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Valagio %
m 4125 1T25 &gl Avoy
Unlit Economics
Nimero de Cientes milhdes 44,0 431 317 216 +167H
(ientes Ativos milhdes 25,8 25,0 216 #33% +86%
ARPAC Bruto RS 57,0 585 50,0 25 MO
QSRS 13,1 13,8 131 55% 05K
Demonstragao de Resultado
Receita Bruta Total RS milhdes 4.346 4294 3162 A T
Receita Liquida RS milhdes 2,441 2398 1B38  «8x  .mEw
EET RS milhGes 477 465 I58  +26%  +T4
Lucro Liquido RS milhbes 418 402 I07 3k M
Lucro Liquido Excl. Minoritaios RS milhdes 3195 374 287 +54%  +IE%
Balango Patrimonial e Capital
Funding RS bilhdes 74,1 729 591  +L6%  +24%
Patrimonio Liquido RS bilhdes 10,4 10,4 90 O 5%
indice de Basileia % 14,0% 14,4% 147% Osop Aren
KPIs de Volume
TPV de Cartdes + PIX RS bilhdes 427 462 342 F6%  +A0S
GMV RS milhdes 1.215 1494 1282 xS
AUC RS bilhdes 184 180 M6 2w 0%
Indicadores de Crédito
MPL > 50 dias 5,1% 47% 4,68% +04pp +05p0
MPL 15-90 dias 4,6% 40% 43% +08pp +a3nn
indice de Cobertura % 137% 1% 143% <iop.  sInn
KPIs de Performance
NIM 2.0 - Carteira Remunerada % 9,5% 9,6% 88% Do0pp +07oD
NIM 2.0 Ajustada ao Risco % 5,6% 5,9% 55% O3pp +0lop
Custo de Funding % do CDI 64,1% 65,6% 63.8% -4pp +03pp
Fee Income Ratio % 22,9% 24,1% 259%  42pp.  -29pp
indice de Efidénda % 43,8% 455% 483%  47en  4See
ROE % 16,1% 15,9% 13,6% +0Jpp.  +25pp.
ROE Exd. Minoritarios % 15,5% 15,1% 129% +0l4pp +i6pp

Com um crescimento um pouco menor na base de clientes no trimestre (+0,9 mm, mas de +6,3
mm nos Gltimos 12 meses vs. +6 mm no periodo de 12 meses anterior), o Inter encerrou 0 1726
com 44 milhées de clientes, avanco de +17%. Por outro lado, foram adicionados +0,8 mm de
clientes a base de clientes ativos, elevando a taxa de ativacéo para o patamar recorde de 59%

(+1,4 p.p.).
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Mesmo com a aceleracao do crescimento nos Ultimos 12 meses, a receita média mensal por
cliente ativo (ARPAC) aumentou +14%, alcancando R$ 57 (ARPAC das safras maduras alcangou
R$ 133), impulsionada pelo aumento da penetracao de crédito, pelas melhorias na experiéncia do
cliente e pela hiperpersonalizacdo. O custo de servir por cliente (CTS) se manteve estavel em R$
13 e a margem por cliente ativo cresceu +15%.

A receita total do Inter avancou +33%, em funcéo do crescimento de +38% na receita de inter-
mediacao financeira (impulsionada pelo crescimento da carteira de crédito, com maior pene-
tracéo do consignado privado e de cartdes de crédito) e de +18% na receita de servicos (com
destaque para as maiores taxas de intercambio e para as verticais de investimentos e seguros).

Mantendo a disciplina do controle de custos, as despesas totais avancaram +20%, com um cres-
cimento de +17% nas despesas administrativas (maior volume de transacoes), +21% nas despesas
com pessoal (nUmero de funcionarios estavel em ~4 mil, mas com equipe mais sénior e maior
participacdo nos lucros) e +38% na depreciacao e amortizacado (refletindo o aumento nos investi-
mentos em Novos projetos).

Dessa forma, o Inter seguiu entregando alavancagem operacional, e o indice de eficiéncia (des-
pesas/receitas) caiu para 43,8% (-4,5 p.p., quanto menor, melhor). Com isso, o Inter entregou um
lucro de R$ 395 milhoes, alta de +38%, enquanto o ROE (retorno sobre o patrimonio) alcancou
15,5%, evolucao de +2,6 pontos percentuais.

A carteira de crédito do banco alcancou R$ 49,8 bilhdes, mantendo um forte crescimento de
+33% (3x maior do que o do mercado), com destaque para o consignado privado, que alcangou
R$ 2,5 bilhoes (apenas R$ 0,2 bilhdo no 1T25) e os crescimentos de +42% em financiamento
imobiliario, +43% em home equity (empréstimo com garantia de imovel) e +27% em cartéo de
crédito (sendo 25% do portfdlio sujeito a juros, +3,7 p.p.). Vale destacar que o percentual da car-
teira colateralizada (com garantia) alcangou 67% do total (+1,8 p.p.), refletindo o conservadorismo
da empresa.
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Qualidade de ativos solida em meio ao rapido crescimento da carteira
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Como esperado, em funcdo da sazonalidade e da mudanga no mix da carteira de crédito, a ina-
dimpléncia subiu no trimestre, com a NPL>90d alcancando 5,1% (+0,5 p.p.). A NPL de 15 a 90d
subiu +0,6 p.p. em relacédo ao trimestre passado (alcangando 4,6%), mas metade disso é explica-
do pela sazonalidade (do 4T24 para o 1T25, avancou +0,3 p.p.) e a outra metade é explicada pelo
crescimento das carteiras de consignado privado e de cartdo de crédito.

Excluindo a carteira de consignado privado, que dobrou de tamanho em apenas dois trimestres,
alcancando R$ 2,5 bilhdes, o custo de risco esta estavel em ~5%. A empresa ja havia se preparado
previamente para o impacto do crescimento da inadimpléncia pela mudanga de mix, tanto que
elevou seu indice de cobertura de 130% para 146% entre 0 3T24 e o0 3T25.

Além dos processos operacionais ainda em implementacéo pela Dataprev no consignado privado
(o que vai reduzir a inadimpléncia para um digito apds a implementacao), o produto naturalmente
tem um impacto negativo momentaneo na margem de intermediacéo financeira ajustada ao risco.

Os bancos precisam provisionar a inadimpléncia antes, e a receita com os juros vem com um
delay, levando cerca de seis meses para percorrer a curva J. Dessa forma, a alta na inadimpléncia
era esperada com a aceleracéo recente da originagcdo no segmento. Vale ressaltar que o produto
é colateralizado, possui um ROE de 30%, novos clientes estdo sendo atraidos ou reativados por
conta dele e o ARPAC médio de tais clientes é 4x maior.

Refletindo a reprecificacéo da carteira e os avangos no consignado privado e nos cartdes de cré-
dito sujeitos a juros, a margem de intermediacé&o financeira (NIM) alcancou 9,5%, crescimento de
+0,7 p.p. (no range superior da meta de expansao entre 0,1 e 0,2 p.p. por trimestre). Contudo, a
NIM apbs o custo do risco foi de 5,6%, praticamente estavel (+0,07 p.p.), em funcéo do provisio-
namento antecipado do consignado privado.
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Por fim, vale destacar o aumento do crédito por cliente ativo (R$ 1,93 mil, +12%) e dos depbsi-
tos por cliente ativo (R$ 2,02 mil, +5%), com o custo de funding estavel em apenas 64% do CDI,
assim como o crescimento de +25% nas transacodes via Pix + cartdo de crédito (R$ 427 bilhoes),
com o banco alcancando 8,5% de share nas transagdes Pix no pais.
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A alta na inadimpléncia ja era esperada e é reflexo de uma decisdo consciente e criadora de valor
(a carteira de consignado privado possui ROE de 30% e traz beneficios adicionais no crescimento,
ativacdo e engajamento da base), além de ter sido previamente anunciada pela empresa, que ha-
via, inclusive, se preparado previamente para isso (vide o aumento no indice de cobertura realiza-
do entre o fim de 2024 e o meio de 2025). Superado tal tema, vamos ao que realmente interessa.

No lado da receita, a base de clientes segue crescendo forte (+17%), assim como o volume de
transacoes (TPV +25%) e a carteira de crédito (+33%), resultando em uma receita com forte ex-
pansao (+33%).

No lado da rentabilidade, as despesas seguem crescendo menos do que a receita, enquanto o
lucro avanca ainda mais (+38%). A rentabilidade vem aumentando com a alavancagem operacio-
nal (ROE de 15,5%, +2,6 p.p.), e as vantagens competitivas de custo continuam presentes, com

o custo de servir por cliente ativo estavel em apenas R$ 13/més e o custo de funding em apenas
64% do CDI).

Em linha com as metas de crescimento, rentabilidade e eficiéncia do Plano 60/30/30 (passados
67% do tempo entre o andncio do guidance e 2027, o banco entregou 57% do avango na base
de clientes, 71% no indice de eficiéncia e 54% no ROE, mesmo pisando no freio na concesséo de
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crédito), e negociando a apenas 10x lucros, continuamos enxergando INBR32 como uma das me-
Ihores oportunidades na bolsa.

A empresa n&o ird alcancar a meta de R$ 5 bilhdes de lucro em 2027 porque adotou uma postu-
ra mais conservadora na concessao de crédito nos Gltimos anos (a carteira de crédito ja poderia
estar no patamar de R$ 70 bilhdes; possui os clientes, demanda, produtos, expertise e capital para
tal), mas ndo enxergamos isso como um problema; pelo contrario, demonstra que o banco nao
quer crescer a qualquer custo e que é “feito para durar”.

O Inter ira realizar seu Investor Day em breve, no qual ird atualizar suas perspectivas de cresci-

mento e rentabilidade, mas ja adiantou em seu release do 1T26 que “espera que a diferenca no

ritmo de crescimento entre a receita e as despesas continue a aumentar por meio de melhorias
operacionais continuas e aceleracéo da receita”.

Reforcamos nossa visdo positiva para o papel no longo prazo, ainda que o fluxo para a agdo nao
esteja favoravel no curto prazo.

No més de abril, o NORD 10X caiu -4,9%, ante uma queda de -0,1% do IBOV. Em 2026, o fundo
acumula uma alta de +1,4% (vs. +16,3% da Bolsa) e, desde o inicio (set/23), 0 10X sobe +31,1%,
contra +59,0% do IBOV.
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Objetivo do fundo Pdlico-Alvo
O fundo tem como objetivo replicar a
filosofia Growth Investing, elaborada

pelo time da Nord Research utilizando
0 método de anélise fundamentalista.
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Taxa Administragdo

2,00%
10x - - - - - - - - -5,06% -7,26% 14,74% 6,87% 9.34% 9.34%
Taxa Performance 2003
20% sobre o que Ibovespa - - - - - - - - -1,03% -3,46% 12,54% 5,38% 13,93% 13,93%
exceder o o ibovespa
10x -10,37% 2,55% -0,78% -8,05% 2,52% 2,54% 5,94% 10,43% -7,45% 0,69% -17,52% -6,31% -25,73% -18,79%
2024
= Ibovespa -4,79% 0,99% -0,71% -1,70% -3,04% 1,48% 3,02% 6,54% -3,08% -1,60% -312% -4,28%  -10,36% 2)12%
Taxa Entrada/Saida P
N&ao ha 10x 12,68% -4,87% 6,09% 14,77% 5,79% 189% -7,48% 14,42% 4,48% -0,65% 8,31% -4,90%  59,24% | 29,32%
2025
Ibovespa 4,86% -2,64% 6,08% 3,69% 1,45% 1,33% -4)7% 6,28% 3,40% 2,26% 6,37% 129% 3395% | 36,80%
. x P 10x 9,20% 176% -4,06% -4,91% - - - - - - - - 1,37% 3110%
Aplicacdo Minima 2026
Nao ha Ibovespa 12,56% 4,09% -0,70% -0,08% - - - - - n - _ 16,26% | 59,04%

Informacgées Adicionais »>

NORD 10X Ibovespa

Meses Positivos 18 18
Meses Negativos 14 14
Maior Retorno Mensal 14,77% 12,56%
Menor Retorno Mensal -17,52% -4,79%
PL Médio - 12 meses R$ 11.818.570,46

PL Atual R$13.870.501,84

Valor da Cota R$ 1,311040

Py Autorregulagdo ; " formT . o clusivamer d Asset na 7 @l " i alisiriouik ;,
ANBIMA ] pa: n&o representam ga 5 de re Jade futura. A rentat de divulgad: > € lig Je imposto ind o/ estimento 30 contam com a garantia

Gestdo de Recursos valiac ‘ ‘ omendavel a . de um periodo mMinimo de 12 meses. Para o ‘




