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AGENDA INFORMATIVO SEMANAL DE
"= DA SEMANA ECONOMIA BANCARIA

A agenda da semana no Brasil é bastante esvaziada. No dmbito da atividade, a FGV divulga nesta quarta-feira (21) o Monitor
do PIB, que deve registrar avango em novembro, em linha com outros indicadores ja conhecidos. O indicador, assim como o
indice IBC-Br do Banco Central, € uma das principais proxies mensais do PIB. Na ultima sexta, o BC apontou que o IBC-Br cresceu
0,68% em novembro, refletindo a alta do setor de servigos (incluindo varejo) e da industria no més, impulsionados pelas compras de
fim de ano. Na mesma direcdo, o Monitor também deve crescer no periodo, embora sem alterar a percepcdo de que a economia

seguiu em desaceleragao no 4T25.

No campo fiscal, a Receita Federal pode divulgar os dados de arrecadagdo federal de impostos de dezembro, que deve
fechar 2025 com uma alta ainda relevante. Ainda que com alguma desaceleragdo no 2° semestre, o resultado deve levar a um
crescimento proximo a 3% em 2025, ja descontando a inflagdo, mesmo apds a forte expansao de 9,6% de 2024. O avango da
arrecadagéo no ano foi liderado pela majoracédo das aliquotas de IOF e resiliéncia do mercado de trabalho, que ajudou a manter um

bom ritmo de expanséo de tributos como a receita previdenciaria e IRRF rendimentos do trabalho.

Na agenda internacional, os agentes seguirdo atentos as questdoes geopoliticas. A tensdo entre os EUA e alguns paises
europeus cresceu no fim de semana, ap6s Trump ameagar impor tarifas comerciais, caso dificultem a compra da Groenlandia pelos
EUA. No caso do Ir3, o fim da ultima semana foi marcado por algum esfriamento do estresse, especialmente quanto a possibilidade
de um ataque militar dos EUA. Isto ajudou a estabilizar o prego do petréleo, ainda que este tenha fechado a semana com viés de
alta. De todo modo, qualquer novidade pode trazer volatilidade aos mercados, dada a sensibilidade do tema. A semana também é
marcada pela realizagdo do Forum Econdmico Mundial, realizado anualmente em Davos, na Suica. O tema desta edigdo sera “Um

Espirito de Dialogo”, que deve ter como foco o aumento dos conflitos geoeconémicos no mundo.

Quanto aos indicadores, foi divulgado ontem (18) a noite o PIB da China do 4° trimestre, que confirmou um crescimento de
5,0% no ano passado, em linha com a meta estipulada pelo governo. O PIB chinés subiu 4,5% no 4T25, ante o mesmo periodo
do ano anterior, mantendo trajetéria de desaceleragéo (+4,8% no 3T25), além de ser o menor ritmo de crescimento desde o 1T23. O
baixo dinamismo da demanda interna (em um ambiente de pregos deflacionario), a continuidade da crise no setor imobiliario e as
constantes incertezas nas relagdes comerciais com os EUA seguem limitando a atividade econdémica no pais, que tem recorrido
cada vez mais as exportagdes para dinamizar sua economia. De toda forma, no acumulado do ano a China conseguiu alcangar a
taxa de expanséao de 5,0%, igual a observada em 2024. Contudo, os problemas estruturais do pais tem levado os agentes a esperar

uma continuidade deste cenario de desaceleragédo, com o mercado projetando expansédo de 4,5% em 2026.

Nos EUA, destaque para a divulgagcao dos dados de gastos pessoais e de inflacdo (deflator de gastos PCE), referentes ao
més de novembro. O PCE, métrica de precos preferida pelo Fed, deve subir 0,2% no més, atingindo 2,8% em base anual. O nucleo
do indicador também deve se manter no mesmo nivel (+2,8%). Ja os gastos pessoais de novembro devem crescer 0,5%, em linha
com o numero mais forte reportado pelo varejo nos EUA. Os dados serdo divulgados nesta quinta (22). Caso se confirmem,
reforcam o cenario de resiliéncia da atividade, especialmente do consumo das familias, enquanto a inflagdo segue persistentemente
acima da meta, reforgcando as expectativas de que o Fed deve manter os juros estaveis em sua préxima reunido. A agenda dos EUA

também traz a leitura prévia de janeiro do indice PMI, na sexta (23).

Na Zona do Euro, a semana traz a leitura final da inflagdo ao consumidor (CPI) de dezembro. O CPI da regido deve fechar
2025 exatamente no nivel da meta do BCE, em 2,0% a.a., possibilitando com que a autoridade monetaria mantenha os juros
estaveis (em 2,0% aa) nas proximas reunides. Por fim, assim como nos EUA, também serdo conhecidos os dados de janeiro do
indice PMI na sexta (23).
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g INDICADORES
© DA SEMANA
o
NACIONAL
. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais n . Anterior
Referéncia Mercado
: . -0,3% m/m
21/jan FGV: Monitor do PIB Nov/25 -
1,0% a/a
22/jan Reunido CMN - - -
Sem data RFB: Arrecadagdo Federal de Impostos Dez/25 - 3,8% a/a

Fonte: Bloomberg.

Pais ou . .. Periodo de Consenso de .
. n Indicadores Internacionais N Anterior
Regiao Referéncia Mercado
18/jan China PIB 42 trif25 4,5% a/a 4,8% a/a
18/jan China Produgdo Industrial Dez/25 5,0% a/a 4,8% a/a
18/jan China Vendas do Varejo Dez/25 1,1% a/a 1,3% a/a
19-23/jan - Férum Econdmico Mundial de Davos 2026 - -

4 facs y ol 0,2% m/m -0,3% m/m
19/jan Zona do Euro Inflagdo ao consumidor (CPI) Dez/25 - Fina 2.0% a/a 2.1% a/a
21/jan EUA Vendas de casas pendentes Dez/25 -0,5% m/m 3,3% m/m
22/jan EUA PIB 39 tri/25 — Final 4,3% t/t-1 (anualizado) 3,8% t/t-1 (anualizado)

) ) 0,4% m/m 0,4% m/m*
22/jan EUA Renda e Gastos Pessoais Nov/25 0,5% m/m 0,5% m/m*
-y ” g g | (PC 5 0,2% m/m 0,3% m/m*

/jan EUA Deflator de gastos de consumo pessoal (PCE) Nov/25 2.8%a/a 2.8% a/a*
23/jan Zona do Euro PMI Manufatura e Servigos Jan/26 — Prévia 49,2 pts / 52,6 pts 48,8 pts / 52,4 pts
23/jan EUA PMI Manufatura e Servigos Jan/26 — Prévia 52,0 pts / 52,9 pts 51,8 pts / 52,5 pts
23/jan EUA Confianga do Consumidor (Univ. Michigan) Jan/26 — Final 54,0 pts 52,9 pts

Fonte: Bloomberg. *dado de setembro/25
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INDICADORES ECONOMICOS

Os principais indicadores de atividade econémica divulgados na
ultima semana trouxeram um viés relativamente positivo em
novembro, com destaque para o resultado do indice IBC-Br. De
toda forma, as divulgagdes ndo alteraram a tendéncia de

desaceleragcido da economia brasileira no 2825.

O indice IBC-Br e os dados do varejo surpreenderam positivamente,
ambos superando as expectativas. O IBC-Br registrou alta de 0,7%
frente a expectativa de 0,3%, enquanto o varejo ampliado avangou
0,7% ante projegcao de 0,4%. Por outro lado, os servigos recuaram
0,1% no més, abaixo do consenso (+0,1%), segundo a Pesquisa
Mensal de Servigos (PMS), em linha com os dados da industria, que

ficou estagnada em novembro, conforme divulgado no inicio do més.

A alta do indice IBC-Br em novembro foi sustentada pelos avangos da
industria (+0,8%) e dos servigos (+0,6%), enquanto o agro recuou
0,3%. O resultado deixou um carregamento estatistico de 0,4% para o
IBC-Br no trimestre, sugerindo a possibilidade de o PIB registrar

modesto crescimento no periodo, ante previsbes de ligeira queda.

Apesar da surpresa positiva no més, as comparagdes anuais do
indicador seguem reforcando o quadro geral de acomodagdo da
atividade econdmica. Na comparagcdo com novembro de 2024, o
indicador avangou apenas 1,2%, enquanto no acumulado em 12
meses o IBC-Br registra alta de 2,4%, bem abaixo do avango de 4,2%
observado em maio. Todos os principais componentes do indicador

seguem em processo de desaceleragdo gradual, conforme Quadro 2.

O outro dado positivo do més foi o resultado do varejo (ampliado), que
avangou 0,7% no més. A surpresa no comércio foi ampla, com alta em
8 dos 10 segmentos da pesquisa. Os principais destaques para o
crescimento do més vieram de equipamentos de escritorio, informatica
e comunicagéo (+4,1%), mdveis e eletrodomésticos (+2,3%) e artigos
de uso pessoal (+2,0%), categorias impulsionadas pelas promogdes
da Black Friday. Apesar desse desempenho, o varejo ampliado ainda
acumula queda de 0,2% no acumulado em 12 meses, o que reforga o
processo de acomodacgao do consumo das familias ao longo do ano,
em um ambiente de certa estabilidade do mercado de trabalho, mas
principalmente, juros e comprometimento de renda elevados. Além
disso, importante acompanhar se o avango de novembro foi pontual

(promogdes) ou se teve continuidade em dezembro.

Quadro 1: indice IBC-Br - Var.% Mensal

IIE

jan/25
fev/25
mar/25
abr/25
mai/25
jun/25
jul/25
ago/25
set/25
out/25
nov/25

IBC-Br [ELiExpectativa

Fonte: BCB
Quadro 2: indice IBC-Br
Var.% Acum. em 12 meses
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IBC-Br e |BC-Br IndUstria

@ |BC-Br Servigos
Fonte: BCB

=== |BC-Br ex-Agropecuaria

Quadro 3: Volume de Servigos e Varejo Ampliado
Var.% Mensal

0.4% B 0,3%

jun/25 jul/25 ago/25 set/25  out/25 nov/25

Varejo Ampliado M Servigos T Exp Varejo T Exp Servigos

Fonte: IBGE
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Ja o resultado dos servicos (-0,1%), setor de maior peso no PIB, veio
abaixo do esperado, interrompendo uma sequéncia de nove altas
consecutivas. As atividades de Transportes (-1,4%) e Informagéo e
Comunicagéo (-0,7%) recuaram no més, embora no caso deste ultimo,
preservando crescimento robusto no acumulado em 12 meses
(+5,4%), sustentado pela expansdo dos servigos digitais. Outra
atividade que limitou o desempenho do més foram os servigos
prestados as familias (0,0%), que mantém trajetéria de desaceleragéo

e acumula alta de apenas 1,1% em 12 meses (ante +4,5% em 2024).

No acumulado em 12 meses, o setor de servigos segue com alta de

2,7%, demonstrando certa resiliéncia ao longo do ano.

Portanto, os dados mantém a dindmica de desaceleragao gradual da
economia ao longo do segundo semestre de 2025, embora coloquem
um viés ligeiramente positivo para as proje¢cdes do PIB do 4T25, que

pode nao ficar em terreno negativo.

Na semana, também foram conhecidos os nimeros finais de 2025

do setor automotivo, que registrou uma desaceleragao
expressiva do crescimento da produgao e das vendas internas no
ano, em fungido da elevada taxa de juros e concorréncia com
veiculos importados. De toda forma, o segmento ainda seguiu em

alta no ano, beneficiado pelo avanco das exportagoes.

A produgéo interna foi de 2,64 milhdes de unidades, alta de 3,5% em
2025, ante avango de 9,9% em 2024. O aumento na produgéo refletiu,
especialmente, o avango das exportagdes de veiculos, que fecharam
o ano com alta de 32,1%, em fungdo da recuperagdo do mercado
Argentino. Com isso, a proporgdo de veiculos exportados saltou de
15,7% em 2024 para 20% em 2025. Entretanto, no més dezembro, a
producdo de veiculos (de passeio, comerciais leves, caminhdes e

Onibus) caiu 5,1%, levando a uma queda de 3,1% no 4T25.

Ja as vendas internas de veiculos foram de 2,7 milhdes de unidades,
alta de 2,1% no ano, avango bem mais timido do que o registrado em
2024 (+14,1%). O crescimento foi puxado pelas vendas diretas
(locadoras/empresas), que subiram 6,7%, enquanto as vendas no
varejo cairam 1,4%. Adicionalmente, as importagbes de veiculos
voltaram a crescer (+6,4%) e ja representam 18,5% das vendas
internas (ante 17,7% em 2024 e 12,0% em 2021), enquanto as
vendas de carros nacionais cresceram apenas 1,1%. De toda forma, a
isengdo de IPI para alguns veiculos (Programa IPI Verde) aqueceu o

mercado no 2° semestre, resultando em alta de 2,7% no 4T25.

Para 2026, a Anfavea, entidade que representa as montadoras, prevé
um crescimento de 3,7% da producdo, enquanto as exportagdes

devem registrar um crescimento bem mais modesto, de apenas 1,3%.

Quadro 4: Volume de Servicos e Comércio Ampliado
Var.% Acumulada em 12 meses

ETigs gm B

1

jun/25

0,0% I

-
jul/25 ago/25 nov/25

set/25  out/25

M Varejo Ampliado (PMC) M Servigos (PMS)

Servigos Prestados as Familias (PMS)

Fonte: IBGE

Quadro 5: Producgao e Licenciamentos de Veiculos
Var.% Anual

2021 2022 2023 2024 2025

Produgdo Licenciamento

Fonte: Anfavea

Quadro 6: Razdo Exportacao / Produgao
e Importagao de Veiculos / Vendas Totais

2021 2022 2023 2024 2025

Exportagado Importagao

Fonte: Anfavea
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Indicadores Economicos — Cenario Internacional

A semana foi bastante movimentada no cenario internacional. No
ambito geopolitico, os investidores acompanharam as tensdes entre
os EUA e o Ir4, que elevaram a volatilidade do prego do petréleo. O
governo iraniano chegou a ameagcar a execugao de manifestantes no
pais, o que foi seguido por declaragbes de Trump afirmando que
responderia militarmente. Com o recuo inicial do governo iraniano e,
posteriormente, do governo dos EUA, os pregos do petréleo passaram
por uma corregdo, embora o barril (tipo Brent) tenha registrado alta de

1,2% na semana, cotado em torno de US$ 64.

Outro tema que gerou tensdo nos mercados foi a abertura de uma
investigagdo por promotores federais (DOJ) dos EUA contra Jerome
Powell, presidente do Fed, relacionada a reforma da sede da
instituicdo. O episddio foi interpretado como uma pressdo de Trump
nas decisdes sobre 0s juros, levantando receios (a médio prazo) sobre
a independéncia do Fed. Ainda no setor financeiro, Trump também
sinalizou interesse em estabelecer um teto para os juros do cartdo de

crédito, com o objetivo de reduzir os custos as familias.

Em meio a esse cenario, o inicio da temporada de balangos
corporativos do 4T25, iniciada pelos principais bancos americanos,
nao foi bem-recebida pelo mercado. Além da polémica em torno do
cartdo, também pesaram nas agbes dos principais players do setor
(Quadro 7) alguns numeros abaixo do esperado, bem como guidances

relativamente modestos para 2026 (ver pgs. 6 a 8).

Quanto aos dados, o CPI subiu 0,3% em dezembro, em linha com o
esperado. Com isso, o indicador fechou 2025 com alta de 2,7%, ante
2,9% em 2024. Ja o nucleo do indicador subiu 0,2% no més, abaixo
do esperado, acumulando alta de 2,6% no ano, abaixo também do
dado de 2024 (3,2%). Apesar da elevada incerteza que ainda cerca a
divulgagéo do indice por conta do shutdown, a leitura foi interpretada
como benigna pelos analistas, que entendem que o repasse tarifario
esta perto do fim. Quanto a atividade, as vendas no varejo subiram
0,6% em novembro, acima do esperado e com o melhor desempenho
desde junho (+1,0%). A produgao industrial também surpreendeu com
alta de 0,4%. Os dados indicam resiliéncia da atividade nos EUA no

fim do ano, mesmo com o enfraquecimento do mercado de trabalho.

Na China, os dados do setor externo de dezembro surpreenderam, ao
apontar aceleragcdo do ritmo de expansdo das exportacbes e
importagdes. As exportagbes cresceram 6,6% ante dez/24, enquanto

as importagdes subiram 5,7%, sugerindo algum ganho de impeto da

Quadro 7: indices de Agdes, de Bancos e Prego do
Petréleo — Var. % Semanal
Dow Jones
S&P 500
Nasdaq
JP Morgan
BofA
Wells Fargo
Citi
Petrdleo (tipo Brent)

Fonte: Bloomberg.

Quadro 8: EUA - Inflagdo ao Consumidor (CPI)

Var. % ala
10,0
9,0
8,0
7,0
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0 reeeccccsccsscccccscssccsccsccssccsccsscsscnse
1,0
0,0
NS NYIRIFIIIIIFTLTR]
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CPI A/A CPINuUcleo A/A eeeeee Meta de Longo Prazo

Fonte: Bloomberg

Quadro 9: China — Exporta¢cdes e Importagoes
Var. % ante o mesmo més do ano anterior

jul-25 ago-25 set-25 out-25 nov-25 dez-25

Exportagbes A/A Importagdes A/A  L1Expectativas

Fonte: Bloomberg

atividade no fim do ano no pais.
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Resultado Financeiro dos Bancos CREDITO / BANCOS

Norte-Americanos — 4° tri/25
o

Os principais bancos dos EUA divulgaram seus resultados referentes ao 4° trimestre de 2025, que trouxeram numeros mistos. Apesar de

surpresas positivas em importantes fontes de receitas, como a receita liquida de juros (NIlI) e com negociagao de agdes (equity trading), a
temporada veio acompanhada de eventos n&o recorrentes na maioria dos bancos e alguma perda de impeto na unidade de banco de
investimento em alguns players. A recepgao dos resultados, por sua vez, foi bastante afetada pela proposta de Donald Trump de limitar
os juros do cartdo de crédito, pelas preocupagdes com o enfraquecimento institucional do Fed (tensdo entre Trump e Powell), e,
guidances para 2026, em alguns casos, abaixo do esperado pelo mercado. Esse cenario explica a reagdo mais defensiva dos investidores
em relagdo as agdes dos bancos norte-americanos na Ultima semana, que apresentaram quedas expressivas, embora os principais
executivos do setor tenham demonstrado algum otimismo com o ano, com previsdo de expansao dos lucros e da rentabilidade, em um

contexto de atividade ainda resiliente no pais.

Quadro 10: Indicadores Financeiros dos Principais Bancos dos EUA no 4° tri/25

Lucro Liquido us$ bi 13,0 2,5 7,6 5,4 4,6

Lucro por Acdo 4,63 /523 1,19 /1,81 0,98 1,62 /1,76* 14,01
Divulgado / Ajustado

(expectativa) ) .61 (0.5 (69 (e
:}gnfesat?el;alizado 15,0% 4,5% 10,5% 12,3% 16,0%
Receita US$ bi 46,8 19,9 28,4 21,3 13,5
B;ngfitg::zafgel)mo) 47 2,2 o "o 2
Carteira de Credito 1.493,4 752,2 1.185,7 986,2 222 mi

US$ bi

JP MORGAN: O maior banco dos EUA registrou lucro liquido de US$ 13,0 bi no 4T25, equivalente a US$ 4,63 por agédo, o que
corresponde a quedas de 9,5% e 7,0% ante o 3T25 e 4T24, nesta ordem. Entretanto, o resultado foi impactado pela constituicdo de uma
provisdo de US$ 2,2 bi para a compra da carteira de cartéo de crédito da Apple Card, que passara a ser emitido pelo banco (pertencente
até entdo ao Goldman Sachs). Com isso, o ROE do banco ficou em 15,0% no trimestre (ante 17% no 3T25 e no 4T24). Sem tal efeito

extraordinario, o lucro liquido do JP teria sido de US$ 14,7 bi ou US$ 5,23 por agdo, acima do consenso dos analistas (US$ 5,00).

Na comparag&o com o 4° trimestre de 2024, as receitas avangaram 6,9% e totalizaram US$ 46,8 bi, em linha com o esperado (US$ 46,2
bi). O destaque ficou por conta da unidade de mercados e securitizagdo, cuja receita avancou 16,7%, puxada pela negociagéo de agbes
(+40%). Por outro lado, frustrou a queda de 2,0% da receita do banco de investimento, abaixo do préprio guidance do JP, que aguardava
um crescimento do segmento de, pelo menos, um digito. A queda, segundo a instituicdo, refletiu a elevada base de comparagéo e o
adiamento de negocia¢des para 2026. A unidade de varejo, por sua vez, viu suas receitas avangarem 5,6%, com expanséo das receitas

liquidas de juros (net interest income — Nll), beneficiada pela maior base de depdsitos e queda dos juros (menor custo de captagéo).

Os gastos com provisdes (PDD) totalizaram US$ 4,7 bi no trimestre, com o impacto da compra do Apple Card (em US$ 2,2 bi). Sem este
efeito, a PDD teria recuado 27,9% no trimestre e 6,7% na comparagdo anual. As baixas no trimestre (US$ 150 mi) foram puxadas pelo
segmento de Atacado, porém, sem maiores sinais de alerta como vistos no 3T25, quando surgiu alguma preocupagé&o com o mercado de
crédito privado no pais, diante da faléncia de empresas do setor automotivo. Por fim, a carteira de crédito do JP subiu 10,8% em 12
meses, atingindo US$ 1,493 tri.

CITI: registrou um lucro liquido de US$ 2,5 bi no 4725 (US$ 1,67 por agdo), nimero fortemente impactado pela perda incorrida com o
desinvestimento do Citi na Russia (US$ 1,2 bi antes de impostos). Desconsiderando o item, o lucro teria subido 26,1% em 12 meses,

atingindo US$ 3,6 bi ou US$ 1,81 por agao, acima do esperado pelo consenso (US$ 1,67).
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Resultado Financeiro dos Bancos Norte-Americanos — 4° tri/25

Desconsiderando o efeito citado acima (desinvestimento Russia), a receita do banco atingiu US$ 21,0 bi no trimestre, com alta de 7,9%
ante 0 4T24, pouco acima do esperado (US$ 20,7 bi). O resultado foi puxado pelas receitas da unidade do banco de investimento (+38%).
Outro ponto positivo veio do avango da margem liquida de juros - NIl (+14,1%). Ja a PDD recuou 14,4% na comparagcédo anual,
totalizando US$ 2,2 bi, beneficiada pela melhora da qualidade da carteira no segmento de varejo nos EUA. A carteira de crédito da IF
expandiu 8,3% no ano, chegando a US$ 752,2 bi. Por fim, a presidente do Citi, Jane Fraser, reafirmou o compromisso da instituicdo de

atingir uma rentabilidade de 10% em 2026, apds ROE de 6,8% em 2025 (ou 7,7% excluindo fatores extraordinarios).

BofA: registrou lucro liquido de US$ 7,6 bi no trimestre (US$ 0,98 por agdo), em linha do esperado (US$ 0,96). O resultado representa
uma queda no trimestre (-8,2%), mas uma alta expressiva no ano (+12,4%), com o ROE da IF atingindo 10,5%, o 2° melhor resultado
desde o inicio de 2023, atras apenas do obtido no 3T25 (11,4%).

A receita seguiu em patamares historicamente elevados, totalizando US$ 28,4 bi, acima das expectativas (US$ 27,9 bi) e com alta de
7,1% em 12 meses. O forte desempenho das receitas refletiu os maiores volumes de ativos sob gestdo, que impulsionaram o resultado da
asset (+10,6%) do banco, assim como do segmento de mercados globais (+9,6%), com a receita de negociagao de agbes subindo 23%
em 12 meses, impulsionada pela volatilidade do mercado no periodo. Ainda, o banco, que possui a 22 maior carteira de crédito nos EUA,
apresentou um avanco de 9,7% da margem liquida de juros (NII), maior ritmo de expansdo desde o 2723, em meio ao crescimento da
carteira. Do lado dos custos, a PDD ficou em US$ 1,3 bi no trimestre, recuando 9,9% ante o 4T24, impulsionada por menores perdas no

setor de imdveis comerciais de escritorios. Ja a carteira de crédito cresceu 8,2% no ano, atingindo US$ 1,186 tri.
Para 2026, o banco tem como guidance um crescimento entre 5% e 7% da receita liquida de juros (NII), apds alta de 7,2% em 2024.

WELLS FARGO: obteve um lucro liquido de US$ 5,4 bi no 4T25 (ou US$ 1,62 por agao), equivalente a uma queda no trimestre (-4,1%)
mas alta na comparagao anual (+5,6%). Desconsiderando os gastos extraordinarios de US$ 613 mi (antes de impostos) destinados a uma
acdo pontual para corte de custos, o lucro teria sido de US$ 5,8 bi (US$ 1,76 por agéo), neste caso, superando a expectativa dos
analistas (US$ 1,66 por agdo). O ROE anualizado ficou em 12,3%, ante 12,8% no 3T25 e 11,7% no 4T25. Vale destacar que este é o
segundo trimestre do banco sem o limite para o volume de ativos totais (US$ 1,95 tri) imposto pelo Fed durante 7 anos como punicéo pelo

escandalo de contas falsas de 2018.

As receitas totalizaram US$ 21,3 bi no trimestre, com alta de 4,5% ante o 4T24. Destaque para o segmento de varejo (+6,6%), o principal
do banco, com ganhos em cartdo de crédito (+7,5%), que seguiram relevantes para o banco, fator, por sinal, que preocupa os
investidores em caso de avango da proposta de teto de juros para o produto no pais. J& a margem liquida de juros (NIl) subiu 4,2%,
elevando seu ritmo de expanséo, diante de maiores volumes de crédito e menores custos dos depdsitos. Do lado negativo, as receitas do
banco de investimento recuaram 6,9%, abaixo do desempenho visto pelos concorrentes. Do lado dos custos, as despesas com PDD
cairam 5,0% ante o 4T25, mas subiram 52,7% no trimestre, com alta dos valores provisionados para cartdo, veiculos e empréstimos no

atacado. A carteira de crédito subiu 8,0% em 12 meses e atingiu US$ 986,2 bi.

Apos atingir um ROTCE de 14,6% em 2025 (ou um ROE de 12,4%), a instituicdo apontou que tem como alvo um ROTCE de 17%-18%

para o médio prazo (ou um ROE aproximadamente entre 15%-16%).

GOLDMAN SACHS: reportou um lucro liquido de US$ 4,6 bi, equivalente a US$ 14,01 por agdo, bem acima do consenso (US$ 11,67),
embora ndo necessariamente nimeros comparaveis. O resultado corresponde a altas de 12,7% no trimestre e de 12,3% ante 0 4724. O
ROE atingiu 16,0%, subindo 1,4 pp em 12 meses. A receita total ficou em US$ 13,5 bi no periodo, impulsionada pela area de negociagéo
de agdes (US$ 4,3 bi, ante projegdo de US$ 3,7 bi), valor recorde histdrico para o setor nos EUA, com alta de 25% ante o 4T24, em
funcdo de maiores volumes de financiamentos e tarifas com fundos de investimento e hedge funds. As receitas do banco de investimento
também subiram de forma expressiva (+25%, para US$ 2,6 bi), impulsionadas pela mercado aquecido de M&As e IPOs. Outro ponto
relevante da divulgagado foi o reconhecimento de receita negativa de US$ 2,3 bi devido a resciséo de contrato como banco emissor do

Apple Card (agora no JP Morgan), razdo que permitiu também a liberagao de provisdes de crédito (US$ 2,5 bi), uma vez que a carteira de

crédito também foi migrada.
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Em conjunto, os 5 maiores bancos dos EUA registraram um lucro liquido de US$ 140,4 bi em 2025, o 2° maior dos Ultimos anos,
abaixo apenas do resultado de 2021 (US$ 145,4 bi), quando houve liberagdo de PDD apo6s acumulo de um volume esperado de

perdas que ndo se materializou em 2020.

Na comparagao com 2024, a alta do lucro conjunto foi de 6,2%, liderada pelo GS (+20,3%) e BofA (+13,1%). No caso do primeiro,
impulsionado pelo forte dinamismo do mercado de capitais, elevando a rentabilidade da unidade de investment banking. Ja o BofA,
retomou o crescimento da receita liquida de juros — NIl (+7,2%), beneficiado pelo vencimento de titulos de juros baixos, que vinham
sendo carregados desde a pandemia, e realocando em ativos mais rentaveis. O Citi, por sua vez, também apresentou avancgo
relevante do lucro no ano (+12,8%), diante de avango da NIl (+10,5%) e controle da PDD (+1,5%) e das despesas operacionais
(+2,3%), ap6s um longo periodo de desinvestimento em operagdes internacionais. O Wells Fargo também registrou crescimento do
lucro no ano (+8,2%), mas viu sua NIl ficar praticamente estavel (-0,4%), compensado pelo recuo da PDD (-15,6%) e leve alta das
receitas de servigos (+4,6%). Por fim, o JP registrou leve queda do lucro no ano (-2,4%), embora siga como maior player do mercado,
com um lucro de US$ 57,0 bi (cerca de 41% dos bancos da analise). A queda foi resultado de crescimentos timidos nas receitas (NII:

+3,1% e com servigcos: +2,4%), mais do que compensadas pelas altas da despesas com PDD (+33,1%) e operacionais (+4,2%).

O Quadro 12 traz uma DRE simplificada para os 4 maiores bancos de varejo dos EUA (JP Morgan, Wells Fargo, BofA e Citi), ou seja,
excluindo o GS, cuja operagao é concentrada em atividades de banco de investimento. E possivel observar que as receitas em 2025
foram puxadas pela NIl (+5,0%), beneficiada tanto pelo maior volume de crédito, como por um movimento de reprecificacédo de ativos
que tem sido benéfico ao setor. As receitas de servigos (+2,7%), por sua vez, cresceram proporcionalmente menos e nio tiveram o
protagonismo que havia sido visto em 2024, quando haviam crescido 17,2%. Ja a PDD subiu 9,3%, pressionada pelo aumento da

carteira e empréstimos no atacado. Por fim, as despesas operacionais ficaram relativamente controladas (+3,1%).

Para 2026, o cenario parece mais desafiador. Os guidances divulgados apontam avango das receitas e do lucro, mas de forma
relativamente modesta. Adicionalmente, a proposta de um teto de juros de até 10% a.a. no cartdo de crédito limitaria as receitas dos
bancos e reduziria a capacidade de crescimento da carteira de crédito das IFs, o que dificultaria a concretizagdo das previsdes
divulgadas. Como comparacao, a taxa média atual (nov/25) estd em 22,3% aa, enquanto a média do periodo pré-pandemia foi de
16,6% a.a.

Quadro 11: Lucro Liquido Anual consolidado dos Quadro 12: DRE simplificado dos 4 maiores
5 maiores bancos dos EUA — Em US$ bi bancos de varejo dos EUA
145,4 1321 140,4
His 1113 mso gg [  ReceitaTotal 446,7 4645  4,0%
. Receita de Servicos 1963 20,7  2,7%
Receita Liquida de Juros
I 06 I I I I o 2504 262,8  50%
PDD -30,9 -33,8 9,3%
Despesas Administrativas -267,1 -275,3 3,1%
IR -30,5 -31,9 4,8%
I I I I Minoritarias -0,4 -0,2 -57,9%
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
mJP ©“WF EBofA mCiti mMGS
Fonte: Bloomberg. Elaboragéo: Febraban. Fonte: Bloomberg. Elaboragéo: Febraban.
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= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

FOCUS - Indicadores

Selecionados 16/01/26  09/01/26  19/12/25 16/01/26  09/01/26  19/12/25

IPCA (%) 4,02 4,05 4,06 v 3,80 3,80 3,80 o
PIB (% de crescimento) 1,80 1,80 1,80 © 1,80 1,80 1,81 L
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 12,25 12,25 12,25 o 10,50 10,50 10,50 o
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,50 5,50 5,50 © 5,50 5,50 5,50 -

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variagédo %

Indicadores do Mercado 16/01/26

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 5,37 0,10% -1,89% -1,89% -11,29%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 136,55 -0,14% -1,41% -1,41% -27,99%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 14,88 -0,03% -0,13% -0,13% 17,23%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 13,75 0,21% -0,40% -0,40% -8,00%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 13,52 1,18% 0,32% 0,32% -9,87%
indice Ibovespa (em pontos) 164.799,98 0,88% 2,28% 2,28% 35,94%
IFNC (setor financeiro) 17.790,59 0,62% 2,86% 2,86% 44,12%
INTERNACIONAL

Fed Funds (% a.a.) 3,75 0,00% 0,00% 0,00% -16,67%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 3,59 1,53% 3,99% 3,99% -15,22%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,22 1,38% 2,45% 2,45% -8,45%
Dollar Index 99,39 0,26% 1,18% 1,18% -8,78%
indice S&P 500 (em pontos) 6.940,01 -0,38% 0,63% 0,63% 16,89%
indice de Acgdes - Maiores Bancos EUA 167,79 -1,65% 1,35% 1,35% 24,70%
indice de Agbes - Bancos Regionais EUA 130,32 0,71% 4,04% 4,04% 6,18%

indice Euro Stoxx 50 6.029,45 0,53% 4,02% 4,02% 18,06%
indice de agdes de bancos - Zona do Euro 271,39 1,63% 2,88% 2,88% 74,64%
Barril de Petréleo - tipo Brent (US$) 64,13 1,25% 3,57% 3,57% -221,11%

Fonte: Bloomberg.
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