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Pontos fortes
e Indicadores de lucratividade consistentemente superiores a média do setor bancario.

e Histérico robusto de gestao e especializagdo em crédito para PMEs, aliado a indicadores
sélidos de qualidade da carteira.

Pontos fracos

e Ambiente adverso para concesséo de crédito a PMEs no Brasil, em fungéo das elevadas
taxas de juros.

e Intensificagéo da concorréncia com instituigdes financeiras tradicionais e novos
participantes do mercado.
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Banco Daycoval S.A.

Principais métricas
Banco Daycoval S.A. — Resumo financeiro

Fim do periodo 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E

Periodo de reporte

R$ milhdes

Ativos totais 91.000- 98.000-
49.160 61.932 69.705 77.098 90.926 95.000 102.000

Lucro liquido 1183 1414 1108 1102 1.689 1.800-1.900 1.900-2.000

indices (%)

Crescimento de empréstimos 31,9 25,3 16,6 0,0 1,5 4,0-7,0 7,0-9,0

Retorno sobre patriménio liquido médio 28,6 28,3 20,3 18,2 25,0 23,0-25,0 23,0-25,0

(ROAE - return on average equity)

Saldo de provisdes para créditos de 4.7 3,9 3,7 4.4 3,5 4,0-5,0 4,0-5,0

liquidag&o duvidosa/Média dos

empréstimos a clientes

Inadimpléncia/Empréstimos a clientes 1,7 1,5 1,5 2,8 1,9 2,5-3,0 2,5-3,0

Créditos baixados como prejuizo liquidos 1,0 0,5 0,8 1,2 21 1,5-2,5 1,5-2,5

de recuperagdo/Média dos empréstimos a

clientes

Indice de capital Nivel | 14,0 13,0 12,9 13,9 12,5 14,0-15,0 14,0-15,0

E: Estimado.

Fundamentos

O rating do Banco Daycoval reflete sua rentabilidade consistente, forte atuagdo em crédito para
PMEs e grandes empresas e uma estrutura de receitas ainda concentrada. O Banco Daycoval S.A. tem
apresentado retorno sobre patriménio liquido (ROE) médio de cerca de 25% nos Gltimos anos,
sustentado por margens financeiras (NIMs — net interest margins) robustas, perdas controladas e boa
eficiéncia operacional.

Em setembro de 2025. a carteira de crédito ampliada estava proxima a R$ 64,4 bilhoes, ante R$ 65,5
bilhdes em dezembro de 2024. O lucro liquido foi de R$ 1,34 milhdes, contra R$ 1,26 milhdes registrados
no mesmo periodo de 2024. A receita de servigos seguiu em expanséo, com maior contribuigdo de
gestdo de ativos, mercado de capitais, derivativos e opera¢es de cambio.

Apesar dos cenario desafiador para PMEs em 2025 e 2026, em meio a juros elevados, o Daycoval deve
manter ROE proximo de 25% e indice de empréstimos problemaéticos (NPLs — Non-Performing Loans)
entre 2,5% e 3,5%, em linha com os niveis recentes. A instituicdo se beneficia de praticas rigorosas de
crédito, gestdo eficiente de garantias e capacidade de adaptagao, o que contribui para a solidez do seu
balango. Os efeitos da Resolug&o 4.966/21 do Banco Central sobre provisdes foram minimos, com leve
redugao nas reservas e sem impacto relevante sobre o capital regulatério.

A ancora para bancos que operam no Brasil é ‘braa’. Esperamos que o PIB real cresga 2,3% em
2025 e1,7% em 2026. Acreditamos que a regulagdo bancéria no Brasil esta alinhada com os
padrdes internacionais e engloba de forma abrangente as instituigdes financeiras que atuam no
pais. A implementagéao integral das medidas de Basileia Ill, aliada a uma sélida regulagao,
contribuiu para a manutengéo da estabilidade do Sistema Financeiro Nacional (SFN), mesmo em
periodos de estresse econdmico. Acreditamos que o SFN possui um conjunto robusto de
monitoramento e controle de riscos sistémicos, além de uma supervisao proativa por parte do
regulador, o que sustenta o forte ambiente operacional dos bancos.
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Nossa avaliagdo de posigdo de negécios incorpora a concentragéo das receitas em crédito
corporativo, compensada por sélida expertise e gestao de garantias. O banco possui forte
especializagdo em crédito a PMEs e adota gestao eficiente de garantias, com grande parte da
carteira lastreada em recebiveis comerciais. Apesar da maior sensibilidade das PMEs as
condigdes econdmicas, o banco tem ampliado sua atuagéo junto a grandes empresas, mantendo
desempenho sélido mesmo em cenérios adversos.

Com 0,52% de participagao em ativos (182 posigéo no ranking), 0,75% em crédito e 0,39% em
depdsitos em junho de 2025 (segundo dados do Banco Central), o Daycoval também diversifica
sua carteira com crédito consignado (voltado a servidores publicos e aposentados) e
financiamento de veiculos usados, que juntos representam cerca de 25% do portfélio.

Nos ultimos anos, 0 banco vem ampliando sua atuagdo em areas como gestédo de fundos,
mercado de capitais de divida, derivativos e cambio, o que elevou a participagéo das receitas de
servigos nas receitas operacionais. Historicamente, o Daycoval tem gerado intermediagéo
financeira liquida superior ao custo de risco, sustentando rentabilidade acima da média por
varios anos. Ainda assim, sua base de receitas menos diversificada que a de alguns concorrentes
limita sua posigéo competitiva, reforgada por uma participagédo modesta no crédito doméstico.

Nossa avaliagao de capital e rentabilidade indica nossa expectativa de que esses indicadores
permanegam confortavelmente acima dos limites minimos exigidos. Projetamos o indice de
capital Nivel Tentre 14,0% e 15,0% ao longo de 2025 e 2026, patamar ligeiramente superior ao
projetado para a maioria das institui¢des financeiras avaliadas no pais, e compativel com a média
histérica da companhia nos Gltimos anos. Em setembro de 2025, esse indice foi de 15,03%,
comparado a 12,50% em dezembro de 2024, valores que coincidem com o Indice de Basileia
nessas mesmas datas — ambos acima do piso regulatério.

As projegdes consideram as seguintes premissas:
e (Crescimento PIB brasileiro de 2,3% em 2025 e 1,7% em 2026;
e Expanséo da carteira de crédito entre 4%-8% em 2025 e 11%-15% em 2026;

e Redugédo moderada nas margens financeiras liquidas, em fungdo da priorizagao de
operagdes com menor risco;

e Indice de NPL entre 2,5% e 3,0%;
e Provisbes para perdas entre 4,0% e 5,0% do total da carteira;
o ROE entre 23% e 25% nos préoximos dois anos;

e Distribuigdo de dividendos de cerca de 45% do resultado liquido, em conformidade com
os padrdes histéricos da instituigéo.

Nossa avaliagao de posigao de riscos considera que a boa gestao de garantiase a
diversificagdo da base de clientes ajudam a compensar os riscos associados as PMEs. O Banco
Daycoval apresenta indicadores sélidos de qualidade da carteira, com desempenho consistente,
mitigando a exposicédo ao middle market, segmento historicamente mais sujeito a inadimpléncia.
A rentabilidade superior a média do setor se deve em parte a uma precificagdo adequada do
risco. O aumento de participag&o de crédito consignado, bem como de grandes empresas e
financiamento de veiculos, também contribui para melhorar a diversificagdo para além de PMEs.

Em setembro de 2025, conforme a Resolugdo 4.966, o banco reportou NPL de 2,3%, estagio 3 em
4,4%, alinhada ao setor. A queda de NPL em relagéo ao segundo trimestre (2,8%) se deu por
conta do retorno de write-offs (de operagdes vencidas ha mais de 390 dias que nédo haviam tido
baixas em trimestres anteriores) e a respectiva baixa das provisdes nas carteiras de varejo.
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Apesar dessa recente volatilidade de inadimpléncia, acreditamos que esse indicador deva se
manter abaixo da média histoérica.

A concentragao de clientes segue baixa, com os 20 maiores devedores representando menos de
10% da carteira nos Gltimos cinco anos. A originagdo € ajustada ao cenario econdmico. Apesar
dos desafios das PMEs com juros elevados, os critérios rigorosos de crédito e a flexibilidade do
Daycoval devem sustentar a resiliéncia do balango, com NPLs esperados entre 2,0%-3,0% até o
fim de 2025.

Nossa avaliagao de funding e liquidez reflete seu foco em funding de atacado e uma posigao
confortavel de liquidez. A estrutura de funding continua composta principalmente por letras
financeiras (pouco mais de 39% das captagdes) e de depositos a prazo (acima de 33%), seguidos
em menor escala por empréstimos no exterior, letras de crédito, outras emissdes externas,
depdsitos a vista e repasses governamentais. Boa parte dos investidores ainda sdo institucionais
para letras financeiras (em linha com indUstria local) e de atacado para depésitos, embora o
banco também conte com letras financeiras distribuidas a clientes.

Ha bom alinhamento entre prazos de ativos e passivos — cerca de 447 dias para empréstimos e
552 dias para captagéo. Por outro lado, o indice loans-to-deposits do Daycoval permanece acima
de 160%, com depdsitos representando mais de 40% da base de funding total e participagéo de
mercado préxima a 0,4%. Apesar dessa concentragao, a liquidez é sélida, com ativos liquidos
equivalentes pouco acima de 1x o funding de curto prazo e representando 34% do total de ativos.
Os depodsitos a prazo ndo permitem resgate antecipado, conforme as regras do Banco Central, e
a curta duragéo dos empréstimos confere ao Daycoval flexibilidade para ajustar sua carteira
conforme o cenério econdémico.

Perspectiva

A perspectiva estavel baseia-se em nossa expectativa de manutengéo dos fundamentos de
crédito do Banco Daycoval nos proximos 12 meses, mesmo diante de um cenério desafiador para
crédito a PMEs no Brasil, devido as taxas de juros elevadas. Ainda assim, esperamos que o banco
mantenha desempenho financeiro acima da média e indicadores sélidos de qualidade de ativos,
sustentados por sua experiéncia e resiliéncia nesse segmento.

Cenario de elevagéao

Uma melhora nos ratings dependeria da continuidade de desempenho superior a média da
indUstria, mantendo esforgos de diversificagéo em comparagéo aos concorrentes. Além disso,
podemos elevar o rating caso a geragao interna de capital se mantenha forte a ponto de seu
indice Nivel 1 ficar consistentemente acima de 15%, enquanto a qualidade de crédito se mantém
com tendéncia positiva de NPLs caindo a patamares controlaveis.

Cenario de rebaixamento

Por outro lado, poderfamos rebaixar os ratings se o indice de capital Nivel 1 cair abaixo de 12%,
seja por crescimento acelerado da carteira de crédito, ou se houver deterioragédo da qualidade
dos ativos, com NPLs bem acima de 4%. No entanto, em nosso cenario-base, projetamos que o
Daycoval seguird com indicadores de qualidade de ativos levemente superiores a média do
sistema e rentabilidade acima dos pares.
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Tabela de Classificagao de Ratings

Rating de crédito de emissor na Escala Nacional Brasil

brAA+/Estavel/brA-1+

Ancora braa
Posig&o de negbcios 3(0)
Capital e rentabilidade 3(0)
Posigao de risco 2 (+1)

Funding e liquidez

Na média e 2 (0)

Ajuste holistico 0
SACP* braa+
Suporte 0

Suporte GRE** 0

Suporte do grupo 0

*Perfil de crédito individual (SACP - stand-alone credit profile). **Sigla em inglés para entidades vinculadas ao governo.

Critérios ¢ Artigos Relacionados

Critérios

e Metodologia: Consideracdes suplementares de ratings na Escala Nacional Brasil. 18 de

agosto de 2025

e Metodologia para atribuicdo de ratings a instituicdes financeiras na Escala Nacional Brasil. 18

de agosto de 2025

Artigo

e Definicdes de ratings na Escala Nacional Brasil
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