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Resumo ANALISTA PRINCIPAL

— Acapitalizacao do Banco Inter vem se reduzindo em 2022 devido a continua expansao de sua

. - . L. - . . Henrique Sznirer, CFA
carteira de crédito combinada a uma série de operacoes que consumiram seu capital.

Séo Paulo
Paralelamente a isso, a lucratividade do banco permaneceu aquém de nossas expectativas nos 55(11) 3039-9723
altimos trimestres. Por outro lado, o capital levantado nos Gltimos anos tem permitido que o henrique.sznirer

. . e - . . ~ spglobal.com
Inter obtenha maior diversificacdo e volume de receitas através de sua expansao. @spg

— Nesse contexto, reafirmamos nosso rating de crédito de emissor de longo prazo ‘brAA+ do CONTATO ANALITICO ADICIONAL

Banco Inter na Escala Nacional Brasil e alteramos a perspectiva para negativa. Guilherme Machado

. L L . . Sao Paulo
— Aperspectiva negativa indica a possibilidade de um rebaixamento nos préximos 12 meses, uma 55 (11) 3036-6754

vez que acreditamos que a base de ativos do Banco Inter deva continuar se expandindo guilherme.machado
vigorosamente. Isso, na auséncia de uma recuperacao da lucratividade e da geracao interna de @spglobal.com
capital do banco, corroeria seus fortes indice de capitalizacao. . .

LIDER DO COMITE DE RATING

Sergio Garibian
Sao Paulo

- . ) . , 55(11) 3039-9749
Sao Paulo (S&P Global Ratings), 13 de dezembro de 2022 - A S&P Global Ratings reafirmou hoje Ser(gio?garibiam

o rating de crédito de emissor de longo prazo ‘brAA+’ na Escala Nacional Brasil do Banco Inter @spglobal.com
S.A. e alterou a perspectiva do rating de estavel para negativa.

Acao de Rating

Fundamentos

A capitalizacdo do Banco Inter tem se reduzido devido ao expressivo crescimento da carteira de
crédito e a outras operacdes que consumiram capital. O indice de basileia do banco, que havia
atingido quase 60% apds sua Ultima rodada de capitalizacao em junho de 2021, se reduziu para
29,8% em setembro de 2022, e esperamos que encerre o ano préoximo a 22%. Da mesma forma, o
indice de RAC do Inter também vem se deteriorando: estimamos declinio de 17,5% ao fim de 2021
para cercade 11% em dezembro de 2022. A reducéo ao longo deste ano reflete (i) o crescimento
da carteira de crédito, que estimamos em 35% até o fim do ano; (ii) aquisicdo da Pronto Money
Transfer Inc. (USEND) em janeiro, gerando um agio dedutivel do capital de cerca de R$ 840
milhdes; e (iii) 0 pagamento da opcao de cash-out para investidores dissidentes na migracao de
suas acoes para NASDAQ, e que deve ter impacto no capital do banco no quarto trimestre do ano.

Caso continue se reduzindo nos préximos trimestres, a capitalizacdo do Banco Inter pode
deixar de ser uma fortaleza para o rating. Esperamos que o banco continue expandindo sua
carteira de crédito a taxas consideraveis em 2023. Porém, diferentemente do periodo entre 2018 e
2021, em que seu intenso crescimento era suportado por emissoes pUblicas anuais de acdes, nao
acreditamos que o Inter terd esse respaldo em 2023. Dessa forma, acreditamos que os
indicadores de capitalizacéo, em particular nosso indice de RAC, poderé se reduzir ao longo dos
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proximos trimestres a niveis mais comparéaveis aos de seus pares. Desde seu IPO em 2018, vemos
a capitalizacdo do Inter como uma fortaleza comparativamente aos seus pares e a média da
industria.

Ainda estimamos um indice de RAC acima de 10% entre 2022 e 2023, acima da média da
inddstria. Nossa estimativa incorpora uma premissa de crescimento de 35% da carteira de
crédito, que, embora mais lenta que em 2018-2021, ainda é consideravelmente mais rapida que a
formacao de capital interno através da retencéo de lucros

Para avaliar o nivel de capitalizacdo dos bancos, aplicamos nossa estrutura de capital ajustado
pelo risco (RACF - risk-adjusted capital framework) globalmente, independente das regulacoes
regionais e das medidas internas de risco do banco. Nosso RAC compara nossa definicao de total
do capital ajustado (TAC - total adjusted capital) com nossos ativos ponderados pelo risco,
refletindo uma métrica de risco que é globalmente mais comparavel do que os indices
regulatorios. A principal diferenca em relacéo a nossa metodologia e as regulacdes locais é que
aplicamos encargos as exposicoes de titulos soberanos com base em nossos ratings do pais, o
que é muito punitivo para os bancos que operam no Brasil, que geralmente tém alta exposicéao a
esses titulos. Nossa metodologia também tem uma abordagem mais conservadora para créditos
tributarios do que a regulamentacao local

As principais premissas para nossa projecéo de indice RAC incluem:

— PIBdo Brasil crescendo 2,9% em 2022 e 0,6% em 2023 em termos reais;
—  Carteirade crédito crescendo 35% ao anoem 2022 e em 2023.

—  Empréstimos problematicos (NPLs — nonperforming loans) atingindo 4,0%-4,5% da
carteira de crédito ao final de 2022 e se mantendo proximos a esse patamar no fim de
2023;

— Recuperacéo da margem de intermediacao financeira em 2023, devido a reprecificacao
de empréstimos, apds a compressao nos primeiros trimestres de 2022;

— Desaceleracao no crescimento das receitas de servicos em 2023 ap6s o forte ritmo nos
altimos anos. No entanto, ainda esperamos taxas de crescimento superiores a 30%;

—  Provisdes para créditos de liquidagcao duvidosa se elevando substancialmente em 2022 e
se mantendo elevadas em 2023 devido ao forte crescimento de carteira e ao cenério
econdmico ainda desafiador;

— Despesas nao relacionadas a juros crescendo em ritmo mais lento que anos anteriores e
mais devagar que o crescimento das receitas operacionais;

— Retorno sobre o patriménio liquido médio (ROAE — return on average equity) proximo a
zeroem 2022 e entre 4% e 5% em 2023;

— Pagamento de R$ 1,1 bilhao referente a opgao de cash-out disponibilizada a acionistas
na migracao das acoes a NASDAQ em 2022;

— Nao consideramos nenhuma nova rodada de capitalizacao durante o horizonte de
projecao.
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Apesar da queda esperada na capitalizacdo, Inter tem expandido e diversificado sua base de
receitas. O Banco Inter tem monetizado sua crescente base de clientes mediante a ampla oferta
de produtos e servicos através de seu aplicativo, resultando em uma crescente diversificacéo de
sua base de receitas entre diversos tipos de ativos e servicos. Sua carteira de crédito, que era de
R$ 4,8 bilhdes em dezembro de 2019, ja havia mais que quadriplicado em setembro de 2022,
quando atingiu cerca de R$ 21 bilhdes. A composicao da carteira, que em 2019 era contava com
mais de 50% de créditos imobiliarios e cerca de 20% de consignados, agora tem uma composicao
mais equilibrada entre diferentes tipos de ativos, com créditos imobiliarios, consignados e cartdes
de crédito perfazendo entre 20%-30% da carteira total cada um. As receitas de servicos também
se diversificaram desde o fim de 2019. Desconsiderando despesas de cashback do marketplace,
essas receitas passaram de 17% das receitas operacionais em 2019 para 28% nos trés primeiros
trimestres de 2022. Em termos de diversificacéo e volume de receitas, acreditamos que as
evolucdes do Banco Inter tém melhorado sua resiliéncia, tornando-o mais preparado para
enfrentar eventuais cenarios de estresse financeiro.

Répida expans&o do Inter o expde a maiores riscos, em especial diante de um cenério
econdmico ainda desafiador. O Banco Inter tem expandido rapidamente sua carteira de crédito
nos Gltimos anos enquanto aumenta sua exposicéo a novos ativos. Em nossa visao, embora
ofereca beneficios em termos de diversificagcdo de receitas, essa transicao traz consigo riscos de
deterioracao da qualidade dos ativos decorrentes de maior exposicao a créditos com maior risco
intrinseco, como cartdes de crédito, e de maior exposicéo a empréstimos e geografias em que o
banco possui histérico mais curto de atuacao. Por outro lado, a carteira do Banco Inter possui
baixa concentracao de devedores, o que mitiga riscos associados a eventos idiossincraticos. Além
disso, entendemos que a carteira de créditos imobilidrios com reajuste atrelado a indicadores de
inflacao continue exposta a riscos de aumentos das taxas de inadimpléncia em um cenério de
forte elevacéo da inflacdo, embora esse risco seja em parte mitigado pelos confortaveis
indicadores médios de LTV dessa carteira.

Perspectiva

A perspectiva negativa reflete a probabilidade de ao menos uma chance em trés de rebaixarmos o
rating nos proximos 12 meses. Acreditamos que a base de ativos do Banco Inter possa continuar
se expandindo vigorosamente, o que, na auséncia de uma recuperacéao da geracao interna de
capital do banco, isso corroeria seus fortes indices de capitalizacao. Além disso, acreditamos que
a carteira de crédito do Banco Inter podera apresentar novo aumento nas taxas de empréstimos
problematicos, particularmente em suas carteiras de cartao de crédito e empréstimos para
pequenas e médias empresas, ja que esperamos que as condicoes econdmicas permanecerao
desafiadoras em 2023. Desse modo, acreditamos que o banco ainda possui o desafio de recuperar
sua rentabilidade em um ambiente econdmico desafiador.

Cenario de rebaixamento

Poderemos rebaixar o rating do Banco Inter no caso de uma deterioracao do indice de RAC para
abaixo de 10%. Isso poderia acontecer no caso de um crescimento expressivo do crédito
combinado a uma manutencao de uma rentabilidade inferior a de seus pares. Também
poderemos rebaixar o Inter se a qualidade de seus ativos se enfraquecer significativamente
devido ao aumento da exposicao a tipos de ativos de maior risco em meio a uma economia ainda
fraca.
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Cenario de elevacao

Podemos alterar a perspectiva para estavel se acreditarmos que o indice RAC do banco
permanecera acima de 10% nos proximos anos, o que poderia resultar de um plano mais contido
de crescimento da carteira combinado com um maior nivel de lucratividade ou um aporte
adicional de capital. Também poderiamos alterar a perspectiva para estavel se o Banco Inter
melhorar materialmente o descasamento entre ativos e passivos causado por sua significativa
exposicao a empréstimos hipotecéarios de longo prazo e se sua base de depositantes permanecer
leal e estavel.

Fatores Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG — Environmental,
Social, and Governance)

Nao consideramos que os fatores ambientais, sociais e de governanca afetem atualmente a
qualidade de crédito do banco mais do que a de sua indUstria e de seus pares domésticos.

TABELA DE CLASSIFICACAO DE RATINGS

De Para

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil brAA+/Estavel/-- brAA+/Negativa/--
Ancora

Posicdo de negbcios Moderada Moderada

Capital e rentabilidade Forte Forte

Posicéo de risco Moderada Moderada

Funding e liquidez Moderado e Moderado e Adequada

Adequada

Suporte -

Suporte GRE* -

Suporte do governo -

Suporte do grupo -

Suporte soberano -
Fatores adicionais -
Indicadores de crédito ESG E-2,S-2,G-2
*Sigla em inglés para entidades vinculadas ao governo
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo sobre os fatores que sdo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em

conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www.standardandpoors.com.br para mais informagoes. Informagées

detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings afetados por esta acdo de

rating sd@o disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada

na coluna a esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados
Critérios
—  Metodologia e premissas de avaliacao do risco da industria bancaria de um pais, 9 de dezembro de 2021.
—  Metodologia de avaliacao de instituicoes financeiras, 9 de dezembro de 2021.
—  Principios ambientais, sociais e de governanca nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021.
— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018.

—  Metodologia de estrutura de capital ajustado pelo risco, 20 de julho de 2017.
— Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011.

Artigo
—  Definicoes de Ratings da S&P Global Ratings
EMISSOR DATA DE ATRIBUICAO DATA DA AGAO ANTERIOR
DO RATING INICIAL DE RATING
Banco Inter S.A.
Rating de Crédito de Emissor
Escala Nacional Brasil 19 de fevereiro de 2010 7 de junho de 2022
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INFORMAGOES REGULATORIAS ADICIONAIS
Outros servicos fornecidos ao emissor

Nao ha outros servicos prestados a este emissor.
Atributos e limitacoes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informacdes em suas anélises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings nao
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificacao independente da
informacao recebida do emissor ou de terceiros em conexao com seus processos de rating de
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings nao verifica a
completude e a precisdo das informacdes que recebe. A informacao que nos é fornecida pode, de
fato, conter imprecisdes ou omissdes que possam ser relevantes para a analise de crédito de
rating.

Em conexdo com a anélise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacao suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniao de
rating de crédito. A atribuicao de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela S&P
Global Ratings nao deve ser vista como uma garantia da preciséo, completude ou tempestividade
da (i) informacéo na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexao com o rating de crédito ou
(ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizacao do rating de crédito ou de
informacoes relacionadas.

Fontes de informacao

Para atribuicao e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emisséao, informacdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras
trimestrais, informacdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacoes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunides com a administracao dos emissores, bem
como os relatoérios de anélises dos aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da
entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informacdes de dominio publico,
incluindo informacodes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor bancério, de
seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de
servicos de informacdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacao ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificacoes ao Emissor (incluindo Apelacées)”.

Frequéncia de revisao de atribuicao de ratings

O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito € abordado em:

— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secao de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

— Politicade Monitoramento

Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings

A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais na secao
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.

Faixa limite de 5%
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A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel em
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, 0 nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacoes regulatérias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
Global Ratings sao publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da ultima
Acéo de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informacoes regulatorias
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudancas em tais informacoes
somente quando uma Acao de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informacoes regulatérias apresentadas neste relatério podem néao refletir as mudancas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacéo de tais informacdes regulatérias, mas
que nao estejam de outra forma associadas a uma Acao de Rating de Crédito. Observe que pode
haver casos em que o PCR reflete uma versao atualizada do Modelo de Ratings em uso na data da
Ultima Acao de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido
considerado desnecessario para determinar esta Acao de Rating de Crédito. Por exemplo, isso
pode ocorrer no caso de revisdes baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que esta
sendo avaliado € considerado irrelevante para aplicar a versao atualizada do Modelo de Ratings.
Observe também que, de acordo com as exigéncias regulatérias aplicaveis, a S&P Global Ratings
avalia o impacto de mudancas materiais nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite
Ratings de Crédito revisados se assim requerido pelo Modelo de Ratings atualizado.
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de determinadas informacdes que nao sao de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragao por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos
devedores. AS&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos em
seus websites www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros
meios, inclusive em suas proprias publicacdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informacodes adicionais sobre nossos
honorarios de rating estao disponiveis em www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sao marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.
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Comunicado a Imprensa: Perspectiva do rating do Banco Inter S.A. alterada para negativa; rating ‘brAA+’
reafirmado
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