Transcri¢ao —Resultado 1T25

Renato Lulia Jacob (Diretor de Estratégia Corporativa, Relagées com Investidores e M&A
Proprietario)

Ola! Bom dia a todos! Eu sou o Renato Lulia e é um prazer contar com vocés em mais uma
conferéncia de resultados trimestrais do Itat Unibanco. O Milton explicard a nossa performance
e resultados referentes ao primeiro trimestre de 2025, em um novo formato, do auditdrio do Itau
BBA aqui na Faria Lima. Em seqguida, teremos a sessdo de perguntas e respostas, em que
analistas e investidores poderdo interagir diretamente conosco, |a do estudio, que fica aquibem
do lado do auditdrio.

Gostaria de passar algumas instru¢des para o melhor aproveitamento deste nosso encontro de
hoje. Para quem esta acessando pelo nosso site, existem trés op¢des de dudio na tela: todo o
contetido em portugués, todo o contetido em inglés ou no dudio original, sendo que nas duas
primeiras alternativas contaremos com traducao simultanea. Para escolher a sua op¢ao, basta
clicar na bandeira que esta no canto superior esquerdo da sua tela.

As perguntas também podem ser enviadas pelo WhatsApp para o nimero que esta aparecendo
ai na sua tela. A apresentacao que faremos hoje esta disponivel para download na tela do
hotsite e como sempre, no nosso site de Relagdes com Investidores.

Bom, é isso por enguanto do meu lado. Eu passo a palavra para o Milton e nos encontraremos
mais tarde aqui do lado, no estudio, para a sessao de perguntas e respostas.

Milton, é com vocé!
Milton Maluhy Filho (CEO)

Bom dial Bem-vindos a mais uma apresentagao de resultados. Vamos falar dos resultados do
primeiro trimestre de 2025, com duas mudangas importantes. Primeiro, no formato que vocés
verdo aqui na propria apresentacgao, para ficar mais facil para vocés compreenderem e para
fazermos alguns mergulhos especificos. E também vou falar de algumas mudancas que
fizemos no material da divulgacao, seja no quadro de crédito, seja na linha de receita de servigos
e seguros, e vou comentando para vocés ao longo da apresentagao sobre os impactos da 4.966
nas nossas divulgagdes. Acho que sdo noticias positivas. Vou ja direto ao ponto, comec¢ando
pelos resultados.

Como vocés podem observar, esse é aquele quadro tradicional em que trazemos os destaques
do trimestre: resultado recorrente gerencial, o ROE (tanto no Brasil quanto no consolidado), o
resultado antes de impostos, margem com clientes, indices de eficiéncia e de capital.

Avancando, entregamos neste trimestre um resultado recorrente gerencial de RS 11,1 bilhdes,
um resultado muito sélido, com crescimento de 2,2% em relacdo ao trimestre passado e um
crescimento de quase 14% no ano.

Quando traduzimos isto para a rentabilidade, entregamos, no primeiro trimestre de 2025, ROE
de 22,5% no consolidado e de 23,7% no Brasil. Ambos os indicadores crescendo na comparacao
trimestral e anual. Ajustando o ROE pelo capital do apetite de risco (11,5%), no Brasil, estamos
rodando com 25,9% de ROE. Esse indicador é mais comparavel com a industria, dado que o
nosso indice de capital ainda estd um pouco acima do nosso apetite de risco. Quando olhamos
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no consolidado, um ROE de 24,4%. Entdo, continuamos entregando rentabilidades bem
sélidas, bem elevadas, com resultado no trimestre bem positivo.

Mais importante ainda é olharmos a qualidade do resultado, seu mix, ou seja, o resultado “por
dentro”. O LAIR cresce 6,5% no trimestre em relagdo ao quarto trimestre do ano passado e 16%
em relacdo ao primeiro trimestre de 2024, alcangando R$ 16,7 bilhdes. Entdo tivemos um
crescimento de mais de R$ 1bilhdo no LAIR na comparagao trimestral.

Tivemos um resultado de RS 29,4 bilhGes na margem com clientes, também um resultado bem
s6lido, com crescimento de 3% em relacdo ao ultimo trimestre do ano passado e crescendo
guase 14% ano contra ano. Além disso, conseguimos entregar um indice de eficiéncia no menor
patamar da histéria do banco, em 36%, e naturalmente, considerando a sazonalidade dos
primeiros trimestres, esse também é o melhor primeiro trimestre da histdria.

Fechamos em 38,1% no consolidado, uma melhora importante emrelagdo ao quarto trimestre e
uma ligeiramelhora em relagao ao primeiro trimestre do ano passado. Ja no Brasil, uma melhora
de 2,4 p.p. e na comparagao anual, também tivemos uma melhora de quase 1 p.p.

Tudo isso com uma base de capital muito sélida. Fechamos o trimestre com 12,6% de CET],
absorvendo os impactos regulatérios e o pagamento do dividendo adicional ocorrido no
trimestre, que consumiu 1,1 p.p. de capital. Eu vou dar mais detalhes sobre isso mais para frente.
Portanto, na visdo pro forma (ajustando o impacto do dividendo adicional no quarto trimestre),
tivemos uma expansdo de 0,3 p.p. em relagdo a dezembro de 2024. Em comparag¢ao com marco
de 2024, apresentamos uma queda no CET1.

Falando para vocés sobre o desempenho da carteira do 1T25 na comparagdo com o 1724,
conseguimos ver a carteira de pessoas fisicas crescendo 8,6%, micro, pequenas e médias
empresas crescendo 17,7% e grandes empresas crescendo 13,0%. Vou fazer alguns comentarios
para explicar algumas altera¢des que fizemos no quadro de carteira para vocés entenderem.

Na pessoa fisica, ndo houve qualquer alteragdo. A carteira cresce 8,6%, crescendo em cartdo de
crédito, em crédito pessoal, em veiculos, e em imobiliario, enquanto o consignado ainda segue
pressionado pelo crescimento da carteira do INSS em fun¢ao do cap de juros, que tem reduzido
produgao naturalmente, dado o nivel de custo do fundingpara essas operagdes.

Além disso, vemos a carteira de cartdo de crédito financiada no trimestre crescendo 8%. No
altimo trimestre, houve um aumento no volume de transagdes por conta das compras de final
do ano, e agora, no comeco do ano, uma parte dessa carteira passa a ser financiada, passando
aterjuros, e isso afeta de forma importante as nossas margens também.

Agora eu darei um pouco mais de énfase em algumas mudancas. O primeiro ponto é que em
todas as mudancas que foram feitas, nds reprocessamos o passado também, entdo os nimeros
sao totalmente comparaveis. Comentando agora as mais relevantes: tinhamos uma carteira
importante de Agro, que sempre classificamos em grandes empresas, pois era por la que o
negdcio vinha sendo gerido. Mas, ao longo do tempo, essa carteira foi se segmentando entre
empresas, produtores de médio porte e de grande porte. Entao, tudo aquilo que erarelacionado
ao porte de micro, pequenas e médias empresas, agora reclassificamos dentro dessa linha.
Temos disponiveis todos os detalhes e os valores detalhados.



Também trouxemos para o quadro agqueles FIDCs (que no final do dia sdo TVMs) que sdo feitos
com objetivo de crédito, e exposicdes a institui¢des financeiras, nas quais temos os bancos
como clientes. Eu ndo estou falando dos CDIs em que passamos caixa no dia a dia, mas daquelas
operagdes em que temos bancos clientes, e que, portanto, operamos instrumentos de crédito
para esses bancos. E também incluimos dentro do quadro as operag¢des da nossa trading, tudo
isso esta na nota dessa tabela.

Entao, quando vocés olham a carteira, podem ver que a linha de micro, pequenas e médias
empresas tem uma queda de 2% no trimestre, a carteira de grandes empresas cai1,8% e o total
de Brasil cai 0,8%. Mas é importante tirar o efeito da varia¢do cambial no portfélio da carteira
como um todo, portanto, ndo fosse a variagao cambial, ao invés de cair 1,7%, a carteira total teria
caido 0,2%. Essa é a sensibilidade ao cambio da carteira.

Conseguimos mostrar que a carteira de micro, pequenas e médias empresas, ex-variacao
cambial, caiu 0,6%, e nao 2%. A carteira de grandes empresas caiu 0,5%, e ndo 1,8%. Entdo esse
é o efeito principal da varia¢do cambial, 0 mesmo vale para a América Latina.

Mas é importante observar que paraamargem, que é o quadro que euirei mostrar nasequéncia
para vocés, o mais importante é o saldo médio da carteira. Entdo, quando olhamos o saldo
médio de pessoas fisicas, ele cresce 2,1%. Em micro, pequenas e médias, o saldo médio cresce
5,5%. Ja para grandes empresas, ele cresce 2,1%. Entao, o saldo médio no periodo cresce 2,3%,
e é esse saldo médio que gera receita e, consequentemente, margem. Isso tira um pouco a
sazonalidade e os efeitos pontuais de variagdo cambial que eu mostrava no quadro anterior.
Portanto, o saldo médio é a melhor informacao para analisar amargem.

Este é o quadro tradicional de margem, onde mostramos na parte de cima as margens
absolutas em bilhdes de reais e abaixo as margens percentuais anualizadas. Vou comecar
focando na margem financeira com clientes, na qual temos dois efeitos importantes. O primeiro
deles é o capital de giro, que teve um resultado de R$3,2 bilhdes no trimestre passado e geraum
resultado de R$4,0 bilhdes neste trimestre.

Quando olhamos a margem sensivel a spreads, relacionada a carteira de crédito, ou seja, a
margem core, temos uma série de efeitos. O maior volume traz R$300 milhdes de impacto
positivo, de um crescimento total que observamos de R$900 milhdes.

Sobre o mix de produtos, por exemplo, o cartao de crédito financiado aumentando, que eu
mostrava hd pouco, afeta o mix porque essa é uma carteira com um spread maior. Entdo temos
um mix entre os segmentos (grandes empresas, médias empresas e pessoas fisicas) e dentro
dos segmentos temos o mix de produtos e negécios que temos. Todos esses fatores afetam
essa linha, e também tiveram um efeito positivo no periodo.

Noés juntamos os spreads e a margem de passivos, e aqui vale tanto o spread das carteiras, como
da margem de passivos, das quais também tivemos um efeito positivo.

Um ponto muito relevante para a margem é o efeito calendario. Este foi um trimestre em que
tivemos menos dias Uteis e menos dias corridos. Entdo isso tem efeito tanto no lado do crédito
como no lado dos passivos, dependendo da métrica, como gerimos e acompanhamos, o que
mostra que essa sazonalidade tira R$500 milhdes do resultado. Ndo fosse isso, o efeito seria de
crescimento bastante positivo.



Ja em América Latina e outros, temos efeitos positivos e negativos. Nesta linha tem o efeito
positivo do stop accrualdecorrente da aplicagdo da Resolucdo 4.966, que foi de cerca de R$100
milhdes. Esse efeito estd dentro dessa linha e eu vou detalhar em breve na margem. Portanto,
na nossa margem, dado que sempre fomos muito disciplinados na gestao do stop accrual, o
efeito da mudanga de 60 pra 90 dias é positivo, e ndo negativo. Esse € um ponto relevante para
ser observado.

Seguindo para a margem média anualizada, temos algumas noticias. Primeiro, houve um
aumento importante no consolidado, chegando em 9%, e também um aumento importante na
margem ajustada ao risco, para 6,1%. Este pontilhado no 5,8% é apenas para lembrar que no
terceiro trimestre do ano passado houve a reversao de crédito relacionada ao caso daquele
varejista que estd emrecuperacdojudicial, de R$500 milhdes antes de imposto. Essa visdo ajuda
vOCés a analisarem a tendéncia ao longo do tempo.

Essa é a melhor margem ajustada ao risco que tivemos desde o quarto trimestre de 2019, que é
o trimestre imediatamente anterior ao primeiro trimestre da pandemia.

A histdria ndo é diferente no Brasil, atingimos 9,8% de margem com clientes antes de risco e
6,6% ajustado ao risco. O efeito pontual do varejista aqui é um pouco mais pronunciado porque
a operacdo se deu no Brasil, 0 que mostra de novo uma tendéncia de recupera¢ao de margem
importante. Eu sempre falo para vocés que a gestdo do banco estd aqui, na margem ajustada
ao risco. Gerar margem e crescer essa margem é um desafio com um certo grau de dificuldade.
Fazer amargem ajustada ao risco crescer é onde focamos, porque é isso que fica no final do dia,
liquida do custo do crédito.

Seguindo para a margem com o mercado, observamos um resultado bem forte no primeiro
trimestre de R$ 900 milhdes no total, sendo R$1,2 bilhdo no Brasil, R$ 200 milhdes na América
Latina e o custo do Hedge do indice de Capital com impacto negativo de RS 500 milh&es.

A proxima pergunta seria: “Poxa, Milton, mas o ponto médio do guidance divulgado para o
resultado de 2025 é de RS 2 bilhdes. No primeiro trimestre, vocés fizeram praticamente metade
desse total. Vocés foram conservadores no guidance? Qual é a visdao de vocés?”. Nos
reafirmamos o guidance. Entao, fazendo nossas proje¢des, tivemos um trimestre excepcional
em trading, o que pode ndo se repetir para frente.

Nés monitoramos a nossa capacidade de gerar valor e gerar alfa no trading, e este trimestre foi
acima da média. Portanto, obviamente estamos trabalhando duro para entregar resultados
melhores. Além disso, o custo do Hedge do indice de Capital deve subir muito ao longo dos
proximos trimestres. Entdo ainda iremos ver esses efeitos na margem com o mercado, o que
nos leva, na nossa melhor proje¢do hoje, a uma expectativa de que iremos ficar um pouco acima
do ponto médio do guidance que é de RS 2 bilhdes. Essa continua sendo a nossa melhor
expectativa.

Nés continuamos trabalhando nisso. E dificil projetar a margem com o mercado. Apesar do
nosso histdrico, nés vemos efeitos, especialmente o custo do Hedge do indice de Capital,
ampliando, dado o diferencial de taxa de juros. Mas reafirmamos o guidance. Sei que essa
pergunta vai surgir, mas eu ja gostaria de antecipar este ponto nesse slide.



Este é o quadro de receita de servicos e resultado de seguros, e aqui que temos algumas
alteragdes. A primeira delas é em adquiréncia. Eu ja vinha dizendo para vocés ha varios
trimestres que estdvamos repensando a forma de divulgar o resultado da adquiréncia, ja que
perdeu o sentido divulga-laisoladamente. Lembrando que uma parte da receita de adquiréncia
fica nesse quadro, e a outra fica na margem com clientes. O que estd margem ndo mudou, mas
o que fica em servigos, nds alteramos. Agora, em cartdes, divulgamos exclusivamente o
emissor, tendo apenas a atividade de emissdao nessa linha. Da mesma forma, nds tiramos de
“conta corrente” tudo aquilo que é referente a pessoa juridica, ou seja, os pacotes de negécios,
erealocamos paraalinha de “pagamentos e recebimentos”, que é a forma pela qual nés gerimos
o banco - olhando para o fluxo.

Entdo trouxemos o resultado de adquiréncia, que estava em “cartdes”, e o resultado com
pacotes de pessoas juridicas, que estava em “conta corrente”, para a linha de “pagamentos e
recebimentos” e com isso nds isolamos o cartdo emissor e a conta corrente pessoas fisicas.
Essas sao as principais alteragdes.

Nés temos um efeito de segunda ordem, que eu também tinha antecipado para vocés no
guidance no comeco do ano, referente a alguns diferimentos que seriam feitos em algumas
dessas linhas com a aplicacdo da Resolugao 4.966.

Portanto, tirando esse efeito da Resolu¢ao 4.966, nés teriamos crescido 6,5% no ano contra ano,
e com esse efeito o crescimento foi de 5,6%. As receitas crescem muito dependente da atividade
econdmica. Tivemos um DCM mais fraco - o ano passado foi um ano recorde. Em asset, temos
conseguido entregar resultado, mas nesse trimestre ndo temos reconhecimento de
performance fee que vem apenas no segundo trimestre. Entao ha uma sazonalidade quando
olhamos o comparativo com o quarto trimestre.

Nosso crescimento em servigos e seguros esta bem em linha e sélido, muito alinhado com o que
temos visto de dindmica de atividade. Com uma melhor dinamica em mercado de capitais e até
na propria asset, certamente teremos oportunidades.

E seguros vindo em um patamar muito sélido de crescimento, que depois de varios anos de
expansao, seguimos achando oportunidades de crescer o nosso resultado e negdcio de
seguros.

Agora vou falar do custo do crédito e sobre os indices de atrasos. Vou passar primeiro pelo
atraso curto, tanto no consolidado, quanto no Brasil, para depois falarmos dos atrasos longos.
E aqui nds ja temos algumas adaptacdes referentes a Resolucdo 4.966.

Comecando pelo atraso curto, quando olhamos no consolidado, nds vemos nimeros bastante
comportados. Lembrando que esse é um trimestre no qual vemos uma pressdo maior no atraso
curto, especialmente porque esse é um periodo em que as familias tém mais impostos a pagar,
tem matricula escolar, tem as compras de final de ano que transbordam o pagamento para o
primeiro trimestre... Portanto, esse é um trimestre que, sazonalmente, pressiona um pouco
mais o atraso curto. Eu ja vou mostrar para vocés a abertura do Brasil e vocés vao ver que o
nosso atraso curto esta muito comportado quando comparado com trimestres anteriores.



Aqui nds trazemos o indicador de atraso curto incluindo também os titulos e valores
mobilidrios no denominador. Essa é a nova metodologia da Resolu¢do 4.966, mostrando que os
indicadores também continuam comportados.

Quando olhamos o atraso curto na Pessoa Fisica, vemos que o aumento foi de 26 bps. No ano
passado esse aumento foi baixo, nds ainda temos observado alguns efeitos do de-risking do
portfélio, mas quando comparamos com a média histdrica, esse aumento estd em um patamar
abaixo dessa média, muito sélido e consistente.

Para micro, pequenas e médias empresas nao foi diferente. O atraso foi muito comportado, - e
ja vou trazer um ponto sobre isso, - e no indicador ajustado por TVMs (Titulos e Valores
Mobilidrios) também vemos um indice de atraso curto bastante baixo.

Em grandes empresas, naturalmente, temos valores menores. Eu sempre falo para vocés que a
nova metodologia de estagio € muito melhor para olhar as carteiras do que olhando pelo NPL,
especialmente em grandes empresas.

A pergunta que provavelmente vira é sobre o atraso longo, e ja mostro aqui para vocés. Nos
continuamos comindicadores de atraso muito comportados, sdo os melhores da série em todas
as linhas e aqui temos os valores ajustados por titulos e valores mobiliarios.

Quando damos um zoom no Brasil, vocés vao ver que houve uma queda no indicador de atraso
NPL 90 dias na pessoa fisica. Esse é o melhor indicador da série histérica.

Em pequenas e médias empresas, também vemos uma evolu¢do importante no indicador, aqui
ajustado por TVM, e vocés veem que houve uma descontinuidade, ja que vinhamos operando
com 2,3%, 2,5% - e aqui temos duas informacdes relevantes. Esse indicador, nesses patamares
(~1,6% - 1,8%), ndo é sustentavel por duas razdes: a primeira é pelo volume de producdo que
fizemos em SMEs, seja no quarto ou no primeiro trimestre, ja que temos um efeito denominador
gue ajuda. E a segunda é o mix de carteira, que foi construido especialmente com programas
governamentais e que possuem prazo de caréncia. Portanto, temos um periodo em que o
denominador é afetado (carteira) enquanto o numerador (atraso) ndo. Esse efeito vai se
normalizando ao longo do ano e nossa melhor expectativa é que ele volte para patamares
observados do terceiro trimestre de 2024 para tras.

Absolutamente comportados e dentro do nosso apetite, sem nenhum tipo de preocupacdo
especifica. Claro que considerando dados e informag¢des de mercado de hoje, naturalmente.

Mas é sé para deixar claro para vocés que vamos ver ao longo dos préximos trimestres uma
normalizagao desseindicador que, realmente, devido a esse efeito esta muito mais baixo do que
de fato é a nossa expectativa.

Em custo do crédito, o nominal atinge R$9 bilhGes e o indicador de custo do crédito sobre a
carteira de 2,6%, considerando a nova carteira, apresenta queda quando comparado com 0s
2,7% do critério anterior. Mas 0s 2,7% representam o melhor indicador para compararmos com
asérie histodrica, e ele segue super comportado.

Quando vamos para o write-off, também vemos um efeito importante, com uma queda. Nés
fizemos o processo de de-risking ao longo dos anos, entdo primeiro vocé passa pelo atraso
curto, depois para o atraso longo e chega no write-off. Portanto, nao tivemos qualquer



mudanca de critério e isso € muito importante que fique registrado. A Resolucao 4.966 que
esta em vigor agora permite alguns graus de liberdade adicionais para que se trate,
especialmente, o write-off, e levar os créditos para a provisao de 100%. A nossa visao continua
exatamente a mesma. Apesar dos graus de liberdade nés mantivemos a nossa l4gica, ja que
essa é nossa melhor expectativa de recuperabilidade ou de perda efetiva de determinado
crédito, portanto, continuamos utilizando os prazos de 360 dias, em geral. A Resolugdo 4.966
divide por clusters de produtos, mas a mensagem principal para vocés é dizer que ndao houve
qualquer mudanca de critério.

Se tivéssemos tido uma mudanga de critério, o write-off seria mais longo, demoraria mais, os
indices de atraso subiriam, mas teriamos um beneficio momentaneo de melhor custo do
crédito. Entao, fazendo um backtest, se tivéssemos aplicado os graus de liberdade da
Resolucdo 4.966 no nosso custo do crédito de 2024, teriamos tido um custo de crédito 10%
menor do que o que tivemos no ano passado, que nao é pouco.

Entao nés ndo mudamos os critérios, continuamos muito disciplinados e operando o banco por
perda esperada e ndo por perda incorrida. Continuamos considerando a nossa melhor
expectativa de materializacdo da perda e, portanto, 360 dias € o que temos estatisticamente de
melhor informacdo para manter o critério de write-off que o banco vinha utilizando. E € muito
mais aderente a nossa gestao.

Nessa parte, queria fazer uma pausa, ja que esse € um quadro novo e tenho algumas
mensagens para passar para vocés. Daqui para frente nés vamos comecar a acompanhar a
gualidade do crédito pelos estagios dois e trés, entdao vou dar um zoom em cada um deles. Nao
apenas mostrar como a nossa carteira esta distribuida, mas também a cobertura por estagio.

Vamos comecar pelo estagio dois. N6s vemos que 8% da carteira de pessoas fisicas no Brasil
estd classificada no estagio 2, assim como 1,8% da carteira de pessoas juridicas, 4,6% da
América Latina e 4,3% da carteira total esta classificada no estagio 2.

E o que trazemos de adicional é o que chamamaos de cobertura por estdgio, que € um indicador
muito importante. Ele é o saldo de provisdes que temos para a carteira que esta classificada
naquele estagio especifico. Nesse caso, nés temos um saldo de provisao para a carteira de
pessoas fisicas classificada em estagio 2 de 26%, que era 24,5% no trimestre passado.
Mensagens: a primeira delas é que é uma mudanca importante na forma de tratar os estagios e
temos alguns graus de liberdade ou de discricionaridade de como fazer essa classificagao.

Como o banco sempre trabalhou com perda esperada, e foi por isso que na virada do ano ndo
houve qualquerimpacto no custo do crédito e no Patrimonio Liquido em fun¢ao da mudanca de
metodologia, aqui continuamos com perda esperada e ndo perda incorrida. Essa diferenca é
muito importante. E como vocés observam isso? Se somarmos a carteira do estdgio 2 com a
carteira do estagio 3, que vou mostrar daqui a pouco, e comparar com 0s nossos indices de
atraso, que pode ser curto ou longo, a visao que vocés quiserem fazer, vocés vao ver que temos
em estagio 2 ou 3 praticamente o dobro do que temos por atraso. Isso mostra o rigor com que
avaliamos esses estagios. Se fosse apenas por atraso e, portanto, os nimeros observados aqui
fossem idénticos aos numeros de atraso, ndo teria muito sentido em ter os estdgios.
Simplificando muito, temos o atraso curto no estagio 2 e o atraso longo no estagio 3. Alémdisso,
ainda temos também no estagio 3 qualquer deterioracao do crédito, renegociagao, ativos



problematicos, ativos reestruturados (que sao aqueles que vocé renegociou depois de 30 dias
ou aquele que vocé fez duas renegociagdes, ainda que em dia). Quando vemos uma mudancga
de materialidade no rating do cliente, ainda que ele esteja em dia e ndo tenha atraso, o que vale
especialmente para as empresas, nés o classificamos no estagio 2 e dependendo de quao
acentuado for o movimento, ele vai para o estagio trés.

Os indicadores de estagio sdao muito importantes e acho que vai melhorar muito a
comparabilidade para ver que provisionamos por perda esperada, e é por isso N0ssos estagios
sdo maiores do que os indicadores de atraso que temos.

Outro ponto importante de se observar é o que estamos chamando de cobertura, que acaba
dependendo muito do mix. Vou dar um exemplo. Se tivermos um atraso de crédito imobiliario
acima de 90 dias, ele acaba indo automaticamente para o estagio trés. Mas como ele tem a
garantia do imdvel, ndo precisamos de um saldo de provisao de 100% sé porque ele esta no
estagio trés.

Por isso € muito importante entender o mix por tras. Uma empresa que teve uma piora de rating
e eu a classifiquei automaticamente para o estdgio 2 antes de ir para o 3, porque nao virou um
ativo problematico. Eu posso ter garantias reais, portanto a minha provisao pode ser menor do
gue o saldo classificado no estagio. Em pessoas fisicas estamos rodando com 26,1% de
cobertura no estagio 2, 22,9% em pessoas juridicas e 16,6% em América Latina.

No estdgio 3, temos 5,8% da carteira de pessoas fisicas, 3,5% de pessoas juridicas e 4,3% na
América Latina, ou seja, 4,4% da carteira total esta classificada no estédgio 3.

E quando olhamos a cobertura, ja sdao coberturas maiores, porque sdo ativos mais
problematicos, que tiveram mais renegocia¢des, ou ativos reestruturados que acabam vindo
naturalmente para c3, guardado esses comentarios que eu fiz sobre a cobertura, mix, tipo de
produto.

Outro ponto importante é que apesar da mudanca da norma, nés nao mudamos a nossa forma
de gerir o banco utilizando o modelo de perda esperada. Entao, no fundo, isso é consequéncia
de tudo o que néds ja estadvamos fazendo ao longo dos anos. Ou seja, se tivéssemos que
reprocessar aquele indice de cobertura tradicional, que considerava o saldo de provisao sobre
atraso acima de 90 dias, vocés iriam ver uma estabilidade, porque nada mudou. Isso é
consequéncia das mudancgas e ndo em func¢do das mudancgas que nds tivemos que mudar a
forma de gerir as provisdes e a carteira de crédito do banco. Isso reforca, especialmente quando
nos comparamos com o restante do mercado, 0 nosso critério, rigor e disciplina de uma boa
gestao de risco. Vocés conseguem observar isso em nossos nimeros. Seja na mudanca do stop
accrual, com impacto positivo na margem de R$100 milhdes, seja na reclassificacdo das
carteiras como ja comentei, enfim, no fundo, tudo isso é reflexo da melhor gestao de risco.

Com relagdo as despesas ndo decorrentes de juros, nés também fizemos uma mudanga no
disclosurepara ficar mais em linha com a forma com que gerimos o banco.

Esse quadro é interessante e eu gostaria de dar alguns insights para vocés. Primeiramente, nds
classificamos na linha de despesas de pessoal todas as despesas com time comercial e time
administrativo. Em seguida, temos as despesas transacionais relacionadas a toda
infraestrutura e operagdo do banco, ou seja, toda a parte de despesa com ativos imobilizados,



agéncias, e estrutura para rodar o banco. Na linha de despesas com tecnologia estamos
incluindo todas as despesas com pessoal e infraestrutura de TI. Ou seja, nessa linha estdo todos
aqueles profissionais de Tl alocados na comunidade. E por fim, temos a linha de outras
despesas.

As despesas nao decorrentes de juros, no comparativo anual, crescem 8,2% no Brasil e 9,8%
considerando as opera¢des também na América Latina. Ou seja, tudo absolutamente dentro do
guejaimagindvamos e essa linha vaifazer a convergéncia para dentro do intervalo do guidance
aolongodoano.

Mas o mais interessante é observar a série historica que trouxemos nessa apresentacao, apesar
do efeito base de comparagao. Quando olhamos a despesa de pessoal, comercial e
administrativa, nés vemos que o crescimento real dessas despesas foi de apenas 0,6% ao ano
ao longo dos ultimos dez anos, numa série deflacionada, ou seja, super em linha com o que a
gente vem fazendo com relagdo a gestao dos times do banco.

Com relagdo as despesas transacionais, também temos um dado interessante. N6s tivemos
uma queda de 12% ao ano ao longo dos ultimos dez anos. Isso se traduz em uma evolugao
deflacionada de reducdo de 68,5% no periodo com o efeito exponencial de uma variacdo
negativa ao longo do tempo.

Isso mostra que nés estamos conseguindo fazer uma reducdao importante nas despesas
transacionais e com estrutura, ao mesmo tempo que temos investido em tecnologia, e boa
gestdo de times, portanto, aumentando a alavancagem operacional do banco. E isso se reflete
naquele indice de eficiéncia de 36% no Brasil, que vocés viram agora a pouco.

E quando vamos para despesa de tecnologia, fica muito claro que a gente vem tendo um
crescimento real de 5,3% ao ano nas despesas ao longo dos ultimos dez anos. Isso considerada
toda a modernizacdo dos sistemas, todo os investimentos em nossa plataforma, todo o
investimento em produto, agdes digitais, entre outros. Ou seja, estamos super consistentes com
a nossa estratégia de ter um banco completamente modernizado, muito mais agil, com
experiéncias incriveis e com uma escala operacional e alavancagem muito melhor.

Entdo, eu acho que esse quadro sintetiza bem a nossa estratégia.

Passando agora para o indice de eficiéncia que eu estava comentando com vocés. Atingimos
381% no indice de eficiéncia do consolidado e 36% no indice de eficiéncia do Brasil, que é o
melhor indice da série histérica. E em uma série ndo tao longa do primeiro trimestre de 2019 até
hoje, é possivel ver exatamente como é que a gente vem conseguindo avancgar no indice de
eficiéncia, seja com mais eficiéncia na gestdo de alavancagem operacional com mais
investimentos em tecnologia ou seja pela nossa capacidade de gerar receitas. Entdo, estamos
com numeros muito bons e estamos muito satisfeitos, mas ainda com muito trabalho pela
frente.

Entdo a boa noticia é que ainda tem muita oportunidade e a vamos continuar muito
disciplinados na gestdo de custos do banco.

Para encerrar, vamos falar sobre o capital. Aqui mostramos que saimos de um CET1de 13,7% no
guarto trimestre de 2024, tivemos o pagamento do dividendo adicional de com impacto de
1,1p.p. € com isso atingimos um CET1 de 12,6%. Tivemos uma contribuicdo de 0,6p.p. referente

9



ao lucro liquido do trimestre, mostrando que a nossa capacidade de gerar capital com
rentabilidade continua muito forte, e isso possibilitou neutralizar o impacto dos ativos
ponderados a risco (como risco de mercado, operacional e de crédito) e de absorver com esse
crescimento de capacidade de geracao de capital todos os impactos regulatdrios.

Temos times dedicados internamente que estdo sempre buscando oportunidades de
eficiéncias em capital. Portanto, todo capital de risco operacional e todo o capital de risco de
crédito e operagdes estruturadas que aumentaram nesse trimestre foram absorvidos com a
geracao de capital que tivemos no préprio trimestre. Desta forma, atingimos um CET 1de 12,6%
indicando um patamar bastante sélido.

Com tudo se mantendo constante, vamos trabalhar bastante para ter mais um dividendo
adicional. Como sempre estamos dizendo, o nosso objetivo é ter dividendos adicionais
recorrentes, e é nisso que a gente vem trabalhando. Com todo o planejamento que fazemos,
com muita disciplina, olhando o cenario, nossa capacidade de crescimento, impactos
regulatdrios, etc. Tudo isso é considerado, mas o banco continua com uma capacidade muito
sélida de geragao de capital.

Com isso, eu termino minha apresentacdo. Eu queria deixar duas mensagens para vocés.
Primeiramente, como vocés puderam observar, foi um trimestre com resultados muito sélidos
e com muita qualidade.

Eu acho que éimportante olhar ndo sé o lucro na linha final mas também entender todo o mix e
os efeitos para chegar até ele. Tivemos receitas crescendo de forma relevante, LAIR com
crescimento importante, indice de eficiéncia nos menores patamares, reduzindo o custo do
crédito, enfim, um trimestre com indicadores muito comportados.

Como eu sempre disse, nunca estivemos tao bem-preparados para enfrentar qualquer que seja
o desafio que venha pela frente, seja pela qualidade da carteira, pelo nivel de provisionamento
do balango e um nivel de aderéncia enorme as novas normas, o que mostra que, no final do dia,
toda gestao por perda esperada que a gente vem fazendo por muitos anos trouxe resultados
concretos. Ndo houve mudancas entre linhas, ndo teve descontinuidade na margem financeira,
todos os outros efeitos que eu ja havia mencionado, o que é bem positivo.

Como vocés podem observar, eu estou no auditério, e vou precisar de um minutinho para me
juntar agora ao Renato que esta me aguardando no nosso estudio para nossa sessao de Q&A.
Enquanto isso, vamos passar para vocés nossa nova campanha que estamos lancando, que
basicamente reflete tudo aquilo que vocés viram nessa apresentacdo, especialmente
relacionado aos investimentos que fizemos até aqui. Ao longo dos anos, nds investimos muito
no banco. Sempre falamos de marketing institucional e de grandes campanhas institucionais,
mas fizemos uma mudanga importante, onde passamos a falar cada vez mais de produtos e de
negdcios. E é claro, sempre falando com muito cuidado e sustentando todo o investimento da
nossa marca, que é a marca mais valiosa da América Latina.

Essa nova campanha tem alguns atributos muito importantes. O primeiro é levar para o publico
aquilo que é a nossa atividade e o nosso dia a dia, ou seja, simplificar a vida das pessoas,
proporcionar uma boa experiéncia de produto e uma boa experiéncia de negdcio e resolver os
problemas dos clientes.
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Essa nova campanha mostraisso e vocés vao observar a quantidade de produtos que a gente
vem langando com a nossa capacidade de inovacdo e de modernizacdo que foi feita ao longo
dos anos.

E resgatamos uma palavra que foi muito importante para nés durante muitos anos, que é o
“feito”. Nos faldvamos de “feito para vocé”, depois evoluimos para “feito com vocé”, depois
langamos o “feito de futuro”. E agora achamos que para simplificar e tangibilizar essa entrega,
chegou o momento do “feito”, e é assim que vocés vao ver essa campanha.

Espero que vocés gostem, porgue aqui no Itad, quando entregamos um produto, entregamos
uma solucdo, esta feito. Obrigado pessoal! Vou me juntar ao Renato e a gente conversa daquia
pouco. Até logo.

Q&A
[Renato Lulia]

Obrigado, Milton. Ficou legal o formato da apresentagdo, mas espero que vocés, obviamente,
em casa que estdo assistindo a gente, em casa, do escritério, tenham gostado.

Bem bacana também o video da nova campanha, que vocés vao ver agora com frequénciaaina
televisao. Bom, comeg¢ando entdo aqui a sessdo de perguntas e respostas. Além do Milton, o
Gabriel, 0 nosso CFO, estd aqui com a gente hoje também.

Bem-vindo, Gabriel, para o ca// de resultados. E lembrando que essa sessao que a gente faz
hoje, como sempre, ela é bilingue. Ou seja, a gente responde a pergunta no idioma em que ela
for feita.

Mas se alguém precisar de traduc¢do, de apoio na traducao, sempre tem a op¢ao de escolher o
dudio sempre em portugués ou o dudio sempre em inglés. Como sempre, vocés podem mandar
as perguntas pelo WhatsApp, relembrando que o nimero é (11) 93219-8835. Bom, a gente tem
uma fila grande ja de perguntas, analistas ja conectados com a gente, com as maos levantadas,
entdo, sem mais demoras, vamos |1a? Primeira pergunta, aqui que ja estd com a gente e apareceu
na tela, o Daniel Vaz do Safra.

Daniel, bom dia, obrigado, seja bem-vindo aqui ao nosso ca//de resultados.
[Daniel Vaz]
Obrigado, bom dia, Renato, bom dia, Milton e Gabriel. Parabéns pelos resultados.

Eu tenho duas aqui do meu lado e queria perguntar de crescimento. E facil cair na narrativa de
gue um banco do tamanho do Itau tende a ter uma defesa maior de market share. Em algumas
discussdes com investidores a gente consegue ouvir as vezes que é dificil imaginar que o Itau
consiga competir de fato em alguns segmentos massificados contra os neobanks.

E em contraponto, a gente ja ouviu de vocés que o Banco quer ser um attacker em algumas
frentes. Eu ndo acho que no Itad Day vocés falaram isso. E ai, dado o nivel 6timo de qualidade
de ativos que a gente estd vendo, geracao de capital boa, se a gente pode esperar o banco com
uma postura mais arrojada em 2025, e ai a segunda, conectado a isso, como que a gente pode
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esperar a atuacao da Rede em alguns nichos que o Itau tem menos market share, talvez o
S&M, 0 EMP1, 0 EMP2, em 2025 ou olhando para frente? Obrigado, pessoal.

[Milton Maluhy]

Bom, obrigado, obrigado, Daniel. Obrigado pela pergunta, prazer té-lo aqui com a gente hoje.
Sado duas perguntas, entdo, comecando primeiro pelo crédito.

A gente ndo pode esquecer que a gente esta no maior nivel de juros dos ultimos 19 anos, os
14,75. Entdo, naturalmente, ndo é sé uma questdo de oferta, tem uma questdo de demanda
também, que vem reduzindo quando a gente olha em vdrios negdcios. A gente tem tido boas
oportunidades, tem conseguido crescer carteira, a gente deve crescer carteira em todos os
segmentos esse ano de forma importante.

E agentetem, e continua muito dedicado e focado na nossa gestao derisco, gestdo de portfdlio.
Entdo, a gente seleciona muito bem, é claro que é um processo dinamico, quais sao os publicos,
os clientes em que a gente quer crescer. E nesses clientes a gente tem conseguido ganhar
market share e crescer dois digitos.

Entdo, acho que o lado arrojado vem dai. A gente continua com muita énfase, muita forca em
crescer naqueles publicos que a gente entende que sao resilientes em ciclos mais longos. Do
ponto de vista da oportunidade, eu acho que assim, a gente estd otimista, cauteloso.

Otimista porque, como eu dizia, a gente esta talvez no melhor momento de balango do banco,
para qualquer cendrio que venha pela frente. Entao, seja num cenario de oportunidade, a gente
esta preparado para crescer e avancar rapido, seja num cenario de ajuste, a gente também esta
preparado com um portfélio muito resiliente. E eu acho que essa gestao de alocacao de capital
com visao de longo prazo é muito importante, ainda que a gente esteja com indicadores muito
comportados, porque no final do dia sdo as decisdes que a gente toma hoje que sustentam o
balan¢o no médio e longo prazo.

Ent3o a gente continua muito disciplinado, aloca¢do de capital € chave, com uma qualidade de
balanco realmente muito forte. Aproveitando as oportunidades existentes e crescendo nos
segmentos que a gente realmente acredita que a gente tem que continuar crescendo,
crescendo dois digitos, mas o que vocé vé no agregado é o efeito do crescimento e o efeito do
de-risking, que a gente praticamente encerrou no ano passado na carteira, mas naqueles
publicos em que ndo sao publicos targets, a gente de fato escolheu perder market share. Entao
quando a gente olha o mercado enderecavel, a gente tem ganho ou mantido o market share
nos negacios, naqueles que a gente realmente quer, a gente tem conseguido ganhar share, e
naqueles publicos onde a gente considera que ndo sao parte da estratégia, perder shareé a
melhor decisao que a gente tem para tomar.

Entdo a gente vai ver o mercado se movimentando, sao varios negdcios, o banco é um portfélio
muito complexo de negdcios, isso vale, essa filosofia vale para todas as linhas de negécio. Entdo
a gente esta bastante confortavel, o guidance continua sendo a nossa melhor expectativa, e
muito disciplinados, volto a dizer, na questao de aloca¢do de capital, retornos adequados e ndo
s6 olhando o crédito, claro, olhando arelacdo e a completude darelacdo com os nossos clientes.
Entdo, como eu disse, otimista, feliz com o que a gente tem conseguido fazer e cauteloso
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porque o cendrio, seja global ou local, inspira alguma cautela dado esse movimento no juros
local.

Sobre a Rede, 0 que eu te diria é o seguinte, eu acho que a decisdo de integrar a Rede, e ndo é
um processo simples de fazer, ja estive la quando a empresa era listada, eu estava no processo
defechamento de capital, essa foi umaintegracao feita de formaimpecdvel. Eu ndo gosto muito
de autoelogio, mas no fundo foi um processo muito bem conduzido pelos times aqui dentro do
banco. E essa integragao foi tdo suave, tdo bem feita, que hoje a gente consegue olhar a Rede
como mais um servico de recebimento que a gente tem dentro da nossa oferta de fluxo nos
nossos pacotes.

Entdo, essa integracdo da Rede no banco, a forma como os gerentes do banco de todos os
segmentos falam do assunto adquiréncia dentro dos pacotes de fluxo de recebimentos e
pagamentos, tem uma sinergia inacreditavel. E ai a gente sai da discussao do monoliner, do
mono produto, e a gente passa para uma discussao visado cliente, que é a discussao correta. S6
que eu ndo vou falar com o meu cliente de adquiréncia, eu vou falar com o meu cliente na melhor
conversa que ele quiser ter.

Seja uma conversa de crédito em que o recebivel é importante, seja uma conversa de servico
em que a Rede por si s é a melhor conversa, a conversa comeca por ai. Entdo essa integracao
dos times comerciais do banco com a Rede, e essa unificagao tem trazido resultados muito
importantes. Entdo, a gente estd muito feliz com a evolu¢do e, naturalmente, a gente vai
avang¢ando nos diversos segmentos.

Entdo, essa é a nossa visdo. O préprio EMPs, que é a plataforma que a gente tem digital |4 da PJ
para atacar um cliente mais digital, um cliente um pouco menor, ele ja vem com a solucao de
recebimento embarcado. Entdo, a gente tem conseguido ampliar ndo sé a quantidade de
clientes, mas como aprofundar a relacdo com os clientes ja existentes. Entdo a gente esta muito
felizcom a evolugao e com a competitividade da nossa oferta hoje.

[Renato Lulia]

Obrigado, Milton. J& vamos entdo para a segunda pergunta, jd com a gente aqui na tela, o
Thiago Batista, de UBS. Thiago, bom dia.

[Thiago Batista]

Bom dia, pessoal. Bom dia, Milton, Gabriel, Renato, Gustavo. Primeiro de tudo, parabéns pelo
resultado, mais um resultado constante, crescendo o earningstodo trimestre, parabéns.

A minha pergunta é sobre o consignado privado. Na verdade, sao dois ou trés topicos desse
assunto, mas hoje foi divulgada uma lista com os seis maiores players. Dos seis maiores players,
a gente tem dois estatais, quatro empresas de nicho e esses seis caras juntos teriam hoje um
market sharede 80% do consignado privado.

A gente ndo vé nenhumdosincumbentes tradicionais entre os maiores p/ayers. Entao, eu queria
entender de vocés como vocés estao vendo o produto, por que a gente nao vé esses grandes
players, vocés e outros players, nesse business? Se vocés estdo imaginando que vai ter uma
canibalizagdo ou uma troca de uma divida mais cara pelo custo anual privado ou se a pessoa
pode acabar empilhando as duas dividas. Entao vou tentar entender um pouquinho de vocés a
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dinamica que vocés estdo vendo desse novo mercado. Ainda muito pequeno, ainda um més,
sé um més e pouquinho.

[Milton Maluhy]

Ta 6timo. Tiago, obrigado ai pelas consideracdes iniciais, sempre bom te ver aqui nos nossos
calls.

Bom, aqui eu vou, talvez, investir uns dois minutos tentando dar um pouco de contexto para o
consignado privado. Primeiro, nossa visdo é superpositiva em relacdo ao produto. A gente acha
que ele realmente, ele destrava um valor que sempre foi a limitacdo operacional de como fazer
convénios em escala.

A gente sempre teve grandes convénios com as nossas empresas, folhas de pagamento, mas
criar essa solugdo via CTPS, unificada, através do e-social, realmente € uma mudanca relevante,
oquefaz com que esse mercado tenha um potencial de crescimento realmente muito relevante.
Deixa eu te dar alguns numeros que eu acho que podem ajudar na tua analise.

A primeira informagao é que esse € um mercado, hoje, de 40 bilhdes de reais. Eu ndo estou
falando dos 10 bi que foram desembolsados ao longo das ultimas semanas. Desse mercado de
40 bi, o Itad Unibanco tem 12 bi.

Entdo, praticamente, 30% desse mercado a gente tem hoje. Por qué? Porque a gente tem uma
penetracdo muito forte em folha de pagamento e grandes convénios. Entdo, a gente vem
utilizando essa estratégia do consignado privado ha muitos anos.

Quando nasce o novo consignado, a gente partiu desde o inicio, se vocé observar dos bancos
incumbentes, o Itau esta desde o inicio, Banco do Brasil, Caixa e outros bancos, mas agente esta
dos privados desde o inicio da concessao. E foi muito importante, porque a gente veio
aprendendo muito ao longo dessas ultimas semanas.

E por que eu acho que é importante fazer esse ponto aqui? O consignado privado é
completamente diferente de qualquer outro consignado que exista no mercado. Entao, a gente
sai de uma antecipacao de saque aniversario como o0 que tem 0 menor risco e vocé comeca a
descer na cadeia nos diferentes riscos. Entdo tem o consignado do INSS, depois vocé tem as
empresas publicas, e ai depende se vocé esta com o SIAPE (Sistema Integrado de Administracdo
de Recursos Humanos), um convénio do governo federal, ou se vocé estd trabalhando com uma
prefeitura especifica.

No consignado privado ndo é diferente. Vocé pode estar trabalhando com uma empresa com
um rating excepcional e, portanto, o risco do pagador é muito baixo, vocé precisa olhar com
cuidado o risco do tomador, obviamente, mas vocé também pode estar trabalhando com uma
combinagao de um tomador e uma empresa que nao te melhoram, a combinacao do risco ndo
te melhoram a performance esperada daquela carteira.

Ent3o, eu vou te dar um ndmero. A massa salarial do CLT no Brasil, mensal, é de RS 120 bi. Eu
falava agora ha pouco que o mercado de consignado privado é um mercado de R$ 40.

Logo, os outros RS 80 bi sdo crédito pessoal, que existe para essa base de celetistas. O que eu
guero dizer com isso é que se vocé faz essa mesma analise para o consignado do INSS e de
6rgaos publicos, vocé vai ver que a alavancagem de saldo de crédito disponivel no mercado,
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dividido pela massa salarial mensal, é de quatro a seis vezes. Significa dizer que esses R$120
bi podem ser R$300 bi, podem ser R$400 bi num cendrio ultra otimista, mas é uma carteira que
tem muito potencial para crescer, inclusive mexendo o PIB.

Todos os economistas ja colocam isso nas suas proje¢des, impactando o consumo. Qual é a
nossa estratégia? Estratégia nimero um é migrar os clientes para que a gente nao corra o risco
desse cliente, nimero um, ficar sobreendividado, que é uma preocupagdo que a gente tem
dado o nivel de comprometimento de renda e o programa permite isso. E nimero dois, que vocé
ndo fique subordinado a alguém depois que deu esse crédito consignado e vocé ficou
praticamente clean naquela operag¢ao, subordinado a alguém que vai ter até 35% do salario
sendo utilizado.

Depois, a gente quando olha para os riscos, e a gente fez um backtest de toda a produ¢do que
foifeita, eudiria que mais de 70% do que foi produzido sdo ndo correntistas do banco. Entdo sdo
clientes que, de alguma forma, a gente ou ndo tem relagdo ou ndo teria apetite.

Para os 30% que sobram, a gente tem o nosso funil. E lembra que uma das regras é vocé
consultar o SRC... 0 SCR, para ver se esse cliente esta tomado em crédito pessoal ou ndo. Se ele
estiver, vocé ndo pode conceder o crédito em fungdo desse risco de sobreendividamento.

Entdo tem uma quebra gigante no funil quando vocé fazisso. E depois tem um terceiro funil, que
é o funil de risco. E para nés é uma matriz que combina o risco da empresa com o risco do
tomador.

E a gente define claramente em que publicos a gente quer operar e em que publicos a gente nao
quer operar. Entdo, por umadecisdo derisco, a gente decidiu ndo subscrever uma boa parte dos
créditos que foram tomados no mercado nessas Ultimas... Eu ndo estou dizendo que é certo ou
errado, é 0 Nnosso apetite como a gente faz gestao derisco.

E vamos lembrar que muitos p/ayersque estdao entrando com muito apetite conhecem menos o
risco das empresas, que é core business do Ital ha muitos anos. Entdo, como a gente tem um
bom conhecimento das empresas, uma boa gestdo de risco de empresas PJ, basta ver toda a
nossa gestao de risco pelos ciclos que a gente passou, eu acho que esse é um diferencial
competitivo, porque a gente vai perder operacdes por decisao, porque a gente ndo acha que o
risco compensa, dadas as taxas que estdo sendo praticadas.

Entao, essa disciplina vai ser muito importante. Eu acho que a nossa vantagem comparativa é o
know-howque a gente desenvolveu ao longo do tempo de gestao de risco de PJ. Isso te dd uma
capacidade de tomada de decisdo diferente.

Entdo, acho que tem desafios operacionais importantes, que precisam ser observados ai nesse
préximo més, quando os primeiros pagamentos comecarem a ser feitos. Acho que tem
evolucdes naturais da plataforma e, de fato, vdo acontecer. Tem o préprio risco de crédito.

A gente acha que, enfim, perdas vao se materializar e, muitas vezes, os atrasos serao iguais do
que sdo atrasos do crédito pessoal, mas com taxas praticadas menores. Entdo, tem um lado de
governo, vejo dois bancos publicos mais atuantes, eu acho que inclusive para potencializar o
programa, e faz sentido, eu entendo como uma agenda de crescimento e tudo mais, cada um
com a sua politica, cada um com o seu apetite, e eu acho que as fintechs que tem feito, eu acho
que aqui vocé tem que dividir em dois publicos, né? Quem esta subscrevendo e tomando mais
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risco por falta de conhecimento, claramente. Enfim, mas o tempo é soberano, entdo
acompanharemos a evolug¢ao no tempo.

E eu acho que tem aspectos regulatérios, inclusive, porque uma das regras é vocé consultar o
SCR, que é o sistema de central de risco do Banco Central, antes de dar um crédito. E agente tem
visto uma série de tomadores acessando o crédito e estavam na base do SCR. Mas essa é uma
questdo regulatdria, que cabe ai a Dataprev, ao governo, a todos olharem para isso e ver como
vao tratar quem de fato estd, enfim, operando fora da regra.

Entdo, eu acho que tem um misto de tudo. Eu acho que a mensagem final é: a gente tem feito
sim carteira, se vocé seguir ai no teu ranking vocé vai encontrar o Itad Unibanco. A gente tem,
sim, uma super expectativa emrelacdo aisso, a gente acha que os RS 40 bi vao crescer bastante
e a gente quer ter um fair share, possivelmente menor do que os 30% que a gente tem hoje,
provavelmente maior do que 0s RS 12 bi de carteira que a gente tem hoje, mas comumamargem
financeira liguida muito boa e sustentdvel no longo prazo.

Entdo, a gente vé isso como uma super oportunidade, com bons olhos, que a gente esta
expandindo e gerando um crédito em condi¢bes econdmicas melhores para os tomadores e
isso tem tudo a ver com a nossa estratégia, enfim, de /ifetime value e de reduzir inadimpléncia
no longo prazo.

[Renato Lulia]

Obrigado, Milton. Resposta completa de um tema que tem sido recorrente e pergunta dos
investidores do mercado.

Bom, terceira pergunta, ja também aqui com a gente, o Eduardo Rosman do BTG. Rosman, bom
dia, obrigado aqui pela participacao no nosso call.

[Eduardo Rosman]

Opa, bom dia, bom dia a todos. Parabéns pelos nimeros, a qualidade é muito forte, acho que
resultado do trabalho de transformacdo digital que vocés vém fazendo nos ultimos anos. A
minha pergunta é: e agora? Acho que a barra segue aumentando, vocés sao ja sao muito
relevantes dentro de um setor que é bem penetrado na economia e uma economia que ndo
cresce muito, infelizmente.

Entdo, como seguir gerando mais valor, surpreendendo o mercado, vai ter que vir da onde? Do
One Itad, vai vir do desligamento do banco antigo, vai ter que vir de fora do Brasil? Entao, se
vocés pudessem ajudar a gente aqui, seria muito bom. Obrigado.

[Milton Maluhy]

Obrigado vocé, Rosman. Sempre bom revé-lo. Enfim, obrigado ai pelas palavras. Parabéns pelo
relatério que vocé soltou. Alids, isso vale para todos vocés. Todos os relatérios, assim que saem,
lemos todos. Enfim, obrigado ai pelos feedbacks.

Eudiria 0 seguinte, Rosman, eu acho que vocé tocou em varios dos pontos. Quando a gente olha
para frente, a gente ainda vé muita oportunidade. E essa oportunidade, ela estad quebrada nos
diversos segmentos em que a gente atua.
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Como o banco, no final do dia, ¢ uma grande holding de alocag¢do de capital, com um portfélio
bem diverso, com negdécios descorrelacionados, alguns correlacionados, a gente consegue ter
um portfélio muito equilibrado e consegue encontrar oportunidade em todas as frentes. Entao,
guando a gente fala da BUPF, para dar um exemplo, a gente falava e vocé mesmo mencionou o
One Itau. A gente esta muito animado, pretendo ja no préximo tri trazer para vocés alguns early
indicatorsdaquilo que a gente tem conseguido fazer através do One Itad.

E realmente muito animador ver os resultados iniciais. Primeiro da migragao, dos 15 milhdes de
clientes que a gente imaginava migrar até o final do ano, a gente ja tem migrados 8 milhdes de
clientes. A gente espera até o final do ano cumprir a migragdo total. 99,1% de migracdo. Esse é 0
indice preciso.

Ousseja, zero attriction.E o NPS dos clientes que migraram, acima de 85. Quer dizer, vocé mudou,
migrou, nao teve attriction e ainda assim a experiéncia do cliente acima de 85. Entdo, isso é
muito encorajador.

E ai vocé entra numa etapa de oferecer um full bank pra esse cliente que tinha uma experiéncia
monoliner com o banco. E essa experiéncia de full bank, ela tem tido um valor gigantesco, a
penetracao de produtos, contas de pagamento, abertura de novas rela¢des e agora a gente
comeca a avancar na amplitude do portfélio do banco, segmentando muito bem as bases, tem
clientes de todos os segmentos. Entdo a gente esta muito animado com a evolu¢ao e eu
pretendo ja no préximo tri, Renato, enfim, a gente ja combinou, de trazer aqui alguns
indicadores para vocés terem ideia do que a gente esta falando.

Entdo, uma parte do crescimento na BUPF vem disso. Segunda, é ganho de market share. Quer
dizer, a gente realmente acredita que apesar de mais competitivo, de um mercado competitivo,
agente tem todas as condi¢des de continuar crescendo.

E claro que o PIB é importante, crescimento da atividade, mas a gente continua assim com
oportunidades de ocupar mercado, de ganhar market share nos segmentos onde a gente
realmente entende que a gente pode ter um diferencial e uma proposta de valor diferente. E
para isso a gente estd em movimento o tempo todo. Sé para te dar mais uma visdao da
transformacdo digital, a gente modernizou no banco 300 jornadas.

300 jornadas, experiéncias na BUPF e na BUPJ. A gente lan¢ou, recentemente, mais de 18
produtos novos. Sao produtos de contexto, produtos inseridos na jornada dos nossos clientes
e todos eles com um outcome, mais do que um output, muito sélido. Nivel de engajamento dos
clientes aumentando, nivel de adogao altissimo.

Entdo a gente estd muito animado com a nossa nova capacidade de desenvolver solucdes e
resolver dores de clientes com uma velocidade que a gente nunca teve. A gente se surpreende
todo dia com a nossa nova capacidade de gerar impacto. Entao, 300 jornadas modernizadas,
mais de 18 produtos lancados.

Se vocé entrar no nosso Super App, vOcé vai ver a propria campanha que passava agora ha
pouco mostraum pouco disso. Na BUPJ também tem muita oportunidade, aquisi¢do de clientes,
crescimento, ganho de market share. No atacado a gente tem tido oportunidades, em todos
eles a gente ja tem uma penetracao relevante.
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0 nosso negdcio de agro tem crescido de forma muito sélida. A gente abriu novas frentes no
Itad BBA, todas elas performando super bem. Enfim, entdo eu acho que ainda tem
oportunidade e o ponto central aqui, e aqui primeiro, eu dando agora as boas-vindas ao Gabriel,
aqui como CFO agora oficialmente, em todos os calls com a gente daqui pra frente, o Gabriel,
enfim, além das varias atribuicbes que ele tem, ele vai ser o lider de toda a nossa agenda de
custos, eficiéncia, também olhando pra frente.

E a gente vé que aqui tem uma oportunidade gigantesca de a gente continuar avan¢ando. Eu
acho que a gente precisava realmente ter passado por esse processo de modernizacao, eu ja
cada vez mais falo menos sobre ele, a gente ja tem de hora para desligar o mainframe, entdo
aquela discussdo de que banco grande opera no mainframe, a gente ja vé isso com dias
contados, ainda é um ciclo, mas a gente ja estd nesse processo e dali pra frente a gente passa a
ter um banco totalmente modernizado, 100% online, totalmente rodando em c/oud, com
alguma outra coisa rodando on premise, mas aquilo que ndao tem sentido levar o workloadpara
cloud, com uma transformacao digital muito, muito forte e com eficiéncia, que € a ultima etapa
muito relevante, especialmente do lado da pessoa fisica. Essa é a préxima etapa a ser cumprida.

A gente conseguir atender os nossos clientes nos diversos segmentos, com a proposta de valor
adequada, mas com o custo de servir correto. E com isso a gente vai conseguir ndo sé atender
0S N0ossos clientes atuais, o Super App ja € um grande, eu nao diria nem mais piloto, porque 8
milhdes de clientes... Vamos combinar que ndo é pouca coisa, dos que migraram, fora os outros
clientes do banco, vai ser a nova alavanca de crescimento com indice de eficiéncia muito mais
baixo.

Entdo, eu acho que parte da evolu¢do do banco também vem por ai ao longo dos préximos
anos. Entdo, a gente continua otimista, animados com tudo que a gente vem conseguindo.
Naturalmente, muito correlacionados com atividade, isso vale para todos, porque as carteiras
crescem PIB nominal, etc, mas, enfim, ainda com muita oportunidade para ser capturada no
tempo.

[Renato Lulia]
Otimo, Milton. Obrigado.

E agora, para a préxima pergunta, vamos mudar para o idioma inglés, como sempre fazemos,
porque agora temos Tito Labarta, da Goldman Sachs, conosco. Tito, é 6timo vé-lo e obrigado
por participar do nosso call de hoje.

[Tito Labarta]

Otimo, obrigado, Renato, Milton e Gabriel. E bom revé-los, obrigado pelo call e por responderem
a minha pergunta. Minha pergunta tem a ver com a margem financeira com os clientes. Acho
que vocés tiveram um desempenho excepcional, especialmente em um trimestre
sazonalmente dificil, dada a sua consideravel base de clientes. Considerando apenas as taxas
ano-a-ano um pouco acima do guidance, e em tdépico relacionado, Milton, vocé deu um
detalhamento agora ha pouco sobre a perspectiva de crescimento potencial. Entao, poderia
haver um potencial de alta? Ajude-nos a tentar entender se havera crescimento continuo das
margens financeiras com os clientes.
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E também, vimos o ultimo aumento da taxa de juros no inicio desta semana, entdo talvez os
mercados estejam comecando a precificar taxas potencialmente mais baixas no final do ano.

Entdo, com tudoisso, ajude-nos a entender, no contexto da margem financeira com os clientes,
como esta o seu cendrio atual. E o que vocé espera para o resto do ano? Obrigado.

[Milton Maluhy]

Obrigado, Tito, é 6timo revé-lo e té-lo aqui conosco. Deixe-me comecar dizendo que
continuamos muito otimistas em relacdo as margens financeiras com clientes. E claro que,
quando projetamos nosso orcamento, levamos em consideragao o nivel das taxas de juros e
planejamos e provisionamos 0s aumentos que vimos até agora.

Vamos ver o que acontece na préxima teleconferéncia de resultados. No entanto, no final das
contas, tudo isso é levado em considerag¢ao na proje¢ao que publicamos no inicio do ano.

Portanto, continuamos otimistas e ainda acredito que o guidance é a melhor informacao
disponivel hoje. No entanto, se eu tivesse que escolher um limiar, diria que estamos muito mais
préximos do topo da projec¢ao, no contexto da margem financeira com um cliente, do que do
ponto médio da projecao.

Portanto, minha opinido é que essa faixa ainda absorve nossas melhores expectativas, mas
estamos confiantes de que podemos entregar resultados préximos ao topo da faixa do
guidance. Esta é a nossa melhor estimativa até o momento.

Muitas oportunidades também, como podem ver, o balanco médio da nossa carteira tem sido
muito positivo neste trimestre. E temos que levar em consideragdo os efeitos sazonais de
termos tido menos dias corridos e dias Uteis.

No entanto, no geral, todas as operac¢des estdao apresentando um desempenho muito, muito
bom. E claro que a taxa de juros também tem um impacto, pois impacta o spread dos
investimentos e os depdsitos que temos no banco, bem como o capital de giro do banco. Esse
capital de giro tem aumentado trimestre a trimestre, entao, no geral, estamos otimistas de que
podemos atingir o topo do guidanceaté o final do ano.

[Renato Lulia]
Obrigado, Milton.

E voltando agora para o portugués. Com a gente, o Marcelo Mizrahi, de casa nova. Boa sorte,
Mizrahi, ai no BBI. E obrigado por se juntar aqui no Call com a gente hoje.

[Marcelo Mizrahi]

Obrigado, pessoal. Uma honra estar aqui, depois de, sei I3, tantos anos, 20 anos ai como
investidor, analisando o banco aqui do outro lado da mesa agora. Minha pergunta, acho que
vdrias foram respondidas, mas acho que uma, quando a gente pensa, o One Itad, o mar de
oportunidades que o One Itau pode trazer, a gente pensa um pouco quais segmentos onde o
Itat poderia ter um aumento de market share. Entao o cartdo de crédito ja é um market share
grande e provavelmente tem uma oportunidade de crescimento. Mas talvez a pergunta ou
conclusao aqui um pouco é pensar na plataforma de investimentos.
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Como é que vocés pensam a plataforma de investimentos no sentido de que, se o One Itau, o

tipo de cliente que o One Itad vai trazer e se ele abriu uma oportunidade para um crescimento
talvez do varejo. O que seria possivel desenvolver para que o One Itau traga clientes para a
plataforma em si de investimentos para robustecer o que hoje ja existe e ja naquela discussao
do que foram as licdes aprendidas durante o desenvolvimento do ion e tal. Entdo eu queria olhar
um pouco para frente como é que vocés estdo pensando esse segmento de negdcio uma vez
gue agora o banco ja nao é mais acionista da XP, entao enfim, tem toda uma questao que eu
acho que a partir de agora pode ser identificada, um pouco mais de... um pouco diferente, né.

[Milton Maluhy]

Legal, Marcelo, bem-vindo ai, boa sorte, parabéns ai pelo novo desafio, obrigado pelas
perguntas. Olha, primeiro o One Itad, é importante dizer que como ele nasce de uma base de
cartdes, que é a origem desse publico e do iti, eu acho que sdo os dois grandes publicos que
estao sendo migrados, a gente acha que ndo é necessariamente, no cartao de crédito sempre
vai ter oportunidade porque é o mesmo cliente operando com a gente e muitas vezes ele vem
através de um produto especifico e a gente tem a capacidade de ampliar a oferta de produtos
de cartao para esse cliente também, nimero um.

Numero dois, quando vocé segmenta essa base de 15 milhdes de clientes, vocé vai ver que tem
clientes de todos os segmentos. Ele tem o cliente de baixa renda do Itad Agéncias, ele tem o
cliente de média renda do Uniclass e ele tem o cliente Affluent. do Personnalité. E evidente que
um ou outro cliente do Private também, mas eu diria que o grosso esta concentrado nos
segmentos da BUPF.

Entdo, a oportunidade que a gente vé, ela passa nao so pela evolugdo da relagao de crédito com
esse cliente, a evolu¢dao de produtos e solu¢des. Entdo, vocé consegue evoluir na conta de
pagamento, transacionalidade, vocé comeca a trazer o fluxo para o banco. Todos os features
novos que a gente lancou, seja o cofrinho para os clientes conseguirem guardar os seus
recursos, seja antecipacao de parcelas, o proprio Pix Crédito que vocé comeca a alavancar
dentro da prépria plataforma e investimentos e o modelo de aten¢do do Uniclass e do
Personnalité também é algo que a gente vai poder oferecer para esses clientes, todos os
programas de fidelizagdao, Minhas Vantagens, etc. Entdo, a gente vé uma super oportunidade
de cross-sell de novo, resolvendo dor de cliente, ampliando a relagdo com esses clientes. E
investimento seguramente é uma delas.

E aqui eu vou fazer um link répido com o fon. A gente esta muito feliz e satisfeito com a evolucdo
que o fon teve ao longo dos anos. Atingiu um nivel de maturidade de resultados extraordinario
aquino banco.

Entdo, quando a gente olha a Capliq (Captagado Liquida), da pessoa fisica, neste trimestre foi
muito forte e o fon tem uma contribuicdo gigante, atuando em conjunto sempre com gerentes,
que também é uma forca de vendas especializada, especialmente do Personnalité, Uniclass
também, em que ele também fala de investimento e outros produtos, fala de banking, crédito,
crédito imobilidrio e outros produtos com os clientes. Essa composicdo e essa légica do
especialista tem trazido realmente resultados muito, muito fortes. Entdo, a gente estd muito
animado com toda a evolugao.
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A gente quando compara com o mercado e vé anossa capacidade de geracao de valor, agente
estd muito satisfeito quando a gente mede inclusive fluxo. Entdo, é muito positivo. O ion, ele tem
uma escala determinada.

A gente vai conseguir ir com o ion até um determinado nivel porque esse modelo em que vocé
tem a atencdo humana, especialistas dedicados, ele funciona para um publico especifico de
clientes, mas para um publico mais escaldvel, que é uma boa parte do que estd sendo migrado,
inclusive do One Itau, a gente precisa ter uma solu¢gao muito mais inteligente de servico de
clientes, muito mais escaldvel.

Eu estive no Web Summit na semana passada e falei Id em primeira mao que a gente esta
lancando, ja estamos em piloto com o nosso Wealth Specialist, ou especialista de investimento,
powered by Inteligéncia Artificial.

Entdo, algo que a gente ja vem trabalhando ha muito tempo, a gente ja virou o ano em piloto e
testes, a gente comeca a escalar os testes agora e essa € uma solugdo escaldvel. E ai vem a
pergunta que sempre vem: poxa, mas os modelos de LLM, toda a Inteligéncia Artificial estd
disponivel para todos, qual é o edgede vocés?

Eu acho que tem uma combinagao poderosa aqui no banco. que a combinacdo de todo o know-
how que a gente adquiriu, por ser um banco que sempre foi uma plataforma muito forte de
investimentos no Brasil, ou a principal plataforma de investimentos do Brasil, quando vocé olha
pelos saldos e pelo nosso know-howem gestao de investimentos e todo o aprendizado que a
genteteve de plataformaaberta, combinado comaInteligéncia Artificial, vocé consegue treinar
0s nossos agentes em Inteligéncia Artificial com dados que muitas vezes vocé ndo vai ter no
mercado.

Alguém que pode ter uma boa tecnologia, mas nao tem o behavior, o expertise de alocar, o
expertise de curadoria e de atender os clientes no tempo. Entdo, acho que esta combinacdo é
muito poderosa e ela vai poder ajudar a gente a servir e escalar a relagdo com os nossos clientes
no mundo de investimento.

Entdo, de novo, estamos no early stage, muito para aprender. Os pilotos sdao importantes,
porgue quando vocé fala de investimento, vocé precisa criar um framework cuidadoso, os
guardrails, para tomar muito cuidado. Mas os resultados tém sido encorajadores e a gente
espera escalar essa solu¢do ao longo do tempo.

E ela vai estar conectada dentro do Super App. Ndo é um chatbox em que vocé entra 13 e faz
pergunta e tem alguém |a. No fundo, é uma experiéncia de Inteligéncia Artificial que vai te dar
curadoria, consultoria, vai te ajudar na gestao dos seus investimentos com todo o treinamento
e 0 know-how que a gente adquiriu ao longo dos anos. Entdao, também, na tua pergunta de
investimentos, vai ajudar a gente a escalar bastante a plataforma do One Itau e todas as
rela¢des que a gente tem de clientes queja sdo do banco e que precisam de uma assessoria mais
especializada.

[Renato Lulia]

Perfeito. Obrigado, Mizrahi. Obrigado, Milton. E a préxima pergunta, também ja aqui com a
gente, o Mario Pierry, do Bank of America.
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Mario, tudo bem? Bom dia.
[Mario Pierry]

Bom dia, pessoal, obrigado pela oportunidade. Parabéns mais uma vez pelo resultado bem
previsivel. A gente vé uma melhora em todo o trimestre e acho que o mercado aprecia muito
isso a gente ter uma prestagdo. Milton queria fazer uma pergunta mais sobre despesa. Vocé
mostrou claramente que o banco vem fazendo um étimo trabalho, indice de eficiéncia no menor
patamar.

Mas quando a gente olha aqui, vocé fechou quase que 10% das suas agéncias no ultimo ano.
Enquanto o seu numero de funciondrios, excluindo tecnologia, caiu sé 2%. Entao, hoje quando
agente vé o nimero de funciondrios por agéncia, esta perto de 32.

Um ano atrds eram 29. Eu queria entender entdo de vocé, como é que vocé vé essa métrica
evoluindo e se ainda tem mais espaco para ter agéncias. Porque todo o call aqui a gente ouve
muito: investimento em tecnologia, One App...

Eu queria entender como é que vocé vé a funcdo das agéncias de agora em diante. Eu acho que
ainda a gente faz um survey aqui e a gente vé que as pessoas ainda veem o valor de visitar a
agéncia. Entdo qual seria um nimero ideal pra vocé ai de agéncia, de nimero de funcionarios
por agéncia. Obrigado.

[Milton Maluhy]

Obrigado vocé, Mario. Obrigado pelas considerag¢des iniciais, € sempre bom te ver nos nossos
calls também.

Eu acho que a pergunta é muito boa, ta, Mario? E deixa eu te dar alguns dados que podem te
ajudar ai no seu raciocinio. Primeiro, a gente ndo se coloca ex ante um objetivo de vamos fechar
tantas agéncias. A gente, claro que faz 0s nossos forecasts, as nossas analises e € um algoritmo
bastante complexo, ndo é simples: queremos fechar ou ndo queremos fechar.

A gente olha N varidveis, a localizacdo geografica, clientes, penetracdo daquela agéncia na
regido, o resultado daquela agéncia, a capacidade de escalar operacionalmente aquela
agéncia, distancia entre as agéncias mais préoximas, se a gente consegue atender aquele cliente
no que diz respeito a fluxo numa agéncia mais central e ter agéncias mais de negdcios préximas,
agéncias mais satélites. Entdo essa é uma andlise que é feita diariamente pelos nossos times. Eu
acho que vocé tocou num ponto importante.

Primeiro um pedaco de que uma boa parte dessas agéncias a gente veio migrando para
agéncias digitais. Entao é um modelo completamente diferente de atender, com custo de servir
muito mais baixo e com uma escala e uma capacidade de vocé ajustar os account loadsde forma
importante. O segundo aspecto é que quando a gente fecha as agéncias que a gente fechou, a
gente sempre olha a distancia, quantos quildmetros a gente estd da préxima agéncia e se isso
vai gerar attrictioncom aquela base de clientes que continua visitando a gente ou nao.

Entdo, no fundo, o que a gente faz é, dependendo da distancia, a gente tem uma redugao de
DHC pequena quando a gente fecha uma agéncia, de fato, porque uma boa parte dos gerentes
de relacionamento, dado que as carteiras estdo feitas e os account loads sao finitos, a gente
consegue transferir as equipes comerciais que atendem esses clientes. A gente vai
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desonerando o trabalho dessas equipes, aumentando os account /oads, mantendo
gualidade, medindo por NPS, e a gente vai fazendo um ajuste na medida que for necessario.
Entdo, de fato, neste trimestre, se vocé olhar, teve uma redugao, sdo 100 agéncias.

A gente entende que o modelo phygital tem um papel muito relevante, especialmente para o
médio e alta renda. No baixa renda o custo de servir é realmente mais alto, o indice de eficiéncia
émais alto. E todo o trabalho que a gente tem feito aqui de digitalizar anossa jornada, digitalizar
o Super App faz com que a gente tenha uma proposta de valor cada vez mais competitiva.

Porque, de novo, o nosso objetivo é atender o cliente da forma como ele gostaria de ser
atendido, entdo a gente nao fecha a agéncia na forca bruta, simplesmente porque a gente quer
ajustar o custo, a gente reduz a estrutura, porque quando vocé faz isso, vocé estd levando
embora topline também, topline relevante e estd deixando o cliente desassistido. Mas a gente
precisa atender os clientes no preco certo para que esses modelos de atencdo sejam
sustentaveis no longo prazo.

E esse é o trabalho que a gente tem feito ao longo do tempo. A digitalizacdo vai nos permitir
ajustar os modelos de negdcios para a gente ser competitivo e ter um indice de eficiéncia
adequado para atender os diversos publicos e para poder, de fato, assumir mais perdas de
crédito nos publicos mais vulneraveis, nao é a baixissima renda, esse nao é um publico que a
gente tem como objetivo target, mas clientes de baixa renda que de fato sao resilientes em
ciclos de crédito mais longos.

Entdo, tem todo um reshuffle que vem sendo feito. O importante é vocé ver a direcdo e o
trabalho que vem sendo construido de base, etc. Entdo eu acho que para frente vocé vai
comecar a ver evolucbes importantes nesses indicadores que vao te dar mais clareza,
naturalmente, de qual é a nossa estratégia.

Mas é um passo por vez, a gente estd consciente dos desafios, mas a gente quer fazer bem feito.
A gente quer cuidar dos clientes, quer cuidar das pessoas aqui do banco e toda a transicdo ser
feita da melhor forma possivel. Entdo, estamos no processo e esse é um processo que se
acentua ao longo dos préximos anos.

[Renato Lulia]

Obrigado, Milton. Obrigado, Mario também. E j&, aqui na préxima pergunta, o Renato Meloni, da
Autonomous. Renato, obrigado. Bem-vindo aqui no Call de Resultados.

[Renato Meloni]

Bom dia, pessoal. Obrigado a vocés aqui pela pergunta e parabéns pela consisténcia no
resultado. Primeiro eu queria s voltar na sua resposta em relagdo a margem financeira de
clientes.

Se a gente mesmo colocar... vocés esta rodando bem acima do guidance agora. Acho que a
questdo da desaceleragao de crescimento estd clara, mas se a gente pegar, jogar essa margem
dentro do guidancevocé continua rodando aqui acima do que vocé ja reiterou. Entao eu queria
entender nessa compressao implicita aonde que vocés estdao vendo aqui 0s maiores riscos e
acho que entre os segmentos que estdo desacelerando, como que isso vai influenciar o mix ou
se bastante vai vir também do seu aumento de cost of funding e em segundo lugar se vocé
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pudesse comentar um pouco sobre como vocé esta vendo a evolugdo do ciclo de crédito esse
ano, onde estdo 0s maiores riscos e como gque o banco esta se posicionando paraisso. Obrigado.

[Milton Maluhy]

Obrigado, Renato. Obrigado ai, o Orange Clock, li seu relatério também. E o que eu queria te
dizer é que, assim, a gente quando olha para a margem, primeiro carteira. Eu acho que esse é o
ponto central. A gente tem visto as carteiras performarem dentro daquilo que a gente
imaginava.

Entdo, saldo médio vindo, a gente acaba tendo alguma volatilidade no quadro de carteira em
fungao do cambio. Mas o cambio, o Gabriel, enfim, sempre esta 1d monitorando para ver o efeito
carteira-ponta, carteira-média. Entdo, esse € um olhar que a gente tem constante aqui.

Portanto, o que vale mesmo é o saldo médio e eu apresentei isso para vocés agora ha pouco. O
segundo aspecto que eu queria dizer pra vocé é o seguinte, a prépria taxa de juros, ela tem um
pass-through para nossa margem mais lento. E ele é mais lento por qué? Porque a gente faz
hedge dessas posicoes.

Entdo, quando juros, e é um ciclo de baixa, e a taxa de juros comeca a cair de forma muito
acentuada, a gente também demora mais para perceber essa queda porque a carteira, ela
trabalha muito “hedgeada”. A mesma coisa quando a gente vé um aumento de taxa de juros.
Entdo esse pass-through, ele vem um pouco mais lento do que foi 0 aumento de juros, mas ele
esta vindo.

Entdo a gente ja consegue observar no capital de giro esse efeito do CDI. Entdo, assim, em linhas
gerais, eu consigo ver uma margem anualizada andando relativamente estavel, com pequenas
oscilagdes ao longo do tempo. A margem ajustada ao risco tem tido um papel relevante, porque
no final do dia a gente postou e vocé viu que a nossa margem ajustada ao risco é a melhor da
série desde o quarto tri de 2019.

Entdo, quando a gente olha as projecées da margem ajustada ao risco no consolidado, ela pode
ter alguma ampliacdo, enfim, aolongo dos préximos tris, mas sdo efeitos relativamente, eu diria,
pequenos, mas num nivel bastante sélido. Esse é o ponto importante. Os riscos, eu acho que a
atividade, e a gente continua entendendo que a carteira vai performar como a gente imaginou,
ndo vemos um risco de spread para essas carteiras, eu acho que o aumento de juros, de alguma
forma, reprecifica.

Mercado de capitais, um pouco menos competitivo, embora tenha tido um trimestre com boa
atividade, menos do que o ano passado, que acaba sobrando um pouco de operac¢ao para
balanco. E a demanda, que naturalmente nesses niveis de juros, tende a arrefecer mesmo.
Entdo, empresas tendem a postergar decisdes de longo prazo, pessoas fisicas tendem a
postergar decisdes de financiamento ou de consumo.

A gente sente um arrefecimento e é paraisso que existe naturalmente a politica monetaria. Mas
a gente estd construtivo aqui em relagdo a margem financeira com o cliente e positivo de que a
gente vai ter um ano bastante sélido aqui na entrega de valor. Vocé tinha feito o complemento
da primeira pergunta, foi sé sobre a margem ou o risco? Ah, o ciclo de crédito, vocé me
perguntou também.
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Como é que eu estou vendo o ciclo de crédito? O ciclo de crédito é o seguinte. A gente estd
vendo indicadores muito bons, favoraveis. A gente fez questado de abrir o atraso curto por
segmento, porque como a gente esta num mundo de perda esperada, e a gente ja vinha
trabalhando em perda esperada ha muito tempo, é muito importante olhar a dinamica do
atraso curto.

Primeiro, porque ele te da um pouco a pista do que vem pela frente. E segundo, é o atraso curto
que te chama as provisdes. Entao, no modelo muito sensivel de perda esperada, quando agente
mostra na pessoa fisica a inadimpléncia subindo 26 basis points, no fundo o que a gente quis
mostrar aqui, e com duas casas decimais, é porque a gente acompanha esse fator sempre em
relagdo a média historica.

E amédia histérica roda entre 30 a 40 basis, eu diria mais para 40 do que para 30, porque tiveram
alguns anos que essa légica foi descontinuada na pds-pandemia, ano passado foi muito baixo
também. Mas a gente vinha num processo de de-risking muito acentuado do portfélio. Entdo
eu diria que esse é um trimestre mais tipico, com uma qualidade de carteira muito boa, por isso
gue a gente esta rodando nesses patamares.

Esse, para mim, é o grande indicador. E por isso que quando a gente olha as nossas provisdes
sobre o formation, que acabam sendo um pouco maiores do que 100%, ele tem a ver com um
duplo efeito. Um formation muito bom, porque a carteira vem performando muito bem, todo o
trabalho de crédito que a gente fez ao longo dos anos, mas uma perda esperada, um pouco mais
volatil, porque como o atraso curto, especialmente na pessoa fisica, aconteceu neste trimestre,
ele chama mais provisdes.

E por isso que a gente provisionou 120% do formation neste tri. E ao longo do tempo a gente
imagina uma certa redug¢do natural. Por isso que a gente acha importante esse olhar para o
atraso curto. Quando vocé embloca os segmentos, e por isso que a gente tentou quebrar,
pessoa fisica, pequenas e médias e grandes, dados os efeitos de denominador, efeitos de
grandes empresas, e qualquer mudanca que vocé faga, inclusive na metodologia de write-off,
pode te levar a ter indicadores distorcidos.

Entdo, como a gente nao mudou os critérios, os indicadores sao absolutamente comparaveis,
isso vale para todos os produtos. Entao, o ciclo é benigno. Agora, a gente vé com cautela, porque
a gente ja vé indicadores de utilizagdo de rotativo de empresas, um pouco de consumo de
liquidez.

Tudo aquilo que a gente imaginava que aconteceria, especialmente depois de um trimestre
mais pressionado. Quando a gente projeta os nossos indicadores de crédito para frente, agente
vé uma certa estabilidade, muito confortavel nos patamares que a gente vem operando, com
excec¢ao da pequena e média, que eu falei agora ha pouco, a gente imagina uma normalizacdo,
porque os ultimos dois trimestres estiveram por baixo daquilo que a gente acharazoavel. Entao,
ndo vejo nenhum, ndo antevejo, Agora, o mercado esta mais nervoso, a gente escuta falar de
mais RJs, mais clientes procuram para conversar, mas como eu disse |4 atras e volto a dizer, acho
que o nosso portfélio nunca esteve tao resiliente para enfrentar um cendrio mais desafiador.

Se ele vier, a gente nado estd vendo nenhum crediit crunch, a liquidez do mercado de capitais
continua forte, vamos acompanhar a evolu¢do, mas a nossa carteira realmente esta muito
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saudavel, os atrasos muito comportados, enfim, estamos muito animados com as
perspectivas aqui.

[Renato Lulia]

Boa. Obrigado, Milton. Préxima pergunta com a gente, o Matheus Guimaraes, da XP. Bem-vindo,
Matheus, ao nosso call de resultados.

[Matheus Guimaraes]

Bom dia, Renato, Milton, Gabriel. Obrigado pela oportunidade de fazer a pergunta e parabéns
pelos resultados. Eu queria fazer uma pergunta sobre o custo de funding. Acho que a margem
financeira de vocés segue muito forte e a gente vé alguns concorrentes com estratégias no
custo de funding. Eu queria entender se vocés enxergam que existe espago ainda para alguma
melhora nesse indicador, ou se eventualmente algumas mudancas que os concorrentes estdo
fazendo vao até abrir oportunidade para vocés até serem um pouco mais agressivos nesse
ponto.

Acho que essa é a primeira. E se me permitirem, eu queria s6 um follow-up de uma pergunta
mais cedo sobre o consignado privado que o Milton falou sobre subordinagdo. E eu acho que
estd muito clara a questdo da subordinacdo, seja no crédito pessoal sem garantia ou
eventualmente no préprio consignado privado que ja existia.

Mas a minha duvida é um pouco sobre subordinacdo no caso do cartdao porque com o
lancamento do consignado privado no aplicativo do carteira de trabalho do dia para a noite o
cliente passou a poder tomar essa divida em um banco que até ha pouco tempo atras ele talvez
nem tivesse relacionamento. Entao assim, em alguma medida pode afetar o apetite no
segmento de cartdo. Obrigado, acho que sao essas duas.

[Milton Maluhy]
Ta 6timo, Matheus. Obrigado, bom te ver também. Obrigado pela pergunta.

Olha, comegando sobre o custo do funding, eu acho que depende como vocé encara o custo do
funding, t4? E aqui eu vou fazer um statement forte. No fundo, obviamente, a gente tem um
custo de funding muito otimizado no banco, por todas as linhas de negécios que a gente opera,
produtos de captacdo, enfim, produtos incentivados, produtos de tesouraria, etc. Entdo, o
nosso custo de funding, todo o fluxo de clientes que a gente tem no banco, a relagdo, o cash
management, toda a principalidade que a gente tem dos nossos clientes pessoas fisicas
também.

Eu acho que o nosso custo de funding hoje, ele é muito otimizado e se vocé olhar a relacdo de
depdsitos de pessoa fisica, carteira de pessoa fisica, a gente tem a melhor relagdo do mercado,
0 que mostra que a gente é uma franquia muito sélida de investimentos e uma alternativa muito
sélida para os nossos clientes. Mas o mais importante é entender que tem um cliente do outro
lado. Entdo, é aqui que a gente faz o statement de franquia.

A gente quer e vamos continuar sendo uma franquia muito forte de investimentos para os
nossos clientes. Entdo, o nosso objetivo ndo é otimizar o custo de funding, é o custo de ter um
cliente do outro lado, deixando de se engajar com o banco e vocé perdendo principalidade e
visdo de /ifetime value. Quando a gente lanca o cofrinho, para te dar um exemplo, em que o
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cliente tem a alternativa de tirar o dinheiro que estd parado em conta e fazer uma poupanca,
fazer aliuma reserva de valor, e a gente remunera 100% do CDI, mostra que a nossa visdao é uma
visao de cliente, ndo é uma visdo de otimizagao do custo do funding.

Esse é um pedaco da histdria. Entdo, eu vejo isso como uma oportunidade, oportunidade
porgue, naturalmente, reduzir de forma relevante. Claro que pode ter volatilidade no custo de
captacdo, isso faz parte.

A gente estd com o LCR préximo de 200, ja teve um pouco mais alto, a gente fez um pagamento
de dividendos extraordindrio, mas ainda assim rodando muito acima do regulatério. A gente
nao se guia por isso, porque se fosse essa a razao, a gente teria que reduzir de forma muito
relevante o custo de captacdo, o depdsito na ponta. Perderia depdsito by design, mas perderia
cliente também.

Entdo, no fundo, o que a gente quer é atender os nossos clientes da melhor forma possivel com
uma franquia de investimento muito robusta. Entao, ouvindo um pouco da pergunta, eu acho
que é uma oportunidade.

E uma oportunidade da gente servir melhor os nossos clientes, da gente mostrar que,
independentemente do ciclo, o Itad Unibanco é um bom lugar para se investir, um bom lugar
para que esses clientes se sirvam dentro da nossa plataforma, oportunidades alternativas de
investimento. Entdo, ndo vamos fazer mudancas na nossa estrutura de captacdo forcadas.
Nao disse que a gente ndo vai mexer ou que N30 mexeremos nunca nas taxas de captacao,
porqgue isso depende muito de uma dinamica de transfer price, ativos e passivos, como é que
esta a nossa gestao de caixa. Isso é parte da dindmica do negdcio.

Mas o mais importante é fortalecer a franquia de investimento e a relagdo com os nossos
clientes. Essa acho que é a nossa principal estratégia.

Sobre o consignado privado e a subordinagdo do cartao, a minha visdo é que o cartdo de crédito
nunca foi, da forma como ele foi concebido, ja falei isso algumas vezes, uma boa plataforma de
financiamento ao consumo. Ele é muito bom para transacionalidade, ajuda ali na experiéncia do
cliente, no dia a dia, seja pelo programa de fidelidade, pela simplicidade da transacao, mas
guando o cliente necessariamente precisa financiar aquele consumo, hoje 86% da nossa
carteira, de R$140 bi, ndo tem juros. Esse é o fendmeno dos parcelados sem juros.

Entdo, a gente sabe que no final do dia, o que sobra de carteira financiada, e a gente vem
tentando trabalhar nos diversos produtos, parcelado de fatura, o préprio PIX no cartdo e outros
produtos, é a menor parte. Embora essa carteira tenha crescido de formaimportante, a carteira
financiada no tri cresceu 8%, ajudou bastante na margem. A sensa¢ao que eu tenho é que
guando vocé der um consignado privado para esse cliente, ele provavelmente vai ter ai sim o
melhor produto de financiamento muitas vezes, limitado naturalmente aos 35% do salario, mas
provavelmente vai ser a melhor alternativa.

Entdo, cabe a nds oferecer ao cliente a melhor alternativa e a mais barata, que é assim que a
gente trabalha, e complementar as necessidades dele com outros produtos. Mas a gente tem
que sair do mais competitivo para o menos competitivo.

Dado que a inadimpléncia no cartao, especialmente nos produtos rotativos, sao muito altas.
Entdo, isso vai ser uma forma natural, seja através do PIX Crédito, consignado privado, etc, do
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financiamento feito no cartao, nas taxas que sao praticadas em geral, elas tendem a convergir
para uma dinamica mais saudavel.

Agora, vamos lembrar que a base de celetista no publico de cartdo tem um tamanho, mas ela
ndo étdo relevante qguando vocé olha o publico total. Entdo, a capacidade de oferta, elando esta
exclusivamente no publico celetista, vocé consegue atender diversos outros publicos também.
Entdo, eu acho que é construtivo, certamente o mercado vai se acomodar, ninguém sabe
exatamente como vai funcionar, mas é um passo por vez.

Mas eu acho que é na dire¢do correta. taxas mais adequadas, com riscos mais adequados,
menos inadimpléncia, e a gente consegue defender margem financeira liquida. E levando os
clientes para o produto certo, um produto de consumo adequado, que claramente ndo é no
cartdo de crédito onde isso acontece.

[Renato Lulia]

Obrigado, Matheus. Obrigado, Milton. E a préxima pergunta também com a gente aqui, o
Guilherme Grespan, do JP Morgan. Guilherme, obrigado.

[Guilherme Grespan]

Bom dia, bem-vindo. Bom dia, Lulia. Bom dia, Milton, Gabriel. Obrigado pela apresentagdo e
mais um aqui ecoando a qualidade dos resultados. Parabéns. Ja perguntaram acho que os
grandes debates case, ja exploraram bastante. Eu queria aproveitar para tirar duas ddvidas um
pouco mais especificas aqui desse tri que a gente ficou em duivida no resultado.

Primeira capital de giro, Milton, que vocé falou um pouco um pouco mais durante a
apresentacao, mas a gente notou uma performance bem forte dessa linha nesse trimestre.
Como vocé falou, € uma linha que geralmente tem um qurationum pouco mais longo, ndo é a
Selic spot e tem os vértices de investimento. Mas quando vocé olha o pulo do yielddessa linha
foi bem representativa.

Ela estava tendo aumentos mais graduais e o yie/dimplicito aqui saiu de 8,87 para 11,2. E como
€ uma linha que se chama de capital de giro e outros, eu queria s6é entender se é o capital de giro
mesmo ou se tem algum outro ali que esta influenciando e mais importante se é sustentavel
esse nivel de yieldque a gente viu nesse trimestre para frente.

E asegunda pergunta é sé para bater na tecla doimposto, foi um pouco mais alto esse trimestre.
Se a gente deveria ainda esperar o imposto convergindo para o guidance. E se puder explicar
um pouquinho s6 o que levou a esse aumento de imposto no tri. Obrigado.

[Milton Maluhy]
Otimo. Obrigado vocé, Guilherme. Prazer em recebé-lo aqui. Obrigado pelas palavras iniciais.

Olha, o capital de giro do banco, no fundo, e outros, como vocé bem colocou, o que sdo outros?
Sé para te dar um pouco mais de visibilidade. Entao, por exemplo, investimentos que a gente
tem em empresas em que a gente ndo necessariamente consolida. E a gente faz por REP, depois
equivaléncia patrimonial.
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Dado que é uminvestimento, ele acaba ficando dentro do capital de giro. Se a gente tem uma
ativacdo, uma compra de folha de pagamento e a gente tem que fazer a ativagao, daquela folha
fica dentro do capital de giro. Enfim.

Entdo, tem alguns efeitos que ficam 13 dentro. que tem e podem ter alguma sazonalidade.
Entdo, um pedaco do efeito é o resultado mesmo da taxa pré no capital, vindo no trimestre, um
pedaco sdo efeitos relativos ao trimestre passado.

Entdo, sdo deltas de efeitos que aconteceram ou de variacdo de REP ou de avaliacdo de
intangiveis de folha de pagamento, por exemplo, que a gente teve no trimestre passado e que
foram maiores ou ndo tivemos efeitos negativos nesse trimestre. Entdo, é um pouco a
combinacdo dos dois que levam a gente a trazer esse efeito aqui no capital de giro. Acho que
agora, Gabriel, a nossa expectativa é mais normalizada.

Naturalmente, essa volatilidade pode acontecer pelos efeitos que eu comentei, mas sdo ajustes
gue sdo feitos entre trimestres que mostram uma certa descontinuidade. Mas acho que,
estruturalmente, esse nivel de capital de giro e esse nivel de ritmo parece adequado.

[Gabriel Moural]

Isso ai, eu acho que o yield que vocé mencionou é um yield que faz sentido, com todos os
disclaimers que o Milton mencionou da volatilidade que a gente tem trimestre, trimestre, seja
por um efeito base, ou seja, coisas que aconteceram no trimestre passado, seja pela propria
yieldda carteira do que a gente esta investindo, olhando para frente.

[Milton Maluhy]

E sobre a taxa de imposto, é muito simples a explicacdo. De fato, sdo dois efeitos aqui que
explicam essa majoracao na aliquota. O primeiro é que o banco, por ser um conglomerado com
varios veiculos, a gente tem veiculos financeiros e ndo financeiros.

E a gente tem trés tipos de aliquotas no conglomerado hoje. Tem empresas que pagam 34 de
aliquota corporativa, tem empresas que pagam 40 e tem empresas que pagam 45.
Dependendo de onde o resultado foi gerado, vocé muda o mix.

Nesse trimestre, a gente teve mais geracao de resultado em empresas com aliquotas maiores.
Portanto, ele naturalmente acaba puxando um pouco a aliquota efetiva. E 0 segundo aspecto é
o0 seguinte, quanto mais LAIR a gente gera, menor é o beneficio do juros sobre capital préprio
na aliquota efetiva.

Entdo, guanto maior a rentabilidade do banco, o beneficio do JCP em pontos percentuais da
aliquota corporativa, ele ¢ menor. Porque, como ela esta limitada ao PL e a TJLP, vocé fica com
um beneficio definido para um lucro que pode ser maior. Entdo, no final do dia, o beneficio do
JCP, ele é diluido quanto maior o seu resultado.

Entdo, eu diria, pela razdo boa, o resultado foi maior, acabou diluindo o efeito JCP, e 0 segundo
efeito foi mix de negdcios que a gente tem, onde os negdcios com aliquotas mais altas
acabaram tendo um resultado maior, acabou puxando a aliquota média. Gabriel, nossa
expectativa para o ano é tentar ficar, ou convergir, talvez para o guidance e quem sabe um
pouco mais perto do teto do guidance do que para baixo. Vocé vé diferente?
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[Gabriel Moura]
Nao, eu acho que é justamente isso.

Quando a gente olha para o banco, tem esse efeito portfélio que o Milton falou. Sao mais de 120
empresas que a gente tem no conglomerado, que tem rentabilidades diferentes, lucros
diferentes, tamanhos diferentes. E dependendo da sazonalidade disso, vocé gera flutuagdes
nessa taxa de imposto. A gente acredita que isso deve convergir ai para o guidance que a gente
deu no comeco do ano pra vocés.

E, a nossa melhor informacdo é o guidance hoje, qualquer vis3o diferente ai nos préximos
trimestres, faremos o ajuste, enfim, mas acho que é um colesterol bom no final do dia, ta? E mais
resultado diluindo efeito do JCP.

[Renato Lulia]

Perfeito, obrigado. Obrigado, Grespan. E ja com a gente aqui também, o Gustavo Schroden do
Citi. Gustavo, bom dia. Obrigado por ter vindo aqui ao nosso call.

[Gustavo Schroden]
Bom dia. Bom dia, Milton, Gabriel, Renato.

Obrigado pela oportunidade. Vou também aqui dar os parabéns pelo resultado, muito forte, um
relégio suico de alta qualidade, sem duvida. A minha pergunta é um pouquinho na questdo do
massificado, Milton.

A gente olha 0 ROE por segmento, vocés abrem um varejo, um ROE de 20 a 25, o atacado 25 a 30
nessa ordem de grandeza, mas eu lembro que em conversas passadas vocé dividia com a gente
que o massificado, ele ainda tinha um desafio de rentabilidade. O banco tem feito
investimentos, tem o One que estd chegando, a gente ja vé o indice de eficiéncia melhorando,
I6gico que tem a questdo da receita, mas tem esfor¢os de custo.

Queria que vocé pudesse posicionar a gente, como é que vocé vé a rentabilidade no
massificado? Vocé vé ela melhorando ao ponto de vocé chegar num estagio de que da para ser
maior no massificado? J4 chegaram no nivel de rentabilidade ou ainda faltam alguns passos
para a gente entender que estdgio que o banco estd no massificado e quando que... se o banco
acredita que da pra chegar num estagio de rentabilidade que da pra ser maior ai nesse
segmento. Obrigado.

[Milton Maluhy]

Obrigado vocé, bom vé-lo ai, casa nova, Gustavo, enfim, boa sorte ai nos seus desafios também.
Obrigado ai pelas palavras iniciais.

Assim, eu me lembro, terceiro trimestre de 2022, falei pra vocés que a gente tinha atingido 16,4%
de rentabilidade no varejo, E que a gente ndo estava feliz e nem um pouco satisfeito, era um
processo de ciclo de crédito mais duro de fato, mas que tinha um trabalho relevante para a
gente fazer nesse portfélio. E hoje fico feliz de olhar, alguns trimestres depois, a gente rodando
com25% na ponta de rentabilidade no varejo, sé que é BUPF e BUPJ. Entdo, eu acho que primeiro
precisa quebrar um pouco essa visao.
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Os dois negdcios estao rodando acima de custo de capital. Entdo, para nao ficar aquela
sensa¢ao de que tem uma compensacao muito grande vindo de outro, a rentabilidade na PJ é
ainda maior do que a rentabilidade na pessoa fisica, mas ainda assim a gente conseguiu,
especialmente nos monoliners, que foi por onde a gente teve um ciclo de crédito mais duro, que
foi no cartdo de crédito, em veiculos, a gente fez uma estratégia de revisdo relevante da nossa
forma de atuar, enfim, apetite de risco, e esse processo foi muito salutar para o portfélio. Entdo
teve um de-risking combinado com uma melhor gestdo, penetracdo e aumento de
engajamento de clientes target que fez com que a gente trouxesse a rentabilidade para esse
patamar.

Entdo, eu acho assim, quando a gente olha la para tras, aquelas rentabilidades que a gente teve
muitos anos atrds, eu acho que eram outras circunstancias, em varias questdes. Primeiro, os
caps regulatdrios ndo existiam naquela época. Vocé nado tinha o teto do INSS, vocé ndo tinha o
cap do cartao, o muro brasileiro, vocé nao tinha o cap do cheque especial.

Entdo, mudangas regulatdrias naturalmente geraram impacto. E depois, quer dizer, é um
mercado que hoje ele é mais penetrado em crédito do que era naquela época. Entdo vocé tende
a ter um custo de capital mais preponderante e uma rentabilidade do crédito puxando a
rentabilidade do todo para um patamar um pouco mais baixo.

Respondendo especificamente sobre o massificado, eu acho que a gente ainda estd muito
aquém do que a gente gostaria de ter em termos de rentabilidade. Muito aquém é para dizer
gue a gente tem uma oportunidade muito grande. Entao, no fundo, eu quando vejo segmentos
de média e alta renda, basicamente Uniclass e Personnalité, rodando com rentabilidades muito
sélidas, muito boas e com massa critica.

Nao basta ter rentabilidade, vocé precisa ter volume, geragdo de receita, base de clientes, E
acho que os segmentos tém performado muito bem e tém crescido. Quando eu olho o baixa
renda, a oportunidade é gigantesca de ajustar o modelo de servir para que a gente consiga ter
uma rentabilidade muito mais adequada para o que é o nosso apetite. E claro que abase e
toda arede serve para uma série de elementos, aquisicao de clientes que depois sdo migrados
para os outros segmentos, cobranga em momentos de ciclo de crédito, aten¢do ao cliente,
penetracdo e aumento de engajamento etc.

Mas tem um modelo em que isso tende a ser otimizado e deve ser otimizado no tempo. Entao,
respondendo a sua pergunta, acho que a gente ndo esta 6timo do ponto de vista de atencao
ao massificado. Tem licdo de casa, toda evolugao digital do banco vai servir aisso, toda
evolucao do Super App a migracao também.

Mas aqui a minha expectativa, ndo é curto prazo, entao no trimestre que vem eu vou te fazer a
pergunta porque a gente ndo viu uma evolucao, nao acho que é uma evolug¢do que acontece
num trimestre, mas uma evolu¢do que a gente tem que ter nos préximos trés a cinco anos de
formarelevante. Entao, a expectativa é de que a gente tem sim uma oportunidade enorme e
eu acho que a gente esta muito bem preparado para executar esse caminho do jeito certo.
cuidando dos nossos clientes, melhorando a experiéncia e servindo os clientes nos seus
segmentos com modelo de atencdo correto, no custo correto, para que a gente possa inclusive
absorver e aceitar mais perdas no portfdlio.
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Entdo ndo ha nenhuma mudanca no apetite, € muito trabalho mesmo de melhoria de
experiéncia e evolucao da plataforma.

[Renato Lulia]
Obrigado, Milton.

Para a préxima pergunta, do Morgan Stanley, Jorge Cury. Que bom revé-lo, obrigado por se
juntar anés hoje.

[Jorge Cury]

Obrigado, obrigado a todos, Milton, Renato e Gabriel, e parabéns pelos resultados. Permitam-
me voltar as taxas. Minha pergunta tem um prazo maior do que o indicado em suas projecdes
para este ano. Evidente que as taxas estdo em uma alta em relagdo aos ultimos 10 anos, entao,
nesse contexto, eu queria perguntar qual vocés acham que seria o0 ganho ou perda inesperada
desse cenario?

Quer dizer, vocés se beneficiaram dessas taxas, como consta em seus ROEs histéricos de hoje e,
além disso, se voltarmos para quando as taxas estavam abaixo de 10%, o ROE do banco estava
em torno de 18%, 19%, e o ROE de hoje esta em torno de 22%, 23%... € hd tantas variaveis!

Nao estou de forma alguma sugerindo que seja possivel fazer uma analise de regressado para
taxas e ROEs, mas acho que é essa a pergunta que estou fazendo. Ou seja, como quantificamos
quanto do altissimo nivel de lucratividade que vocés tém hoje se deve a esses niveis muito
excessivos de taxas?

E, subsequentemente, a medida que as taxas se normalizarem no Brasil, para, esperemos,
abaixo de 10% ou em torno de 10%, nos préximos dois a trés anos, comoisso afetaria o seu ROE?

E ainda, o que vocés ainda poderiam fazer, nos préximos dois a trés anos, para garantir que esse
nivel de ROE que estamos vendo hoje nao se dilua com o tempo? Ou talvez se dilua, e esta tudo
bem também. Entao, esses sdo 0s meus pontos.

[Milton Maluhy]

Ok, obrigado, Jorge, e obrigado pela sua pergunta. Faz tempo que ndo o vemos em nosso call,
entao, obrigado por participar conosco hoje. Temos um slide que ja estava praticamente feito
para vocé, Jorge. As vezes, apresentamos este slide em nossa conferéncia de resultados para
tentarmos mostrar o quao correlacionadas estdo a margem do banco e a lucratividade devido
ataxa de juros no Brasil.

Acho que essa ndo é uma pergunta simples, porque, como vocé disse, ha muitas varidveis ao
olhar esse impacto. Posso dizer que, no curto prazo, os beneficios estao no capital de giro e nos
depdsitos.

Esses sdo os dois impactos mais relevantes que temos, mas, no final das contas, fazemos o
hedge desses efeitos. Portanto, 0 aumento ou a redugao da taxa de juros ndo nos afetam com a
mesma rapidez que se poderia esperar. Mais uma vez, somos menos sensiveis devido ao nivel
de hedge que implementamos para manter mais estabilidade em nossos nimeros.
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Segundo ponto, acredito que quando a taxa de juros comeca a cair, veremos mais atividade, e
mais atividade se traduz em mais aumento de portfélio e mais crescimento. Este ultimo se
traduz em mais negdcios com nossos clientes, mais relacionamento, mais penetracao de
produtos, servicos, derivativos, cambio e efeitos de gestao de caixa.

Ou seja, todos os produtos com os quais atendemos aos nossos clientes. Naturalmente, temos
algumas compensagdes no portfélio na carteira em diferentes linhas, por diferentes motivos. A
margem financeira é impactada pelo mercado e também pelo cliente.

Com mais crescimento do portfélio, menos inadimpléncia, especialmente no segmento
pessoas fisicas. E dificil dar um nimero, portanto, o importante a considerar é o longo prazo,
quando consideramos toda a volatilidade da taxa de juros, e ainda vemos nosso NIM muito mais
estavel do que o esperado. Isso se deve ao portfélio amplo e bem equilibrado que temos no
banco.

Bem equilibrado em todas as linhas de negécios, o que nos proporciona uma boa sensibilidade
do portfélio e nos da bastante prote¢ao natural dentro do portfélio do banco.

Esses sdo os impactos de curto prazo, e sao positivos, vocé tem razao. No entanto, também
temos os custos sob controle e continuaremos trabalhando nisso.

Se, por algum motivo, acreditarmos que nao virdo receitas futuras, temos que controlar os
custos.

A lista é infinita. E por isso que medimos o indice de eficiéncia o tempo todo. Analisamos as
receitas, mas também consideramos os custos. Estou dando uma resposta geral. Nao tenho
uma questdo- chave especifica para apontar devido a amplitude do portfélio. No entanto, essa
dindmica é muito positiva e o balan¢o do banco é menos sensivel as taxas de juros do que as
pessoas normalmente esperam.

Prefiro sim trabalhar em um ambiente onde as taxas de juros sejam mais baixas, mais baixas do
gue as taxas de juros que vemos hoje. E por qué? Porque vocé pode ver um aumento que pode
ser benéfico no curto prazo para o banco, mas se ele persistir por muito tempo, ainadimpléncia
aumentard muito e, portanto, vocé perderd a capacidade de expandir o portfélio e,
consequentemente, o DCM, o banco de investimento.

Tudo éimpactado. Nossa opinido é que, alongo prazo, preferimos trabalhar com taxas de juros
estruturais bem mais baixas, de apenas um digito, se possivel. Isso é muito melhor para nés a
longo prazo do que a taxa de juros de dois digitos que vemos hoje. Algum comentario, Gabriel?
Algum comentdrio adicional?

[Gabriel Moura]

Nao, acho que, como Milton ja disse, hd um efeito de portfélio no banco. Com os diferentes ciclos
de taxas de juros, quando vocé olha para o curto prazo, vocé tera mais receita de passivos de
capital. Mas o outro lado disso é o crescimento de ativos. E vemos isso nos outros paises em que
operamos.

A experiéncia no Chile, por exemplo, com taxas de juros bem mais baixas, vocé vé a penetracdo
do crédito no PIB sendo muito maior do que a que temos no Brasil. E claro que algumas das
linhas de negdcios que temos, trabalhando com taxas de juros mais baixas, serao um pouco

33



menores do que as que temos hoje. No entanto, o outro lado é que, se vocé olhar para as taxas,
transacdes e investimentos em ativos, o crescimento serd muito diferente. Acho que o efeito
portfélio é positivo para nés.

E também tem o custo do hedge, do indice de capital também, Jorge.
[Milton Maluhy]

Desculpe, Renato. Isso também tem um impacto e é por isso que acreditamos que a margem
financeira com o mercado, para o préximo trimestre, pode ser mais impactada, porque quanto
maior a taxa de juros, maior a diferenca entre a taxa de juros que temos no Brasil em
comparagdo com os outros paises em que operamos.

E, portanto, maior o custo de hedge do indice de capital. Este € um dos motivos pelos quais
esperamos ter um guidance mais alinhado as nossas expectativas. Isso € melhor do que ter os
préximos quatro trimestres consecutivos seguindo a mesma tendéncia deste trimestre. Isso se
deve ao custo do hedge: pagamos RS 500 milhdes neste trimestre e esperamos que esse valor
cresca nos proximos trimestres, e também veremos algum efeito na carteira bancaria,
independentemente da implementa¢do de um hedge bastante dindmico na carteira.

Portanto, podemos ver alguns impactos ao longo do caminho se os resultados esperados da
carteira bancdria forem menores nos préximos trimestres. Este € o outro lado da moeda de
trabalhar com uma taxa de juros alta no Brasil.

Vocéiadizer algo...
[Renato Lulia]

O Unico outro comentario que eu ia fazer, e este é um comentdrio especifico para o Brasil, é que
também temos produtos com tetos. Entao, crédito consignado, conta garantida, cheque
especial. Toda vez que o custo do financiamento aumenta, o custo das taxas legais também
aumenta.

Seu spread é comprimido, entdo, sempre que a SELIC cai, vocé também pode ver um efeito no
spread.

[Milton Maluhy]

Perfeito, concordo 100%, nas operag¢des de varejo, como eu estava dizendo, vocés tém tetos em
nossos cartdes de crédito, tetos em consignado, tetos em crédito consignado, tetos em cheque
especial. Entdo, isso também pressiona a lucratividade do varejo sempre que as taxas estdao
altas.

Como dito, ha muitos efeitos, e temos que levar tudo isso em consideragao, mas € por isso que
eu sempre digo, e tentamos demonstrar ao Jorge, que Somos menos sensiveis a taxa de juros
do que parece. Obrigado.

[Renato Lulia]

Fizemos o aquecimento eminglés, entdo vamos continuar, porque agora temos o Carlos Gomez
do HSBC conosco. Carlos, que bom te ver, obrigado por participar do nosso call.

[Carlos Gomez]
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Obrigado por responder a minha pergunta e parabéns pelos resultados. Obrigado pelas
referéncias aos impostos como colesterol bom, usaremos essa referéncia, essa é muito boa.

Minha pergunta: primeiro, vocés mostraram a nova classificacdo por status e os novos
provisionamentos por lancamento. Acho que isso nos da uma nova visdo sobre a rentabilidade
de cadatipo de empréstimo. Entdo, vocés acham que veremos uma mudanca no mercado daqui
para frente, quando a concorréncia também comecar a enxergar as coisas dessa forma? Vocés
esperam que alguns produtos cres¢cam e outros diminuam no futuro?

E, completamente sem relagao com isso, ndo ouvimos falar de nenhuma possivel mudanga na
tributagao, no JCP ou em suas subsidiarias no exterior. Entao, vocés acham que algo assim esta
em reserva para os proximos meses? Obrigado.

[Milton Maluhy]

Obrigado, Carlos, e obrigado pelas palavras gentis. E bom colesterol sempre que se tem o
mesmo imposto de renda corporativo, correto? Quando o imposto sobe devido a uma decisdo
legal ou regulatéria, ndo é necessariamente bom colesterol, porque, no fim das contas,
sabemos que, se houver um aumento nas taxas de juros, o que acontece é que o custo do crédito
no Brasil aumenta.

E, claro, os pagadores sdao aqueles que dependem de empréstimos e precisam financiar suas
necessidades financeiras. Esses pagadores tém que pagar mais sempre que isso acontece.
Portanto, é sempre muito importante lembrar que é assim que analisamos sempre que ha um
aumento nas aliguotas do imposto de renda corporativo.

Minha opinido é que essas publica¢cdes, como estdo sendo exibidas agora, refletem a forma
como administramos o banco atualmente. Ndo esperamos nenhuma mudanca porque agora
temos o IFRS local ou 0 BR GAAP local. Ndo esperamos mudar a forma como operamos dentro
do banco por causa disso. Isso resultard em mais transparéncia, mais comparabilidade e
refletird melhor o que fazemos dentro da organizacdo.

Ndo espero nenhuma mudanca na forma como operamos os produtos e os negdcios,
especialmente porque, como eu disse no inicio, ndo alteramos nenhum método, nenhum
critério em relacdo ao BR GAAP, quando vinculado as baixas contabeis.

Como continuamos operando exatamente da mesma forma, isso ndo deve mudar a forma
como administramos a organiza¢do. Sua segunda pergunta, sobre o JCP: ndo, ndo vemos
nenhuma discussao vindo de l3. Sei que hd uma discussao agora no Congresso. H4 uma
proposta do Governo que precisa ser analisada pelo Congresso, que é aumentar a aliquota
corporativa, o imposto retido na fonte, para dividendos.

Eles também retiram alguns produtos isentos acima de uma faixa de renda especifica. Entao,
isso € o que podemos ver em termos de mudanca, mas esta é uma discussao que ainda estd
muito aberta. Vamos ver como o Congresso reagira a isso. Nao temos nenhuma discussao
relacionada ao aumento de impostos, nao temos nenhuma discussao sobre o JCP e acho que é
isso que temos por enquanto.

Claro, as coisas podem mudar e, se mudarem, daremos mais informacdes sobre o0 assunto. Mas
isso ainda precisa ser analisado pelo Congresso, e veremos como eles lidam com essa possivel
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isencdo de impostos para pessoas que ganham até R$ 5.000,00 por més. Entdo, vamos ver o
que acontece, vamos acompanhar essa questdo de perto. Obrigado.

[Renato Lulia]

Nossa proxima pergunta é do Henrique Navarro, do Santander. Oi, Henrique, tudo bem?
Obrigado, bom te ver aqui no call.

[Henrique Navarro]

Como é que vai doutor, tudo bem? Milton, pessoal, parabéns pelo resultado, mas acho que a
performance da a¢do hoje ja da um parabéns muito mais sélido do que eu dar parabéns para
VOCés.

A minha pergunta é a seguinte, conversando com alguns participantes do mercado, ndo é que
existe uma preocupagdo, mas existe sim um cuidado com inadimpléncia no segundo semestre.
A visdo de alguns participantes é de que a SELIC aumentando, vocé tem ali uns 3, 4 meses de
lagging, que vocé acaba carregando o aumento da inadimpléncia, entdo tem sim um cuidado
sempre que a gente fala do segundo semestre.

Como vocés estdao em varios segmentos e tém uma experiéncia muito boa, eu queria ouvir de
vocés. Tem algo que a gente deveria realmente monitorar para o segundo semestre em termos
de inadimpléncia? Como é que vocés estao vendo essa evolu¢do? E qualquer coisa que vocés
puderem dividir, eu agradeco. Obrigado, pessoal.

[Milton Maluhy]

Henrique, obrigado. Obrigado pelos comentarios iniciais. Vocé sabe que eu ndo olho o preco da
acao durante o call, né? Entdo, vocé acabou me atualizando agora e eu vejo sé depois que o call
acaba.

Até porque a gente esta olhando o longo prazo aqui, a gente é menos sensitive para o preco
spot, mas é sempre um feedback de alguma forma, ta? Entdo obrigado ai pelas palavras iniciais.
Sobre a inadimpléncia, eu queria separar um pouco a discussdo. Primeiro, para 0 nosso
portfélio, a gente vé uma certa estabilidade nos indicadores de atraso, nenhuma grande
preocupacao.

Eu falei la de pequenas e médias, que a gente deve ver uma normalizagdo ao longo do segundo
semestre, enfim, entdo acho que essa é a nossa melhor expectativa hoje. Ndo vejo nada, assim,
muito diferente. Agora, eu olho alguns indicadores de mercado, entao, por exemplo, cartdo de
crédito, veiculo, sistema financeiro nacional.

A gente tem visto movimentos muito mais acentuados no portfélio do mercado do que a gente
tem visto nos nossos. Entdo, exemplo, cartdo de crédito, a gente esta ha sete, oito trimestres
com redugdes relevantes, a gente viu um salto no atraso over 90 do mercado de cartdes que a
gente nao observou no nosso portfélio, tendo 25% ou quase 30%, dependendo da visao, com
ou sem banco Carrefour e tal, a gente tem do portfélio.

Entdo, no fundo, ex-Itad, a gente tem visto uma performance em alguns produtos muito pior do
gue a gente tem visto na nossa prépria carteira. Isso vale para veiculos também. Entao, é
importante olhar assim, a nossa visao, ela é construtiva, apesar de um cenario mais desafiador.
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Entdo, acreditar que o juros vai parar em 14,75% e que vai ficar por um periodo mais
prolongado e que ndo vai terimpacto nainadimpléncia, ndo é razodvelimaginar. Mas o portfélio
do banco esta muito resiliente, por isso que ainda assim a gente ndo vé hoje grandes mudancas
na inadimpléncia olhando para frente. Tudo mais constante, vamos acompanhar e monitorar,
dedo no pulso.

Enfim, entdo tem muito trabalho de dia a dia, de gestdo dinamica do portfélio, gestdo da
cobranga, mas € um portfélio que estad muito bem defendido, eu diria, para um cendrio mais
desafiador. Quando eu olho os indicadores de mercado, acho que eles sdo soberanos, ai ndo é
eu acho, é o que a gente vé. Entdo, enfim, é importante olhar essas quebras, os atrasos, os
atrasos curtos, a quebra por segmento, olhar o que vem de indicador de SFN nos diversos
produtos e vai ter uma proxy mais clara.

Eu acho que é um cenario mais desafiador, sim, no segundo semestre. Eu acho que ele ndo é
exatamente o cendrio que a gente observou no primeiro ou nem o que a gente vem observando
nos anos para tras. Entdo, é acompanhar de perto e eu acho que os portfdlios dos diversos
bancos e empresas que atuam no sistema vado performar de acordo com seus apetites e com o
perfil de risco que eles tém na carteira.

A gente tem uma base muito sélida de clientes afluentes, a gente fez um de-riskingrelevante.
No negécio de empresas, uma carteira muito, muito sélida, com uma performance de crédito
realmente destacada. E em grandes empresas, um portfélio muito bem distribuido, menos
concentrado, em setores com volatilidade adequada, entdo uma gestao de portfélio muito bem
estabelecida.

Entdo, volto a dizer, ndo estamos antevendo, ndo estou dizendo que ndo acontece, no atacado
sao eventos, entdao a gente estd sujeito a eventos o tempo inteiro, o outro lado é que a gente
trabalha com perda esperada em todos os segmentos. Uma coisa relevante, a gente nao faz
subsidio cruzado entre segmentos, entdo a gente estda sempre olhando o nivel de
provisionamento adequado e fazendo o que tem que ser feito, entdo o nosso balan¢o hoje ndo
esta devendo em provisdao em absolutamente nada, muito pelo contrario, a carteira esta bem
protegida.

Mas acho que sim, pode ter um cenario um pouco mais desafiador, vamos acompanhar, vamos
ver como é que vem, mas enfim, so far so goodaqui com as nossas perspectivas.

[Renato Lulia]

Obrigado, Milton. E ja encaminhando entdo para a ultima pergunta, obviamente ndao menos
importante, o Eduardo Nishio da Genial. Nishio, obrigado, bem-vindo, bom dia.

[Eduardo Nishio]
Bom dia, boa tarde. Parabéns para os seus dados. Milton, Gabriel e Renato.

Eutenho uma pergunta em relacdo ao hedge do indice de capital de vocés. Vocés tém sido bons
gestores de capital ao longo do ciclo. Acho que 0 Aedgedeu uma vantagem comparativa nesse
ciclodejuros ao Itau.
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E ai a minha pergunta é mais em relagdo... Por que os outros bancos talvez ndo consigam
replicar, se vocés acham que tem uma vantagem competitiva aqui nesse segmento, no hedge.
Existe uma dificuldade para fazer isso ou nao, enfim.

E a visao de vocés, o hedge do indice de capital versus o hedge do NII, qual a vantagem e a
desvantagem? Porque tem um custo e esse custo a gente vé Id no NIl mercado. Se vocés
pudessem dar um pouco de cor em relagdo a esse ponto, eu agradeco. Obrigado.

[Milton Maluhy]
Obrigado a vocé. Prazer em revé-lo aqui, Eduardo. Obrigado pelas palavras iniciais.

Olha, aqui eu acho que tem algumas respostas e algumas questdes que sao idiossincraticas
para o Itad Unibanco. Acho que a primeira € a relevancia das nossas operagdes fora do Brasil.
Entdo, quando a gente compara com outros players, nés somos o banco, os outros players aqui
brasileiros, que tém maior exposicdo e atividades fora do Brasil.

Entdo, vocé pega a carteira do Chile e Colombia, do Consolidado, Itau Chile, ele é muito relevante
nos nossos ativos. E ai vocé tem carteira em moeda estrangeira, délar, peso chileno, peso
colombiano, mas a gente também tem os outros bancos, no Uruguai, no Paraguai, e sem contar
toda a carteira de crédito que a gente tem, que é sensivel a ddlar ou a euro por razdes diferentes,
gue ai sao clientes brasileiros tomando recursos em outras moedas. Entao, no passado, a gente
era muito sensivel ao cambio em fun¢do do overhedge.

Vocé deve lembrar que ele, enfim, gerava um resultado positivo na estratégia, mas dependendo
do nivel do cambio ele travava prejuizo fiscal. E vocé tinha que ficar gerindo depois os prejuizos,
dependia muito da estratégia de como vocé fazia o hedge, mas o fato é que ele gerava um efeito
tributario perigoso dependendo do nivel de cambio. Entdo, quando a gente deixou de ter o
overhedge a nossa sensibilidade ao cambio ja caiu de forma importante, no capital.

Porque a hora que vocé travava, dependendo do perfil do crédito que vocé travava, se era CTDT
ou se era CTPF, ele consumia o indice de capital de uma forma diferente. Depois, o grande efeito
que a gente tem hoje é a variacdo das carteiras. O hedge é dinamico e a gente esta sempre
olhando o custo de oportunidade.

Entdo, a gente tem, claro, que uma politica estavel, aprovada, discutida e dando visibilidade
para o regulador de como a gente faz isso. Mas a gente estd sempre olhando para tentar
otimizar esse hedge. Entao, ele é dinamico até um certo ponto, porque sao estratégias mais de
longo prazo.

E a gente procura, no fundo, trazer estabilidade para o indice de capital. E por qué? Porque isso
te da seguranga para crescer, te da seguranca para pagar dividendo, te da seguranca para
avangar. Quando vocé tem um indice de capital que é tdo importante para a nossa atividade
volatil, vocé tem que ser mais conservador, por defini¢do.

Entdo, um pouco do apetite de risco que a gente tinha la atras, com nivel acima do que a gente
tem hoje, era porque o buffer tinha que ser relevante para absorver, inclusive, essas
movimentac¢des no cambio. Na medida que o nosso indice de capital ¢ menos sensivel a cambio,
a gente pode trabalhar com buffers menores e mais alavancado e, portanto, com uma politica
de dividendo um pouco mais, se distribuindo mais dividendo, porque se define um apetite de
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risco menor. Entdo a gente esta olhando esse custo, ele ja chegou a ser bem menos quando a
gente voltava I para o ano passado, a gente falava de trimestres com 300 milhdes, entdo é um
custo de oportunidade em alguma medida.

A gente tem deixado o capital mais solto na moeda, alinhado com o crescimento do RWA dessas
carteiras fora do Brasil, entdao é quase que um hedge natural. A contrapartida disso é que vocé
ndo traz esse capital de volta e aplica na taxa de juros de 14,75%. vocé acaba aplicando no
Copom ou nos juros dos paises onde vocé esta por consequéncia.

Entdo, essa é a ldgica, Nishio, acho que assim, é replicavel, sem duvida é. Acho que nés somos,
ou éramos, continuamos sendo mais sensiveis ao cambio do que a média dos nossos
concorrentes em fusdo, em funcdo dessa participagao que a gente tem em operac¢des fora do
Brasil. E o custo, a gente estd sempre olhando o custo-beneficio, que nivel de volatilidade a
gente estd disposto a aceitar no indice vis-a-vis o custo de carregar esses hedges. Enfim, isso é
uma dinamica que a gente esta sempre conversando a respeito.

[Renato Lulia]
Obrigado, Milton.

Obrigado, Nishio. Ultima pergunta, com isso a gente termina ent3o a nossa sessdo aqui de
perguntas e respostas da divulga¢do do primeiro trimestre. E lembrando que as perguntas que
agente recebeu foram muitas pelo WhatsApp de investidores, a gente vairesponder umaauma
pelaequipe deRl.

Milton, obrigado novamente. Gabriel, obrigado. Passo para vocé encerrar aqui o nosso call do
primeiro tri de 2025. Obrigado.

[Milton Maluhy]
Obrigado vocé, Renato. Obrigado, Gabriel.

Enfim, estaremos juntos aqui em todas as divulga¢des daqui para frente. Enfim, no fundo é
agradecer, de fato, ao apoio, os feedbacks e os reconhecimentos e os feedbacks positivos e
construtivos que a gente recebe.

A gente estd muito satisfeito com a evolugdo, tudo que a gente tem conseguido entregar de
valor. E é valor para os clientes, é valor para os nossos colaboradores, é valor para 0s nossos
investidores e valor para a sociedade no final do dia.

Entdo, obrigado, enfim, por terem participado aqui ativamente. As perguntas sao sempre boas,
até para a gente entender o que vocés estao olhando, que tipo de preocupacdes, para ver se a
gente esta com algum ponto cego, alguma licdo de casa adicional para fazer. Na nossa cultura,
a gente ndo sabe tudo.

Mas muito animados. Eu acho que muito animados estruturalmente com a evolu¢ao do banco,
com toda a transformacao que a gente tem experimentado, com a quantidade de solu¢des que
a gente tem colocado na rua e cada vez mais forga, e muito animados com as perspectivas.

O desafio macro é para todos. Os micros dependem de cada um de nds fazer bem-feita a nossa
licdo de casa e entregar ainda mais valor para todos os nossos stakeholders. Entdo, enfim, pé no
chdo. Humildade é o nome do jogo. Enfim, ninguém aqui de salto alto. Ao contrario, todo mundo

39



com o pé no chao, trabalhando duro e sabendo que performance passada nao é garantia de
performance futura.

Entdo a gente precisa continuar sendo consistente aqui porque esse é um jogo infinito. Enfim,
ndo acaba no préoximo trimestre. Espero estar aqui com vocés no préximo tri de novo.

Obrigado mais uma vez. Até breve. Um abraco.

E para quem estiver na nossa conferéncia na semana que vem em Nova lorque, vai ser a melhor
conferéncia de todas as séries até hoje. Mais de 130 CEOs confirmados, um line-up incrivel.
Entdo, vai ser uma super oportunidade para vocés, investidores que estdo aqui, participarem,
conversarem, terem discussodes de altissima qualidade.

Nos vemos em Nova lorque. Até semana que vem. Um abrago para vocés.

Até mais.

40



