,50 4,51 4,50 v
PIB (% de crescimento) 2,00 2,00 1,98 © 1,70 1,70 1,61 -
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 14,75 14,75 15,00 Lnd 12,50 12,50 12,50 Lad
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,85 5,86 5,90 v 5,90 5,91 5,97 v

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variacao %

Indicadores do Mercado 09/05/25

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 5,65 -0,05% -0,34% -8,47% 9,97%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 178,34 -2,06% -1,05% -17,05% 28,05%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 14,66 1,11% 1,34% 19,03% 41,09%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 14,61 0,59% 1,00% -5,19% 41,83%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 13,45 -2,16% -1,92% -13,74% 17,14%
indice Ibovespa (em pontos) 136.511,88 1,02% 1,07% 13,49% 6,49%
IFNC (setor financeiro) 15.853,68 5,71% 4,71% 34,02% 26,41%
INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 4,50 0,00% 0,00% 0,00% -18,18%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 3,89 1,75% 8,00% -8,27% -19,20%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,38 1,63% 5,20% -3,40% -1,68%
Dollar Index 100,42 0,39% 0,96% -7,13% -4,56%
indice S&P 500 (em pontos) 5.659,91 -0,47% 1,63% -4,18% 8,55%
indice de agdes de bancos — EUA 112,02 0,25% 4,13% -6,73% 10,08%
indice Euro Stoxx 50 5.309,74 0,46% 2,90% 9,05% 5,05%
indice de agdes de bancos - Zona do Euro 195,05 3,07% 5,52% 34,19% 34,42%
Barril de Petréleo - tipo Brent (US$) 64,00 4,42% 1,39% -13,97% -23,70%

Fonte: Bloomberg.
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