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Sobre este Relatorio

Entrego a vocé mais uma edicdo de nosso Relatério Anual de Meios Eletrdnicos
de Pagamento, que contou com mais de 50 depoimentos inéditos de executivos
e executivas que atuam ou se relacionam com o setor.

Esta € a Unica publicacdo do mercado que oferece essa pluralidade de visGes,
expostas na integra, permitindo aos respondentes compartilhar com nossos lei-
tores as suas opinides sobre temas relevantes a indUstria. Trata-se de um grande
presente aos nossos clientes do FLASH CARDMONITOR, boletim que se con-
sagrou como principal fonte de informacdes para mais de 4.000 profissionais
do mercado. E com muito orgulho que alcancamos esta posicio de destaque a
frente de publica¢Ges tao tradicionais.

Publicagdes lidas pelos profissionais de MEP
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Pesquisa realizada entre executivos do setor em fev/2025

Todos os anos, este Relatdrio € lancado em nosso Férum de Inteligéncia de
Mercado, que redne respeitados profissionais do setor para debaterem os te-
mas mais relevantes do momento e tracar tendéncias para 2026. E uma grande
oportunidade para relacionamento, ampliar conhecimento e quem sabe, fechar
negdcios. Procuramos fazer uma programacao atrativa e dinamica com 04 pai-
néis que propiciam discussdes no palco e forte interagdo com a plateia.
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As opinides aqui expressas foram coletadas durante o més de janeiro de 2026.
Muito obrigado aos profissionais que dedicaram seu precioso tempo a nos aju-
dar a construir esse material rico em informacdes e andlises. Agradeco também a
nossa jornalista e editora Camila Kniss, responsavel direta por todo esse trabalho.

Esta edicdo do Relatério, no formato atual de capa dura em formato de livro,
chega neste ano de 2026, a sua | |* edi¢do. Quem guardou todas tem um com-
pleto registro histdrico da dltima década.

CARDMONITOR - 18 ANQS

Uma data importante a ser celebrada. Em marco de 2026 completamos |8 anos
de atuacdo no mercado. Acompanhamos e registramos as principais transforma-
¢Ges ocorridas - e ndo foram poucas- nas Ultimas duas décadas.

Grande parte dos profissionais que comegaram a atuar neste mercado a partir
de 2008 nos perguntam como era a vida antes da nossa existéncia. Essa per-
gunta nos enche de orgulho, pois conseguimos estruturar uma empresa extre-
mamente bem-sucedida a partir de uma proposta inovadora de fornecer, de
maneira ordenada e regular, informacdes e andlises para profissionais tomarem
melhores decisdes.

Estruturamos nossa coleta de informacdes em publicacdes, balancos, sites, apps,
Rls, Banco Central, entrevistas com executivos(as), além do nosso importantis-
simo trabalho de cliente oculto. Atualmente, monitoramos mais de 100 cartdes
de crédito (PF e PJ) como consumidor misterioso, podendo compartilhar com
nossos clientes informacdes de comunicacao, ativacao, retencao, pricing e custo-
mer experience que somente os cardholders tém acesso.

Praticamente conseguimos a unanimidade em relacdo a nossa proposta de valor.
Prestamos servicos para mais de | |0 empresas e temos mais de 4.000 leitores
regulares. Temos clientes fiéis que entraram nos primeiros anos de nossa funda-
cao e nos acompanham até os dias de hoje.




Quantidade total de clientes ativos CardMonitor
CAIXA ECONGMICA FEDERAL (conglomerada) 156.055.739
NUBANK [conglomerada) 12017454
BRADESCO {conglomerada) 1100474071
AL [eonglomenada) 100,321,892
88 [conglomenads) 81983235
SANTAMDER (conglomerada) 70.689.072
MERCADO PAGO IP [conglomerada) 68819314
PICPAY [conglomenad) 66,970,524
INTER (conglomerado) 41.962.921
PAGSEGURD (conglomerado) 33,963,849
BANCO C6 (conglomerado) 33.467.101
BTG PACTUAL/BANCO PAN (conglomerada) 2,750,631
SEIPAY IP [conglomerads) 26.108.585
NEON PAGAMENTOS IP (conglomerado) 25033574
CLOUDWALK IP {conglomerada) 15,824,755
STONE IP {conglomerato) 14.153.075
RECARGAPAY IP (conglomerado) 18274725
BCO DC ) BRASIL S.A 11.076.538
BCO COOPERATIVO SICREDH (conglomerado) 10671650
BCOCSFS.A (conglomerads) 9.630.181
CELCOIN IP {conglomesado) 9.477.305
VOTORANTIM [congloenerads) 9.466.514
BMG {conglomerado) 8.347.503
MIDWAY 5.A. - SCA (conglomerada) 9.265.581
25 BRE {conglomerado) 8202.174
26 MERCANTIL DO BRASIL {conglomerado) B.724.867
27 SHPPBRASIL IP {conglomerado) £591.219 ultimos 12 mes: CardMonitor prestou servigos para
:fﬂf;:: 10 das 10 maiores Instituicoes Financei do Brasil.
6,953,082 Considerando as 30 maiores, prestou servigo para 90% delas.
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Fonte: Ranking do Banco Central

Produtos e Servicos Oferecidos pela CardMonitor

Distribuimos nosso conhecimento e nossas andlises por meio de diversos pro-
dutos e servicos, permitindo aos clientes a contratacdo, de maneira modular,
daquilo que faz sentido para seu business.

A seguir damos uma pequena degustacao daquilo que pode ser obtido de cada
um deles. Leia com atengao pois preparamos um boénus especial para a primei-
ra adesio em cada um deles.Vale para um cliente novo e também para uma
empresa que ja seja cliente da CardMonitor, caso contrate um novo produto
que ainda nao faga parte do contrato atual. Oferta valida até 30/06/2026.
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1-Servico de Monitoracao do Mercado de Meios Eletronicos
de Pagamento

Esse € o primeiro servico lancado pela CardMonitor em marco de 2008. Con-
tinua sendo nosso best-seller até hoje. E um servico que lhe mantém informado
dos principais acontecimentos do setor por meio de noticias, andlises proprias,
dados capturados via clientes ocultos e entrevistas exclusivas com respeitados
executivos(as). Possui entregas semanais (Boletim Flash CardMonitor), mensais
(Relatério Consolidado), trimestrais (Market Share na visio de Emissores, Cre-
denciadoras e Bandeiras) e anual (este Relatério que vocé tem em maos neste
momento). Bonus para novas adesoes: R$ 5.000,00 na assinatura por |12 meses
ou mesmo para veicular um anuncio de sua empresa em nossas publicagoes.

Emissor Saldo da Carteira de Cartdes de Crédito Market Share
Valores em R$ bilhdes 1125 2125 [ 3t25 | 3725
ITAU

150,9 142,0 143,1 21,14%
NU PAGAMENTOS 85,2 92,2 98,6 14,57%
BRADESCO 74,9 73,3 74,2 10,96%
BB 61,8 61,3 64,5 9,53%
SANTANDER 59,3 58,9 61,0 9,01%
BCOCSFS.A. 22,7 23,9 24,3 3,60%
MERCADO PAGO IP 15,5 17,9 21,1 3,12%
PORTO BANK 17.2 18,0 18,7 2,76%
CAIXA 17,8 15,7 16,2 2,39%
BMG 13,3 13,4 13,6 2,01%
INTER 11,5 12,2 13,2 1,95%
BANCO SICOOB 10,4 10,6 11,0 1,63%
BANCO Ce 10,3 10,6 11,0 1,62%
BRB 8,7 11,2 9,8 1,45%
XP 8,2 8,2 8,5 1,26%
BTG PACTUAL 7.1 7.5 7.8 1,16%
BANCO MASTER 10,1 ND 6,5 0,95%
REALIZE CFI 6,1 6,5 6,4 0,94%
PICPAY 4,8 5,3 58 0,85%
NEON PAGAMENTOS IP 4,8 5,3 5,5 0,81%
MIDWAY S.A. - SCFI 4,8 5,3 5,3 0,79%
VOTORANTIM 4,7 4.8 4,8 0,71%
PEFISAS.A. 3,5 3,6 3,6 0,53%
DM FINANCEIRA CFI 2,9 2,9 29 0,43%
BANRISUL 2,6 2,6 2,7 0,40%
CREDSYSTEM IP 25 2,6 2,6 0,39%
Demais 31,0 31,5 34,2 5,05%
Total 652,3 647,2 676,9 100,00%
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2 - CardClipping

Este é certamente o clipping didrio de noticias mais lido e “adorado” pelos
profissionais que atuam ou se relacionam com o mercado de meios eletro-
nicos de pagamento. Diferenciais: |) Além das noticias coletadas nos diversos
veiculos do mercado, recebe noticias proprias enviadas pelas assessorias das
diversas empresas com atuacio no setor; 2) E 100% direcionado para infor-
mar e economizar o tempo do leitor — desta forma nao repetimos noticias
iguais que safram em diversos veiculos — escolhemos a melhor e mais com-
pleta para divulgar; 3) Contempla também algumas noticias internacionais de
grande relevancia, traduzidas para o idioma portugués; 4) Feito por profis-
sionais de muitos anos de atuacdao no mercado que comecam a prepard-lo
desde as 20h do dia anterior para que vocé tenha o melhor contetdo até as
8h30 da manha seguinte em sua caixa de e-mail. Bonus para novas adesoes:
R$ 3.000,00 na assinatura por |12 meses.Valido também na contratacao de
um banner lateral por 12 meses.
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3 - Pricing dos Cartoes de Credito - PF

Com base na andlise das faturas de nossos clientes ocultos, produzimos relato-
rios com gréficos e tabelas comparando os precos praticados pelos diversos car-
tOes de crédito do mercado: taxa de juros do rotativo, ofertas de parcelamento
de fatura, taxa de juros para saque, taxa do parcelado emissor, anuidade, tarifa de
saque nacional e internacional, 2% via de cartdo, pagamento de contas, avaliacao
emergencial de crédito, seguro perda e roubo, taxa do ddlar de cada emissor.
Todas as informagdes sdo abertas individualmente para cada cartdo permitindo
a imediata comparacdo entre eles. Bonus para novas adesdes: R$ 5.000,00 na
assinatura por |2 meses.

Anuidade média -Jan/2026

R$ 493
RS 355
RS 271
RS 240
g I

Cartao Basico Cartao Loja Cartao Intl Cartao Gold Cartio Platinum




4 - Pricing dos Cartoes de Credito de Alta Renda - PF

Com os cartdes de alta renda entrando cada vez mais no radar dos emissores,
investimos na criagdo de um servico especifico para monitorar os cartdes das
variantes Black, Infinite, Nanquim e The Platinum American Express. As varidveis
monitoradas sdo as mesmas do servico de Pricing descritas no item anterior.
Bonus para novas adesoes: R$ 2.000,00 na assinatura por |2 meses.

Cartao jan-25 jan-26
Amex The Platinum Card 6,42 5,66
Banrisul Black 6,27 5,55
BB Altus 6,33 5,60
BB Infinite 6,33 5,60
BB Elo Nanquim 6,33 5,60
Bradesco Elo Nanquim Diners 6,42 5,66
Bradesco Infinite 6,42 5,66
BRB DUX Infinite 6,33 5,52
BTG+ Black 6,45 5,71
Cartoes de Alta C6 Bank Carbon 6,41 5,65
Renda: Caixa Black 6,34 5,59
Taxa do Dolar ltaucard Black 6,45 5,70
ltaucard Latam Pass 6,45 5,70
Itatl The One 6,45 5,70
Nubank Ultravioleta 6,34 5,59
Porto Seguro Infinite 6,39 5,65
Safra Infinite 6,47 5,69
Santander Unlimited 6,45 5,71
Santander AA Black 6,45 5,71
Sicredi Black 6,15 5,44
XP Infinite 6,39 5,66
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5 - CardIndex

O Cardindex é o maior mapeamento comparativo de features dos cartdes de
crédito jd realizado no Brasil. Na dltima edicdo, foram analisados e comparados
4472 cartdes de crédito voltados ao segmento de pessoa fisica. Além dos cartdes,
compara e analisa em profundidade os programas de fidelidade (préprios dos
cartdes ou das empresas parceiras de multifidelidade), os servicos oferecidos
pelas bandeiras, os aplicativos dos cartdes de crédito, os seguros vendidos com
débito em fatura, as ofertas de tags etc. Um super benchmarking de produtos —
|00% prético e objetivo. Bonus para novas adesoes: R$ 3.000,00 na assinatura
por 12 meses.

Evolugdo da participagdo das variantes
Politicas de
aquisicao 445 cartdes 417 cartbes 442 cartbes

Mais de 91.000
campos de
informagao

Seguros

com Internacional

fatura




6 - PNCC - Pesquisa Nacional de Cartoes de Credito

Trata-se do maior projeto de avaliagdo de satisfacdo de cardholders conduzido
no Brasil. Consolidou-se como o dado oficial do NPS dos principais cartdes de
crédito emitidos no pais. Uma pesquisa 100% isenta e independente, conduzida
com recursos proprios pelo Instituto Medida Certa em parceria com a Card-
Monitor; que jd estd em sua |8 edicdo. Em 2025, foram entrevistados 12.600
cardholders em conversas telefénicas com duragdo aproximada de |0 minutos.
Ninguém no Brasil conduz um projeto de porte semelhante a este. Principais
atributos avaliados: satisfagdo com app, limite de crédito, call center, programa
de fidelidade, anuidade, market place, aceitacao, NPS geral de cada cartdo, NPS
do banco emissor, NPS dos programas de multifidelidade. A PNCC (opiniao
do cliente) € um projeto complementar ao Cardindex (avaliacao técnica dos
cartdes). Bonus para novas adesdes: R$ 10.000,00 para a edigao PNCC 2026.

NPS médio do Cartoes de Crédito - Brasil

50
439

403 401
36,1

392 393

4
kS
3
" Conheca os resultados individuais
; de cada cartdo adquirindo uma

cota deste projeto

2

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

“A média geral do NPS dos cartdes de crédito bancérios cresce fortemente
alavancada pelos projetos digitais e comega a perder o folego a partir de 2022

Elasticidade do NPS - diferenga entre o maior e o menor

684 gpg 685

& 8 8 &

=]

2012 2013 2014 015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

“A elasticidade do NPS dos cartdes de crédito bancéarios cresce fortemente a
partir do surgimento dos Bancos Digitais e comega e reduzir gradativamente”



7 - Monitoracao de Cartoes de Credito PJ

Os cartdes de crédito PJ ainda sdo incipientes em termos de beneficios quando
comparados as melhores versdes de cartdes oferecidas no segmento alta renda
da PF ou mesmo quando comparados aos cartdes PJ oferecidos no exterior A
CardMonitor acompanha no Brasil os principais cartdes de crédito PJ —
tos oferecidos, pricing, ofertas financeiras, noticias, comunicagao, indicadores do
Banco Central etc. Utilizamos nossa prépria empresa como cliente oculta dos
principais cartdes PJ voltados para o segmento PME. A assinatura deste servico
possibilita uma avaliagdo comparativa dos principais cartdes monitorados. Bonus

para novas adesoes: R$ 5.000,00 na assinatura por 12 meses.

Cartoes PJ por modalidade

m Empresarial

u Corporativo

m Compras

m Viagem

uBNDES
Outros
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8 - Monitoracao de Contas e Carteiras Digitais - CCD

Este € um servico que criamos para ir além da monitoracao dos cartdes de cré-
dito e avaliar comparativamente a conta digital como um todo. Para fazer parte
da amostra das contas monitoradas é necessario ser possivel abri-las de maneira
100% digital — sem sair de casa. Avaliamos o onboarding, produtos, precos, acdes
de comunicagdo dirigida, acdes de ativagdo e retencdo. Grande parte das infor-
macdes compartilhadas com os assinantes deste servico sao obtidas a partir de
nossos clientes ocultos que se tornaram clientes das Instituicdes financeiras. De-
senvolvemos um portal especifico para organizar todas informagdes e andlises.
Bonus para novas adesoes: R$ 5.000,00 na assinatura por |2 meses.

s e Carteiras

Digitais

Andlises e Estudos Customer Experience m

VISA g D

2131 2006
Paaty

_. . stone 5L : Revolut
ftrihdor o co ity n

Comunicages Pricing
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9 - Monitoracao das Credenciadoras

Este servico monitora as taxas de MDR, aluguel de maquininhas, preco de venda
das maquininhas das diversas credenciadoras, no que se refere as suas ofertas
para micro e pequenos estabelecimentos. Acompanha acdes de alteracdes de
produtos e comunicacdes por parte de 20 credenciadoras do mercado. Todas
as informacdes sdo colocadas em um portal especifico, pelo qual é possivel
acompanhar modificacdes didrias de produtos oferecidos, taxas praticadas, pro-
mocdes, comunicacdes. Uma das funcionalidades é permitir aos assinantes do
servico comparar os CETs das diversas credenciadoras para determinados cena-
rios padronizados, como podemos observar na tabela abaixo. Bénus para novas
adesoes: R$ 3.000 na assinatura por |2 meses.

Calculo de CET's das Credenciadoras para Diferentes Perfis de Vendas dos Estabelecimentos

Perfil Perfil 1 Perfil 2 Perfil 3 Perfil 4

0

Parcelado 100% 60%

SR e e, o I

Emp e plano com menor CET TapTon TapTon TapTon TapTon
Taxa equivalente (CET) -0,84% -2,88% -10,11% -3,18%
Empresa e plano com maior CET Get Smart SumUp Consulte o relatdrio SumUp
Taxa equivalente (CET) -2,68% -5,99% -35,58% -7,45%

Safrapy| Cielo rede.| Getnet tOJ) stone | Esimupt @rogsant QACQIO SEWE® @ i

A > > A r > - -

4 o -
Sip8g| smerpag bin veroa| céPay| EEEERY ]l_] & poserrnen 'Ff'u‘: &1BRB ﬂ
v A o o o
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10 - Forum CardMonitor de Inteligéncia de Mercado

Evento tradicional do setor de Meios Eletrénicos de Pagamento que estd em sua
4% edicao. E compacto, realizado no modelo de uma tarde/noite e bastante in-
timista, permitindo interacao entre painelistas e publico. Marca o langcamento do
Relatério Anual de Meios Eletronicos de Pagamento — Perspectivas e Tendéncias
para 0 ano que se inicia. Jodos os anos conta com a presenca de respeitados
executivos(as) do setor, nos painéis de debate ou mesmo na plateia. Bénus de
R$ 500,00 para renovagao da sua inscricao na edi¢ao 2027 (necessario ser o
mesmo CPF inscrito em 2026).

Painelistas recebendo seus exemplares do Relatério Anual de MEP em
edicdes anteriores do Férum
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11 - EAD CardMonitor

Desenvolvemos um treinamento de 20 videoaulas para apresentar um completo
overview do mercado de Meios Eletronicos de Pagamento. Aborda desde a histo-
ria da chegada dos cartdes de crédito no Brasil, os principais agentes envolvidos
(papel do emissor, das bandeiras, das credenciadoras, das processadoras), os
principais processos, a gestao do ciclo de vida, ativacdo e retencao de clientes até
a rentabilidade do business sob a dtica do emissor. Bonus para novas adesoes:
R$ 2.000,00 na aquisicao de um pacote de 30 licencas.

Essa é a hora de
investir em
Treinamento online
de seus
colaboradores

A CardMonitor investiu e desenvolveu um
treinamento inédito sobre o mercado brasileiro
de Cartdes de Crédito:

20 videoaulas de 10 minutos cada
CardMonitor

O MERCADO BRASILEIRO DE CARTOES DE CREDITO

0 papel de O Fluxo Anuidade,
cada agente: operacional e Limite,
Emissor, financeiro de Atendimento,
Bandeira e um cartdo de Recompensas,
Credenciadora crédito Seguros




PRONTA-ENTREGA

Tudo na CardMonitor é pronta-entrega!

Se vocé se interessou por algum dos nossos produtos e servicos listados nas
pdginas anteriores, vocé pode comecar a receber as informacdes e andlises em
aproximadamente 24 horas.

A CardMonitor atende a trés necessidades dos profissionais que atuam ou se
relacionam com o mercado de Meios Eletronicos de Pagamento:

|.Conhecimento: A CardMonitor é uma importante geradora de infor-
magdes e andlises |00% prdticas e objetivas que ajudam os profissionais
a tomarem melhores decisdes. Mais de | |0 empresas do setor assinam
nossas publicagcoes.

2.Publicidade B2B: A CardMonitor é um importante veiculo que pode ser
explorado do ponto de vista publicitario. As publicacdes da CardMonitor, a
exemplo deste Relatdrio, sao lidas por mais de 4.000 profissionais do setor,
inclusive os do mais alto escaldo.

3.Relacionamento B2B: O Férum CardMonitor de Inteligéncia de Mercado
se consagrou como um importante ponto de encontro de respeitados
executivos do setor para debater as tendéncias para o ano que se inicia.

Por fim, agradeco a vocé, nosso cliente fiel e leitor de nossas publicacdes e es-
tudos. Agradeco as empresas anunciantes que viram neste Relatério uma opor-
tunidade Unica de exposicao de marca. Agradeco a toda minha equipe que tra-
balha incessantemente durante todo o ano para lhe abastecer com informagdes
e andlises relevantes.

Leia e guarde esse Relatdrio com muito carinho. Ele contém preciosos depoi-
mentos de profissionais muito respeitados que se dispuseram a compartilhar
com todo o mercado as suas visdes. Muito obrigado a todos que participaram
deste projeto.

Desejo a todos um excelente ano de 2026!
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Inovacao e
tecnologia
Impulsionando
a sociedade

Ty S

SaaS

- Processamento de Cartoes
+ Bin Sponsor

- Antifraude

- Motor de Crédito NextGen

- Comunicacao Multicanal

BaaS

- Conta Digital

- Pix | Boleto | TED

- Adquiréncia

- Gestao de Operacoes |
Bancarizacao de Crédito

- Open Finance

Spread financial power






Nao ha ‘intocaveis”
em uma democracia

A pergunta gque surge a partir das revelacdes da jornalista Malu Gaspar em
reportagem investigativa sobre as tentativas de influéncia de um ministro do
Supremo Tribunal Federal junto ao Banco Central, em favor do Banco Master,
€ muito simples: pode alguma instituicao da republica, por mais poderosa que
seja — no caso, o Supremo Tribunal Federal — estar simplesmente fora do sis-
tema de freios e contrapesos da propria estrutura republicana?

Primeiro nds tivemos durante anos e anos, uma série de iniciativas, de deci-
sbes, de medidas do Supremo Tribunal Federal a revelia da Constituicao: a
ruptura com o principio do juiz natural, a ruptura com o principio da instancia
devida, a aplicacdo da censura prévia em larga escala, a criagdo daqueles inquéri-
tos sobre fake news e depois os demais inquéritos a partir de uma interpretacao
completamente descabida do artigo 43 do regimento interno do Supremo.

A sociedade, ou pelo menos uma parte da sociedade, deixou passar. Afinal, aqui-
lo fazia parte da disputa politica, enfim, dentro da polarizacdo brasileira, o que
explica quase tudo. E ficou por isso mesmo.

Depois vieram as denuncias do Eduardo Tagliaferro, denuncias muito graves e
aqui eu faco questao de dizer, denuncias que ndo sé ndo foram investigadas, como
o proprio denunciante acabou, ele mesmo sendo punido, sendo convertido em
réu, tendo suas contas bloqueadas, tendo seu saldrio bloqueado, sendo censurado,
proscrito, com passaporte retido. Enfim, acabou foragido na Europa.

Agora nos temos uma denuincia no campo ético, j4 ndo € nem no campo politico
propriamente. Denudincia no campo ético, de advocacia administrativa. E repito, sao
denuncias neste momento. Se essas denuincias ndo forem investigadas devidamen-
te por um drgdo independente, externo e imparcial, nés vamos consagrar no Brasil
a ideia de um poder que funciona a revelia do sistema de freios e contrapesos.

Se a sociedade, mais uma vez, se contentar com uma nota explicativa, com uma
espécie de autorregulacdo, uma espécie de exercicio de retdrica, sempre em nome
de algum interesse politico, ou de algum tipo de simpatia, ou eventualmente do
medo, ou enfim daquilo que € feita um pouco a nossa Republica nos Ultimos anos,
nds estaremos consagrando uma forma de poder que no Brasil funciona a revelia
do sistema de freios e contrapesos. Isso €, no fundo, uma escolha da democracia
brasileira, eu diria, uma escolha existencial da nossa democracia.

31






Linha do Tempo
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Janeiro

* Governo edita medida proviséria garantindo gratuidade do Pix e negando
quebra de sigilo bancdrio.

* Banco Central aprova resolucdo que moderniza o uso de boletos de
pagamento no Brasil, permitindo pagamento por Pix (QR Code), além do
tradicional cddigo de barras.

* Bradesco lanca o segmento Principal para clientes de alta renda.
» C6 Bank cria private bank com dois especialistas por cliente.
* Santander elimina o segmento Van Gogh e foca no Select.

* Agibank recebe aporte de R$ 400 milhdes e acelera expansdao com novo
modelo hibrido de atendimento.

* Rendimento Pay lanca Rendix para viabilizar pagamentos em Pix em varejistas
na América Latina, com 25 mil lojistas cadastrados na estreia.

* Nubank comeca a oferecer planos de telefonia celular.

» Sem Parar adquire 100% do Gringo, super app dos motoristas com mais de
20 milhdes de cadastrados.

* PagBank e Dock recebem autorizacdo para operar como ITP (Iniciador de
Transa¢des de Pagamento).

* Inter lanca cartdo de crédito em ddlar.
* WhatsApp permite adicionar chave Pix ao perfil do usudrio.

* Banco do Brasil adiciona a funcionalidade “BB Sou Eu” no app para aprovar
compras recusadas.

* Nomad lanca o cartio ExplorerVisa com pontuagdo crescente conforme
valor investido em ddlar.

* Getnet lanca solucdo Tap on Phone.

* PagBank passa a oferecer Pix por aproximacao em suas maquininhas e na
carteira Google.

* Mercado Pago disponibiliza Pix por aproximacao nas maquininhas Point.

* Elo desenvolve aTag Elo em parceria com a Veloe.

* Bradesco inaugura nova sala VIP no aeroporto de Congonhas.

* Itad lanca servico de valet no Terminal 3 do aeroporto de Guarulhos.

* Banrisul sorteia R$ 2 milhdes para clientes Banricompras.

* Itad Personnalité lanca pacote de experiéncias na Riviera de Sao Lourengo (SP).
* Itad divulga transferéncia por Pix usando o limite do cartao de crédito.

* Safra divulga beneficios de cdmbio com pagamento no cartao de crédito.

» C6 Bank incentiva pagamento de contas no cartdo com pontuacdo turbinada.

* Caixa lanca campanha de aniversario com cashback equivalente ao IOF em
compras internacionais.



O pagamento é apenas o inicio.

A TNS conecta e protege cada etapa do ecossistema de pagamentos com
alta disponibilidade, seguranca e uma experiéncia diferenciada de gestéao e
transmissao de dados.

Conectividade para
terminais de pagamento ¢ ccrv
SIM CARDS 4G/5G 1 Gerenciado e
sempre ON
TERMINAL AS A SERVICE

Aluguel de terminais o
de pagamento Tecnologia SD-WAN
i |para priorizar
VIRl para operagdes criticas

Conectividade

parad A L Firewall
Smart

| Conectividade
* em nuvem
plblica e privada

NOC
Suporte técnico
24X7

TNS Global
PCI-DSS Level 1
Compliance

TaaS - POS como Servigo,
sem complexidade

ATNS gerencia todo o ciclo de
vida do parque de POS indo
além da locacao de POS, com
logistica last mile,
personalizacdo, substituicdo e
logistica reversa.

Menos CAPEX, mais controle
operacional e escala no ritmo do
seu crescimento.

TNSLink — Conectividade
feita para pagamentos

Conectividade gerenciada ponta

a ponta, integrando POS,
SD-WAN e roteadores com
padrdes rigorosos de segurancga
PCI.

Mais disponibilidade,
contingéncia automatica e
transacdes sempre ativas,
mesmo em ambientes criticos.

Gestdo & Transmissdo de
Dados em um tnico SLA
Todas as operadoras e
MVNOs em um s6 contrato,
SIMs multioperadora,
monitoramento 24x7x365 e
criptografia em cada
transacao.

TNS proporcionando
resiliéncia, performance e
continuidade na operacao de
pagamentos.

Descubra como transformar

conectividade em diferencial

competitivo
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Fevereiro

» CardMonitor realiza a |3? edicdo do Férum de Inteligéncia de Mercado e
lanca o Relatdrio Anual de Meios Eletronicos de Pagamento 2025.

* Entra em vigor a resolugao 10 do BC e do CMN que obriga instituicdes
com mais de 5 milhdes de clientes a aderirem ao Open Finance em até
seis meses.

L]

Entra em vigor, no dia 03 de fevereiro, a resolucdo do BC que permite
pagamento de boletos via Pix.

Portabilidade de divida do cartao de crédito ndo atrai bancos e registra
apenas |4 processos efetivados desde julho de 2024.

Cartao MEI do BB alcanca |00 mil emissdes desde setembro de 2024.

VR lanca plataforma educacional dentro do seu SuperApp.

* Banco Carrefour passa a oferecer antecipacdo de recebiveis para
transacdes nos e-commerces do grupo (Atacadao, Carrefour e
Sam’s Club).

Bradesco faz piloto de pagamento por biometria facial nas Casas Bahia.

L]

Bradesco lanca Pix por aproximacao nas maquininhas da Cielo.

Maquininhas do Sicredi passam a aceitar Pix por aproximagao.

Mercado Pago langa pagamento com Pix nas maquininhas Point Smart para
turistas brasileiros na Argentina.

* Visa promove altera¢des em seguros, prazos e coberturas.

Elo langa promog¢do com prémios didrios de R$ 1.000 e mensais de R$ 150
mil para estimular uso do débito.

L]

Bancos e bandeiras ampliam salas VIPs em aeroportos para disputar
clientes de alta renda.

* LATAM anuncia construcdo da maior sala VIP da América Latina no Terminal
3 de Guarulhos.

Bradesco isenta anuidade do Visa Infinite Aeternum para clientes com mais
de R$ 5 milhdes em investimentos.

Nubank Ultravioleta apresenta nova sala VIP no Terminal 3 de Guarulhos e
outras vantagens para viajantes.

Mercado Pago lanca o Fantasia App para camuflar o app da conta
no Carnaval.

Mastercard cria “make-up payment”, Pagamento por aproximacdo com
maquiagem, no Carnaval.



Marco

* CardMonitor divulga market share de emissores e credenciadoras do 4124.

* Pix por aproximagao estreia com uso via carteiras digitais (Google Pay) e
apps bancarios.

» C6 Bank inaugura escritérios regionais em Curitiba, Campinas e Goiania e
atinge 08 pontos fisicos focados nos clientes Graphene (private banking) e
Carbon (alta renda).

* Inter anuncia entrada na Argentina.

* Palmeiras Pay completa dois anos com 900 mil contas e expande atuacao
no segmento PJ.

* Sem Parar recebe autorizagdo do BC para atuar como Instituicao
de Pagamento.

* Santander langa abertura de conta P] em trés minutos pelo app.
* Banrisul lanca Banri Global Account.

* Grupo Entre expande ecossistema com aquisicao da Acgio e da
SCD Credihome.

* Banpara lanca Banparapay em parceria com a Entrepay.
* Getnet langa conversor de moedas para turistas estrangeiros.
* Elo lanca promocao Vida dos Sonhos com prémios de até R$ | milhdo.

* Elo destaca beneficio de transfer para aeroportos em cartdes selecionados
(PF e P)).

* LATAM Pass renomeia pontos como milhas e estende validade para trés
anos para clientes que fizerem uma viagem pela Latam.

* Amex fecha o The Centurion Lounge em Guarulhos.
* Teatro Alfa reabre como BTG Pactual Hall.

* Nubank eleva investimento minimo para isencao do Ultravioleta para R$
100 mil.

* Burger King lanca a primeira “ndo agéncia”” do Nubank na Avenida Paulista
em acdo publicitdria.

* Santander patrocina show de Lady Gaga em Copacabana.

* Bradesco anuncia Selton Mello como embaixador:

* Mastercard lanca One Credential, solucao que relne débito, crédito, pré-
pago, BNPL; portador customiza regras de uso e escolha do meio
de pagamento.

* Setor; durante o 18° CMER defende separacdo entre regulacao e operagao
do Pix — atividades acumuladas pelo BC.
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Abril
» CardMonitor e Instituto Medida Certa lancam a PNCC- Pesquisa Nacional
de Cartdes de Crédito - 2025.

» CardMonitor apresenta benchmarking de blogueio e recuperacdo de contas
apds roubo de celular

* IndUstria de cartdes propde uso do Pix com cartao fisico e busca aval do BC.
* Mercado Livre anuncia investimento de R$ 34 bilhdes no Brasil.
* Bradesco e Itall langam Pix automdtico para pagamentos recorrentes.

* BNPL ultrapassa 50% de aceitagdo no e-commerce segundo estudo
da Gmattos.

* Sicredi atinge 9 milhdes de associados e acelera expansdo nacional.

* Ital lanca pagamentos internacionais instantaneos com a Wise.

* David Vélez retoma comando direto do Nubank apds queda das aces.
* Nubank lanca boleto compartilhado.

* Stone patrocina o Domingdo do Huck.

* Cielo leva 3 mil maquininhas ao Lollapalooza e celebra resultados.

* Visa realiza pré-venda do show da cantora Dua Lipa.

* Inter limita cliente Black a seis acessos anuais as salas VIP do Priority Pass.

* Smiles divulga |,2 milhdo de assinantes do Clube Smiles (5% da base total
de 23,6 milhdes de clientes).

* Inter lanca missdo PontuaMais com bdnus atrelados a gastos no cartao
de crédito.

* Sem Parar Visa Infinite passa a oferecer dois acessos anuais as salas VIP
Dragon Pass.

* Itad lanca campanha de metas individuais com cashback ou pontos.
* Unicred lanca campanha com sorteio de trés BMW, iPhones e iPads.

» C6 Bank reforca posicionamento premium com campanha estrelada por
Gisele Bindchen.

* Luciano Huck promove o cartdo Will Bank no Domingao.

* Visa anuncia proposta de US$ 100 milhdes para assumir bandeira do
Apple Card.
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Maio

* CardMonitor divulga mais um estudo especial referente ao Produto de
Monitoragdao de Contas e Carteiras Digitais (CCD):'Os selling points das
Contas Digitais nas lojas de Apps'.

* Roberto Campos Neto ¢ anunciado como futuro vice-chairman e chefe de
politicas publicas do Nubank.

* RecargaPay lanca cartdo de crédito com cashback de 1,5% em todas
as compras.

* Nubank obtém aval para virar banco no México.
* Revolut lanca conta remunerada no Brasil e testa cartdo de crédito.
* Emana Pay supera | milhdo de consultoras usudrias.

* Fiserv adquire a fintech Money Money para ampliar crédito a PMEs
no Brasil.

* Global Payments anuncia aquisicio da Worldpay e venda da divisao Issuer
Solutions para a FIS.

* Dock compra a DM Sociedade de Crédito Direto para atuar em concessao
de empréstimos e andlise de crédito.

* PagBank lanca campanha “Chega Mais” para divulgar sua solu¢do “Tap On"
que transforma o celular em maquininha.

* Elo retoma modelo societdrio igualitdrio entre Caixa, BB e Bradesco.
* Visa investe em servicos de marketing, divisao que cresceu 45% em 2024.



* Mastercard e Inter implantam Click to Pay.
* Mastercard investe US$ 300 milhdes na Corpay, dona do Sem Parar
* Elo patrocina Candlelight no Brasil e concede 20% de descontos.

* Palmeiras lanca setor exclusivo na Arena Barueri com cashback para
clientes Palmeiras Pay.

* Portadores dos cartdes Amex Bradesco Centurion Card terdo status de
Diamante na Azul.

* BB lanca o “Universo Ourocard”, plataforma de premiacdes por missdes
cumpridas no cartao.

* Bradesco lanca campanha “Suas Compras Valem +", com até 30 mil pontos
Livelo mediante cumprimento de meta.

* Porto Bank lanca campanha “Vocé na Corrida F| da Itdlia”, com sorteio de
05 pacotes de viagem.

* Mercado Pago aposta em Anitta como embaixadora da marca.
* PagBank oferece CDB de |130% do CDI para novos clientes.

* Visa lanca campanha do Infinite com Pedro Andrade.

* Elo lanca campanha “Brasileiros Extraordindrios”.

* Capital One conclui compra da Discover e se torna a maior emissora de
cartdes dos EUA.
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Junho

* Banco Central lanca o Pix Automatico para pagamentos recorrentes.

* |OF sobe para 3,5% nas compras realizadas no exterior com cartdes, na
aquisicdo de papel-moeda e nas transferéncias para carga de cartdes de
contas globais.

* BC anuncia sistema antifraude para abertura de contas.

* Open Finance atinge 55 milhdes de clientes (equivalente a 1/3 da
populacao bancarizada).

* Nubank, Inter e Pismo aceleram internacionalizacao.
* Riachuelo retoma expansao com oito novas lojas em 2025.

* Renner celebra 60 anos com plano de chegar a 950 lojas até 2030
(atualmente sdao 700).

* C&A amplia reformas e prevé 20 reinauguracdes em 2025.

* Alelo faz parceria com Lucy para disponibilizar ferramentas de marketing
com |A para PMEs.

* Ticket lanca cartdo multibeneficios com sete categorias.
* Mercado Livre alcanca 40% de market share no e-commerce.
* Caixa testa pagamento offline com Drex na Amazonia.

* Serasa lanca a SerasaPass, carteira digital para unificar identidade
de pagamentos.

* PayPal lanca Complete Payments no Brasil com foco em PMEs.
* Santander expande Beyond Wealth para o Brasil de olho nos super ricos.

* CloudWalk, dona da InfinitePay, recebe autorizacdo do BC para
virar financeira.

* PayPal inicia operacdo como adquirente no Brasil.



* Dotz Parcela amplia presenca no varejo com modelo BNPL.

* Itad/Rede lanca maquininha Laranjinha+, desenvolvida com base em
demandas de mais de 600 clientes.

* Banrisul oferece gratuidade na TagVeloe para portadores de cartao
de crédito.

* PicPay oferece 4% de cashback em compras internacionais nos meses de
junho e julho.

* Banco do Brasil, em parceria com aVisa, langa promogao “Vai ser Epico”.

* PicPay investe em campanha “member get member” para conta e cartao
de crédito.

* Elo, Mastercard e Visa lancam campanha conjunta para estimular o
débito online.

* Elo firma parceria com Bar do Teatro Municipal de Sao Paulo para
beneficios exclusivos.

* Visa lanca Visa Conecta para atuar em Open Finance e Iniciacdo de
Pagamentos por Pix.

* Mastercard firma parceria com Guia Michelin e lanca Prémio Jovem Chef
no Brasil.

* Smiles e Santander promovem venda do cartdo de crédito co-branded
com bonificacdo de até 47.000 milhas.

* Nos EUA, grandes bancos resistem ao Open Banking e buscam derrubar a
regra de compartilhamento com fintechs.

* Carteira digital Curve permite incluir diversos cartdes de crédito e criar
regras de uso para cada um.
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Julho
* C6 e LATAM Pass substituem bdnus de transferéncia por bénus de pontos
qualificiveis para status.
* Caixa Elo oferece ponto extra para quem usar Apple Pay pela primeira vez.

* Emissores lancam campanhas de pontuacao turbinada e redugao ou
isencao de IOF em compras internacionais nas férias escolares.

* Ataque hacker desvia R$ | bilhdo de contas no maior incidente cibernético
ja registrado no pafs.

* WhatsApp integra Pix ao app, permitindo transferéncias dentro
das conversas.

* Bancos implantam Pix Parcelado com cobranca alternada entre conta
corrente e cartdo de crédito.

* Itau integra compra de passagens aéreas ao SuperApp em parceria
com a Decolar.

* Pismo projeta atuacdo em |5 paises até o fim de 2025.

* Dock, com 75 milhdes de contas ativas, investe em solugdes
para cooperativas.

* XP lanca o cartdo Legacy Visa Infinite para clientes com patriménio acima
de R$ 3 milhdes.

» C&A encerra parceria com o Bradesco iniciada em 2009 com a aquisicao
do Banco Ibi.

* FictorPay lanca cartdo de crédito B2B com bandeira Amex.
* Inter lancga cartdo de crédito em ddlar para estudantes no exterior.
* Banco Carrefour unifica cartdes Carrefour, Atacaddo e Sam’s Club.



* BV estreia no mercado de tags em parceria com a Veloe.
* Google integra Pix ao Chrome via Google Pay.
* Fiserv se torna adquirente do Bangi em |,2 mil lojas do Grupo Casas Bahia.

* Mercado Pago investe no segmento PME e projeta 10% de market share
em maquininhas.

* iFood Pago celebra um ano de operacio, alcanca R$ 2 bilhdes em crédito
concedidos a 40 mil empreendedores e lanca a “Maquinona”.

* BTG Pactual compra a Justa e acelera entrada na adquiréncia.
* PicPay apresenta sua maquininha voltada ao publico empreendedor.

* Mastercard e Uber passam a oferecer até dois traslados anuais para
aeroportos a clientes Platinum e Black, com limite de R$ 80 por corrida.

* Visa inaugura o Infinite Privilege Lounge para o segmento ultra-high e
amplia a sala Infinite Lounge.

* Amex e a brasileira Qista lancam o primeiro cartdo de crédito consignado
da bandeira na America Latina.

* Sicoob lanca cartdo Zenith com 4 pontos por ddlar gasto, focado no
publico ultra-high.

* Inter Day relne as maiores promoc¢des do marketplace em 7 de julho.
* Grupo Entre lanca campanha no aeroporto de Congonhas.
* Mastercard lanca filme com Messi e promove encontro com fas em Miami.

* Mercado Livre lanca campanha “Descontaco” em 7 de julho com até 70%
de desconto e até 2| vezes no cartao Mercado Pago.

* Tribunal britanico decide que tarifas de intercambio da Visa e Mastercard
violam regras concorrenciais.
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Agosto
* CardMonitor disponibiliza nova base do Cardindex com 442
cartdes analisados.
* Pix se torna alvo de disputa comercial internacional com os EUA.

* CMN aprova a Resolugao 5.237 que autoriza financeiras a atuarem como
fintechs, IPs e credenciadoras.

* Ital oferece desconto para antecipacdo de parcelas no cartao.

* Nubank Ultravioleta oferece e-Sim internacional de 10 GB por ano para
viagens ao exterior.

* Sicoob Paulista sorteia automdvel para incentivar adesdo ao Open Finance.
* iFood investe na CRMBonus e projeta aquisicao total.

* iFood Pago lanca cartdo de crédito P} com foco em restaurantes.

* H&M inaugura duas lojas em S3o Paulo.

* Itad lanca o banco digital P “ltad Emps”.

* Itau langa cartdo Visa Infinite para PMEs.

* Inter lanca cartdo de crédito nos EUA para imigrantes.

* PicPay integra conta pessoal e PJ no mesmo app.

* BB supera R$ 2 bilhdes em portabilidade via Open Finance.

* PayPal lanca “PayPal with Crypto”, permitindo empresas aceitarem
pagamentos em mais de |00 criptomoedas.

* Rendimento Pay lanca cartdo de crédito empresarial € mira |00 mil
emissoes em 2026.



* Bradesco lanca promocao “Destinos Fantdsticos”.
* Stone vende a Linx para a Totvs.

* Stone faz campanha focada no segmento de restaurantes com oferta
agressiva de taxas.

* Elo implementa trilho voucher para vale-refeicdo e alimentacao.

* Visa garante prioridade a clientes na compra de ingressos da Copa do
Mundo FIFA 26.

* Visa oferece internet gratuita no exterior para portadores Platinum,
Signature e Infinite.

* UnionPay inicia operacdo no Brasil com suporte da Stone e Saque e Pague.
* Mastercard amplia seguros para cartdes Black.

* LATAM anuncia novo lounge de 4,7 mil m? em Guarulhos com
investimento de R$ | 15 milhdes.

* Livelo e Uber fecham parceria de geracdo de pontos nas corridas.
* Visa Airport Companion anuncia 59 novas salas VIP

* Banco do Brasil lanca lounge de inverno em Bariloche.

* Mastercard lanca plataforma global de IA para design de cartdes.
* Thales lanca cartdo com spots de luzes.

* Mastercard lanca a plataforma global “The Mastercard Collection”.
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2025 Linha do Tempo

Setembro
* PNCC, da CardMonitor e Medida Certa, € destaque em reportagem de
capa do Valor Econémico.
* BC n3o aprova compra do Banco Master pelo BRB.

* Visa Conecta recebe autorizacdo do BC como Iniciadora de Transacdes
de Pagamento.

* Pix inspira sistemas internacionais e impulsiona expansdo da Dock
na Colémbia.

* C&A inaugura loja “Energia C&A” com pagamento por reconhecimento facial.

* 99 Food investe R$ | bilhdo para voltar ao Brasil e projeta expansdo a 100
cidades até 2026.

* Amazon adquire participacao na Rappi.

* Rodrigo Cury assume a direcdo geral da Visa no Brasil; Nuno Lopes Alves
assume presidéncia regional da Visa para América Latina e Caribe.

* Inter obtém aval para emitir cartdes nos EUA.

* Mercado Livre compra farmdcia em Sao Paulo e mira mercado
de medicamentos.

* XP lanca cartdo Visa Infinite NFL em edicdo limitada.

* Panorama Abecs publica reportagem especial sobre credenciadoras.

* Grupo Entre assume controle da Acqgio apds aval do BC.

* |tad encerra pontuacdo em pagamentos de contas no cartdo.

* Santander SX encerra pontuacdo e incentiva upgrade.

* Porto Bank lanca promocao da FI GP S3o Paulo 2025.

* Elo amplia parceria com Clube iFood.

* Visa expande beneficios de viagem em Miami.

* Amex lang¢a campanha “Viva o Extraordindrio” com experiéncias VIP na FI.
* Mastercard assume naming rights da Mclaren na F| a partir de 2026,

* Porto Bank fecha parceria com a CARBON e oferece R$ 5 mil de
desconto em blindagem de veiculos.

* LATAM realiza grande campanha no The Town 2025.

* BTG lanca grande campanha de IOF zero no exterior:

* Banrisul lanca campanha “Carteira Premiada” para celebrar os 97 anos
da instituicdo.

* BRB estreia campanha institucional com Fldvia Alessandra e Otaviano Costa
focada na digitalizagao do banco.
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2025 Linha do Tempo

Outubro

* Pix passa a ter botdo obrigatdrio de contestacdo nos apps bancarios.
* BC exclui do Pix instituicdes com patriménio inferior a R$ 5 milhdes.
* BC redefine foco do Drex e abandona o conceito de real digital.

* BB permite personalizacdo de imagem do cartdo pelo app.

* Midway converte cartdes Riachuelo para a categoria Gold.

* C6 Bank oferece pontos para ativagao de tag.

* Fiserv ilumina o Cristo Redentor em acdo institucional.

* Porto Bank lanca cartdo Visa Infinite Privilege para clientes com patrimonio
acima de R$ 30 milhoes.

* Caixa lanca cartao metdlico Caixa Visa Infinite Icone com pontuacdo de 5
por ddlar no primeiro ano.

* Bradesco anuncia parceria com a Disney para lancamento do cartao
de crédito.

* Mercado Livre langa assinatura Unica com quatro streamings.

* BTG Pactual incorpora o Banco Pan.

* Nubank solicita licenca bancaria nos EUA.

* Bradesco promove acdes pelos 40 anos da Oktoberfest de Blumenau.
* BB lanca Pix por imagem no WhatsApp.

* Saque e Pague investe R$ 4 milhdes e inicia operacao em Minas Gerais.

* Ticket lanca o Clube Ticket, com descontos, cashback e beneficios em um
s lugar
* iFood lanca chip de telefonia para entregadores.



* Banestes celebra 88 anos com pacote de beneficios.

* Elo lanca beneficio de deslocamento para viagens com transfers gratuitos
para aeroportos e rodovidrias para portadores dos cartdes Grafite.

* Visa lanca o LAB Al para impulsionar uso de inteligéncia artificial
em pagamentos.

* Elo se torna a primeira bandeira 100% em nuvem.

* Visa lanca ferramenta de andlise de crédito corporativo baseada em
recebiveis.

* Visa inicia a¢des ligadas a Copa do Mundo 2026 e Olimpiadas de
Inverno 2026.

* Mastercard lanca World Legend e inaugura uma nova era de luxo silencioso
em cartoes.

* Mastercard anuncia patrocinio da Libertadores Feminina.
* Caixa lanca o programa de fidelidade UAU.

* Nubank transforma histérico do Spotify em roteiros de
viagem personalizados.

* Banrisul apresenta novo app com campanha estrelada por Luisa Sonza.
* BB, em campanha com Alok, reforca que tecnologia € para todos.

* PicPay promove campanha “Chave do Milhdo" para incentivar cadastro de
chaves Pix pelos seus clientes.

* Amex assume patrocinio da NFL.

51



2025 Linha do Tempo

Novembro

L]

CardMonitor realiza roadshow do Cardindex 2025.

Governo define novas regras para vale-refeicdo e alimentacdo e setor se
divide sobre beneficios e danos da intervencdo via decreto.

BC determina que as bandeiras passem a responder diretamente pelo
pagamento integral das transacdes ao usuario recebedor; inclusive com
recursos proprios quando os mecanismos de protecdo forem insuficientes,
e proibe a delegacdo dessa responsabilidade as credenciadoras ou
subcredenciadoras.

BC encerra o projeto do Real Digital e mercado deve dar continuidade
a inovagdo.

BC eleva exigéncias de capital e extingue contas bolsao em fintechs.
Debate sobre igualdade tributaria entre bancos e fintechs se intensifica
sem consenso.

Emissores divulgam polfticas de gasto minimo para acesso a salas VIP.
BB incentiva parcelamento de compras a vista no cartao.

C6 Bank oferece beneficios na Porsche Cup e no “Heineken No
Lineup Festival.

Sicredi patrocina a turné “Ivete Clareou’ e concede 20% de desconto nos
ingressos para seus cardholders.

Carrefour lanca campanha “Vocé + perto da taca” com sorteio de
prémios e viagem a Copa do Mundo 2026.

Pernambucanas sorteia Ol casa, Ol carro, 05 motos e 1.000 vale-compras
na campanha Natal Premiado.

BTG Pactual Hall € inaugurado em S3o Paulo com descontos exclusivos
para portadores do cartdo BTG.

BB reformula o segmento Estilo e cria o High Estilo.



* PicPay lanca conta global.

* Amazon e Nubank integram o NuPay com parcelamento em até 24x.
* Magalu lanca “WhatsApp da Lu” e avanca comércio com IA.

* Alelo anuncia Marcio Alencar como CEQ.

* Ticket libera cartes em carteiras digitais.

* BTG estreia no mercado de adquiréncia com o BTG Pay, plataforma
desenvolvida a partir da aquisicdo da fintech Justa.

* Carlos Mauad € anunciado CEO do PagBank, com a ida de Alexandre
Magnani para o Conselho de Administragao.

* Cielo divulga o Cielo Farol que permite aos varejistas comparar sua
performance com negdcios similares Elo e Tecban testam biometria na
palma da mao.

* Elo e Tecban testam pagamentos por biometria na palma da mao.

* Mastercard lanca o Threat Intelligence, ferramenta global para combater
fraudes e fortalecer a seguranca cibernética.

* Visa lanca o Visa Voucher, solucao de pagamento pronta para operar no
novo trilho.

* Visa e Sicoob renovam patrocinio a equipe Visa Cash App RB na FI.
* Esfera passa a permitir transferéncia de pontos para a TAP Miles&Go.
* Itau libera pagamentos com pontos na Raia e Drogasil.

* Nubank anuncia parceria com o ChatGPT Go, com valores promocionais a
seus clientes.

* Bradesco Principal “encapa” fingers em aeroportos.

* Caju lanca campanha com Zeca Pagodinho.

* IDEMIA lanca o Elite Metal Art.

* Amex leva experiéncias premium ao GP de Las Vegas 2025.



2025 Linha do Tempo

Dezembro

* Banco Central liquida o Banco Master.
* BC proibe uso da nomenclatura “banco” por empresas nao bancdrias.

* BC lanca o Protege+, mecanismo pelo qual pessoas e empresas podem
bloguear previamente abertura de contas em seus CPFs e CNPJs.

* BC desiste de regular o Pix Parcelado.
* Ita compra por R$ 300 milhdes fatia do GPA na FIC.

* Inter, com 4| milhdes de clientes, expande operacao para quatro paises da
América Latina.

* Agibank anuncia roadshow em Nova York visando IPO nos EUA.
* Magalu inaugura galeria conceito na Avenida Paulista.
* iFood Beneficios atinge |,| milhdo de usuarios.

* iFood libera parcelamento com juros de pedidos em restaurantes com
cartdes de crédito no Ifood Pago.

* Efi Bank lanca Pix com autenticacdo biométrica (digital ou facial).
» C&A investe no modelo préprio de pagamentos com o C&A Pay.
* BB langca campanha do cartdo Altus Liv para seleto grupo de clientes.

* Banestes langa cartdao Banescard Absoluto Visa Infinite com 4,2 pontos por
ddlar para compras no Brasil e 5 pontos por ddlar para compras no exterior.

¢ Rede bate seu recorde histérico de TPV de R$ 130 bilhdes em novembro.

* C6 Bank lanca ferramenta para executar multiplos Pix a partir de uma
imagem com os dados das transferéncias.

* Visa lanca consultoria para gestao de disputas.
* Itadl e Porto Bank langam cartdo Visa Infinite Privilege.
* Filas e superlotagdo comprometem o brilho das salas VIP em Guarulhos.

* BTG fecha parceria com Shopping Leblon para oferta de beneficios
exclusivos para a alta renda.

* Dotz fecha parceria com 99Pay.

» Congresso aprovou projeto de lei que reduz em 0% os beneficios fiscais e
eleva tributacdo de fintechs e bancos digitais.

* Novas regras para cartoes de beneficios geram discordancia por parte das
empresas tradicionais do setor.

* Cade valida acordo com a Apple e abre 0 iOS ao Pix e
pagamentos alternativos.

* BC autoriza aVisa Conecta a operar no mercado de cambio.



* Flash e Caju celebram em anuncios as alteracdes de legislacdo nos cartdes
de beneficios.

* BB lanca o “Pix Presente” com cartdes digitais e mensagens personalizadas.
* Carrefour transforma compras no cartdo em Vale Bonus.
» C6 Bank lanca cartao Graphene World Legend Mastercard.

* PicPay avanca com IPO nos EUA e prevé uso de caixa para quitar compra
da Kovr.

* PicPay pede licenca para apostas esportivas.
* PicPay lanca servico de delivery integrado ao Rappi.
* PicPay lanca o PicPay Tap, sem mensalidade ou taxa de adesao.

» Carné digital volta ao centro da estratégia do varejo em meio ao aperto
do crédito.

* Riachuelo inaugura loja conceito com self-checkout e espelho inteligente.
* Bradesco anuncia patrocinio ao Carnaval de Salvador.
* Stone anuncia Mateus Scherer como novo CEO e mantém foco em PMEs.

* Clover, da Fiserv, viabiliza pagamentos por reconhecimento facial e palma
da mao.

* Cielo volta a aceitar cartdes JCB.

* Visa firma parceria com a JHSF para a temporada de verao 2026 em Punta
del Este.

* Mastercard cria cdpsula de descanso em formato do seu logo no
aeroporto do Galedo para espera VIP no setor internacional.

* Mastercard inaugura lounge “Taste of Priceless” no aeroporto de Guarulhos
para seus clientes da versao World Legend.

* Programa UAU da Caixa realiza promocao histdrica para marcar os |65
anos do banco.

* RecargaPay lanca cartdo Titan Mastercard Black com cashback de 2% e
limite atrelado ao investimento.

* Azul restringe acesso dos cartdes Platinum, Infinite e Black as salas VIP
de Viracopos.

* Ticket e VR obtém liminares contra teto de taxas e interoperabilidade
no PAT.
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Tendencias 2026



Fatos Relevantes de 2025

Quais foram os grandes destaques de 2025 no que se refere ao mercado de
Meios Eletrénicos de Pagamento. Cite 3 fatos relevantes que marcaram o ano
de 2025.

O ano de 2025 foi mais um ano positivo e de forte crescimento para o mer
cado de meios eletronicos de pagamento. Cartdo de crédito registrou cres-
cimento expressivo no volume de transacdes (acima de 12%) e o cartdo de
débito apresentou estabilidade. Sem duvida, o Pix cresceu e se consolidou
como uma importante alternativa de pagamento, muito além de ser apenas
um instrumento de transferéncia bancaria instantanea. O Pix passou a se in-
tegrar as jornadas de pagamento e as instituicdes financeiras encontraram
formas de gerar receitas com o Pix, aproveitando-se da expansdo geral do
mercado de pessoas bancarizadas e da criacdo de produtos com alguma siner-
gia, a exemplo do Pix no cartdo de crédito.Veja os fatos mais lembrados pelos
profissionais que opinaram neste relatdrio:

- O Pix manteve sua agenda evolutiva em 2025, e o Brasil reforcou seu pa-
pel como referéncia global em pagamentos instantaneos. Entre os principais
avancos, destacam-se novos modelos de uso: Pix por Aproximagao, que
oferece ao varejo uma alternativa de pagamento com menor custo ope-
racional; Pix Automatico, voltado a pagamentos recorrentes, como contas
e assinaturas, em substituicdo ao débito automatico tradicional; Pix Parce-
lado, ja oferecido por diversas instituicdes financeiras de forma ainda nao
padronizada, que surge como alternativa para consumidores sem cartdo de
crédito, permitindo o parcelamento de compras; Pix no Cartao de Crédi-
to, também disponivel de maneira ndo padronizada, que cria uma relacdo
ganha-ganha ao permitir que o Pix seja utilizado como instrumento de
rentabilizacdo do cartdo, com incidéncia de juros desde a data da transacdo,
sem o “grace period”’ de uma compra convencional.




Tendeéncias 2026 - Resumo das Opinioes

- A questao da seguranca foi bastante lembrada. Houve problemas e inci-
dentes graves em 2025, mas houve também evolucdes. Uma das evolu-
¢Oes foi a ampliacdo da abrangéncia e eficacia do Mecanismo Especial de
Devolucao (MED 2.0 — Resolucao BCB 457). Também merece destaque a
Resolucdo BCB 524, que instituiu maior rigor no gerenciamento e monito-
ramento de Contas de Pagamentos Instantaneos, que sao aquelas mantidas
pelas Instituicdes Financeiras junto ao Banco Central para liquidacao das
transacdes de Pix em tempo real (PI).

- A Resolucdo 522/2025 do Banco Central aumentou a estabilidade do siste-
ma na medida em que transferiu as bandeiras a responsabilidade final de
garantir o pagamento aos lojistas em caso de falha de emissores.

- Houve forte aceleracdo de investimentos em ciberseguranca, fruto da
intensificacdo dos ataques de hackers no mercado de meios eletronicos de
pagamento direcionados tanto a instituicdes financeiras quanto a provedo-
res de tecnologia e infraestrutura.

- As discussdes sobre o novo trilho de voucher para cartdes de beneficios
movimentaram grande parte da industria em 2025. O setor se mobilizou
para desenvolver um sistema apartado, ndo integrante do SPB, autorre-
gulado e com regras para garantir a destinacao correta dos programas de
beneficios ao trabalhador:

- A regulamentacdo do ecossistema de beneficios: O decreto 12.712/25
trouxe mudancas estruturais ao PAT e vai alterar a dindmica competitiva
das empresas deste setor.

- A expansdo do mercado de “embedded payments”, solucdes de pagamen-
tos integradas diretamente em plataformas digitais e apps.



Fatos Relevantes de 2025

- A publicacdo pelo BC e CMN da regulacdo oficial de Banking as a Service
(Baa$S), com avanco do arcabouco regulatério, impulsionado pela necessidade
de maior governanca. A medida em que empresas de tecnologia e varejo
passaram a oferecer servicos financeiros a partir da licenca de bancos parcei-
ros, tornou-se imprescindivel estabelecer critérios claros de responsabilidade.

- O segmento de alta/altissima renda entrou no radar dos emissores e
bandeiras com grande prioridade e a disputa pelos clientes do topo da
pirdmide estd cada vez mais intensa com ofertas de produtos carregados
de beneficios e experiéncias exclusivas.

- A consolidacdo e expansao do modelo “Free Flow" de peddgios, sobretudo
nos estados de SP RS e MG. Isso tende a impulsionar o segmento de TAGs
uma vez que a cobranca fica muito simplificada e conveniente.

- Inteligéncia Artificial aplicada aos meios de pagamento comega a se tornar
uma realidade com potencial de crescimento nos préximos anos. Batiza-
do de “agentic commerce”, agentes de |A passardo a atuar em nome dos
clientes, de acordo com parametros definidos pelos préprios clientes, para
executarem pesquisas, comparagdes e compras.

- O Open Finance ganhou tragdo em 2025 e se tornou um instrumento
efetivo de personalizacdo de ofertas, integracao de servicos financeiros
e melhoria da experiéncia dos clientes. Houve uma integracao sem pre-
cedentes entre instituicdes tradicionais, fintechs e novos entrantes e essa
interoperabilidade bancdria fomentou a competitividade.




Tendéncias 2026 - Resumo das Opinides

- O investimento continuo dos players no aprimoramento dos seus apps
para incluir mais funcionalidades e para melhorar a experiéncia do usu-
ario. Trata-se de um movimento sem volta de digitalizacdo do relaciona-
mento e conveniéncia.

- Contas globais ganharam impulso e passaram a ser oferecidas pelas principais
instituicdes financeiras, democratizando o acesso a moedas estrangeiras.

- Crescimento da relevancia de beneficios, como cashback e cupons, que
se consolidaram com diferenciais competitivos na escolha do meio
de pagamento.

- A oferta de parcelamentos no varejo, fora do cartdo de crédito, se inten-
sificou com modelos de credidrio direto (parceria entre loja e financeira
prépria ou bancos do mercado) e fintechs especializadas no parcelamento
em modelos de 2 partes. Modelo BNPL teve forte impulso em 2025.

- Emissores passaram a oferecer a possibilidade de pagamento das faturas de
cartdes via Pix com grandes vantagens para ambos os lados: recomposicao
de limite de forma imediata; a empresa recebe com mais eficiéncia e reduz
custos de liquidacao.

- O ano de 2025 representou a consolidagcdo das wallets (Apple Pay, Google
Pay, Samsung Pay) como meio de pagamento no varejo fisico.

- O endividamento das familias permaneceu como um ponto de atencao
que se refletiu em maior cautela dos emissores na concessao de crédito.
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Perspectivas e Tendéncias 2026

Assimetria Regulatoria

Na sua avaliacdo, bancos e fintechs operam hoje em condi¢des equivalentes do
ponto de vista regulatdrio e tributdrio? Quais ajustes — se houver — seriam
necessdrios para garantir uma concorréncia mais equilibrada no setor?

Nesta questao houve praticamente uma unanimidade entre os respondentes: a
assimetria regulatdria existe, mas ha movimentos concretos no sentido de mini-
mizar e fazer as regras irem aos poucos convergindo.A definicdo de equivaléncia
de condicdes regulatdrias e tributdrias € bastante complexa quando considera-
mos bancos e fintechs, seus alcances, seus portes e suas atuacdes.

Mas, talvez mais relevante que estabelecer regulacdes especificas considerando
nomenclaturas - bancos X fintechs, seja estabelecé-las considerando o risco, a
escala e a relevancia de cada player no mercado.

Houve progressos significativos na regulacdo do ecossistema de pagamentos,
entretanto bancos tradicionais ndo operam em condicoes regulatérias e tribu-
tdrias equivalentes. Os Bancos continuam a ter que atender a requisitos mais
elevados de capital, governanca, conformidade e tributacdo. As fintechs se bene-
ficiam de estruturas regulatdrias mais leves em termos de exigéncias prudenciais,
de capital, supervisdo e obrigacdes acessodrias, podendo se beneficiar de custos
estruturais mais baixos.

Todos concordam também que as regras mais flexiveis para fintechs tiveram
um papel importante para fomentar a competicao, inovacdo e o surgimento de
novos modelos de negécios. Em 2025, por exemplo, o Banco Central registrava
mais de 1.200 instituicdes de pagamento e fintechs autorizadas, frente a pouco
mais de 160 bancos. A regulamentacao mais flexivel permitiu a muitas fintechs
prosperarem. Algumas delas cresceram e adquiriram uma quantidade de clientes
superior a varios bancos tradicionais. Talvez tenha chegado o momento de ir
convergindo para uma harmonizacao das exigéncias e adaptar continuamente a
regulamentacdo a cada momento do mercado. O Banco Central tem se mostra-
do atento a esses movimentos e tem avancado em uma abordagem regulatéria
visando diminuir gradualmente os “gaps".




Tendéncias 2026 - Resumo das Opinides

O setor tem evoluido rapidamente, mas ha consenso que ainda hd espaco para
ajustes que promovam uma competicdo mais justa. O objetivo € equilibrar re-
gras com coeréncia, seguranca, preservando a estabilidade do sistema, sem abrir
mao do estimulo a inovagdo. A assimetria sé € aceitdvel de forma temporaria e
deve ir gradativamente sendo extinguida, levando em conta o risco e porte de
cada segmento. E importante continuar avancando nos ajustes.

Para quem quiser ter uma visdao mais ampla e detalhada do assunto, recomendo
a leitura do depoimento de Boanerges Ramos Freire que fez uma explicagdo
bastante didatica, levando em conta o contexto regulatério atual, as principais
assimetrias existentes, os impactos da assimetria sobre o mercado e os ajustes
necessarios para equilibrar o jogo.

65



Perspectivas e Tendéncias 2026

Cartoes para a Alta Renda

Nos ultimos dois anos, vimos um boom de lancamentos de cartdes voltados ao
publico de alta renda — com mais pontuacdo, acesso a salas VIP e experiéncias
exclusivas. Como as instituicdes conseguem viabilizar esses produtos e bene-
ficios? E, olhando para frente, a tendéncia é de continuidade, intensificacao ou
desaceleracao desse movimento?

Cartdes voltados ao segmento de alta renda atravessam um ciclo consistente
de expansdo nos Estados Unidos, assim como no Brasil. Nosso cliente oculto
residente em Los Angeles recebe mensalmente um bombardeio de ofertas por
mala direta com welcome bonus atrativos que chegam a 400 mil pontos. A oferta
de experiéncias exclusivas, a exemplo do que mostramos em nossas apresenta-
¢des do CardIndex (um jantar na quadra do Madison Square Garden na presen-
ca de idolos do basquete do New York Knicks), s3o a chave para manter a forte
conexao com esse cluster do topo da piramide.

A rentabilidade do cliente da altfssima renda ndo se dard necessariamente pelo
cartdo de crédito em si. Apesar de anuidades elevadas, em muitos casos, se o
cliente usar todos os beneficios oferecidos, pode-se chegar a uma situacdo de
"quanto mais ele usa o cartdo, mais despesas ele gera para o emissor”. Desta
forma, a instituicdo financeira deve considerar o cartdo como porta de entrada
para aprofundar o relacionamento total que mantém com seus clientes de maior
potencial financeiro e blindd-lo de uma eventual acdo da concorréncia. Deve
levar em conta os investimentos, seguros, operacdes de cambio, contas globais,
financiamentos e demais servicos financeiros.

Clientes de alta renda sdao exigentes e dificeis de satisfazer e nem todos pen-
sam igual — daf a necessidade de partir de um produto padrao e personalizar ao
maximo o relacionamento e as ofertas. Por serem ultrarricos (target dos novos
langamentos - Visa Privilege, Mastercard Legend e Amex Centurion Black), alguns
deles n3ao vao nem valorizar tanto os aspectos de pontuagao/milhas, pois esse
controle exige tempo, energia e muitas vezes gera frustracdes (vamos lembrar que
o NPS dos programas de fidelidade € baixo). Mas certamente, existe o cluster dos
“milheiros”, que topam pagar altas anuidades esperando um retorno em viagens.

Mas uma coisa que todos os clientes vao valorizar serdo as experiéncias ofe-
recidas ligadas ao entretenimento ou a seus gostos pessoais. As ofertas devem
ser hiperpersonalizadas trazendo a sensacdo de exclusividade (*'sé para vocé”).
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Serd preciso investir e conhecer as preferéncias individuais de cada cliente.
Soma-se a isso as salas VIP exclusivas, separadas das comuns e atendimento
humano e impecavel para eventualidades. Os servicos de concierge costumam
ser hipervalorizados pelos emissores e bandeiras, passando a sensacao de que
tudo serd possivel.

Desde o lancamento das versdes standard de Black, Infinite, The Platinum Amex
ocorridas anos atrds, hd muito destaque para o servico de concierge e quando
ndo atende as expectativas, gera frustracdo. Uma sugestdo que apresentamos
em nossas “lives” do Cardindex foi de proporcionar um servico de “fura-fila”
no destino das viagens internacionais no momento da imigracdo. A experiéncia
proporcionada no momento do embarque (helicoptero, sala VIP exclusiva, carro
até a porta do avidao etc.) estd excelente. Entretanto, hda uma oportunidade para
bandeiras e emissores adicionarem valor agregado no momento da chegada ao
destino. Quem conseguir isso marcard um “golaco”.

Pensando no publico dos “milheiros”, notamos que produtos jd anunciados por
alguns emissores para o segmento de altissima renda capricharam nas regras de
acUmulo de pontos (alguns com welcome bonus atrativos e pontuacdo acima
de 5 pontos por ddlar nas compras). Porém, com relacdo ao resgate, seguiram a
regra normal de outros cartdes e mantiveram até deflatores para alguns parcei-
ros. A excecao ficou por conta do American Express Black Centurion, na versao
emitida pelo Bradesco, que tem uma ampla rede de parceiros aéreos (incluindo
diversas companhias internacionais), sem deflator de transferéncia.

Enfim, esse movimento de investir em clientes de altissimo poder aquisitivo estd
apenas comecando e tende a continuar. Segundo dados fornecidos pela Master-
card, o 1% mais rico concentra 27,4% da renda nacional. S3o clientes escassos,
disputados por todas as instituices financeiras, pelo potencial de relacionamen-
to que vai além do cartdo e pelo elevado lifetime value (LTV) ao longo de sua
jornada como cliente do banco.

O cartdo em si serd um poderoso instrumento para atrair novos clientes de alto
poder aquisitivo para o banco. Para os clientes que ja estao dentro de casa, serd
ferramenta de fidelizacao, relacionamento e retencao.

Apds esse “boom” inicial de lancamentos, € possivel imaginar que haverd ajustes
e adequacdes dos produtos nos anos seguintes, de maneira adequa-los ao perfil
dos clientes de cada instituicao e procurar solugdes que mantenham o equilibrio
econdémico-financeiro dos produtos.
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial € tratada como o préximo grande vetor de competicao
no setor. Ainda assim, a maior parte das instituicdes tem usado a tecnologia so-
bretudo para ganhos de eficiéncia interna. Cite exemplos concretos de dreas
em que a IA ainda ndo € utilizada em sua plenitude e poderia ser mais bem
aproveitada pelos Meios Eletronicos de Pagamento?

Todo o mercado estd absolutamente convencido de que a adocdo efetiva da
IA pode trazer enormes ganhos de produtividade em todos os setores em que
ela estiver presente. Este assunto ganhou prioridade e estd no radar de todos
os players. Entretanto, na prética, a implementacao nao € tdo simples e imediata
e a obtencdo de ganhos reais exige tempo, ajustes, maturidade, disciplina, ética,
métricas e supervisao humana constante.

A |A jd é bastante utilizada em eficiéncia operacional e estd presente em dreas
como atendimento a clientes, prevencao a fraudes, andlise de crédito, cobranca
etc. Mesmo nestas dreas, o potencial de evolucao ainda é gigantesco e merece
toda atencdo. Segundo pesquisa da Febraban de 2025, 80% dos bancos ja utilizam
IA e IA generativa com ganhos médios de | 1,4% em eficiéncia. Entretanto, até o
momento, a IA foi utilizada prioritariamente para melhorar processos para as em-
presas, sem necessariamente melhoréd-los para o cliente final. Um dos desafios do
momento € acelerar a adoc¢ao da IA e um dos grandes potenciais € utilizé-la para
antecipar as necessidades e melhorar a oferta de valor para os clientes.

Os participantes desta edicao foram estimulados a citar exemplos de grande
potencial de exploragao da IA em diversas areas:

- Hiperpersonalizacao de campanhas de ativacao para cardholders baseada
em seus hdbitos de consumo.

- Comunicagdo individualizada com cada cliente destacando beneficios per-
sonalizados e relevantes para cada cardholder.

- Precificagdo inteligente e individualizada, além de ofertas de produtos finan-
ceiros de acordo com o perfil e momento de cada cardholder.
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- Acompanhar o ciclo de vida de cada cliente, identificando momentos de
cautela, momentos de expansao de relacionamento e até sugerir acao de
prevencao ao “churn’.

- Viabilizar jornadas de pagamento altamente individualizadas, podendo sugerir
o método de pagamento mais adequado para cada contexto de compra.

- Viabilizar uma gestao de crédito e risco dinamica, ajustada em tempo real
através de padrdes de consumo, geolocalizacao, ciclo de vida do cliente e
por dados comportamentais de uso de meios de pagamento.

- Estabelecer limites de crédito dindmicos variando de acordo com a sa-
zonalidade, cendrio macroecondmico, datas comerciais etc. Com o Open
Finance isso pode atingir ainda maior precisao.

- Na prevencio as fraudes, além de atuar na deteccao de transacdes suspei-
tas, a IA pode antecipar padroes de fraude ainda ndo materializados.

- Sob a dtica das credenciadoras, pode-se imaginar uma otimizacdo auto-
matica de taxas para os lojistas, ajustando MDR conforme perfil de risco
e volume.

- Sob a dtica do lojista viabiliza um roteamento inteligente de transacdes
através da escolha do adquirente, bandeira ou trilha (Pix, débito, crédito),
em tempo real considerando custo, taxa de aprovacao e laténcia.

- Do lado dos pequenos negdcios, a |A pode evoluir para oferecer reco-
mendacdes prdticas sobre fluxo de caixa, conciliagdo, gestdao de vendas e
planejamento financeiro — dreas criticas para PMEs.

- Por fim, um dos temas mais discutidos do momento € o chamado agentic
commerce, no qual agentes de inteligéncia artificial assumem a jornada de
compra — da pesquisa e comparacao de produtos e precos a negociacao,
pagamento e finalizacdo da transacdo. Ainda em estdgio inicial, o modelo
tende a ganhar tracao nos proximos anos.

Como podemos observar, o potencial de evolucdo € gigantesco e o setor de

Meios Eletronicos de Pagamento se prepara para um ciclo de grandes transforma-
¢Ges liderado pela IA. Quem sair na frente terd grandes diferenciais competitivos.
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Cartoes de Beneficios

As mudancas estabelecidas pelo decreto 12.712/25 representam uma “interfe-
réncia direta” ou modernizam o modelo de negdcios das empresas de benefi-
cios! Comente sob o ponto de vista das empresas de beneficios, das creden-
ciadoras e dos clientes (tanto as empresas contratantes do beneficio quanto os
usudrios finais). Quem ganha e quem perde com as novas regras!

Decreto 12.712/25 assinado pelo Presidente Lula, no dia || de novembro de
2025, determinou novas regras para o funcionamento do Programa de Alimen-
tacdo do Trabalhador (PAT) mudando profundamente a dindmica do setor de
Cartdes de Beneficios.

As principais alteracdes, que devem ser implantadas em até 90 dias a partir da
assinatura do decreto, sao:

O MDR (Merchant Discount Rate) passa a ter um teto de 3,6% sobre as
transacdes dos estabelecimentos.

A tarifa de intercimbio fica limitada a 2%.

O prazo de repasse dos valores aos restaurantes/supermercados devera
ocorrer em até |5 dias apds a transacdo. Atualmente, o pagamento € feito
em cerca de 30 dias.

Em até 180 dias, os arranjos de pagamento para sistemas que atendam
mais de 500 mil trabalhadores deverdo ser abertos.

- A interoperabilidade entre bandeiras, que garante que os cartdes de be-
neficios sejam aceitos em qualquer restaurante ou supermercado, deverd
estar implantada em até 360 dias.

- As medidas que proifbem prdticas comerciais abusivas - como desdgios,
descontos e beneficios indiretos - tém vigéncia imediata.
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Segundo o Governo, o decreto tem por objetivo ampliar a concorréncia no
setor e reduzir os precos para os consumidores. Utilizou-se até o argumento de
que se conseguiria reduzir a inflacdo do pafs com as medidas. Houve tentativa
de construir um consenso com todas as empresas do setor antes de editar o
decreto, mas isso ndo foi possivel e as negociagdes nao avangaram.Apds a publi-
cagdo do decreto, Paulo Solmucci, presidente da Associacao Brasileira de Bares
e Restaurantes (Abrasel) se disse surpreso com a proibicao do arranjo fechado
uma vez que, na lei, os dois modelos estao permitidos e isso certamente vai ser
questionado judicialmente.

Nossos respondentes deste relatério, em sua grande maioria, reconheceram que
havia necessidade de implantar medidas no sentido de estimular a competicao
entre as empresas do mercado de cartdes de beneficios, bem como modernizar
as regras do PAT.

Entretanto, para Alexandre Rappaport, Diretor daTicket no Brasil,"a forma como
as mudancas vém sendo implantadas traz riscos, inseguranca juridica e impactos
relevantes ao funcionamento do ecossistema do PAT. Alteracdes estruturais sem
regras claras de transicdo e previsibilidade podem afetar empresas de beneficios,
estabelecimentos, empregadores e usudrios finais”.

Para Simone Marques, CEO daVR, "o desafio € encontrar um equilibrio que mo-
dernize o mercado sem comprometer o propdsito social do PAT e a seguranca
alimentar do trabalhador. Ao impor um arranjo aberto, o decreto transforma be-
neficios alimentares em meios de pagamento. Se ndo houver fiscalizacdo sobre
as redes ha risco de utilizagdo para outras finalidades”.

Thomas Pillet, CEO da Up Brasil, fez consideracdes relevantes sobre o vale-
-alimentacao. “Reduzir o prazo de repasse aos supermercados, que jd trabalham
com prazos eldsticos junto a seus fornecedores de 60 a 90 dias, ou seja, com ca-
pital de giro muito favordvel, parece resolver um problema que ndo existia”. Em
compensacao, isso afeta drasticamente o modelo de negdécios dos operadores
do PAT e suas capacidades de inovar
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Enfim, estd claro que o decreto representa uma forte intervencdo governa-
mental no mercado de Empresas de Beneficios. Os players tradicionais terdo
grandes desafios para compensar perdas de receitas e terdo que se reinventar,
aproveitando-se de sua forca de empresas detentoras de grandes bases de
clientes e forte capacidade de investimento em tecnologia e inovacdo. As cre-
denciadoras vao se beneficiar com a expansdo do mercado com o final dos
arranjos fechados e interoperabilidade. Os estabelecimentos comerciais vdo
se beneficiar de taxas mais baixas e melhoria de margens, uma vez que nio
deverdo repassar os ganhos para os clientes finais por meio de reducdo de
precos. As empresas contratantes (RHs) terdo uma ampla gama de fornece-
dores para optar e o critério de selecdo nao poderd levar em conta desdgios,
rebates ou beneficios indiretos. O usuario final terd uma ampla variedade de
estabelecimentos a disposicao para usar o beneficio refeicdo/alimentacao em
funcdo da interoperabilidade. As novas operadoras deste mercado — iFood,
Caju, Flash, Swile etc. comemoram o decreto que amplia a competicdo e o
mercado potencial de atuacdo.

Entretanto, valem todas as ressalvas feitas pelos executivos do setor da impor-
tancia de ndo desvirtuar a finalidade do beneficio. A¢des judiciais e obtencdo de
liminares contra o decreto, por parte de empresas tradicionais que se sentem
prejudicadas comecam a acontecer.




Potencializando o ecossistema
de pagamentos no mundo

Entregando solugdes modernas e flexiveis atraves de plataformas
para emissdo de cartdes, adquiréncia e prevengao a fraudes com
maxima eficiencia para seu negocio.

aciworldwide.com Ay
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Open Finance

Como o Open Finance pode ajudar os players a obterem a principalidade e o
engajamento dos seus clientes? Numa escala de 0 a 10, em que patamar esta-
mos em termos de uso de todo o potencial do sistema? E em que horizonte de
tempo o uso pleno pode acontecer?

A portabilidade do crédito via Open Finance entra em vigor na semana de fecha-
mento deste comentdrio (/¢ semana de fevereiro). Ela vai permitir que consumi-
dores transfiram seus empréstimos de forma 100% digital, com processo mais agil
e padronizado. Ela € vista como uma etapa muito importante na consolidacao do
Open Finance na medida em que permitird aos clientes fazerem a solicitacdo dire-
tamente pelo app das préprias instituicdes financeiras com trocas padronizadas de
informacdes e jornada digital. O prazo para a efetivacdo da portabilidade serd de
apenas trés dias Uteis e as compara¢des das ofertas serdo simples e transparentes,
permitindo aos clientes verificarem quanto estido economizando com a proposta
do concorrente. A instituicdo original pode fazer uma contraproposta e caso nao
a faca em dois dias a portabilidade serd consumada.

Os respondentes deste relatério consideram o Open Finance um instrumento
extremamente importante para democratizar o acesso dos clientes as melho-
res ofertas financeiras, reduzindo a assimetria de informacdes entre os agentes
financeiros. O Open Finance cria condi¢des para que a principalidade ndo seja
definida por“onde estd a conta”, mas por quem consegue organizar a vida finan-
ceira do cliente com eficiéncia, inteligéncia e boa relacdo custo-beneficio. Permite
uma visao 360° dos clientes, ofertas hiperpersonalizadas de produtos financeiros
e coloca o consumidor como protagonista.
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Trata-se de uma das mais relevantes inovacées da agenda do Banco Central e vai
fomentar a inovacao e a maior competicao entre os players do setor. O desafio
para conquistar a principalidade passa por transformar dados em inteligéncia e
servicos relevantes para os clientes.

Do ponto de vista de sua adocdo, o avanco € relevante. Estima-se em mais
de 100 milhdes de consentimentos ativos no Brasil, mostrando uma adesdo
relevante, neste momento em que completa cinco anos de langcamento. Vale
lembrar que o Brasil jd € considerado uma referéncia global com uma base
técnica e regulatdria bastante robusta. Do ponto de vista do uso do seu pleno
potencial, a maioria dos respondentes ficou numa faixa de 4 a 6 numa escala
de 0 a 10. Ou seja, € unanime que hda um grande espaco para evoluir em ter
mos da maturidade da ferramenta. No campo das empresas, o potencial de
crescimento € significativo, uma vez que poucas organizacdes ainda aderiram
a esse modelo.

Apesar do potencial, ainda ha desafios ligados a percepcao do consumidor, que
muitas vezes ndo associa o Open Finance a beneficios diretos. A comunicagdo
por parte dos agentes precisara ser intensa e educativa enfatizando seguranca e
vantagens que poderdo obter. O Open Finance pode ter um papel relevante na
educacdo financeira dos clientes.

Estudos mostram que o brasileiro mantém relacionamento, em média, com cin-
co instituicBes financeiras. Isso, por si s6, ja revela o grande potencial de evolugdo
e uso da ferramenta. A maioria dos entrevistados acredita que num horizonte de
3 a5 anos estaremos préximos do potencial pleno do sistema.
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Diretor da Ticket no Brasil
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Fatos Relevantes de 2025

2025 representou um ano de transformacdes para empresas de vale-ali-
mentacdo e vale-refeicao, com ampla modernizacao das plataformas de
produto, tecnologia e experiéncia do usudrio, trazendo um ambiente mais
competitivo que beneficia, principalmente, o usudrio final e os clientes de
recursos humanos.

O setor também foi marcado pelo decreto 12.712/25, que trouxe mudan-
cas estruturais no PAT. Embora a modernizacao seja necessaria e positiva,
essa deveria ser conduzida com didlogo aberto com a indUstria e seguranca
jurfdica, para garantir que um programa tao importante para a alimentacao
dos brasileiros continue a crescer e preservar sua esséncia original que € a
garantia de alimentacdo de qualidade para quem precisa.
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2025 foi um ano de forte evolucdo para a Ticket, marcado por langamentos
importantes como Apple Pay, Google Pay, o novo cartdo Ticket com multiplos
beneficios em um sé cartdo e solucdes digitais, entre elas o Ticket Presente Di-
gital. Além disso, também fomos reconhecidos pelo mercado como a empresa
ndmero um em beneficios para RH no Top of Mind RH.

Em 2026, seguiremos comprometidos em consolidar essa lideranga, entregando
ainda mais valor aos nossos clientes, com experiéncias cada vez mais relevantes
e alinhadas as suas necessidades.

Assimetria Regulatoria

A assimetria regulatéria compromete a eficiéncia do ambiente concorrencial,
gera distor¢cdes no mercado e cria efeitos colaterais relevantes. Por isso, deve ser
evitada pelo regulador, que tem o papel de promover um campo de competicao
mais equilibrado e funcional.




Tendéncias 2026 - Integra: Alexandre Rappaport

Cartoes de Beneficios

A Ticket apoia a modernizacao do Programa de Alimentacao do Trabalhador
(PAT) e reconhece a importancia de aprimorar o programa para tornd-lo cada
vez mais eficiente, sustentdvel e alinhado a realidade do mercado.

No entanto, a forma como as mudangas vém sendo implementadas pelo Decre-
to n® 12.712/25 traz riscos de inseguranca juridica e impactos relevantes ao fun-
cionamento do ecossistema do PAT, que ha décadas garante seguranca alimentar
a milhdes de trabalhadores brasileiros. Alteracdes estruturais sem regras claras
de transicao e previsibilidade podem afetar empresas de beneficios, estabeleci-
mentos credenciados e empregadores, com reflexos indiretos também para os
usudrios finais.

O equilibrio do PAT depende da estabilidade regulatdria e da coordenacdo en-
tre todas as partes envolvidas. Por isso, a Ticket permanece aberta ao didlogo
com o governo e com o setor, contribuindo de forma construtiva para o aper-
feicoamento do programa, sempre com foco na continuidade do beneficio e na
protecdo de quem depende dele no dia a dia.
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Presidente da TNS para a Presidente da
America Latina Associacao PAGOS
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Um artigo de opinido em forma de didlogo entre Alexan-
dro de Aradjo, Presidente da TNS para a América Lating, e
Linconl Rocha, Presidente da Associacdo PAGOS.

Fatos Relevantes de 2025

Linconl: Quando olhamos os nimeros de transacdes, a entrada de novos
players e a complexidade operacional do ano, 2025 parece um divisor de
dguas. Vimos crescimento, mas também vimos mais incidentes, mais inter-
dependéncia e mais pressao por disponibilidade. Do ponto de vista do

ecossistema, ficou evidente que escala sem coordenacdo gera fragilidade.

Se vocé tivesse que destacar trés fatos objetivos que marcaram o mercado
de meios eletronicos de pagamento, quais seriam?

Alexandro: Primeiro, a consolidagao do modelo as a service. Terminais, co-
nectividade, software, suporte — tudo passou a ser pensado como servico
continuo, ndo como ativo pontual. Isso muda a |dgica financeira, operacional
e até cultural do setor.

Em segundo, a elevacdo do debate sobre infraestrutura invisivel. Conecti-
vidade segura, redundancia, compliance e continuidade operacional deixa-
ram de ser bastidores e passaram ao centro da mesa. Quando o pagamen-
to falha, ndo importa quao boa tenha sido a experiéncia até ali.

Terceiro, a normalizagao da regulagao como parte do design de produto.

Em 2025, ficou claro que n3o existe inovacao relevante fora do perimetro
regulatério — e isso nao € um freio, é um filtro de qualidade.

Linconl: E isso ficou muito claro para nds na associacao: 2025 foi o ano
em que o ecossistema entendeu, na prética, que nao hda mais protagonistas
solitdrios. Bancos, fintechs, credenciadoras, provedores de tecnologia e as-
sociagdes passaram a depender ainda mais uns dos outros.
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Alexandro: Tive o privilégio de participar destas pdginas de opinido em anos an-
teriores, sempre refletindo sobre a evolugao do nosso setor e os caminhos que
escolhemos trilhar Desta vez, quis fazer diferente. Pagamentos ndo se constroem
em mondlogos, mas em didlogos — muitas vezes firmes, por vezes divergentes,
sempre necessarios. Por isso, convidei alguém com quem protagonizo algumas
das discussdes mais relevantes do nosso mercado: Linconl Rocha.

Linconl: Sou Linconl Rocha, presidente da Associagdo PAGOS. Minha trajetdria
sempre esteve ligada a implementacdo — de aplicativos bancdrios a infraestrutu-
ras complexas de pagamentos. Hoje, a frente da associagdo, meu papel € ampliar
o debate: ndo apenas sobre inovacao, mas sobre sustentacao de um ambiente
concorrencial, inovador, seguro e cooperativo. A consolidacao desse ambiente €
nossa meta principal.

Linconl: Se 2025 tivesse que ser resumido em uma palavra para o mercado de
pagamentos, eu diria densidade. Mais camadas, mais atores, mais responsabilida-
des. O mercado cresceu, consolidou, estd em uma fase de maturidade regulaté-
ria e logo vird a selecao natural da espécie. Alexandro, como vocé leu esse ano
que passou’

Alexandro: Concordo com a escolha da palavra, Linconl. Densidade pressupde
consisténcia e consisténcia pressupde responsabilidade. 2025 foi 0 ano em que o
setor deixou de discutir apenas crescimento e passou a discutir sustentacdo. Sus-
tentar volumes, sustentar disponibilidade, sustentar confianga. Na TNS (Transac-
tion Network Services), isso significou encarar o papel da infraestrutura como
ainda mais essencial: terminais tratados como servico continuo, conectividade
segura como pré-requisito — ndo diferencial — e uma cobranca crescente por
disponibilidade absoluta em ambientes criticos. Ndo foi um ano de euforia; foi
um ano de amadurecimento. E amadurecimento, quase sempre, vem acompa-
nhado de escolhas dificeis.
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Linconl: Do lado institucional, foi um ano de consolidacdo de agendas — e
também da consciéncia. A associagdo PAGOS passou 2025 atuando em temas
como defesa do setor, capacitacdo profissional e regulatdria, didlogo com Banco
Central, CVM, Receita Federal e diversos drgdos relacionados, criando o Selo de
Acreditacdo e reafirmando, categoricamente, que queremos maior regulamenta-
cao. Qualquer outra conversa fora disso € intriga concorrencial e total desinfor-
macdo. A inovagdo deixou de ser um fim em si mesma e passou a ser um meio
para eficiéncia, inclusdo e resiliéncia. O spread baixou, o acesso aos servigos é
amplo e grandes bancos deixaram de ser os exclusivos provedores de servigos.
Alids, perderam feio a briga na oferta de crédito PJ. Do lado das fintechs, houve
menos espaco para discursos faceis e mais demanda por posicdes responsaveis.
E olhando para 2026, consolidaremos a maturidade: do regulador, do mercado
e dos préprios associados.

Alexandro: Exato. 2026 se desenha como o ano da consequéncia. As decisdes
tecnoldgicas, regulatdrias e operacionais tomadas até aqui comecam a cobrar
seu preco — positivo ou negativo. O mercado ndo vai mais tolerar improviso
travestido de inovacao.
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Assimetria Regulatoria

Linconl: Quando analisamos o arcabouco regulatdrio e tributdrio, vemos insti-
tuicdes oferecendo servicos semelhantes sob exigéncias bastante diferentes. Na
prdtica, isso cria incentivos desalinhados e pode transferir risco para o sistema
como um todo.Tivemos grandes ocorréncias que demonstraram fragilidades em
grandes, médios e pequenos bancos e fintechs. Tivemos crise de confianca do
mercado financeiro que sé bancos e financeiras tm acesso, como no caso dos
CDBs. A pergunta que ouvimos com frequéncia dos associados € direta: bancos
e fintechs operam hoje em condic¢ées equivalentes?

Alexandro: N3o. E talvez a pergunta mais honesta seja: deveriam operar? A as-
simetria ndo €&, por si s6, um problema. O problema surge quando a assimetria
distorce o risco sistémico. Se dois atores entregam o mesmo servico critico,
como pagamentos, o nivel de exigéncia minima precisa convergir.

Linconl: Do ponto de vista associativo, o alerta € claro: assimetria nao pode virar
arbitragem regulatdria. O ajuste necessdrio ndo € nivelar tudo por cima ou por
baixo, mas alinhar responsabilidades ao impacto real de cada player no sistema.

Alexandro: Exatamente. Regulacdo ndo deve proteger modelos de negdcio, mas
o funcionamento do mercado como um todo.

CartOes para a Alta Renda

Linconl: Nos Ultimos dois anos, vimos um crescimento expressivo de cartdes
premium — mais pontos, salas VIP experiéncias. Esse movimento dialoga com
um consumidor mais exigente, mas também levanta discussdes importantes so-
bre sustentabilidade do modelo. Quando olhamos os custos envolvidos, a per-
gunta € inevitdvel: isso € luxo ou engenharia financeira?

Alexandro: Com matemdtica, ndo com glamour. Esses produtos se viabilizam
por perfil de consumo, intercambio, cross-sell e, sobretudo, dados. O cartao pre-
mium é menos sobre status e mais sobre previsibilidade de comportamento.

Linconl: Olhando para os préximos ciclos, a tendéncia é clara: racionalizacao.
O mercado comeca a separar o que € beneficio percebido do que é excesso
decorativo. A conta precisa fechar — para emissores, parceiros e para o proprio
sistema. A alta renda continuard sendo estratégica, mas com propostas mais ci-
rdrgicas, sustentdveis e ancoradas em uso real, ndo apenas em promessa.
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Inteligéncia Artificial

Linconl: IA virou palavra obrigatdria em todo painel, mas quando analisamos
0s casos reais, ainda parece concentrada em eficiéncia interna. Do ponto de
vista do ecossistema, isso € apenas a superficie. Hd enorme espaco para uso
mais sofisticado em prevencao a fraudes, reducdo de atritos e até educacao
financeira contextual. Onde vocé enxerga uso subaproveitado da IA nos meios
de pagamento!?

Alexandro: Porque usamos IA majoritariamente para dentro, quando o maior
potencial estd para fora, como, por exemplo, na orquestracdo inteligente de
rotas de pagamento, prevencdo de falhas antes que virem incidentes, personali-
zagdo dinamica da experiéncia no ponto de aceitacdo..

Linconl: Especialmente em atendimento e suporte, que ainda consomem mui-
tos recursos.

Alexandro: Sem duvida. Mas ndo como substituicdo humana. IA boa € aquela
que devolve tempo e discernimento as pessoas.
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Cartoes de Beneficios

Linconl: O decreto 12.712/25 foi recebido com leituras muito distintas pelo
mercado. Para alguns, soa como intervencdo; para outros, como atualizagdo ne-
cessdria de um modelo que jd ndo refletia a realidade do consumo. Do ponto de
vista associativo, esse € um tema sensivel porque toca diretamente em empresas,
trabalhadores, credenciadoras e empregadores. Estamos falando de interferéncia
direta ou de modernizacdo do modelo?

Alexandro: Aqui, confesso que minha contribuicdo € mais limitada. Trata-se de
um tema muito especifico do universo de beneficios, com impactos regulatdrios
e operacionais proprios.Acompanho o debate, mas € um campo em que a visao
associativa e setorial € muito mais relevante do que a minha leitura individual.

Linconl: E € justamente por isso que o debate precisa ser feito com cuidado.
Para as empresas de beneficios, o decreto impde uma revisao profunda de mo-
delos, margens e estruturas operacionais. Para as credenciadoras, hd impactos
claros na aceitagdo, na interoperabilidade e nos fluxos. Para as empresas con-
tratantes, surge mais transparéncia e poder de escolha. E, para o usudrio final, o
potencial ganho estd na flexibilidade — desde que bem implementada. N3o é
um jogo de soma zero: hd ajustes, tensdes e, no médio prazo, um mercado mais
moderno. Quem perde € quem ndo se adapta; quem ganha é quem entende
que o modelo anterior ja nao respondia as novas dinamicas de consumo.
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Open Finance

Alexandro: Open Finance é um termo que usam como buzzword e eu gosto de
comegar pelo fundamento.Trata-se de uma das iniciativas mais ambiciosas do sis-
tema financeiro brasileiro em termos de arquitetura, padronizacao e seguranca.
A infraestrutura existe, é sélida e bem desenhada. O que ainda estd em aberto
nao € o como, mas o para qué.Sem uma proposta de valor clara, o Open Finance
corre o risco de ser percebido apenas como um exercicio técnico sofisticado.

Linconl: E € justamente af que entra a leitura mais operacional e de mercado.
Do ponto de vista do ecossistema, ainda hd um descompasso grande entre o
potencial do Open Finance e os casos de uso efetivamente entregues. Falta
transformar dados compartilhados em decisGes melhores: crédito mais aderente
ao perfil real do cliente, ofertas contextualizadas, reducdo de friccdo em jorna-
das complexas. Hoje, o sistema € muito mais compreendido por reguladores e
técnicos do que pelo usuario final.

Alexandro: Ou seja, a infraestrutura chegou antes da narrativa.

Linconl: Exatamente. Principalidade ndo se constrdi apenas com acesso a da-
dos, mas com confianca e beneficio percebido. Quando o cliente entende por
que esta consentindo, o jogo muda. Numa escala de 0 a 10, eu diria que esta-
mos em torno de 6 — avangcamos bastante na base, mas podemos aumentar
o valor percebido.

Alexandro: E o uso pleno ndo vird por imposicdo regulatéria. Ele vird quando
o Open Finance for incorporado de forma quase invisivel a experiéncia do
usudrio. Nesse momento, deixard de ser promessa e passard a ser, de fato,
infraestrutura viva.

Linconl: No fim, o que 2025 nos ensinou?

Alexandro: Que pagamentos sdo, antes de tudo, um pacto de confianca. Tec-
nologia, regulacdo e modelos de negdcio sé fazem sentido se preservarem
esse pacto.

Linconl: E 20267

Alexandro: 2026 vai cobrar coeréncia, resisténcia e credibilidade. E este Ultimo,
Nno nosso setor, é o ativo mais raro — e o mais valioso.
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Andres Kecskemeti



Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

O ano de 2025 foi caracterizado pela maturidade de solucdes digitais e a
sofisticacdo do portfdlio de alta renda:

Consolidagao do Pix: A evolucdo com o lancamento do Pix Parcelado e
do Pix no cartdao de crédito mudou a dindmica de pagamentos.

Boom do segmento alta renda (affluent/top affluent): O lancamento de
produtos premium como Visa Infinite Privilege, Mastercard World Legend,
Legacy e Epic. Este segmento provou ser extremamente rentdvel, mas
ainda hd muitas oportunidades inexploradas para emissores que buscam
fidelizar clientes de alto valor através de materiais nobres (metal) e be-
neficios exclusivos.

Transformagao digital e soberania do usuario: A maturidade das carteiras
digitais e a preparacao do mercado para a interoperabilidade total, prepa-
rando o terreno para que o Brasil siga as tendéncias globais de abertura de
ecossistemas (como o HCE na Europa).
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A Thales em 2025/26

O ano de 2025 consolidou a Thales como o principal motor de inovagdo no
ecossistema de pagamentos brasileiro. Além de mantermos a lideranca em sus-
tentabilidade com o primeiro cartdo livre de PVC fabricado no Brasil, reforcando
nosso compromisso com o ESG, focamos na expansdo do conceito de Digital
First (D 1), acompanhando o aumento exponencial de usudrios que iniciam sua
jornada financeira de forma 100% digital em todo o mundo. Além disso, con-
solidamos nossa posicao como parceiro estratégico na implementacdo de seg-
mentos de cartdes metdlicos para os principais bancos e bandeiras (como Visa
Infinite Privilege e Mastercard World Legend).

Para 2026, nossa expectativa € de um mercado ainda mais dindmico.Vimos na
Europa como a abertura do HCE da Apple trouxe novos players e agilidade ao
setor: Prevemos que esse movimento chegue ao Brasil com forga, e jd estamos
trabalhando em projetos que refletem essa mudanca. No Brasil, assim como na
América Latina, o foco serd a aceleracdo do Click-to-Pay (C2P), eliminando a
friccdo no e-commerce e elevando a seguranca através da tokenizagdo, garantin-
do que a jornada do cliente seja fluida, independentemente do canal.




Tendéncias 2026 - Integra: Andres Kecskemeti

Assimetria Regulatoria

Bancos tradicionais e fintechs ainda operam sob pesos regulatérios e tributa-
rios distintos, embora o Banco Central tenha avancado no nivelamento desse
campo. Entendemos que a competitividade direta ainda € impactada por essas
diferencas. Para 2026, defendemos um marco regulatério mais harmonizado e
proporcional. Isso é essencial para que a inovagiao continue sendo o diferencial
competitivo, garantindo um mercado financeiro inclusivo e eficiente para o con-
sumidor final.

CartOes para a Alta Renda

O boom de produtos premium foi impulsionado pela necessidade das institui-
cdes de aumentarem o ROI através do volume transacional e da fidelizacdo. O
diferencial da Thales neste segmento é o nosso atendimento consultivo. Nao
apenas entregamos cartdes; participamos da concepgao estratégica do produto,
utilizando nossa escala global e experiéncia em mercados avancados, como 0s
Estados Unidos, para trazer as melhores prdticas ao Brasil.

Um exemplo prético de nossa inovacdo em experiéncia do cliente foi a imple-
mentacdo de quiosques de emissdo instantanea em locais de alto trafego, como
aeroportos internacionais (ex: Guarulhos), permitindo que o cliente premium
obtenha seu cartdo e ative seus beneficios no momento exato antes de iniciar
a sua jornada de viagem. Esse nivel de conveniéncia e exclusividade é o que
as bandeiras e emissores buscam ao contar com o apoio da Thales. Em 2026,
prevemos que essa tendéncia de crescimento acelerado se mantenha, com uma
segmentacao ainda mais granular e personalizada.
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Inteligéncia Artificial

Atualmente, a Inteligéncia Artificial tem sido aplicada pela maioria das institui-
¢Ges de forma predominante em processos de “back-office”, como otimizacdo
de custos e deteccdo de fraudes em sistemas legados. No entanto, o grande
salto evolutivo para os Meios Eletrénicos de Pagamento em 2026 reside na tran-
sicdo para a IA Generativa e, especificamente, para a Agentic Al (IA Agente). Esta
tecnologia permite que sistemas inteligentes deixem de ser apenas assistentes
de consulta para se tornarem agentes autbnomoscapazes de realizar compras e
transacdes financeiras completas em nome do usudrio.

A Thales lidera essa mudanca de paradigma através da Cortaix, nossa organi-
zagdo dedicada que conta com mais de 800 engenheiros e pesquisadores es-
pecialistas. Atuamos em toda a cadeia de desenvolvimento, desde a pesquisa
fundamental até a integracdo de produtos, garantindo que a |A seja o coracdo
de uma experiéncia de consumo fluida e, acima de tudo, segura. O diferencial da
Cortaix € assegurar que o desempenho dos modelos seja duradouro por meio
de treinamentos recorrentes e tecnologias de protecao cibernética especificas,
blindando o ecossistema de pagamentos contra ameagas sofisticadas.

Para viabilizar essa nova era, a Thales integra tecnologias fundamentais como
Tokenizacdo, Payment Passkeys e KYAgent. Essas solucdes garantem que, quando
um agente de IA realizar uma transacdo, ela seja segura, verificdvel e protegida
contra fraudes de identidade, permitindo uma personalizacao dindmica e em
tempo real que redefine a relagdo entre consumidores e meios de pagamento.
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Cartoes de Beneficios

As mudancas do decreto 12.712/25 trazem uma necessdria modernizacdo ao
setor: A Thales apoia as empresas de beneficios tanto na producdo fisica de
cartdes (privados ou bandeirados) quanto em solucdes digitais que permitem
redesenhar modelos de negdcio. A inovagdo nesse modelo beneficia todo o
ecossistema: as credenciadoras ampliam sua rede, as empresas de beneficios
ganham flexibilidade e os usudrios finais usufruem de uma oferta de utilizagao
muito mais ampla e unificada.

Open Finance

O Open Finance continua sendo a maior promessa para transformar o com-
partilhamento de informacdes em inclusdo de crédito. Estimamos que apenas
50% do potencial dos dados esteja sendo utilizado atualmente. Acreditamos
que, com campanhas de conscientizacdo mais agressivas sobre os beneficios
para o cliente final (experiéncias de pagamento mais simples com autenticacdes
mais rdpidas, integracdes entre aplicacdes, carteiras digitais € comerciantes, entre
outras), o Open Finance se tornard o padrdo de mercado em até 5 anos, ele-
vando o engajamento e permitindo que as instituicdes alcancem a tdo desejada
principalidade na carteira do cliente, permitindo ainda mais inovacao e melhores
condi¢Bes para usudrios e comerciantes. Sempre cuidando do pilar mais impor-
tante: a seguranca.
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CFO & CRO do Sem Parar - Corpay




Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Free Flow: Em 2025, observou-se a consolidacao e a expansao do mode-
lo Free Flow, sobretudo nos estados de Sao Paulo, Rio Grande do Sul e
Minas Gerais, que jd realizaram leilGes de concessdes rodovidrias integral-
mente baseados nesse sistema. Paralelamente, o Governo Federal passou
a estimular a substituicdo das pracas de peddgio tradicionais por porticos
Free Flow. Atualmente, o modelo de pagamento estd estruturado com a
aceitacdo das tags eletronicas, que contam com descontos, além de alter-
nativas de arrecadacgao para usudrios sem tag, como pagamento posterior
por outros meios.

Pix automatico: Evolucdo na definicdo de regras e UX, bem como crono-
grama para a implementacdo do Pix automdtico que oferece o potencial
de substituir o débito automético tradicional. Mesmo com atrasos, € uma
importante fase de expansdo do Pix no Brasil.

Regulamentagao do ecossistema de beneficios: Em 2025 houve muitas
alteracdes regulatdrias no segmento de Beneficios, afetando prazos de re-
passe, limites de MDR entre outros.
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O Sem Parar em 2025/26

2025 foi um ano especial para o Sem Parar, marcado pelos 25 anos da compa-
nhia e pela consolidacdo de um ecossistema completo de mobilidade que atua
de ponta a ponta nos segmentos B2C e B2B.

No B2C, mantivemos um crescimento sustentdvel, consolidando nossa base
para 7,5 milhdes de tags ativas. Com cobertura total de peddgios, expan-
dimos nossa presenca para mais de 8 mil pontos urbanos, entre postos de
abastecimento e estacionamentos. Com a chegada do Free Flow, ampliamos
nossa atuacdo em pracas pedagiadas e novas opgdes de planos. Com o novo
posicionamento “Tudo pro seu Carro”, reforcamos nossa atuagdo como uma
plataforma completa de mobilidade, muito além do peddgio. Com o SuperA-
pp Sem Parar, oferecemos mais de 30 funcionalidades, desde pagamento de
débitos veiculares a recarga de veiculos elétricos, e seguros e assisténcias, area
em que registramos crescimento de 42%. Crescemos ainda no segmento fi-
nanceiro com o cartao de crédito Sem Parar Mais e realizamos nossa segunda
aquisicao no ecossistema de débitos veiculares, com a entrada do Gringo apds
a integragdo da Zapay em 2024.

No B2B, o Sem Parar Empresas também registrou um desempenho sdlido e
continuo, alcancando a marca de |,3 milhdo de veiculos na base e reforcando
nossa lideranca com um crescimento de 56% no Vale Pedagio Obrigatdrio. Ex-
pandimos nossa capilaridade para |3 mil postos integrados, superamos | milhdo
de usudrios ativos em solucdes de beneficios e lancamos o produto de gestdao
de multas, oferecendo mais inteligéncia e controle para as frotas.

Em 2026, vamos fortalecer nosso ecossistema de mobilidade por meio de novas
parcerias e experiéncias de pagamento ainda mais simples para os motoristas,
enquanto evoluimos nossas solucdes com mais tecnologia, eficiéncia e valor para
a gestdo de mobilidade das empresas.
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Assimetria Regulatoria

Creio que o Banco Central endureceu as regras para as Instituicdes de Paga-
mento, aproximando-as das Instituicdes Financeiras, com exigéncias de maior
capital, etapas mais rigorosas de aprovagdao e maior nivel de conformidade regu-
latdria. Apds mais de dez anos de regulamentacao das IPs, esse movimento era
esperado, diante do crescimento do mercado e do aumento do risco sistémico.
Ainda assim, € importante calibrar esse processo para evitar um engessamento
excessivo da indUstria, que possa comprometer o diferencial competitivo das
fintechs entrantes.

Uma alternativa € a regulacdo passar a ser funcional e pelo volume. Desta for-
ma, servicos semelhantes teriam custos regulatérios equivalentes aos de bancos,
conforme risco e escala. Nesse cendrio, a assimetria seria aceitdvel de forma
tempordria e proporcional, tendo o aumento da exigéncia regulatdria conforme
o crescimento do negdcio.

CartOes para a Alta Renda

A tendéncia desse segmento € de intensificacdo. Apesar de ser muito competiti-
VO, 0s gastos médios sdo muito elevados e o risco de crédito € significativamente
mais baixo. Entdo, apesar de também terem desafios de rentabilidade pela baixa
receita financeira e, as vezes, altos custos, sempre € atrativo aos emissores essa
alavancagem dos indicadores.
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial €, sem duvida, uma transformagdo que veio para ficar, e
impressiona a velocidade com que as empresas buscam incorpora-la aos seus
processos. Na prdtica, porém, a implementacao nao € tao simples nem imediata,
e a obtencdo de ganhos reais exige tempo, ajustes e maturidade. Ainda assim, o
movimento € simultdneo e generalizado: ninguém quer ficar de fora.

A drea de relacionamento com o cliente jd € um dos campos mais consolidados
de aplicagdo da IA e tende a evoluir de forma significativa. O publico esta cada
vez mais tolerante — e até confortdvel — em interagir com a “méquina”, e a
sucess3ao de experiéncias em producdo deve ajudar a definir boas praticas que,
no futuro, permitirdo que praticamente todas as empresas contem com solucdes
de |A para atendimento e cobranca.

Os processos internos ainda precisam incorporar muito mais a IA, mas € questao
de tempo.

Acho que o grande diferencial serd em quem conseguir construir seu produto
ou servico com a IA "“embedada”, talvez servicos ainda nem existentes. Esse
pode ser o grande salto, como o surgimento das big techs no passado.
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Cartoes de Beneficios

Entendemos que a ambicdo do decreto 12.712/25 € modernizar o setor de
beneficios, e sempre que houver esta inten¢do, apoiaremos integralmente. Nossa
atuacdo em multiplas modalidades — PAT, auxilio e cartdo multibeneficios de
arranjo aberto — nos posiciona estrategicamente para atender todas as deman-
das do mercado. Contudo, entendemos que a profundidade das mudancas pro-
postas requer maior alinhamento com a indUstria sobre prazos de implementa-
cao e sobre as particularidades operacionais do setor, garantindo que a transicao
preserve a sustentabilidade do Programa de Alimentacao do Trabalhador e ndao
comprometa a qualidade do servico prestado aos usudrios finais.

Defendemos que a evolucdo do modelo de beneficios deve priorizar ganhos
concretos para trabalhadores e empresas contratantes, sem criar rupturas
abruptas que possam prejudicar a cadeia de credenciados e a continuidade ope-
racional das empresas de beneficios. As novas regras apresentam oportunidades
de aprimoramento do setor, mas sua implementagdo exige didlogo técnico para
equilibrar inovacao com viabilidade, assegurando que todos os elos — empresas
de beneficios, credenciadoras, empresas contratantes e usudrios finais — com-
partilhem dos beneficios da modernizacdo de forma sustentavel.
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Fatos Relevantes de 2025

Em 2025, o mercado brasileiro de meios eletronicos de pagamento foi marcado
pela consolidacdo do Pix como principal trilho de pagamentos dos Brasileiros.
Houve um avanco na sua estruturacao com os lancamentos do Pix por Aproxi-
macdo e do Pix Automdtico e o avanco do Pix Parcelado.

|. Evolucdo Estrutural do Pix — Pix Automdatico e Pix Parcelado

O sistema de pagamentos instantaneos do Banco Central continuou inovando
em 2025, seguindo sua agenda evolutiva, com algumas grandes novidades:

Pix por Aproximacao

- Disponibilizado de forma escalonada ao longo de 2024 e ampliado em
2025, ele permite realizar pagamentos apenas aproximando o celular ou
outro dispositivo habilitado (NFC) da maquininha ou terminal do comer-
ciante, sem necessidade de ler QR Code ou digitar chave.

- O Pix por aproximagao traz beneficios importantes para o mercado:

+ Agiliza significativamente a experiéncia no ponto de venda fisico, redu-
zindo filas e tempo de checkout, aproximando o Pix da experiéncia do
cartao contactless.

* Diminui friccdes operacionais, aumentando a taxa de sucesso das
transacoes.

* Amplia o uso do Pix em ambientes de alto giro (ex.transporte, fast
food), onde velocidade € fator critico.

' Reduz custos de aceitacdo para o comerciante, mantendo as vantagens
do Pix frente aos cartdes (menor MDR e liquidacao imediata).

+ Reforca o Pix como substituto funcional do dinheiro e do cartdo de
débito no varejo presencial.

Pix Automatico

- Lancado em junho de 2025, o Pix Automatico permite autorizar pagamen-
tos recorrentes (assinaturas, contas de consumo, mensalidades) com uma
Unica autorizagdo e execucdo automdtica apds essa autorizacdo. Similar ao
débito automdtico, mas em tempo real.
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

- Essa modalidade de pagamento instantaneo introduz aspectos relevantes

para o mercado de Meios de Pagamento:

* Facilita o recebimento de empresas e servicos tornando a receita
mais previsivel.

* Reduz inadimpléncia e atraso em pagamentos rotineiros.

* Torna o sistema Pix ainda mais competitivo frente a métodos tradicio-
nais como débito automdtico e cartdes.

Pix Parcelado (ou “Pix com BNPL / BNPL integrado”)

- Oferecido atualmente por algumas instituicdes financeiras de forma ndo

padronizada (Itad, Bradesco, PicPay, Nubank etc.) e com lancamento oficial
adiado pelo BCB, ainda sem previsdo de data.

+ Existem debates entre as instituicdes financeiras e o BCB sobre a trilha
de pagamento a ser utilizada por essa modalidade (trilha do cartao vs.
trilha do Pix).

- De qualquer maneira ele jd traz beneficios importantes para o mercado:

* Permite que consumidores dividam compras em parcelas sem depender
exclusivamente de cartdes de crédito.

* Fornece liquidez imediata ao comerciante (recebe a vista).

* Pode aumentar a inclusao financeira ao oferecer crédito para consumi-
dores sem cartdo tradicional.

- Impacta diretamente o comércio eletrdnico e varejo fisico, disputando
espaco com cartdes de crédito.

MED 2.0 (Mecanismo Especial de Devolugao)

- O MED foi institufdo originalmente em 2021 para permitir que vitimas de

fraudes no Pix solicitassem a devolu¢do dos valores transferidos por enga-

no ou extorsao.

- A versdo original tinha limitagdes significativas — principalmente porque sé

permitia rastrear e bloquear o valor na primeira conta que recebeu o di-
nheiro, o que muitas vezes tornava impossivel recuperar o montante quan-
do os golpistas rapidamente redistribufam o dinheiro para varias contas.
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- MED 2.0, que comecou a ser implementado em 2025, se tornard obriga-
tério para todos os participantes do Pix a partir de fevereiro de 2026 e
resolve essa fragilidade ao...

* Permitir rastreamento em cadeia dos valores desviados, seguindo o “‘cami-
nho” do dinheiro por até vérios niveis de contas apds a fraude.

* Bloquear e identificar recursos em contas sucessivas que tenham recebi-
do o valor, dificuttando a triangulagao usada por criminosos.

* Tornar o processo mais simples para o usuario, incluindo a possibilidade
de contestar diretamente pelo aplicativo do banco.

* Padronizar e integrar melhor as instituicdes financeiras participantes do Pix.

Impacto geral no mercado de Meios Eletronicos de Pagamento

Pix deixou de ser um mero canal de transferéncias instantdneas para se tornar
uma infraestrutura de pagamento completa, com ferramentas que suportam co-
branca recorrente e crédito parcelado. Isso reforca sua lideranca no Brasil e ace-
lera a digitalizacdo de fluxos de pagamento.

2. Expansao do Mercado de Embedded Payments e Finangas Integradas

Um dos movimentos mais estratégicos no setor de Meios de Pagamento foi o
avanco dos chamados pagamentos embarcados (embedded payments) — ou seja,
solucdes de pagamento integradas diretamente em plataformas digitais e super apps:

Empresas e plataformas como iFood, Rappi, Mercado Livre/Mercado Pago e 99
ampliaram suas ofertas de pagamento e crédito dentro dos seus proprios apps,
usando APIs e Pix para reduzir atrito na jornada de compra.

Para essas empresas os efeitos da adocao dos pagamentos embutidos s3ao
muito relevantes:

- Pagamento deixa de ser sé uma etapa final da compra e passa a ser integra-
do ao fluxo da compra (checkout embarcado).

- Ha maior controle de dados e relacionamento direto com o cliente.

- Potencial ampliacdo na oferta de outros servicos financeiros aproveitando a
jornada de compra e o relacionamento com os clientes.

- Bancos e fintechs com infraestrutura aberta se tornam provedores de servi-
cos para terceiros (BaaS — Banking as a Service).
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

Para o mercado de Meios Eletrénicos de Pagamento os impactos também sdo
muito importantes:

- Maior concorréncia para adquirentes tradicionais e bandeiras de cartoes.

- Aumento da eficiéncia de pagamento e reducdo de custos para
comerciantes.

- Abertura de um novo ecossistema de servicos financeiros dentro de platafor-
mas digitais, acelerando a inclusdo financeira e inovagao em crédito integrado.

3. Crescimento e Consolidacao dos Cartoes

Embora o Pix seja protagonista, os cartdes continuaram crescendo fortemente
em 2025. No terceiro trimestre de 2025, transacdes com cartdes somaram R$
[, trilhdo, com crescimento de 10,5 % em relacdo ao mesmo periodo de 2024.
Os cartdes de crédito puxaram essa taxa, com crescimento de 15,2%, ja os
cartdes de débito “andaram de lado” nesse periodo, com crescimento nominal
muito préximo de zero, ou seja, caindo em termos reais, sob o impacto da con-
corréncia do Pix.

Esse fato confirma que...

- Cartdo de crédito ainda é crucial no mix de pagamentos, especialmente
em compras maiores e no crédito parcelado tradicional (sem juros).

- Ha coexisténcia de métodos, com consumidores optando por solucdes de
conveniéncia e crédito flexivel.

Principais impactos para o setor:

- Expansdo de volumes de transacao e receita para emissores de cartdes,
facilitadores de pagamento e adquirentes.

- Sustentacdo do crescimento do e-commerce e do consumo digital.

- Complementaridade com meios instantaneos (como Pix), evidenciando
que o mercado evolui principalmente em pluralidade de métodos, ndo
obrigatoriamente em substituicdo de meios de pagamento.
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Quadro sintese dos principais impactos desses destaques em 2025

Destaque Impacto no Mercado Relevancia
Maior funcionalidade e :
orGestoPK | competiuidsie remea crioes SorsOa0PXcomo
Parcelado) Inclusdo de novas formas de Aot
crédito pag
Reducao de atrito para o Estrutura um ecossistema de
;Tbe:?lzdapﬁ‘ra?a?mas consumidor e maior controle de | pagamentos mais fluido e
e P dados para negocios inovador
; ; Geracao de volumes Demonstra pluralidade e
gﬁ;ﬂg’;" continuo significativos de transacoes e maturidade no setor
receita brasileiro
Conclusao

Esses destaques de 2025 reorganizaram profundamente a Iégica de pagamento
e monetizacdo no Brasil. Eles...

- Democratizaram o acesso a pagamentos e crédito;
- Deslocaram poder dos intermediarios tradicionais;
- Transformaram pagamento em infraestrutura estratégica de negocio.

Hoje, quem controla a experiéncia de pagamento tem um poder extremamente
relevante sobre o cliente — e isso redefiniu o jogo para todos os setores.
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A Boanerges & Cia Consultoria em 2025/26

Nossa atividade de consultoria especializada em servicos financeiros envolve va-
rios desafios e oportunidades. Devemos equilibrar passado, presente e futuro. Sa-
ber em profundidade o histdrico do que nos trouxe até aqui, estar sempre muito
bem atualizados sobre o que estd acontecendo nesse segmento, a0 mesmo tem-
po em que temos que ter um olhar prospectivo sobre as tendéncias e configura-
¢Bes do futuro proximo e mais além. Mas ndo basta conhecer o cendrio externo,
suas oportunidades e desafios. E preciso trazer para a realidade de cada cliente
de modo a ajudd-lo a se situar e entender os impactos e possibilidades que o en-
torno tem no seu negdcio. E, assim, apoid-lo no processo de tomada de decisao,
seja ela tdtica ou estratégica. Onde estou! Para onde eu vou! E como fazé-lo? E
ndo para por al.Apds decidir com conhecimento e consciéncia € preciso avangar e
implantar, fazer acontecer; transformar as decisdes em acdes que gerem resultados
relevantes desejados. O que leva a uma fase de avaliacao de efeitos e ajustes, de tal
forma que se atinja todo o potencial possivel. E isso € um ciclo continuo.

Tudo isso pode parecer um processo apenas racional envolvendo uma sequén-
cia de acdes de tomada de decisdo, acao, mensuracao e gestdo. Mas a realidade
€ muito mais complexa que isso. Muitos fatores podem se interpor no caminho
e a necessidade de ser flexivel e adaptavel € uma constante.

Algo que € essencial e se destaca em toda essa atividade € a atitude e a vontade
de aprender; de n3ao achar que ja sabe, de ser humilde diante da realidade, de
ouvin ver e auscultar atentamente os sinais dos fatos e dados que a envolvem. Fa
postura do “‘eterno aprendiz”’. Que € contratado para ajudar a resolver questdes
e desafios e porque tem experiéncia, visao e reputacdo, mas que é humilde e
disposto a aprender e compartilhar. Que desenvolve sua atividade em conjunto
e em sinergia com o cliente.

Nesse sentido, 2025 foi um ano de enormes aprendizados. Pela dor e pelo pra-
zer. Muitos temas novos e atualizagdes continuas de temas jd tradicionais, novas
posturas e demandas dos prospects, clientes e parceiros. Grandes oportunida-
des de repensar préticas, padrdes, metodologias, processos, posturas etc. Apren-
demos muito com o cendrio em aceleracdo constante de mudancas, envolvendo
regulacdo, tecnologia, processos, atitudes dos consumidores finais e dos clientes
de servicos de consultoria.

E entramos em 2026 nesse espirito de continuar aprendendo sempre. Para ser-
mos capazes de transformar a realidade do cliente, a nossa e nos transformarmos
ao longo do processo. Essa € a razdo de ser da Boanerges & Cia e de seus associa-
dos. E esperamos completar mais um ciclo vitorioso nessa nossa histéria, que esse
ano completard 25 anos de existéncia. Querendo aprender mais e gerar mais valor.
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Assimetria Regulatoria

A assimetria regulatdria entre bancos tradicionais e fintechs no Brasil ¢ um tema
central para entender como a concorréncia se desenvolve tanto no setor finan-
ceiro como no de meios de pagamento. Para esta avaliacdo, consideramos os en-
quadramentos regulatérios aplicdveis, impactos tributdrios, assimetrias existentes
e propostas de ajuste para promover uma competicao mais equilibrada.

1. Contexto regulatorio atual
Regimes regulatérios distintos

No Brasil, diferentes tipos de instituicdes financeiras e de tecnologia financeira
sdo regulamentados por drgdos diferentes e sob regimes variados:

- Bancos tradicionais s3o regulados principalmente pelo Banco Central
do Brasil (BCB) e estdo sujeitos a uma ampla gama de regras pruden-
ciais (capital, liquidez, governanca, controles internos etc.) e de protecdo
aos consumidores.

- Fintechs, por outro lado, podem operar sob vérias estruturas legais:

- Instituicoes de Pagamento (IPs) — regulamentadas pelo BCB com
base na Lei n° 12.865/2013, focadas em servicos de pagamento e
contas de pagamento.

* Sociedades de Crédito Direto (SCD) e Sociedades de Empréstimo
entre Pessoas (SEP) — autorizadas pelo BCB para atividades ligadas ao
crédito, com regras proprias.

* Fintechs de valores mobiliarios regulamentadas pela CVM - Comissdo
de Valores Mobilidrios (exchanges, crowdfundings, tokenizagdes).

* Insurtechs sob supervisdo da SUSEP - Superintendéncia de Segu-
ros Privados.

Essa diversidade normativa significa que nem todas as fintechs estdo sob o mes-
mo escopo regulatério dos bancos — nem nas exigéncias de capital, nem nas
obrigacdes de supervisdo continua.

Evolugao recente: reducao de gaps
Nos ultimos anos, o Banco Central tem buscado reduzir assimetrias:

- Harmonizacao de exigéncias de governanca, riscos e controles para institui-
¢Oes financeiras e algumas fintechs maiores.
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- Novas regras que exigem autorizacdo prévia para todas as instituicdes de
pagamento e limites de transacdo para aquelas sem autorizacdo plena.

- Revisdo de exigéncias de reporte e transparéncia.

Essas medidas visam fortalecer a seguranca do sistema financeiro e mitigar riscos
de lavagem de dinheiro, fraude e crimes financeiros — dreas tradicionalmente
mais protegidas em operacdes de bancos.

2. Principais assimetrias regulatorias e tributarias
Requisitos de capital e prudéncia

- Os bancos sdo classificados em segmentos regulatérios com exigéncias de
capital e liquidez proporcionais ao seu risco sistémico.

- Muitas fintechs, especialmente IPs menores, podem operar com menores
exigéncias de patriménio minimo e controles mais simplificados, o que
reduz seus custos regulatdrios frente a bancos tradicionais.

- Essa diferenca motivou acdes recentes do BCB para diminuicdo de riscos
sistémicos, levando o BCB a elevar as exigéncias de capital minimo para
todas as fintechs.

Tributacao
Discute-se no Brasil as diferencas na carga tributdria que impactam bancos e fintechs:

- Segundo levantamento da Febraban, bancos tradicionais enfrentam aliquo-
tas mais elevadas de Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) e
de Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRP)), enquanto fintechs de paga-
mentos e outras instituicdes ndo bancdrias estariam em faixas menores, o
que pode estabelecer vantagens competitivas.

- A Febraban argumenta que essa diferenca pode gerar distor¢des de con-
corréncia se as atividades forem equivalentes — sugerindo que a tributacdo
deveria incidir sobre a atividade econdémica e n3o sobre a figura juridica.

Reporting e compliance

Até recentemente, havia lacunas em requisitos de reporte de transacdes para
fintechs, em comparacdo a bancos (por exemplo, no sistema e-Financeira). Em
2025, a Receita Federal alinhou fintechs a obrigacdes similares as dos bancos
para efeito de reporte fiscal.
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3. Impactos da assimetria sobre o mercado
Competicao e inovagao
Pros do regime mais flexivel as fintechs:

* Permite entrada mais rdpida de novos entrantes.

* Reduz barreiras de capital e aumenta a inclusdo financeira e competicao,
especialmente em meios de pagamento e crédito digital.

* Promove inovacdo, reducao de custos e servicos mais dgeis para
consumidores.

Contras:
* Pode gerar riscos de governanca e controles insuficientes.

* Pode criar vantagem competitiva que alguns bancos consideram “desleal”
quando comparada as regras robustas que eles enfrentam.

Risco sistémico e seguranca

O histdrico de eventos (como usos de contas para atividades ilicitas) reforca
a necessidade de supervisionar fintechs de forma mais proxima quando estas
atingem escala ou se conectam ao sistema financeiro mais amplo (incluindo in-
fraestrutura de pagamentos, como o Pix).

4. Ajustes que podem ser necessarios para um campo de jogo
mais equilibrado

Com base nas assimetrias identificadas, os seguintes ajustes podem contribuir
para uma competicao mais equilibrada:

Harmonizagao regulatéria proporcional

- Requisitos prudenciais escalonados com base no risco e porte: fintechs
de grande porte e que operam servicos préximos aos bancos (contas
de pagamento de alto volume, crédito, liquidez, etc.) deveriam enfrentar
exigéncias prudenciais mais préoximas das dos bancos, proporcionalmente
ao risco que geram.

- Regras claras para o uso de infraestrutura critica, como o Pix ou outros sis-
temas de liquidac@o central, para evitar riscos de seguranca e operacionais.
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Ajustes tributarios

- Reavaliar o tratamento tributdrio para alinhar atividades equivalentes: se
fintechs e bancos oferecem servicos substancialmente similares, a tributa-
cdo por atividade econémica — independendo da forma juridica — pode
reduzir distor¢des.

- Eventuais incentivos fiscais para inovacdo e inclusdo financeira devem ser
calibrados para ndo criar vantagens competitivas artificiais.

Transparéncia, governanga e reporte

- Continuar a uniformizar obrigacdes de reporte (ex. e-Financeira, COAR
SCR) para igualar a transparéncia, mitigando usos indevidos e reforcando
o compliance.

- Incentivar préticas de governanca corporativa e gestao de risco em todas
as instituicdes com impactos sistémicos crescentes.

Regulacao “por fun¢ao” e nao apenas pela forma juridica

- Criar normas que enfatizem "o que a entidade faz” (tipo de servico) em

vez de “quem ela é” (banco ou fintech) — alinhando incentivos e supervi-
sdo a funcdo econdmica efetivamente desempenhada no sistema financeiro.

5. Conclusao

Embora avancos regulatérios tenham diminuido algumas assimetrias entre ban-
cos e fintechs no Brasil, ainda existe diferenciagdo significativa, especialmente em
exigéncias prudenciais, tributacdo e reporte. Uma competicao equilibrada exige:

|.Regras prudenciais proporcionais ao risco, independentemente do tipo
de instituicdo.

2. Tributacao alinhada a atividade econdmica realizada.

3. Transparéncia e supervisao uniforme quando fintechs alcancam escala ou
impacto sistémico.

4.Uma abordagem regulatdria que favoreca tanto inovagao quanto estabili-
dade e protecao ao consumidor.

Esses ajustes podem sustentar um ambiente competitivo e sustentdvel no setor fi-
nanceiro, promovendo inclusdo sem sacrificar a seguranca e a confianca no sistema.
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CartOes para a Alta Renda

As instituicdes “viabilizam™ cartdes de alta renda porque eles funcionam como
ferramentas importantes de aquisicdo e retencao dos clientes mais lucrativos, que
concentram vdrios servicos financeiros (investimentos, cambio, crédito, seguros
etc.) em uma mesma instituicao. Boa parte do custo dos beneficios é negociada/
terceirizada com bandeiras, lounges e parceiros, e/ou compensada por receita de
anuidade, maiores gastos no cartdo e cross-sell de produtos financeiros.

Olhando para o futuro, a tendéncia mais provavel é de continuidade, mas com
ajustes: cartdes menos “ilimitados’/"irrestritos” e mais segmentagao por perfil e
uso. O mercado ficou mais concorrido e as jornadas e experiéncias (ex.: salasVIP
lotadas) pressionam o modelo atual.

1. Por gue 0s bancos estao investindo tanto em cartoes de
alta renda?

Os cartdes premium voltados a clientes de alta renda (como Visa Infinite, Mas-
tercard Black, American Express Centurion e equivalentes no Brasil) e, mais
recentemente, os lancamentos de cartdes “super premium” (como Visa Pri-
vilege e Mastercard World Legend) ndo sdo apenas “presentes bonitos™: eles
representam um segmento estratégico do negdcio financeiro.

Os principais fatores que viabilizam esses produtos sio:
Rentabilidade e fidelizagao

- Taxas altas (anuidade) geram receita garantida — e quanto mais diferencia-
dos os beneficios, mais dispostos a pagar ficam os clientes. Alguns emisso-
res ja aumentaram taxas para oferecer beneficios diferenciados em valores
substanciais, mantendo a atratividade para quem pode pagar mais sem
pesar no orgamento.

- Clientes de alta renda tendem a gastar mais e pagar em dia, o que reduz ris-
cos de inadimpléncia e impulsionam as receitas relacionadas com os cartoes.

Relacionamento e cross-selling

- Cartdes premium frequentemente fazem parte de um ecossistema maior
de servicos (contas diferenciadas, investimentos, crédito, seguros, concierge
pessoal, etc.), incentivando os clientes a manter seus ativos e movimenta-
¢Oes dentro do banco.
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Parcerias e taxa de intercambio

- Bancos e emissores recebem taxas dos parceiros de milhagem, programas
de fidelidade e redes de beneficios (ex.: LoungeKey, Priority Pass), que aju-
dam a subsidiar o custo dos beneficios proporcionados aos clientes.

- Por vezes, parte da receita vem diretamente dos programas de pontos e
milhas — quanto mais o cliente gasta, mais valor ele traz ao ecossistema
do banco.

Competicao pelo cliente principal
- Nos Ultimos anos, instituicdes tradicionais e digitais (como C6 Bank, XP
Nubank) vém intensificando seus lancamentos e criando melhorias de
produtos premium para captar clientes que concentram grandes volumes
de gastos e investimentos em um Unico banco.

2. Tendéncia de mercado: continuidade com restricoes

Uma andlise dos movimentos recentes mostra que haverd uma continuidade no
lancamento de cartdes para alta renda, mas devemos observar uma tendéncia
de maior controle e segmentacao.

Continuidade com intensificacao seletiva

- Movimento tende a continuar porque € uma disputa por clientes de maior
valor, e as instituicdes seguem usando VIP/experiéncias como mecanismo
de retencdo.

- Ao mesmo tempo, a evidéncia de mercado mostra muitos cartdes condi-
cionando isenc¢do e acesso a salas a regras (gastos, investimentos, nimero
de convidados), o que aponta para “‘crescer com controle”.

Menos “ilimitado para todos”, maior segmentagao

- Ofertas muito generosas (ex.: multiplos programas e convidados), cos-
tumam estar restritas a nichos (Private, patamares altos de investimento,
cartdes ultra exclusivos) ou acompanhadas de anuidade relevante e altos
niveis de consumo.

- Ampliacao deve ocorrer mais na forma de camadas (mass premium -> alta
renda -> private) do que como beneficio irrestrito generalizado.
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3. Pros dos cartoes de alta renda

VELERC Descricao

Beneficios extras
relevantes

Salas VIP em aeroportos (Priority Pass,
LoungeKey), concierge, seguros de viagem etc.

Programas de
recompensa potentes

Pontuacao superior por dolar gasto, bénus,
milhas/cashback

Servigos exclusivos e de
conveniéncia

Acesso a servicos de lifestyle e experiéncias
(concierge, eventos exclusivos)

Fidelizagdo do cliente

Relacionamento com o banco mais amplo
(investimentos, crédito), incentivando clientes a
manter ativos no banco.

Atratividade para
viajantes frequentes

Crédito para viagens, upgrades, isengao de taxas
internacionais etc.

4, Contras / riscos a considerar

Desvantagem Como impacta o cliente / banco

Podem nao valer a pena se o cliente nao utilizar

Altas anuidades todos os beneficios
g:&':llﬁ:;dggzg Muitos beneficios e vantagens sao dificeis de usar
beneﬁcios‘; integralmente, reduzindo o valor percebido

Exige niveis altos de renda ou investimentos para
Segmentacdo rigorosa qualificacido — exclui grande parte dos

consumidores

Custo implicito para o
mercado

Parte das taxas de beneficios é repassada a todos
{incluindo consumidores comuns) por meio de
pregos mais altos em servigos

Saturacdo e fadiga do
consumidor

Com muitos produtos parecidos, pode haver
confusao e saturagao de vantagens, levando a
menor diferenciagao percebida
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Inteligencia Artificial

A A ja entrega ganhos claros de eficiéncia, aplicada como ferramenta de efici-
éncia operacional (reducdo de custo, automacao, compliance), mas ainda estd
subaproveitada em frentes “de receita” e “de risco”, que exigem decisdo em
tempo real, coordenacdao entre dreas, melhor uso de dados (incluindo Open
Finance), como motor de diferenciagdo competitiva ou redesenho do modelo
de negdcios.

1. Credito e risco: alem do score tradicional

Uso atual (limitado)

- Modelos de score ainda baseados em bureau de crédito, renda declarada e
histérico transacional basico.

- |A usada principalmente para calibrar modelos existentes, nao para
reinventd-los.
Potencial ainda pouco explorado

- Crédito contextual e dindmico, ajustado em tempo real através de pa-
drées de consumo por geolocalizacdo, ciclo de vida do cliente (ex. recém-
-empreendedor; informalidade) e por dados comportamentais de uso de
meios de pagamento (parcelamento, ticket médio, recorréncia).

- Limites de crédito adaptativos, variando conforme sazonalidade, fluxo
de caixa esperado e eventos externos (ex. datas comerciais, variacdes
macroecondémicas).

Barreira principal

- Governanga de modelos, explicabilidade (XAl) e receio regulatdrio.

2. Precificacao inteligente de produtos financeiros

Uso atual

- Precificacdo baseada em faixas fixas de risco e segmentos amplos (varejo,
alta renda, PJ).

- Pouca personalizacdo real de taxas, spreads ou tarifas.
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O que a |A poderia fazer

- Preco individualizado por cliente e momento, considerando elasticidade
de demanda, probabilidade de churn, custo marginal de capital e funding,
combinag¢ao de dados transacionais e dados de Open Finance (com o devi-
do consentimento).

- Simulagao continua de cenarios via intervencao preventiva antes da
inadimpléncia, taxas que maximizam margem vs. retencao e melhor mo-
mento para a oferta de renegociacdo automatica.

Impacto potencial

- Aumento de ROE (Retorno sobre o Patriménio Liquido) e LTV (Life Time
Value) sem elevar inadimpléncia.

3. Prevencdo a fraudes: do reativo ao preditivo
Uso atual
- Modelos reativos que bloqueiam transacdes apds padrdes conhecidos e
dependem de regras estdticas + machine learning supervisionado.
Lacunas relevantes
- Fraudes emergentes e inéditas (vistas pela primeira vez) ainda passam.
- Foco excessivo em transacao isolada, ndo no comportamento ao longo
do tempo.
Aplicagbes ainda pouco exploradas
- Modelos nao supervisionados e autoaprendizado.

- Anadlise multimodal através de comportamento de digitacdo, padrées de
navegacao e sequéncia de acdes antes do pagamento.

- Orquestracao em tempo real entre bandeira, emissor e adquirente.

Gargalo estrutural

- N&o compartilhamento de dados entre participantes do ecossistema, o
que deveria ser um dos fundamentos de uma abordagem colaborativa para
lidar com os fendbmenos das fraudes.
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4, Experiencia do cliente e hiperpersonalizacao real
Uso atual
- Chatbots bdsicos, ofertas “personalizadas” por cluster amplo e jornadas
ainda fragmentadas entre canais.
O que ainda falta

- IA como orquestradora da jornada completa, ndo apenas ponto de con-
tato, antecipando necessidade antes da reclamacao e ajustando linguagem,
canal e timing automaticamente.

- Assistentes financeiros proativos, que alertam sobre risco de endivida-
mento, sugerem troca de produto e otimizam parcelamentos e cashback.
Risco mal enderecado

- Receio de “excesso de personalizacdo” vs. valor percebido pelo cliente.

5. Meios de pagamento: inteligéncia alem da autorizacao
Situacao atual
- |IA aplicada principalmente em autorizacdo, antifraude, conciliacao
e backoffice.
Potencial inexplorado

- Roteamento inteligente de transagoes através da escolha do adquirente,
bandeira ou trilha (Pix, débito, crédito) em tempo real, considerando custo,
taxa de aprovacao e laténcia.

- Otimizagao automatica de taxas para lojistas ajustando MDR conforme
perfil de risco e volume.

- Previsao de falhas sistémicas antecipando quedas de autorizacdo antes de
afetar o cliente.
Desafio

- Infraestrutura legada e contratos rigidos com bandeiras e adquirentes.
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6. Compliance, regulatorio e gestao de capital
Uso atual
- Automacao de relatérios e monitoramento bdsico de AML (Anti Money
Laudering) e KYC (Know your Customer).
Onde a IA poderia ir além

- Compliance preditivo antecipando riscos regulatérios e simulando impacto
de novas normas (ex. capital, liquidez, open finance).

- Gestao dindmica de capital regulatorio para otimizar alocacdo de capital por
produto e cliente e reduzir consumo de capital sem elevar risco sistémico.
Fator limitante

- Cultura conservadora e dependéncia de processos manuais validados
historicamente.

7. Estrategia e inovacao: IA ainda fora do core decisorio
Situacao atual
- |A tem sido usada como ferramenta da drea técnica, ndo da alta gestao.
- Decisbes estratégicas seguem baseadas em estudos pontuais, experiéncia
executiva e relatdrios retrospectivos.
Potencial nao explorado

- 1A como “copiloto estratégico” simulando langamentos de produtos e
realizando testes de pricing, canais e propostas de valor.

- Andlise continua da concorréncia e do ecossistema (bancos, fintechs, big
techs, arranjos alternativos).
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8. Maturidade em IA: Adquirentes vs. Bandeiras vs. Emissores

Estagios gerais de maturidade observados

Player / Segmento

Uso Atual de 1A

Foco Principal

Grau de
Maturidade

v Detecgdo de fraude,

v Processos de risco,

Bancos grandes (Itaq, 5 k
Sect compliance, scoring e back office, OCR de
Brmsiesco, Samancier) automacao interna documentos
D v Atendimento digital

&":ﬁ:dé%'ta:m v’ Recomendacio de v Experiéncia do cliente

Inter) e produto e eficiéncia operacional
v’ Scoring alternativo
¥ Concentrada em

Adquirentes (ex.: antifraude, conciliago de :ﬂ?nelfz:galtra fraude e

Cielo, Rede, Stone) transagdes e andlise de autorizacdes

pagamentos

Bandeiras (ex.: Visa,

¥ Modelos de risco global
v Detec¢do de anomalias

¥ Suporte a ecossistema

Mastercard) v Analise de de pagamentos
comportamento
< = v’ Scoring de crédito
(Ebr:'::gisf?:a;zr:;:s, tradicional + modelos de v Crédito e limites
risco
Plataformas de v Embarcada em v Processos de cobranga
pagamento e fintechs| automaco e cobranca v Automacao de fluxo
de nicho inteligente de caixa

b @ | G w @ 6
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Notas sobre o quadro ao lado:

- Bancos maiores e bandeiras globais estdo usando IA além de eficiéncia,
explorando inteligéncia preditiva e insights sistémicos.

- Adquirentes tendem a focar IA em deteccdo de fraude transacional e
roteamento inteligente — ainda ndo plenamente integrado a estratégia de
pricing ou cross-sell.

- Emissores estdo variando: bancos com licenca bancdria completa tém
maior escopo de IA em crédito, enquanto instituicdes menores exploram
€asos mais pontuais.

- Fintechs pequenas estdo acelerando IA em nichos (ex. cobranca inteligen-
te, compliance automatizado), mas ainda com recursos menores para IA
avancada, comparados aos bancos maiores.

Conclusao

A |IA no setor financeiro brasileiro ainda é majoritariamente incremental, nao
transformacional. Sua ado¢do no setor financeiro global ja caminha para integra-
cdo estratégica, com grandes bancos empregando |A transversalmente e cons-
truindo infraestruturas dedicadas.

No Brasil, embora haja adocdo crescente — especialmente em automacao, aten-
dimento e deteccdo de fraude —, a expansdo para estratégias preditivas, |A
generativa e decisGes de negdcio ainda tem grande espaco para crescer. A evo-
lucao regulatdria brasileira nesse campo ainda estd em andamento e deve tornar
0 ambiente mais claro e seguro, facilitando adocao mais robusta e responsavel
no médio prazo.

Além disso, a competicao (“copiar os melhores™) é um forte impulsionador na
adocdo das praticas mais destacadas.
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Cartoes de Beneficios

O Decreto 12.712/25, publicado em 12 de novembro de 2025, muda o “motor
econémico” do setor de VA/VR no PAT (Programa de Alimentagcdo do Traba-
lhador): reduz o poder de arranjos fechados (via interoperabilidade e abertura),
limita precos (tetos de MDR e intercdmbio) e corta prdticas comerciais (rebates/
desdgios e beneficios indiretos), o que pode ser lido como interferéncia dire-
ta em varidveis comerciais, mas também como modernizagdo pré-concorréncia
e padronizagdo de mercado.

Visao geral das principais mudancas do Decreto 12.712/25

O Decreto introduz uma série de mudangas no PAT que alteram profundamen-
te a estrutura de funcionamento dos cartdes de beneficios — com forte im-
pacto nos modelos de negdcio e nas relagdes contratuais entre os participantes
do sistema.

Principais pontos

|.Limites maximos para taxas cobradas
O MDR (Merchant Discount Rate): teto de 3,6 % sobre transacdes dos
estabelecimentos.
A tarifa de intercambio: teto de 2 %, sem outras cobrancas adicionais. Isso
busca reduzir as taxas elevadas antes praticadas no setor, que frequente-
mente giravam em torno de 7 % ou mais.

2.Redugao do prazo de repasse as lojas
O valor das transacdes deve ser repassado em até |5 dias corridos (antes
podia levar cerca de 30 dias).

3.Interoperabilidade plena entre bandeiras
Em até 360 dias, todos os cartdes do PAT deverdo ser aceitos em qualquer
maquininha credenciada, independentemente da bandeira ou operadora —
acabando com os “arranjos fechados”.

4.Abertura de arranjos de pagamento
Arranjos com mais de 500 mil trabalhadores deverdo migrar para um mo-
delo de arranjo aberto, permitindo que mais instituigdes possam participar.

5.Proibicao de praticas abusivas e desagios
Ficam vedados descontos, rebates ou ofertas que caracterizem vantagens
artificiais fora das regras do PAT, preservando o foco alimentar do beneficio.

cM
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Interferencia direta ou modernizacao do modelo de negocios?

Existe um debate sobre se as mudancas configuram interferéncia direta do
Estado no mercado ou se se tratam de modernizacdo necessdria. A resposta
é:ambos.

Interferéncia direta

O decreto impde limites e regras obrigatdrias que mexem diretamente com a
forma de remuneracdo e operacao das empresas de beneficios:

- Teto de taxas: empresas nao podem cobrar acima de um percentual pré-
-fixado, afetando imediatamente receitas e margens.

- Prazos de repasse obrigatérios: o fluxo de caixa das empresas de bene-
ficios e credenciadoras muda, reduzindo o capital de giro resultante de
longos prazos de liquidacao.

- Obrigatoriedade de interoperabilidade e arranjos abertos: empresa algu-
ma pode manter modelo fechado, limitando opc¢des de controle vertical
sobre a aceitacdo dos cartoes.

Esses aspectos representam uma interferéncia direta no modo como o mercado
vinha funcionando: regras criadas pelo Estado substituem préticas e contratos
antes definidos entre as partes, incluindo limites de preco e padrdes técnicos
para forma de operacao.

Modernizacao do modelo de negécios

Ao mesmo tempo, as mudancas trazem elementos de modernizacao que ali-
nham o setor a padrées internacionais e a préticas mais competitivas:

- Interoperabilidade total amplia a aceitagdo e concorréncia — similar ao
que ja ocorre com cartdes de crédito e débito no varejo moderno.

- Arranjos abertos incentivam novos players a entrar no mercado, diminuin-
do barreiras de entrada e potencialmente trazendo inovagao.

- Regras claras e fiscalizagao reduzem assimetrias de informacdo e disputas
contratuais, trazendo maior seguranga juridica.

Neste aspecto, o decreto ndo sé regula como também atualiza a infraes-
trutura e dindmica de mercado, aproximando-a de modelos competitivos e
menos concentrados.
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Impactos para cada participante no ecossistema

Segmento

Ganhos

Perdas / Desafios

U Expansao potencial da base de uso pela

U Margens pressionadas pelos tetos de taxas - menor
receita por transacao
U Obrigatoriedade de adaptar sistemas e redes para

¥ Garantia do uso exclusivo para
alimentacdo, preservando o objetivo social
da politica

Ebemmpr;sd?sde L%ﬁﬁ;b:f:glzme de transagoes inhefcperabilidadg {custos de TI e compliance)
(emissores) U Regras mais claras e seguranca juridica para U Migrar de arranjos fechados para modelos abertos,
operacoes do PAT perda de controle sobre aceitacao e exclusividade
petae {i Competicio intensificada com novos entrantes e
credenciadores
:r:cuer:s‘:%t:snfovrglrnr:ii gzst;acg‘lstaa%o:: ¥ Maior competicdo com margens pressionadas
C':fe"dadm EAFRCes B ficios ?’efdsal;:TaﬂrerZz:jLﬁ:;te suas plataformas para
e irentes
A ;:msd'g?::emmgf:’:ndar interoperabilidade e conformidade com as
processamento regras
¥ Maior transparéncia e previsibilidade
E nos custos, sem risco de clausulas ocultas v Possiveis renegociagdes de contratos
a'.:';‘,l':::ts:sm de| ©u taxas elevadas existentes (impacto legal e operacional)
beneficios ¥ Maior liberdade de escolha entre v Adaptagio na integragao de beneficios com
diferentes enissores (portabilidade e sistemas de folha, controle e compliance
interoperabilidade)
¥ Maior aceitacdo de cartées em mais
estabelecimentos
v i -
Usudrios finais | D:::snlr‘;z:::ehy:aﬁ?e?al:sr:g?si:'enores v Impacto indireto depende de como o mercado
(trabalhadores custos de intermediacao) se ajusta (se emissores absorvem parte dos
eECs) custos ou repassam aos empregadores)
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Notas sobre o quadro de impactos

- Grandes emissores tradicionais (como Alelo,VR e Ticket) podem ver margens
reduzidas e sua vantagem de escala desafiada por competidores menores.

- Empresas que tradicionalmente capturam e processam os pagamentos de
beneficios precisam se modernizar para manter participacdo de mercado.

- Em geral, as empresas contratantes ganham em competitividade e flexibili-
dade, com menor custo e risco contratual.

- Alongo prazo, trabalhadores tendem a ganhar mais em liberdade de esco-
Iha e potencial aumento de valor real do beneficio.

No geral, quem ganha e quem perde?
Ganhadores

- Estabelecimentos comerciais (restaurantes, mercados, padarias) — maior
aceitacao e reducao de prazos de recebimento.

- Pequenos emissores e novos entrantes — acesso a mercado antes domi-
nado pelos grandes.

- Empresas contratantes — custos e opcdes mais competitivos.

Trabalhadores — maior liberdade de uso e aceitacdo dos beneficios,

Perdedores ou mais desafiados

- Emissores tradicionais com modelos fechados e margens elevadas — mar
gens sob pressao.

- Operadores lentos na adaptacdo tecnoldgica e regulatdria.

- Contratos antigos ndo compativeis com novas exigéncias.
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Potenciais cenarios futuros de evolucao do mercado

A evolucdo do mercado dependerd de como os emissores reagirdo estrategica-
mente e de como o regulador ird fiscalizan

Cendrios Descrigdo Consequéncias Probabilidade
v VA/VR se torna um meio de v
Comeoditizagdo pagamento quase comoditizado v IE;:?":‘;?;:E:::’;T;(:“MS ALTA
regulada v’ Margens baixa, competigao por escala v ﬁ!:;ios passam a ser tratados 1-3 anos
(Curto Prazo) v i iaca i Bene
usE:rl'i';: diferenciacao percebida pelos como "infra de mento”
v Beneficios flexiveis . .
Plataformas de 7 5 = ¥ Nova monetizagao via servigos,
beneficios e bem-| dﬁf:‘?g de satide, mobilidade e no via MDR MEDIA-ALTA
efMtﬂéd‘ 5 ) v AnaT:ﬁcs para RH ¥ Malor sofisticacao de produtos 3-5anos
io Prazo, v inci i
¥ Integracio com folha e Open Finance RH como principal cliente
¥ Bancos digitals, grande adquirentes v i MEDIA
Dominéncia ou big techs entram forte no VA/VR Desintermediacao das empresas Depende de
financeira via S A tradicionais de beneficios ¥ i
b bi ¥ Beneficio integrado & conta, wallet ou > i imposicdo
ar;::os e big superapp Forte consolidacao regulatéria e
techs 3 '
(Disruptivo) v VA/VR como feature, ndo como um :;I':Sg;f:: dondmero'de marcas estratégia dos
produto isolado bancos
b .
Reacdo do%:;ﬂ:; emissores judicializam partes| Inseguranca juridica temporaria MEDIA-ALTA
regulatéria e = yh o v Investimentos represacos
F P it isdo de teto Nao desprezivel no
:_:‘?"'TM" prazr:sssao politica porrevisdo de fetos €l assimetria competitiva de curto Brasil
isco
¥ Fiscalizagéo desigual prazo
Em sintese

O Decreto 12.712/25 representa uma clara interferéncia estatal nas regras de
mercado, com limites, prazos e exigéncias obrigatdrias. Ao mesmo tempo, ele
moderniza o setor de beneficios, reduz a concentracdo de poder das grandes
empresas, amplia a concorréncia e aproxima o modelo de negécios do Brasil dos
padrdes de pagamentos interoperdveis globalmente.

Ele ndo destrdi o mercado de cartdes de beneficios, mas:

Encerra um ciclo histdrico baseado em rendas regulatdrias implicitas;

- Transforma VA/VR em infraestrutura essencial, e ndo em produto
especializado;

- Forga uma mudanca profunda de modelo mental das empresas de beneficios.
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No novo equilibrio:
- Margem deixa de ser o motor;
- Escala, tecnologia e servicos passam a ser o diferencial;

- O poder migra de emissores para usuarios, varejo e empresas contratantes.

Open Finance

O Open Finance €, a0 mesmo tempo, uma infraestrutura regulatdria e um novo
“sistema nervoso’ do mercado financeiro. Ele muda a |dgica de competicdo: sai
o produto isolado, entra o relacionamento continuo e contextualizado.

Ele ajuda a conquistar principalidade porque permite, com o devido consenti-
mento, “ver o cliente inteiro” e atuar em momentos-chave (decisao, pagamento,
crédito, outros servicos financeiros e recorréncia), reduzindo friccdo e aumen-
tando a relevancia da oferta e do servigco. No Brasil, o ecossistema € grande em
infraestrutura e adesdao, mas ainda estd longe do uso pleno: hoje o patamar estd
em torno de 50%, e o uso préximo do pleno tende a acontecer em 3 a 5 anos,
puxado pela maturidade das jornadas de pagamentos, qualidade de dados e
casos de uso de alto valor.

Como o Open Finance viabiliza principalidade e engajamento
Principalidade n3o € “quem tem mais produtos”, mas quem:

- Se torna o ponto de decisdo financeira do cliente,

- Antecipa necessidades,

- Oferece solucdes completas, no momento certo, com menor fricgao.

O Open Finance viabiliza isso por cinco alavancas estruturais:
|.Visao financeira 360° (cliente como “plataforma”)

- Consolidacdo de contas, cartdes, investimentos, crédito, seguros
e pagamentos.

* Entendimento real de fluxo de renda, consumo, risco e liquidez.

* Sai 0o modelo “silos de produtos” e entra o orquestrador da vida financeira.

Quem melhor entende o cliente tende a se tornar seu hub finan-
ceiro primario.
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2.Personalizagao preditiva (e nao reativa)
Com dados histéricos e em tempo quase real:

+ Ofertas pré-aprovadas e contextuais.
* Ajuste dindmico de limites, parcelamentos, cashback, pontos.

+ Deteccdo de eventos de vida: mudanca de renda, estresse financeiro,
oportunidades de cross-sell.

Engajamento passa a ser Util, ndo promocional.

3.Redugao drastica de fricgao
* Onboarding mais rdpido (KYC reaproveitado).
* Menos formularios, menos reentrada de dados.
+ Crédito, investimentos e pagamentos mais “‘one-click”.

Friccdo baixa = maior recorréncia e menor churn.

4.Competicao por experiéncia, nao por tarifa
- Commoditizacao de produtos financeiros.

- Diferenciacdo migra para UX (experiéncia do usudrio), inteligéncia de
dados e ecossistemas e parcerias.

A principalidade deixa de ser"herdada’ e passa a ser conquistada diariamente.

5.Integragao natural com pagamentos

* Pagamento deixa de ser “meio” e vira fonte de dados e gatilho de deci-
sdo para financiamento e crédito dindmico no ponto de venda / che-
ckout, loyalty inteligente, split de pagamento, BNPL contextual e crédito.




Tendéncias 2026 - Integra: Boanerges Ramos Freire e Heman Molina

Beneficios por tipo de player

Quadro comparativo de ganhos e desafios por principais tipos de players

do mercado.

Player / Segmento

Desafios

Bancos tradicionais

¥ Recuperacao de relevancia, defesa
competitiva e protagonismo

¥ Melhor gestdo de risco e precificacio
¥ Cross-sell mais eficiente

¥ Cultura de produto para cultura de
plataforma
¥ Legado tecnoldgico e organizacional

Fintechs e neobanks

¥ Escala sem ter "todos os produtos”
¥ Foco em nichos e experiéncias especificas
¥ Redugio no custo de aquisicao (CAC)

¥ Sustentabilidade econdmica
¥ Dependéncia de parceiros maiores

¥ Enriquecimento dos dados transacionais
com dados externos

¥ Perda do monopélio dos dados dos

Emissores de cartdo ¥'Programas de fidelidade personalizados ,
o . & clientes
¥'Evolucéo do cartio para "hub de
beneficios e crédito”
¥ Oferta de crédito e SFs aos lojistas com ¥" Menor diferenciagio puramente
s melhor risco transacional
I skunter s i ¥ Embedded finace no varejo ¥" Competigdo com bancos e
¥ Monetizagdo além do MDR plataformas de software
¥ Orquestracdo de dados e servigos cross-
. Tag:pr:nséo de modelos de tokenizaczo ¥ Manter relevancia frente ao Pix,
Bandeiras autenticacio & risco ::;arllteatss e pagamento direto entre
¥ Papel central na "inteligéncia do
ecosistema”
. ¥ Crédito e pagamentos invisiveis
Varejo e plataformas| - - ® ? ¥ Custos de integracio e
digitais Maior conversao e ticket médio processamento

¥ Fidelizagdo baseada em valor e nio preco
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Em que patamar estamos hoje? (escala 0-10)

Avaliacdo da situacdo atual do Open Finance no Brasil

Infraestrutura regulatéria 9
APIs e padronizacao 7
Adesao formal dos players [
Uso estratégico dos dados 4
Casos de uso avancados 3
Percepcao de valor pelo cliente final 3

Nota média atual: 5,4/ 10

O Brasil € um dos lideres mundiais em infraestrutura e regulacdo, mas ainda esta
em fase inicial de captura de valor.
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Visao sobre horizonte para uso pleno do Open Finance

Cenarios OF Caracterisiticas

v Consolidagio do Pix Automatico e recorrente

Curto prazo e i T 5

& v’ Primeiros casos relevantes de crédito e gestao financeira pessoal 6-7
(2026 - 2027) .

¥ Melhor UX de consentimento

‘/ o " "
Médio prazo OF i‘nfgracvlo ao d.ia a-dia do' dl:ea:nte_, sem "marca
i v Decisbes financeiras quase invisiveis 75-8
(2028 - 2029) ) &
v Embeded finance se torna padrio

v 20 fi .
Longo prazo % Orquestraqa}o hnam:e'lra automat:izada .10
(2030 - 2032) IA + Open Finance = finangas auténomas
v Principalidade passa a ser algoritmica, nao institucional

Conclusao

O Open Finance nao € sobre compartilhar dados, € sobre mudar quem exerce
influéncia decisiva na relagdo com o cliente. Afinal, o cliente é quem é o dono
dos dados e deve aprender a valorizar mais esse ativo ao longo do tempo.

Principalidade sera de quem:
- Transformar dados em decisdes Utels,
- Integrar pagamentos, crédito e consumo,

- Atuar como “copiloto financeiro” do cliente.
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General Manager do PayPal Brasil



Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Um dos pontos mais relevantes de 2025 a nivel mundial foi a forca da
Inteligéncia Artificial aplicada principalmente aos meios eletrénicos de pa-
gamento. Com a chegada do agentic commerce, ganhamos novas portas
abertas a oportunidades ndo sé de digitalizacao, mas também de inclusdo
digital, ganho de eficiéncia e agilidade de operacdes.

J& no mercado brasileiro de Meios Eletrénicos de Pagamento, vimos uma
consolidagdo dos pagamentos instantdneos como infraestrutura do siste-
ma financeiro. O Pix avancou para além das transferéncias imediatas, com
a implementacao do Pix Automdtico e o amadurecimento das discussdes
sobre novas modalidades, como o parcelamento, a0 mesmo tempo em
que o tema seguranca ganhou centralidade, diante do aumento da atencdo
a fraudes e golpes e do fortalecimento da atuacdo conjunta entre regula-
dores, instituicdes financeiras e autoridades publicas.

O ano também evidenciou limites na digitalizacao das pequenas e médias
empresas. Embora o uso de Meios Eletronicos de Pagamento siga avancan-
do, a adocdo de solu¢des mais sofisticadas permaneceu restrita, sobretudo
por fatores ligados a confianca, a experiéncia e ao acesso a crédito e tec-
nologia, tornando esse descompasso um dos principais pontos de atencao
do mercado ao longo de 2025.
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O PayPal em 2025/26

2025 foi um ano de transformacdo e reposicionamento do PayPal no Brasil. No
infcio do ano assumi a lideranca da operacdo no pais em um contexto de ace-
leracdo estratégica, marcado pela entrada da empresa no mercado brasileiro de
adquiréncia, um movimento importante que ampliou de forma significativa nossa
atuacdao no pals e nossa participacao ao longo da jornada de pagamentos dos
nossos clientes. O papel do PayPal no Brasil € muito mais que sé uma carteira

digital (que é o nosso feijdao com arroz), a empresa também € a parceira que
processa grandes volumes de pagamentos das maiores empresas do mundo.

No periodo, também avancamos em outras frentes relevantes, como o lan-
camento do PayPal Complete Payments (PPCP), uma solucdo voltada as pe-
quenas e médias empresas, além de participar do anudncio global do PayPal
World, iniciativa focada em interoperabilidade entre carteiras digitais. Também
realizamos a pesquisa Panorama PayPal: PMEs e o Comércio Digital no Brasil
2025, que trouxe uma leitura aprofundada sobre o estdgio de digitalizagdo,
os desafios de confianca e as barreiras a adogdo de novas tecnologias pelos
empreendedores locais.

Para 2026, a expectativa € dar escala a esse novo momento, aprofundando a
integracdo de servicos, ampliando nossa presenca e fortalecendo o papel do
PayPal como adquirente, bem como no desenvolvimento do ecossistema de
meios eletronicos de pagamento no Brasil. Esse movimento passa também pela
ampliacdo de parcerias estratégicas, que apoiam essa expansao e contribuem
para ampliar o alcance das nossas solu¢des no mercado local.
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial desponta como o préoximo grande vetor competitivo no
setor de Meios Eletrénicos de Pagamento, mas sua aplicacdo ainda estd majori-
tariamente concentrada em ganhos de eficiéncia interna. Dados da pesquisa Pa-
norama PayPal: PMEs e o Comércio Digital no Brasil 2025 indicam que sete em
cada dez pequenas e médias empresas brasileiras ainda ndo utilizam IA sendo a
falta de confianca nas ferramentas digitais um dos principais fatores de resistén-
cia. Esse cendrio evidencia um amplo espaco para evolucao do uso da tecnologia
diretamente na experiéncia de compra, pagamento e gestdao dos negdcios.

Um dos campos em que a IA ainda € subutilizada € a orquestracdo inteligente
da jornada de compra e pagamento. Hoje, seu uso costuma se limitar a apli-
cagdes pontuais no checkout, quando poderia atuar de forma mais ampla e
estratégica, apoiando decisdes em tempo real — como a escolha dindmica do
método de pagamento mais adequado, a adaptagdo do fluxo de pagamento ao
contexto do consumidor e a reducdo de falhas de conversao. Conceitos como
agentic commerce, nos quais agentes de |A executam e otimizam autonoma-
mente etapas da jornada, ainda se encontram em estdgio inicial de adoc¢do no
mercado local.

Nesse contexto, iniciativas recentes ajudam a ilustrar o caminho de evolugao
da IA no setor. Em 2025, o PayPal anunciou nos Estados Unidos parcerias com
plataformas de IA generativa como o ChatGPT e o Perplexity, com o objetivo
de integrar capacidades conversacionais e de raciocinio avancado a experiéncia
de comércio e pagamentos. Na prdtica, esse tipo de integracao permite que
consumidores descubram produtos, comparem op¢des, recebam recomenda-
¢Oes personalizadas e concluam pagamentos dentro de fluxos conversacionais
assistidos por IA. Para os comerciantes, abre-se a possibilidade de automatizar
interacdes comerciais, personalizar ofertas em tempo real e reduzir friccdes ao
longo da jornada, indo muito além do checkout tradicional.

Outro campo com elevado potencial ainda pouco explorado € o apoio a gestdo
das PMEs e a prevencao a fraudes. Do lado dos pequenos negécios, a |A pode
evoluir para oferecer recomendacdes prdticas e aciondveis sobre fluxo de caixa,
conciliacdo, gestdo de vendas e planejamento financeiro — dreas criticas para
empresas que, segundo a pesquisa, ainda demonstram baixa confianca no uso de
solucdes inteligentes. Ja na prevencao a fraudes, embora a IA jd seja amplamente
utilizada, sua aplicagdo ainda se concentra na identificacdo de padrdes histéricos
conhecidos, havendo espago relevante para modelos mais preditivos, contextu-
ais e adaptativos, capazes de antecipar riscos com base em sinais comportamen-
tais e contextuais em tempo real.
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Esses exemplos mostram que o desafio do setor vai além da eficiéncia opera-
cional. A proxima fase da inteligéncia artificial nos meios de pagamento digitais
passa por integrar |A generativa, agentes autonomos e decisdes em tempo
real diretamente na experiéncia de compra, na gestio dos negocios e na se-
guranga das transagoes, criando um ecossistema mais inteligente, confidvel e
centrado no usudrio.

Open Finance

O Open Finance pode ampliar a relevancia de bancos, instituicdes de paga-
mento e plataformas digitais ao permitir uma visdo mais completa das neces-
sidades financeiras de consumidores e empresas. O compartilhamento con-
sentido de dados viabiliza maior integracao de servicos e reducdo de fricces,
contribuindo para relacionamentos mais recorrentes e estdveis entre essas
instituicoes e seus clientes.

No Brasil, o sistema ainda se encontra em um estdgio intermedidrio de ma-
turidade, com iniciativas concentradas em usos pontuais e avanco gradual de
aplicagdes mais integradas a experiéncia do usudrio. Considerando a evolugdo
regulatéria e os desafios de governanca, seguranca e confianga, € plausivel pro-
jetar um horizonte de trés a cinco anos para uma adog¢ao mais consistente do
Open Finance.
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Fatos Relevantes de 2025

- Avanco do Pix como infraestrutura central de pagamentos, com
expansao de casos de uso, maior adocao no varejo fisico e inicio
de discussdes mais estruturadas sobre monetizacdo e novos servi-
¢os associados.

- BNPL (Buy Now, Pay Later): O BNPL passou de opcao adicional
no checkout a ferramenta de inclusdo financeira e variacdo do ticket
médio. Em 2025, o modelo se estabeleceu como alternativa para con-
sumidores sem acesso ao crédito. O sistema utiliza dados do Open
Finance para realizar a andlise de crédito no momento da compra,
processando o histérico bancdrio do usudrio para liberar o parcela-
mento sem o uso de cartdes fisicos ou limites de crédito prévios.

- Uso de IA em finangas: A inteligéncia artificial em financas opera
como uma camada de gestdo estratégica que automatiza processos
e personaliza o atendimento ao usudrio final. Em 2025, a tecnolo-
gia auxiliou a criar modelos de crédito dindmicos e assistentes que
antecipam vencimentos e sugerem investimentos de forma proativa.
Além da eficiéncia operacional no processamento de pagamentos,
o sistema executa a conciliacdo de fluxos de caixa e a andlise de
conformidade regulatdria sem intervencdo manual constante, permi-
tindo que as instituicdes oferecam solucdes ajustadas ao perfil dos
clientes e aos seus objetivos, em tempo real.
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O iFood Pago em 2025/26

Em 2025, o iFood Pago se consolidou, fortaleceu o ecossistema iFood como um
todo, e redefiniu a inclusdo financeira digital no segmento brasileiro de alimen-
tacdo. Avancamos na integracdao entre pagamentos, crédito e gestdo financeira,
ampliando a oferta de solucdes financeiras para pequenos e médios negdcios,
como o Cartdo iFood Pago e o agente financeiro de IA. O iFood Pago regis-
trou crescimento expressivo em suas solucdes de conta digital, ultrapassando o
marco de 205 mil no total e concedeu R$2,83 bilhdes em crédito. Desta forma,
contribuimos para o avanco da inclusao financeira digital e o acesso responsavel
ao crédito neste setor.

Um destaque importante do ano foi a expansdo das solu¢cdes que passaram
a desempenhar um papel relevante tanto na experiéncia do consumidor final
quanto no apoio ao fluxo de caixa dos parceiros, que sao o crédito pessoa fisica
e o parcelado, sendo que a segunda delas permite aos consumidores dividirem
suas compras no cartdo de crédito em mercados, farmdcias e restaurantes, ten-
do registrado um total de 500 mil pedidos no iFood, em menos de dois meses.
Essas solu¢des impulsionaram um aumento significativo na conversao de vendas
e na retencdo de parceiros, sempre com foco em uso responsavel, transparéncia,
seguranca e aderéncia as melhores prdticas regulatdrias.

O ano também foi marcado por ganhos de escala, evolucdo da infraestrutura e
amadurecimento dos modelos de risco e de crédito, em um contexto de maior
disciplina financeira no setor. A atuacao integrada dentro de um ecossistema di-
gital reforcou a atencdo a conformidade regulatdria, a seguranca das operacgdes
e a governanca no uso de tecnologias digitais, permitindo entregar solu¢des mais
sdlidas e alinhadas as necessidades reais dos empreendedores.

Para 2026, a expectativa € aprofundar o modelo de ecossistema, alinhando-se
as tendéncias de Open Finance e inteligéncia artificial, com foco em ampliar
parcerias e solucdes que promovam decisdes financeiras mais conscientes
e equilibradas.
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Assimetria Regulatoria

Embora existam diferencas estruturais entre instituicdes tradicionais e platafor-
mas digitais, o ecossistema caminha para um amadurecimento onde as regras
acompanham a complexidade das operacdes.

O equilibrio do setor passa pela proporcionalidade regulatdria, baseada na ope-
racao, no porte e na complexidade dos sistemas. Ajustes graduais de obriga-
coes tendem a fortalecer o ecossisterna como um todo, estimulando inovacao
com seguranca. Percebemos a agenda regulatéria evoluindo cada vez mais nesta
abordagem baseada em tamanho de risco, independente da estrutura e acredito
que a sustentabilidade do negdcio estd intimamente ligada a esta evolucao.

Cartoes para a Alta Renda

O recente crescimento de lancamentos de cartdes para publicos especificos
reflete a evolucdo da segmentacdo de dados, onde as instituicdes substituem
ofertas genéricas por produtos que maximizam o engajamento.

A tendéncia futura € a intensificacao da especializacdo, movendo o mercado
para segmentos especificos, como o do empreendedor. Neste sentido, o Car
tdo iFood Pago auxilia diretamente no félego financeiro e na operacao didria
de milhares de restaurantes brasileiros. A solu¢do tem contribuido para o aces-
so de micro e pequenos empreendedores ao crédito e ampliado a inclusao
financeira digital.
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Inteligencia Artificial

Embora a inteligéncia artificial jd seja amplamente utilizada no setor para ganhos
de eficiéncia operacional, como atendimento, prevencao a fraudes e automacao
de processos, ainda hd grande espaco para avanco em frentes estratégicas. Entre
elas estdo a personalizagao mais profunda, com decisdes dindmicas e contextu-
ais; e a evolucdo da experiéncia do usudrio, com jornadas mais adaptativas ao
longo de todo o ciclo de relacionamento.

No contexto de ecossistemas digitais, como o do iFood Pago, a IA comega a ser
aplicada para apoiar decisGes financeiras dos empreendedores, como orientacdo
sobre fluxo de caixa, acesso mais adequado ao crédito e recomendacdes per-
sonalizadas de soluc¢des financeiras ao longo da jornada do negdécio. Também hd
avancos no uso da tecnologia para melhorar a oferta de produtos como crédito
e parcelamento, sempre com foco em uso ético, seguro e em conformidade com
a regulamentacao.

O grande desafio para o setor nao é tecnolégico, mas cultural e de gover-
nanga: integrar dados de diferentes fontes, garantir qualidade da informacdo e
escalar o uso da IA de forma responsavel, transparente e segura. A medida que
essas bases se fortalecem, a IA tende a deixar de ser apenas uma ferramenta
de eficiéncia para se tornar um vetor real de geracdo de valor para empresas
e clientes.
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Cartoes de Beneficios

A atualizagdo [nov/2025] do Programa de Alimentacao do Trabalhador (PAT)
representa um avanco importante para o setor de beneficios. As novas regras
trazem mais transparéncia, competitividade e, sobretudo, flexibilidade, valores
que estdo no centro da atuacao do iFood Beneficios.

Para o trabalhador: Com a interoperabilidade entre bandeiras e o estimulo a
livre escolha, o colaborador passa a ter mais autonomia para usar seu beneficio
onde e como quiser, dentro das regras do programa.

Para o varejista: A mudanga também traz ganhos concretos para o varejo, que
terd redugdo no custo das transacdes e ird ampliar as formas de recebimento de
pagamentos nos estabelecimentos.

Para as dreas de gestdo de pessoas: amplia o volume de transacdes e o acesso
de pequenos e médios estabelecimentos ao vale-refeicdo, ao mesmo tempo
em que simplifica a gestdo para as empresas, que passam a contar com solu-
cOes mais digitais, integradas e alinhadas as necessidades dos seus times. Essa
evolucdo reforga a importancia de modelos que unem tecnologia, liberdade e
conveniéncia, ampliando o poder de escolha das pessoas e fortalecendo todo o
ecossistema alimentar.

Open Finance

O Open Finance € um instrumento central para aumentar principalidade e enga-
jamento, pois permite compreender o cliente de forma mais completa, oferecer
solucdes mais relevantes e integrar servicos financeiros de maneira fluida. Quem
conseguir traduzir dados em valor percebido pelo cliente tende a se destacan

Hoje, o uso do potencial do Open Finance pelo mercado ainda estd em esté-
gio médio. J4 avancamos na infraestrutura e na regulacdo, mas ainda € preciso
criar propostas de valor claras para o consumidor final. O uso mais pleno deve
acontecer nos préximos anos, a medida que casos de uso se consolidarem, a
educacdo do consumidor avance e os beneficios fiquem mais tangiveis.
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Fatos Relevantes de 2025

O ano foi marcado por avancos relevantes, sendo um deles a consolidacao
dos pagamentos instantaneos, especialmente o Pix, que ampliou o seu uso
em diferentes contextos de consumo, tanto no ambiente fisico quanto no
digital. © PagBank € um dos grandes responsaveis pelas transacdes Pix no
pais, sendo que em torno de 0% delas s3o feitas pelos nossos clientes.

Outro destaque foi a evolucdo regulatdria, com iniciativas voltadas a mo-
dernizacdo do sistema de pagamentos e ao fortalecimento da seguranca
digital, o que elevou o nivel de competicao e exigiu uma maior sofisticacdo
tecnoldgica dos bancos, tradicionais ou nao.

Por fim, o Open Finance também ganhou tracdo prdtica ao longo do ano,
deixando de ser apenas uma infraestrutura regulatdria para se tornar um
instrumento efetivo de personalizacdo de ofertas, integracao de servicos
financeiros e melhoria da experiéncia do cliente, reforcando o papel do
Brasil como uma das referéncias globais nesse tema.
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O PagBank em 2025/26

O ano de 2025 foi marcado pela execu¢do consistente da nossa estratégia de
consolidar o PagBank como um banco digital completo. Mesmo em um cendrio
econdmico desafiador, marcado por juros elevados e maior seletividade de cré-
dito, entregamos crescimento sélido em receita e lucro recorrente.

Ampliamos a diversificacdo das receitas, fortalecendo nossas solucdes de meios
de pagamento e de servicos financeiros. Expandimos nossa carteira de crédito
e aumentamos consideravelmente nossa base de clientes, sempre com foco em
eficiéncia operacional e na experiéncia do cliente.

Para 2026, temos como expectativa intensificar os nossos investimentos em
tecnologia, inovacdo em solugdes que ampliem a geracdao de valor para nossos
clientes, mantendo disciplina financeira e foco em rentabilidade sustentdvel.

Assimetria Regulatoria

Houve, sim, uma aproximacgdo importante nos Ultimos anos, mas persistem di-
ferencas relevantes em exigéncias de capital, obrigacdes regulatdrias e carga tri-
butdria, que impactam, diretamente, os modelos de negdcio. Para garantir uma
concorréncia mais equilibrada, ¢ importante avancar em ajustes que tragam pro-
porcionalidade ao risco, neutralidade tributdria e regras claras que incentivem
a inovagdo, mas sem comprometer a estabilidade e a protecdao ao consumidor.
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Cartoes para a Alta Renda

Este crescimento estd diretamente relacionado a busca das instituicdes por
maior engajamento e fidelizagdo dos clientes. Como nosso principal publico € o
empreendedor; temos direcionado nossos esfor¢os para fortalecer a plataforma
PagBank e simplificar a gestdo da vida financeira em uma Unica interface. Para
isso, utilizamos inteligéncia artificial e Open Finance, oferecendo uma experiéncia
cada vez mais completa, integrada e personalizada, que apoia o empreendedor
na tomada de decisGes no crescimento sustentdvel do seu negdcio.

Ou seja, acredito que a busca pelo engajamento continuard, porém, evoluindo
para um modelo mais personalizado, focado na entrega de valor percebido, em
vez de apenas ampliar vantagens genéricas.

Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial j& vem sendo amplamente utilizada para ganhos de efici-
éncia operacional, automagao de processos, atendimento e prevencao a fraudes,
por exemplo. Contudo, ainda ha um potencial significativo para avangar em dreas
como personalizacdo financeira em escala, recomendacdo proativa de produtos
e servicos, modelagem de crédito em tempo real e antecipacao de necessidades
ao longo da jornada do cliente. A medida que a tecnologia amadurece e o uso
de dados se torna mais sofisticado, a |A tende a se consolidar como um diferen-
cial competitivo central.
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Cartoes de Beneficios

A principal distor¢do regulatéria estd nas formas de captacdo de recursos: os ban-
cos podem captar depdsitos a vista (conta corrente), depdsitos de poupanga e a
prazo (CDB, LCI,LCA etc.), além de emitir letras financeiras. J4 as fintechs, como as
InstituicSes de Pagamento (caso do PagBank), ndo tém essas possibilidades.

Como as atividades ndo sdo as mesmas, a tributacdo sempre foi diferente, vi-
sando, de algum modo, preservar a isonomia. No entanto, em 26 de dezembro
do ano passado foi publicada a Lei Complementar n® 224/25, que aumentou a
aliquota da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) das Instituicdes de
Pagamento: de 9% para 2% nos anos de 2026 e 2027, e para 5% a partir de
2028 — um aumento de 67%.

Como amplamente divulgado, as fintechs trouxeram competicdo a um mercado
extremamente concentrado, incluiram quem os bancos historicamente exclui-
ram e contribuiram para a reducdo das taxas de juros no pafs. Dessa forma, esse
aumento representa um retrocesso e vai na contramao do que o Brasil precisa,
impactando diretamente a base de clientes das fintechs — em sua maioria com-
posta por brasileiros de baixa renda.
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Open Finance

O Open Finance € o instrumento central para a conquista da principalidade e do
engajamento dos clientes, porque permite integrar dados, produtos e servigos
de uma forma muito mais inteligente e personalizada. Com o consentimento do
cliente, é possivel entender melhor o seu comportamento financeiro, antecipar
necessidades e oferecer solucdes mais aderentes ao seu momento de vida, o
que fortalece o relacionamento e aumenta a recorréncia de uso.

O Brasil j& construiu uma infraestrutura robusta e € referéncia global no tema, no
entanto, ainda temos um longo caminho pela frente. E inegével que o uso pleno
do Open Finance deve acontecer de forma gradual e a médio prazo, a medida
que novas aplicagdes se consolidem e o cliente perceba, de forma clara, o valor
dessa integracao no seu dia a dia financeiro.
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Fatos Relevantes de 2025

Os trés grandes destaques do mercado de Meios Eletronicos de Pagamen-
to em 2025 foram:

I) Comércio e Pagamento Agénticos: Em 2025, comecamos a ver a con-
cretizacao do uso da IA agéntica no comércio e nos meios de pagamen-
to eletrdnico, a partir do desenvolvimento de solu¢des e lancamento de
protocolos pelos maiores players do mercado global, entre os quais as
bandeiras Mastercard e Visa, os facilitadores Stripe e PayPal, e o gigante do
comércio eletrénico Amazon.com, sé para citar alguns nomes. Do ponto
de vista do comércio, a preocupacao com a transicdo de uma IA que su-
gere produtos para uma |A que decide e efetua a compra em nome do
consumidor € a perda do relacionamento direto e do dominio dos dados
de comportamento e consumo do cliente. Por outro lado, da perspectiva
de meios de pagamento, ademais de uma certa miopia em relacdo aos
habitos de consumo e preferéncias do cliente, emergem discussdes so-
bre autenticidade do agente de pagamento e responsabilidade no caso de
eventuais contestacdes de compras realizadas. E urgente definir padrdes
para identificacdo de agentes de pagamento e estabelecer salvaguardas
contra erros no processo de compra via IA. A fraude de primeira parte jd
€ complexa; adicionar agentes de pagamento e comércio agéntico torna o
desafio ainda maior:

2) Amadurecimento do Pix: Se para o publico geral, o pagamento ins-
tantaneo disponivel 24x7 € prdtico e atrativo, para criminosos, tornou-se
uma via para dispersao imediata de valores desviados através de golpes e
ataques cibernéticos. Por esse motivo, a publicacao pelo Banco Central de
diversas resolucdes que intensificam as medidas de combate a fraudes
com o Pix foi um fato de destaque ao longo de 2025. Sao normas que tra-
tam desde o saneamento de chaves, com verificacao obrigatdria de CPFs
e CNPJs junto a receita Federal para validar sua regularidade (Resolucdo
BCB n° 457) até o aprimoramento do Mecanismo Especial de Devolugao
(MED 2.0 — Resolugdo BCB n° 493), permitindo mudltiplos bloqueios e
devolucdes parciais ao longo da cadeia de recebimento, e ndo apenas na
primeira camada de contas.Vale destacar também a publicacdo de normas
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

gue visam ao aumento da seguranca operacional e resiliéncia do Sistema de
Pagamentos Instantaneos, a exemplo da Resolucao BCB n°® 524, que instituiu
maior rigor no gerenciamento e monitoramento das Contas de Pagamentos
Instantaneos, que s3o aquelas mantidas pelas instituicdes financeiras junto ao
Banco Central para liquidacao das transacdes de Pix em tempo real (Contas Pl).

Além do aprimoramento dos quesitos de seguranca no sistema, hd outros aspectos
que corroboram com o processo de amadurecimento do Pix. Conforme dados
do Banco Central (https://www.bcb.gov.br/estatisticas/spbadendoslano=2024,
consultado em 29/12/2025), embora nos ultimos |2 meses o volume de paga-
mentos através do Pix tenha crescido mais que o de cartdes de crédito (37%
do Pix contra 15% dos cartdes de crédito), o ritmo diminuiu em comparacao
com os 54% de crescimento do ano anterior. Essa desaceleragao ocorre em um
momento em que ainda ndo havia obrigatoriedade da oferta de Pix Automatico
(estabelecida somente a partir de out/25), nem definicdo de uma regra padro-
nizada para oferta de Pix Parcelado (definicao adiada pelo Banco Central, sem
prazo determinado). Vale ressaltar também os impactos de noticias falsas, no
inicio de 2025, acerca de uma possivel taxacdao de valores transacionados no Pix.

Sdo diversos fatores que compdem o processo de amadurecimento desse que
ja se consolidou como o instrumento mais utilizado no pafs, com mais de 50%
das transacdes de pagamento realizadas ao longo do ano.

3) Encerramento do piloto do Drex: Em novembro, o Banco Central do Brasil
anunciou o encerramento do piloto do Drex, apontando para uma mudanca
de direcao na estratégia de moedas digitais no Brasil. Sob a dtica de meios de
pagamento, por um lado, o Pix jd traz agilidade e seguranca para um consumi-
dor doméstico, com disponibilidade 24x7, de forma que o Drex ndo seria um
recurso especialmente atraente. Por outro lado, pensando em transacdes trans-
fronteiricas, o uso de moedas digitais, sejam operadas pelo Banco Central ou por
empresas privadas, trazem muito mais eficiéncia do que os processos de cambio
tradicionais. Inclusive, tendo isso em vista, aVisa e a Mastercard tém investido em
solucBes para pagamentos em stablecoins, posicionando-se como facilitadoras
da economia digital tokenizada, desafiando a narrativa de que as criptomoedas
seriam uma forma de contornar as redes de cartdes.


https://www.bcb.gov.br/estatisticas/spbadendos?ano=2024
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A FICO em 2025/26

Para a FICO®, o ano de 2025 foi marcado por dois langamentos que reafirmam
a posicao de lideranga e vanguarda da empresa no desenvolvimento de solu-
¢Oes para tomada de decisdo com aplicacdo de Inteligéncia Artificial.

Em primeiro lugar, o anincio do FICO® Focused Foundation Model para Ser-
vigos Financeiros, durante nosso evento global, no més de maio. Trata-se de um
modelo fundacional pré-treinado exclusivamente com dados relacionados a ser-
vicos financeiros, apresentando-se em dois formatos: um modelo de linguagem
natural, o FICO® Focused Language Model for Financial Services (FLM) e um
modelo para deteccdo de padrdes de transacdes, o FICO® Focused Sequence
Model for Financial Services (FSM). O fato de ser pré-treinado exclusivamente
com fontes selecionadas e com conteldo limitado a industria financeira con-
tribui para que a precisdo de suas respostas seja alta e para que o risco de
alucinacao seja minimo, em comparagdo com modelos generalistas. Além disso,
a FICO® desenvolveu uma forma de classificar o nivel de confiabilidade da
resposta de um modelo de IA — o Trust Score — de forma que decisGes au-
tomatizadas sejam tomadas com seguranca e alinhamento as politicas de cada
empresa cliente. Essas inovacdes da FICO® permitirdo um salto de qualidade na
automatizacdo de processos que demandem interacdo com linguagem natural,
bem como um incremento substancial na capacidade de deteccdo de fraudes
transacionais, ssmpre de forma transparente e auditdvel, seguindo os principios
da IA Responsavel.

Além disso, em outubro de 2025, lancamos a FICO® Enterpise Fraud Solu-
tion — EFS, que permitird que as instituicdes financeiras monitorem de forma
integrada transacdes de todo seu portfélio de produtos, em todos seus canais
de contato com o consumidor, ao longo de todo o ciclo de vida. Com isso, as
instituicdes conseguirao identificar padrdes de comportamento em dreas apa-
rentemente isoladas, podendo se antecipar a ocorréncia da fraude, e efetiva-
mente protegendo o consumidor, antes que uma ameaca se concretize. Assim,
a EFS em conjunto com o FICO® FFM elevard a prevencdo de fraudes a um
novo patamar.
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Assimetria Regulatoria

Bancos e fintechs tém atuacdo e alcance distintos, o que € bastante claro quando
comparamos os publicos com os quais atuam e seus portfdlios de produtos.
Dessa forma, é bastante complexo definir equivaléncia de condicdes regulatdrias
e tributdrias, comparando-se o todo. Ainda assim, vemos movimentos recentes
do governo e do Banco Central no sentido de buscar essa equivaléncia, com
aumento das exigéncias regulatdrias e elevacao gradual de aliquotas de CSLL,
por exemplo.

Se por um lado, alguma assimetria se justifica para fomentar a inovacao, por ou-
tro, pode gerar distor¢des competitivas e risco ao sistema financeiro, a medida
em que as fintechs ganham escala.

O desafio € preservar o dinamismo do setor enquanto se protegem os consu-
midores e o sistema financeiro.

Cartoes para a Alta Renda

A viabilizagdo desses produtos premium ocorre através de dois pilares principais:
taxa de intercambio elevada e alocacao massiva de verbas de marketing como
custo de aquisicdo de cliente. As instituicdes apostam no alto ticket médio e
lifetime value (LTV) deste publico para justificar os super beneficios que servem
para atrair clientes, mas, que consomem uma parcela relevante do valor faturado.

Entretanto, o modelo atual apresenta sinais de insustentabilidade: o mercado
brasileiro de alta renda € limitado, gerando uma guerra predatodria por market
share. Olhando para a base total de cartSes emitidos (ndo apenas produtos
premium), o percentual de cartdes inativos cresce consistentemente, tendo se
aproximado de 60%, segundo o Relatdrio de Monitoramento do Mercado de
MEP do 3° trimestre de 2025. Assumindo que esse comportamento ocorre em
todos os segmentos, podemos visualizar clientes acumulando mudiltiplos produ-
tos premium, usufruindo dos beneficios que pontualmente lhe interessam, mas,
concentrando o uso em um ou dois cartdes principais.

Dessa forma, a tendéncia € que as instituices comecem a revisar suas estraté-
gias ao observar o LTV real versus projetado. Produtos verdadeiramente dife-
renciados sobreviverao, mas, a era do super beneficio generalizado deve acabar,
com instituicdes priorizando rentabilidade sobre crescimento a qualquer custo.
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Inteligéncia Artificial

Seguem dois exemplos:

I) Seguranca e prevencao de fraudes: Além de atuar na deteccdo de transa-
¢Oes suspeitas, a IA pode antecipar padrdes de fraude ainda ndo materializados.
Com a tecnologia disponivel atualmente, é possivel olhar para um contexto
mais amplo, identificando vulnerabilidades comportamentais através da integra-
¢do de dados de mudltiplos pontos de contato. O FICO® Focused Sequence
Model demonstra resultados superiores, com maior taxa de deteccao e precisao
aprimorada, contribuindo fortemente para uma melhor experiéncia do usuario,
tanto pelo aumento da protecdo quanto pela reducdo de ocorréncia de falsos
positivos, em comparagao com os modelos vigentes. Adicionalmente, a evolucao
para IA agéntica transformard o trabalho dos analistas de fraude, automatizando
triagem de casos, sugerindo acdes contextualizadas e atualizando regras dinami-
camente, com base em feedback continuo, criando um sistema antifraude verda-
deiramente adaptativo.

2) Hiperpersonalizagao de ofertas: A |A pode revolucionar a individualizacao
de produtos financeiros através da andlise continua de dados transacionais, com-
portamentais e contextuais, criando ofertas unicas por cliente e momento. Tec-
nologias como a Plataforma FICO® permitem construir perfis dindmicos atuali-
zados em tempo real, possibilitando ajustes instantdneos de cashback, beneficios
baseados em localizagdo/contexto e precificacdo ajustada ao risco individual.
O desafio central ndo é tecnoldgico, mas regulatério e ético: algoritmos n3o
viesados, transparéncia nas decisoes, explicabilidade e compliance com normas
de protecdao ao consumidor. Instituicdes que dominarem esse equilibrio entre
personalizacao extrema e IA responsdvel conquistarao vantagem competitiva
sustentdvel, transformando dados em relacionamentos duradouros, através de
ofertas que antecipam necessidades antes mesmo que o cliente as perceba.
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Cartoes de Beneficios

Sem duvida, trata-se de uma interferéncia direta, mas, que chega para forcar uma
reestruturacdo do modelo de negdcios das empresas de beneficios.

Para as empresas incumbentes, seu poder de negociacao com os grandes clien-
tes e sua capacidade de credenciamento de estabelecimentos eram os pilares
centrais para a conquista de mercado e manutencdo da rentabilidade. Com as
mudancas impostas, essas empresas precisardo se reinventar e oferecer novos
diferenciais, tanto para quem contrata quanto para o usudrio final dos cartdes.

Para as credenciadoras, a interoperabilidade expande o mercado enderecdvel,
permitindo processar transacoes de multiplos emissores de vale-refeicao/alimen-
tacdo. Estabelecimentos comerciais beneficiam-se duplamente: maior volume de
vendas e potencial reducdo de taxas pela competicao intensificada entre creden-
ciadoras. Cabe ressaltar a responsabilidade das credenciadoras na certificacao
do ramo de atividade dos estabelecimentos credenciados e no monitoramento
transacional para coibir desvios e irregularidades.

Para as empresas contratantes, o impacto é positivo: ganham poder de nego-
ciacdo e flexibilidade para escolher fornecedores, e passam a oferecer a seus
funciondrios um beneficio mais vantajoso, considerando a ampliacdo da rede
credenciada de forma transparente.

E, finalmente, os usudrios finais sdo os grandes vencedores, ao obter liberdade
de escolha sobre onde gastar, fim da frustracdo com estabelecimentos que nao
aceitam seu cartdo, e potencial valorizacdo do beneficio pela ampliacdo de uso.
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Open Finance

O Open Finance revoluciona a conquista de principalidade através do conhe-
cimento profundo e contextual do cliente. Com acesso consentido a dados
transacionais em outros bancos, as instituicdes podem criar perfis dindmicos
atualizados em tempo real, possibilitando hiperpersonalizacdo de ofertas. A Pla-
taforma FICO® processa dados transacionais continuamente, permitindo an-
tecipar necessidades, ofertar produtos no momento ideal e criar experiéncias
verdadeiramente individualizadas - transformando dados em relacionamento.

Em termos de uso do potencial do sistema, atualmente, estamos no patamar
4 a5 de 10. A infraestrutura técnica esta operacional, milhdes de consenti-
mentos foram dados e casos de uso bdsicos funcionam bem - principalmente
consultas para crédito e agregacdo de contas. Contudo, ainda ndo exploramos
aplicacdes mais sofisticadas como pagamentos contextuais, gestdao financeira
preditiva ou experiéncias verdadeiramente integradas que gerem valor per-
ceptivel ao cliente final.

Poderd haver um avanco significativo em um horizonte de 3 a 5 anos, depen-
dendo menos de tecnologia ou regulacao, e mais da emergéncia de modelos de
negécio que incentivem colaboracdo sobre competicdo. O mercado precisa de
catalisadores: casos de uso transformadores ou pressdo competitiva externa que
torne a adocdo do Open Finance uma vantagem estratégica.
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Diretor de Servicos Financeiros do Grupo Pao de Acucar
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Fatos Relevantes de 2025

|.Mudangas regulatérias promovidas pelo Banco Central e pelo CMN

em relacdo as fintechs e também no pagamento de beneficios vincu-
lados ao PAT.

2.Ampliacdo do uso de inteligéncia artificial na gestdo de crédito,
atendimento a clientes, simplificacdo e eliminacdo de processos, entre

outros, gerando melhores resultados financeiros e melhorando a
experiéncia dos clientes.

3.Fraudes cibernéticas no ambiente do Pix, que geraram perdas milio-
narias a algumas empresas do setor de meios de pagamento.
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O Grupo Pao de Acucar em 2025/26

Em servicos financeiros, demos continuidade a geracdo de caixa e crescimento
de vendas, aumentando a participagdo dos servicos financeiros proprios nas
vendas e nos resultados da companhia.Vendemos a nossa participagao aciondria
na Financeira Itad CBD (FIC), pendente de aprovacdo pelo Banco Central, que
gera um caixa importante para a companhia e permite a negociacao de novos
arranjos com bancos, financeiras e seguradoras para os canais fisico e digital do
Pao de Aclcar e Extra a partir de 2026,

Assimetria Regulatoria

Na minha opinido, ndo operam e ndo devem operar em condigdes equivalentes
do ponto de vista regulatdrio e tributdrio.

Entendo que os ajustes promovidos recentemente pelo Banco Central com
relacdo a governanca, relagdo capital x patrimdnio e condicdes minimas para
poder operar de acordo com as condi¢des regulatdrias foram bem estruturados
e na medida certa. Melhora a governanca, dificulta fraudes e lavagem de dinheiro,
aumentando a responsabilidade das menores instituicdes financeiras.

Haverd um aumento de custos de governanca e regulatério, além do capital
minimo mais elevado.

Além da regulacdo pelo Bacen, houve um aumento de CSLL para financeiras
e fintechs.

Tudo isto vai provocar uma onda de fusGes e aquisicdes de SCD's e IP's, encer-
ramento de alguns negdcios e uma corrida das empresas para se regularizar
perante o Bacen.

Um futuro aperfeicoamento poderd ser uma maior aproximacao regulatéria e
tributdria de fintechs que superem determinado patamar de faturamento em
relacdo as obrigacOes de grandes instituicdes financeiras.

Precisamos nos conscientizar que o Brasil € referéncia mundial em meios de
pagamento (Pix, por exemplo) e concessao de crédito (BNPL, por exemplo) e o
Banco Central foi primordial no desenvolvimento do pais nesta frente.
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CartOes para a Alta Renda

Este boom se justifica pela maior rentabilidade destes cartdes, a0 mesmo tempo
em que geram melhores experiéncias aos clientes.

Algumas variantes premium de cartdes de crédito se tornaram comuns, gerando,
por exemplo, salas VIP lotadas. Alguns programas de relacionamento diminuiram
a concessao de pontos/cashback para melhorar a rentabilidade.

Alguns emissores também dificultaram a isencdo de anuidade.

Ao mesmo tempo, recentemente foram langados cartdes “ultra-VIPs" com be-
neficios incriveis para clientes de altissima renda.

Entendo que ainda veremos uma intensificacdo deste movimento.

Inteligéncia Artificial
A A estd deixando de ser novidade e sendo cada vez mais utilizada de forma prética.

Em meios de pagamento ela tende a ser utilizada de forma invisivel para os
clientes. Deve influenciar cada vez mais na escolha do meio de pagamento e na
escolha do crédito mais adequado a suas necessidades de curto a médio prazo.

IA pode influenciar cada vez mais a vida financeira dos clientes, neste caso com
forte peso do Open Finance. As empresas do setor devem seguir melhorando
seus modelos para serem cada vez mais parceiras de seus clientes, com ofertas
cada vez mais adequadas com precos cada vez mais adequados.

Cartoes de Beneficios

Os clientes serdo os grandes ganhadores, com servicos mais flexiveis, maior rede
de aceitacdo e possivelmente maiores beneficios.

As empresas tradicionais de beneficios precisardo se adaptar a mudanca regula-
tdria. A rede de aceitacdo deixa de ser um ativo destas empresas. A rentabilidade
serd bastante pressionada.

As novas empresas de beneficios poderdo ser beneficiadas por terem o modelo
de negdcio e operacional semelhantes a nova regulacao.

H4 mais de 300 empresas de beneficios espalhadas pelo pafs e deveremos ter
novos entrantes, em especial varejistas do setor alimentar e algumas fintechs.

Beneficios serao a base para as empresas fazerem cross-selling, ofertando ser-
vigos adicionais para os clientes.
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Fatos Relevantes de 2025

Para nds,em 2025 conseguimos acompanhar algumas inovacdes que pas-
saram a ser aplicadas de forma mais concreta no dia a dia dos consumi-
dores e das PMEs. Escolhendo trés movimentos como solicitado, consi-
deraria os seguintes:

I. O primeiro € a aderéncia cada vez maior ao Open Finance. Avancamos
bastante no entendimento e, principalmente, nas aplicacdes praticas dessa
agenda, especialmente na oferta de crédito mais personalizado. Foi possivel
ganhar agilidade e fazer um uso mais inteligente dos dados compartilha-
dos, o que tem gerado ganhos relevantes de eficiéncia na andlise de risco,
ampliado a emissao de cartdes e proporcionado melhores condicdes de
crédito para as PMEs. Ao mesmo tempo, esse movimento impulsiona a
competitividade do setor e fortalece a inclusdo financeira. Para este ano, a
tendéncia € acompanhar uma evolucdo ainda maior.

2. Outra frente que gostaria de reforcar € o crescimento da busca por edu-
cacdo e organizacdo financeira. Temos observado esse movimento tanto
no comportamento dos empreendedores quanto na adocao de ferramen-
tas. Um exemplo claro disso sd@o os Cofrinhos, produto que vem sendo
muito bem aceito pelos clientes P| do Mercado Pago, funcionando como
uma ferramenta de reserva financeira com rendimento atrelado ao CDI.
Sdo instrumentos simples de organizacdo, planejamento e rentabilizacao,
que ajudam os pequenos empreendedores a poupar com objetivos claros
— seja para emergéncias, formacao de capital de giro ou investimentos.

3. Por fim, destaco o avanco consistente da Inteligéncia Artificial no setor
financeiro, que deixou de ser apenas uma promessa e passou a ter aplica-
¢Bes concretas no dia a dia dos meios de pagamento. A IA vem sendo fun-
damental para tornar as operacdes mais seguras, com melhorias relevantes
na prevencao a fraudes, além de permitir andlises de crédito mais rdpidas
e precisas e ofertas cada vez mais personalizadas para consumidores e
empreendedores. Esse uso mais inteligente da tecnologia tem elevado o
nivel de eficiéncia do mercado como um todo, sustentando o crescimento
dos pagamentos digitais com mais confianca, agilidade e melhor experiéncia
para 0s Usudrios.
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O Mercado Pago em 2025/26

Em 2025, demos continuidade a nossa estratégia de apoiar e resolver os principais
desafios de pequenos e médios empreendedores, ampliando o papel do Mercado
Pago como instituicao financeira do Grupo Mercado Livre. Seguimos evoluindo
nas solucdes de pagamento, banking, crédito e gestao, sempre com foco em sim-
plificar a operagao dos negdcios e impulsionar o crescimento dos nossos clientes.

Ao longo do ano, avancamos em marcos importantes que reforcam essa traje-
tdria, como o lancamento da Conta Negdcio e os Cofrinhos para sellers, além
da evolucdo consistente do nosso portfdlio de produtos e do engajamento dos
empreendedores com o ecossistema.

Um dos grandes destaques segue sendo o Sistema de Gestao do Mercado Pago,
langado em 2024, e que ao longo de 2025 jd apresenta resultados relevantes em
adocdo, uso e impacto na rotina dos vendedores. A solugdo vem se consolidan-
do como um pilar estratégico para integrar vendas dentro e fora do marketpla-
ce, oferecendo uma gestdo cada vez mais completa para PMEs e fortalecendo o
vinculo dos empreendedores com o ecossistema.

Na frente de crédito, mantivemos um crescimento consistente ao longo de
2025, com avancos importantes na carteira. No terceiro trimestre de 2025, re-
gistramos um aumento de 83% em relagdo a0 mesmo periodo do ano anterior,
totalizando US$ | | bilhdes. O Mercado Pago ja originou crédito para 22 milhdes
de pessoas no Brasil.

Para 2026, nossa expectativa € seguir expandindo essa estratégia de forma sus-
tentdvel, aprofundando a oferta de solucdes financeiras e de gestdo, investindo
em tecnologia e inovacao e ampliando o impacto positivo sobre os empreende-
dores da América Latina, sempre com foco em eficiéncia, solidez e geracao de
valor no longo prazo.

Assimetria Regulatoria

Na nossa visao, 0 ambiente regulatdrio brasileiro evoluiu muito nos Ultimos anos
e foi fundamental para ampliar a concorréncia e promover a inclusdo financeira,
especialmente com a entrada e o crescimento das fintechs. Reconhecemos que
o debate sobre a carga tributdria do setor financeiro € legftimo, mas entendemos
que eventuais mudangas precisam ser feitas com cuidado para ndo compro-
meter os avancos conquistados em inovagdo, digitalizacdo e acesso a servicos
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financeiros por milhdes de brasileiros. Medidas que aumentem custos de forma
desproporcional tendem a afetar justamente os modelos mais eficientes e cen-
trados no cliente, reduzindo a competitividade.

Ao mesmo tempo, os meios eletrénicos de pagamento vém ampliando o acesso
a servicos, reduzindo friccdes nas transacdes e impulsionando a digitalizacdo da
economia ha muitos anos. O crescimento acelerado dessas solu¢des mostra
como a inovagado - aliada principalmente as novas tecnologias, a IA, atendendo as
necessidades e novos comportamentos dos consumidores -, quando estimulada
por um ambiente regulatdrio equilibrado, gera ganhos concretos para todos os
impactados - consumidores e empresas -, eleva o padrdao de servicos do setor e
fortalece um ecossistema mais moderno, competitivo e inclusivo.

Inteligéncia Artificial e Open Finance

A Inteligéncia Artificial j& vem gerando ganhos importantes de eficiéncia ope-
racional no setor, mas seu verdadeiro potencial estd cada vez mais conectado a
transformacdo da experiéncia do usudrio, com decisdes em tempo real, maior
personalizacao e servicos financeiros mais acessiveis. Nos Meios Eletronicos de
Pagamento, ainda ha um espaco enorme para ampliar o uso da IA principalmen-
te no relacionamento com o cliente, no atendimento inteligente e na integragao
de dados para orientar decisGes financeiras de forma proativa.

No Mercado Pago, por exemplo, avancamos de forma concreta nessa direcdo com
o lancamento do Assistente Pessoal desenvolvido com A, que ja permite aos usud-
rios realizar dezenas de funcionalidades do app por meio de comandos de voz ou
texto, como pagamentos, transferéncias via Pix, consultas de saldo e organizagao
de recursos nos Cofrinhos. A proposta € que essa tecnologia evolua rapidamente
para atuar como um verdadeiro consultor financeiro, personalizando interagdes,
sugerindo organizacao de orcamento, metas de poupanga e, no futuro, apoiando
até na compreensao de crédito e gestao de seguranca da conta .

Quando combinamos IA com Open Finance, o potencial se amplia ainda mais. A
tecnologia deixa de ser apenas um motor de automacao e passa a viabilizar and-
lises de crédito mais precisas, ofertas sob medida e decisGes quase instantaneas,
usando dados compartilhados de forma segura e consentida. J4& observamos
impactos relevantes dessa integracdo na ampliacdo do acesso ao crédito, na
emissao de cartdes e na melhoria das condicdes para clientes e PMEs.
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Fatos Relevantes de 2025

Consolidagao e evolugao do Pix ficaram evidentes em 5 de dezembro,
quando dados do Banco Central apontaram que o Pix ultrapassou a mar-
ca de 300 milhdes de transacdes realizadas em um Unico dia. Mais do
que a instantaneidade, esse resultado reforca a centralidade da experiéncia
do cliente como fator decisivo na escolha da instituicdo financeira, com
aplicativos e carteiras digitais assumindo papel estratégico na jornada de
pagamento. A evolucdo seguiu com novas funcionalidades, como o Pix Au-
tomdtico para pagamentos recorrentes.

Outro fator de destaque foi o avango decisivo da inteligéncia artificial no
mercado de cartdes, impulsionando a prevencao de fraudes com modelos
que analisam mais de | trilhdo de dados em menos de 50 milissegundos
e elevam a protecdo em até 300% — como relatado por players globais
como Mastercard e Visa. Além disso, o mercado evoluiu suas jornadas di-
gitais, com |IA aplicada a melhoria de fluxos, reducdo de rechamadas e
aumento de resolutividade, reforcando seguranca, personalizacao e expe-
riéncia em um ano em que o setor também avancou em tokenizacdo, bio-
metria e pagamentos em tempo real.

E, em terceiro, o endurecimento regulatorio para fintechs. O Banco
Central passou a exigir autorizacao prévia para o inicio das operacoes
de Instituicdes de Pagamento, encerrando a légica do “crescer primei-
ro, regular depois”. O movimento elevou os custos de compliance e
acelerou a consolidacao por meio de fusGes e aquisi¢cdes, nivelando as
expectativas prudenciais.
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0 BV em 2025/26

2025 foi um perfodo de resiliéncia e crescimento para o banco BV. Em um am-
biente de juros elevados, o BV comprovou a solidez do seu modelo de negdcios,
alcangando lucro liquido de R$ 1,4 bilhdo no acumulado dos nove primeiros me-
ses, +18,6% em relacdo ao mesmo periodo de 2024, e mantendo a rentabilidade
(ROE) em 15,0%, patamar recorde que reflete disciplina na gestao de riscos e
diversificacao de receitas. Consolidamos a lideranca histdrica em financiamento
de veiculos leves usados e expandimos de forma robusta em motos, pesados e
empréstimos com garantia de veiculo.

Ao longo do ano, evoluimos o aplicativo, com produtos e servicos mais simples,
intuitivos e seguros, e aprofundamos uma cultura data driven, com uso conscien-
te da IA para elevar a experiéncia, a eficiéncia e a robustez operacional.

Em cartdes, o BV avancou com uma nova plataforma mais moderna, jornadas
digitais aprimoradas, sub-home 2.0 personalizada, evolu¢ao em limites e crédito
com Open Finance, integracdo crescente com wallets e melhorias significativas
na experiéncia e no NPS.

Para 2026, esperamos uma desaceleracdo gradual do crescimento econémico,
tanto doméstico quanto global. Vemos um cendrio positivo para o mercado
de velculos e acreditamos que o pico da inadimpléncia tenha ocorrido em
2025, abrindo espaco para melhora nas condi¢des de crédito. A reducdo da
Selic ao longo do ano deve favorecer a expansdo do crédito. Nosso foco es-
tard na expansdo qualificada da carteira em canais digitais, no fortalecimento
do relacionamento para conquistar principalidade e na diversificacdo além do
financiamento automotivo, avancando como um organizador financeiro com-
pleto para os clientes.
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Assimetria Regulatoria

Bancos e fintechs ainda ndo operam sob equivaléncia plena regulatéria e tri-
butdria. Instituicdes tradicionais, como o BV, estdo sujeitas a regras prudenciais
mais rigorosas, com exigéncias de capital e custos de observancia superiores;
as fintechs, historicamente, se beneficiaram de um arcabouco mais leve, o que
impulsionou seu crescimento. Para uma concorréncia equilibrada, é desejdvel
avancar no principio de “mesma atividade, mesmo risco, mesma regulacao”, com
proporcionalidade por risco e porte, inclusive para fintechs e big techs com
relevancia sistémica. A interoperabilidade e a padronizacdo, impulsionadas pelo
Open Finance, sdo cruciais para que a competicao se dé por eficiéncia e inova-
¢ao, e nao por arbitragem regulatdria.

Cartoes para a Alta Renda

Os cartdes voltados ao publico de alta renda se diferenciam pela oferta de ex-
periéncias e beneficios desenhados para um perfil cada vez mais exigente, que
valoriza altos niveis de personalizacdo, exclusividade e atencao por parte das
instituicdes. Nesse contexto, o cartdo deixa de ser um produto isolado e passa a
atuar como hub de um ecossistema mais amplo, conectando solugdes financei-
ras e ndo financeiras de forma integrada. A sustentabilidade desse modelo estd
apoiada na rentabilidade da visao do cliente, nas taxas de intercambio mais ele-
vadas, receitas de anuidade e, principalmente, em um alto volume de gastos por
cliente. A viabilizacdo desses portfélios vem com a venda de outros produtos e
servicos bancdrios associados e, consequentemente, a principalidade do cliente.

A tendéncia é de continuidade e intensificacio desse movimento, com ofertas
que integram de forma crescente os mundos fisico e digital, por meio de lounges,
experiéncias premium e beneficios sob medida. Iniciativas como o lancamen-
to dos cartdes Mastercard World Legend e Visa Infinite Privilege exemplificam
essa evolugdo, que exige, contudo, segmentacdo criteriosa do publico elegivel,
de modo a preservar a sustentabilidade econémica e o cardter distintivo que
sustenta a proposta de valor dos programas premium.
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Inteligencia Artificial

A IA jd se consolidou como importante alavanca de eficiéncia no setor finan-
ceiro, especialmente na automacao de processos, na prevencao a fraudes e na
otimizacdo operacional. Ainda assim, o potencial da tecnologia nos meios eletrd-
nicos de pagamento estd longe de ser explorado em sua plenitude.

Um primeiro vetor relevante de evolucdo estd na hiperpersonalizagdo da expe-
riéncia do cliente. A IA permite avancar para além de ofertas genéricas, viabili-
zando jornadas de pagamento altamente individualizadas. Isso inclui a capacidade
de antecipar necessidades do consumidor, sugerindo o método de pagamento
mais adequado para cada contexto de compra ou apresentando opc¢des de
crédito e parcelamento de forma preditiva e contextual, a partir do comporta-
mento de consumo e do momento da jornada.

Outro campo com grande espa¢o para evolucdo € a andlise de crédito com-
portamental em tempo real. Em vez de depender exclusivamente de dados
histéricos e modelos estdticos, a aplicacdo de |A possibilita a incorporacdo de
um volume massivo de dados alternativos e transacionais, construindo perfis de
risco dindmicos e mais precisos. Esse avanco tende a viabilizar uma concessao de
crédito mais justa e inclusiva, com taxas e limites ajustados ao comportamento
financeiro real do cliente.

Por fim, vejo um enorme potencial no A2A: nas compras online, o modelo agent-
-to-agent funciona quando um agente de |A autorizado pelo usudrio envia man-
datos digitais criptografados para outro agente, do lojista ou do provedor de
pagamentos, que valida a intencao, monta o carrinho e executa a transagao de
forma segura e auditdvel, usando protocolos como o AP2 e comunicagdo A2A.
Essa I6gica pode mudar estruturalmente a forma como os produtos sdo precifi-
cados e como fazemos compras.
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Cartoes de Beneficios

O Decreto 12.712/25 representa uma modernizagao necessdria ao modelo das
empresas de beneficios, com mais concorréncia e transparéncia — longe de ser
“interferéncia direta”.

- Empresas de beneficios: o fim da exclusividade de redes via interoperabili-
dade eleva a competicdo e exige adaptacdo de oferta e operagio.

- Credenciadoras: ganham ao aceitar mais bandeiras e ampliar o alcance
nas maquininhas.

- Clientes (empresas e trabalhadores): as contratantes precisam de gestao
atenta para garantir portabilidade; os usuarios finais ganham liberdade de
escolha, com vale aceito em rede mais ampla.

- Saldo: trabalhadores e estabelecimentos menores tendem a ganhar; gran-
des players com arranjos fechados e taxas elevadas perdem espaco em um
ambiente mais competitivo e transparente.

Open Finance

O Open Finance é um instrumento estratégico para que as instituicdes financei-
ras conquistem a principalidade e aumentem o engajamento dos clientes. Com
o consentimento do usudrio, ele oferece uma visao completa e integrada da vida
financeira, criando oportunidades para experiéncias mais relevantes. Com aces-
so a esses dados, as instituicdes podem oferecer produtos e servicos altamente
personalizados e com condi¢cdes mais vantajosas, como crédito adequado ao
perfil, investimentos mais rentdveis e solu¢des de gestdo financeira integrada,
gerando valor e fortalecendo o relacionamento com o cliente.

Apesar do avanco, o uso do potencial do Open Finance ainda € limitado: numa
escalade Oa |0, estamos em torno de 4 ou 5. O Brasil € referéncia global,com | 10
milhdes de consentimentos registrados em outubro de 2025 segundo o Bacen,
mas a aplicacdo prética ainda se concentra na visualizacdo de dados para ofertas
de crédito. O verdadeiro potencial estd na iniciacdo de pagamentos e na criacao
de novos modelos de negdcio, dreas que ainda estdo em fase de amadurecimento.
Grande parte dos usudrios ainda desconhece algumas funcionalidades, que preci-
sam ser amplamente comunicadas e aplicadas em casos de uso no futuro préximo.

O uso pleno do potencial do Open Finance deve ocorrer em um horizonte de
3 a5 anos. Com a evolucdo regulatéria, o aumento da confianca do consumidor
e 0 avanco tecnoldgico, espera-se um ecossistema mais robusto e casos de uso
cada vez mais sofisticados.
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Vice-presidente de Pagamentos da Evertec Brasil
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Fatos Relevantes de 2025

Em 2025, o mercado de Meios Eletrénicos de Pagamento foi fortemente im-
pactado pela intensificacdo de ataques hackers e incidentes de seguranca envol-
vendo diferentes elos do ecossistema financeiro. Segundo levantamento da ISH
Tecnologia, o setor foi o principal alvo de cibercriminosos no Brasil, concentran-
do 20,18% de todos os ataques registrados no primeiro trimestre. Entre janeiro
e marco, foram mais de |32 mil tentativas de invasdo, o que equivale a mais de
duas por minuto. Esse aumento da frequéncia e da sofisticacdo das ofensivas,
direcionadas tanto a instituicdes financeiras quanto a provedores de tecnologia
e infraestrutura, colocou a ciberseguranca no centro da agenda estratégica do
setor. Como resposta, houve uma aceleracao relevante de investimentos em
protecao de ambientes criticos, monitoramento continuo, autenticacao forte
e uso de inteligéncia artificial para deteccdao e prevencao de fraudes, além de
maior integracao entre dreas de tecnologia, risco e negdcios. A seguranca deixou
de ser um tema reativo e passou a ser tratada como um fator essencial de resi-
liéncia e continuidade operacional.

Outro destaque do ano foi o avango do arcabouco regulatorio para modelos
de Banking as a Service, impulsionado justamente pela necessidade de maior
governanca em um ambiente cada vez mais distribuido e interconectado. Em
novembro, o Banco Central e o Conselho Monetdrio Nacional publicaram a
regulamentacdo oficial do BaaS, definindo responsabilidades entre instituicdes
licenciadas e parceiros tecnoldgicos, além de regras de gerenciamento de riscos,
controles internos e requisitos de seguranca. Essa regulacdo cria bases mais so-
lidas juridicas. O movimento reorganiza um setor que até entao funcionava de
forma difusa.
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

Também vimos o Pix completar seu quinto ano de existéncia. Ele, que ja vinha
se consolidando como um dos principais meios de pagamento no Brasil, alcan-
cou a marca de R$ 30 trilhdes transacionados no ano, segundo o Banco Central.
Desde seu lancamento em 2020, jd foram transferidos o equivalente a 6,4 vezes
o PIB brasileiro. Novos recursos, como o Pix Automdtico, ampliaram casos de
uso e reforcaram sua centralidade na economia digital. A robustez e a escala da
infraestrutura brasileira passaram a ser observadas por outros paises da regiao
como benchmark em pagamentos instantaneos, interoperabilidade e inclusdo
financeira, posicionando o Brasil como um dos principais polos de inovagao em
pagamentos na América Latina. Seguranca do Pix também virou um tema central
para todas as instituicdes conectadas ao Banco Central.

Com esses marcos, pode-se afirmar que 2025 representou o ano de amadure-
cimento estrutural para o mercado de pagamentos. A seguranca consolidou-se
como pilar estratégico, a regulagdo surgiu como catalisadora de confianca, e a
inovacdo reafirmou-se como motor de competitividade e inclusdo. Esse tripé
posiciona o mercado em um novo patamar, no qual o futuro dos pagamentos
serd definido pela capacidade de equilibrar essas trés dimensdes de forma sus-
tentdvel e integrada.
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A Evertec Brasil em 2025/26

Foi um ano de consolidacdo, crescimento consistente e evolucdao estratégica
para a Evertec. No terceiro trimestre, reportamos um crescimento de 6% no
EBITDA e 8% da receita em relacio ao 3T24. Na América Latina, o avanco
de 19%, impulsionado principalmente pela operagio brasileira, reforca o Brasil
como um dos principais pilares estratégicos do grupo e um mercado central
para nossa expansao regional.

Mantivemos um ritmo robusto e disciplinado de investimentos, com mais de R$
30 milhdes destinados a pesquisa e desenvolvimento no Brasil para acelerar a
aplicacdo de inteligéncia artificial, além de aproximadamente US$ 90 milhdes
em capex [projecao de investimentos] voltados a modernizacido de plataformas,
eficiéncia operacional e evoluciao continua das solucdes oferecidas aos clientes.

O ano também foi marcado por movimentos estruturantes de crescimento
inorganico. Em outubro, concluimos a aquisicio de 75% da Tecnobank, empresa
especializada em solucdes de registro digital de contratos de financiamento de
vefculos e servicos associados ao crédito automotivo. A operacao amplia nossa
atuacdo em um segmento adjacente e altamente estratégico ao nosso core de
tecnologia financeira, adicionando capacidades relevantes em infraestrutura, efi-
ciéncia e compliance ao ecossistema da Evertec.Trata-se da terceira aquisicao da
nossa empresa no Brasil que, somada as anteriores, representa um investimento
superior a R$ 3,4 bilhdes em M&A no pafs.

Outro marco importante foi a conclusdo da unificagdo da Singia sob a marca
Evertec Brasil. Mais do que um rebranding, foi uma estratégia de integracdo
global que nos permite acelerar sinergias, integrar competéncias e simplificar a
experiéncia dos clientes. Operar com uma marca Unica refor¢ca nosso posiciona-
mento como uma das plataformas de tecnologia financeira mais completas da
América Latina e Caribe, apoiando a transformacao do sistema financeiro em
um ambiente cada vez mais digital e dindmico.

Para 2026, seguimos focados em aprofundar nossa lideranca em meios de paga-
mento eletronicos, ampliar o uso estratégico de inteligéncia artificial em produ-
tos e opera¢des, capturar as sinergias das integracdes recentes e continuar en-
tregando valor sustentdvel aos nossos clientes, com disciplina financeira e visao
de longo prazo.
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Assimetria Regulatoria

Embora tenha havido avancos importantes nos Ultimos anos, instituicdes ban-
cdrias tradicionais ainda operam sob um arcabouco regulatério e fiscal his-
toricamente mais exigente, com elevados requisitos de capital, compliance,
governanca e recolhimento de tributos. Jd fintechs e novos entrantes, especial-
mente aqueles estruturados como instituicdes de pagamento ou que operam
por meio de parcerias, atuam em um ambiente regulatério mais flexivel, o
que favoreceu a inovacdo e o surgimento de novos modelos de negdcio. Em
2025, por exemplo, o Banco Central registrava mais de 1.200 instituicdes de
pagamento e fintechs autorizadas, frente a pouco mais de 160 bancos, eviden-
ciando a diversidade do ecossistema.

Esse desequilibrio parece estar sendo gradualmente enderecado pelo regulador.
O Banco Central tem avancado em uma abordagem baseada em atividade e
risco, buscando alinhar as exigéncias regulatérias ao impacto sistémico e ao perfil
de atuacdo de cada instituicdo, independentemente de seu porte ou origem. A
regulamentacdo de modelos como Banking as a Service (Resolucdo Conjunta
n° 16/2025) e a ampliagdo das responsabilidades sobre parceiros e terceiros
caminham nessa direcdo, ao reduzir lacunas e tornar mais claras as obrigacdes
de cada participante.

O desafio parece ser encontrar o ponto de equilibrio entre inovagdo e concor-
réncia justa. Servigos equivalentes caminham para estarem sujeitos a requisitos
similares de seguranca, gestdo de riscos, protecao ao consumidor e integridade
operacional, preservando, ao mesmo tempo, um ambiente que continue estimu-
lando a inovagao e que seja seguro. Um ambiente regulatdrio previsivel, baseado
em risco e alinhado a realidade digital do setor é fundamental para suportar o
crescimento sauddvel e sustentdvel do ecossistema financeiro brasileiro no lon-
go prazo. O principal ajuste ndo estd em eliminar diferencas, mas em assegurar
proporcionalidade e isonomia.

CartOes para a Alta Renda

O crescimento da oferta de cartdes voltados ao publico de alta renda nos Ulti-
mos anos estd diretamente ligado a maior sofisticagdo dos modelos de moneti-
zagdo e ao uso intensivo de dados para segmentacao.

Paralelamente, o préprio amadurecimento da infraestrutura de pagamentos e
dos meios digitais ampliou a eficiéncia operacional do sistema como um todo.

cM
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Essa escala e eficiéncia sdo fundamentais ndo apenas para sustentar ofertas mais
sofisticadas, mas também para viabilizar solu¢des simples, acessiveis e de baixo
custo voltadas a camadas mais amplas da populacao.

Do ponto de vista de tendéncia, o movimento de cartdes premium ndo deve
desacelerar. O foco passa a ser menos volume e mais relevancia, com propos-
tas de valor mais personalizadas e integradas ao comportamento do cliente.
A hiperpersonalizagdo baseada em dados e experiéncias exclusivas serd o
diferencial competitivo, enquanto a sustentabilidade desse modelo depende de
um ecossistema equilibrado, no qual inovacdo, eficiéncia e inclusdao avancem de
forma complementar.

Inteligencia Artificial

A inteligéncia artificial jd se consolidou como um importante vetor de eficiéncia
nos Meios Eletrénicos de Pagamento, especialmente em automacdo, atendimen-
to, desenvolvimento de software e prevengao a fraudes. Ainda assim, grande
parte das aplicacdes hoje € incremental, focada em ganhos operacionais, quando
hd espaco relevante para usos mais estruturais, ligados a crescimento, personali-
zacdo e tomada de decisdao em tempo real.

O cendrio brasileiro confirma essa maturacao. Segundo a Pesquisa Febraban
2025, 80% dos bancos ja utilizam IA e |A generativa, com ganhos médios de
I'1,4% em eficiéncia.

Na Evertec, a IA é tratada como um pilar estratégico, dentro de uma visao
Al First, que conecta eficiéncia, inovagdo e crescimento. A empresa destinou
mais de R$ 30 milhdes em pesquisa e desenvolvimento para acelerar o uso de
inteligéncia artificial em suas operagdes e solugdes, combinando tecnologia, go-
vernanca e capacitagdo de pessoas. Mais de mil colaboradores jd passaram por
programas estruturados de treinamento, e centenas de desenvolvedores utilizam
ferramentas de IA no dia a dia, com ganhos claros de produtividade.

Uma das fronteiras mais promissoras estd nos agentes de |A aplicados dire-
tamente aos pagamentos. Esses agentes devem permitir maior autonomia na
execucao de transacdes, otimizacao de rotas e gestdo de recorréncias. Iniciati-
vas globais, como o Agent Pay da Mastercard, sinalizam que esse modelo deve
ganhar escala nos préximos anos, abrindo caminho para uma nova fase dos
pagamentos digitais.
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Cartoes de Beneficios

O Decreto n® 12.712/2025 deve ser entendido menos como uma interferéncia
direta e mais como uma tentativa de modernizacdo do mercado de beneficios,
ao estabelecer interoperabilidade, limites de tarifas e maior transparéncia.

Para as empresas de beneficios, o novo arcabougo regulatdrio eleva exigéncias
de governanca e compliance, reduzindo prdticas comerciais pouco claras ou
baseadas em barreiras artificiais de aceitacdo. Players com escala, capacidade
tecnoldgica e maturidade regulatéria tendem a se beneficiar de um ambiente
mais previsivel, ainda que enfrentem pressdao sobre margens no curto prazo,
enquanto modelos menos robustos perdem competitividade.

Para as credenciadoras, o decreto abre espaco para maior racionalidade ope-
racional e ampliacao da aceitacao, com potencial de aumento de volume tran-
sacional e integracao ao ecossistema de meios de pagamento. Esse ganho,
porém, vem acompanhado da necessidade de investimentos em adaptacdao
tecnoldgica e monitoramento continuo para garantir a correta categorizagao
e uso dos beneficios.

Sob a dtica das empresas contratantes, hd ganhos relevantes em previsibilida-
de e governanca, com reducdo de riscos trabalhistas e juridicos e reforco do
propdsito original do beneficio, ainda que algumas flexibilidades comerciais
sejam reduzidas.

Ja para os usudrios finais, o impacto € positivo no médio prazo: maior liberdade
de escolha, transparéncia e experiéncia ampliada, mesmo que ajustes iniciais na
rede de aceitacdo sejam necessarios.
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Open Finance

O Open Finance ja se consolidou como uma das agendas estruturantes do sistema
financeiro brasileiro. Ao permitir o compartilhamento seguro e padronizado de
dados e servigos, ele cria as bases para um novo patamar de competigao, no qual
a diferenciagcdo deixa de estar apenas no produto e passa a estar na capacidade
de transformar informacdo em relacionamento. Para os players, isso se traduz em
maior possibilidade de personalizagao, aumento de principalidade e fortalecimento
do engajamento, na medida em que o cliente passa a perceber valor em solucées
alinhadas ao seu comportamento real de consumo, crédito e investimentos.

Do ponto de vista de adog¢do, o avanco € relevante, mas ainda aquém do poten-
cial. Em 2025, o Open Finance Brasil registrou mais de 37 milhdes de consen-
timentos ativos, sendo 99% de pessoas fisicas. Ainda assim, a penetracdo segue
limitada: apenas 28% da populagdo bancarizada havia aderido até agosto de
2025 e entre empresas (PJs) esse indice ndo passou de 3%. Os indicadores de
maturidade refletem que houve leve evolucdo no uso por consumidores, mas
estagnacdo — e até retracdo — no ecossistema empresarial, evidenciando difi-
culdades de escala, monetizacao e construcao de propostas de valor claras.

No campo regulatdrio, o Banco Central cumpriu um papel decisivo ao fortale-
cer a infraestrutura e reduzir ambiguidades. A obrigatoriedade de adesdo para
grandes instituicdes e a atualizagao continua dos padrdes técnicos consolidaram
o Open Finance como polftica de Estado, ndo como iniciativa voluntdria. No en-
tanto, regulacdo e infraestrutura, por si sé, ndo garantem ado¢ao nem relevancia.
O desafio agora é menos normativo e mais estratégico.

Persistem gargalos importantes. As taxas de sucesso das transacdes ainda estdo
muito abaixo do padrdo esperado para um sistema financeiro de missdo critica,
o que afeta diretamente a confianca do usudrio e a disposicao das instituicdes
em construir jornadas mais complexas. Além disso, em muitos casos, o Open
Finance ainda é tratado internamente como um item de compliance, e nao
como uma alavanca de negdcio. Isso limita a criagcao de experiéncias diferen-
ciadas e reforca a percepgao, por parte do consumidor, de que o beneficio é
difuso ou pouco tangivel.

Nesse contexto, € razodvel afirmar que o Brasil se encontra em um estdgio inter-
medidrio de maturidade. Avancou de forma consistente em governanca e arqui-
tetura, mas ainda estd distante do uso pleno do potencial do Open Finance como
motor de crescimento e inovacdo. A consolidacdo deve ocorrer ao longo dos
proximos cinco a sete anos, a medida que a confiabilidade técnica se aproxime de
padrées internacionais, os casos de uso se tornem mais claros e os dados passem a
ser efetivamente convertidos em experiéncias personalizadas, simples e relevantes.
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Fatos Relevantes de 2025

O Pix passou por uma evolucao regulatéria muito importante, e acredito
que esse movimento ird continuar em 2026, com foco na seguranca. O Pix,
hoje, ja € muito mais que uma transferéncia. Existern muitas empresas que
exploram zonas cinzentas na regulacdo do Pix para estruturar negdcios,
sem muita transparéncia. Em 2025, o Banco Central determinou normas
mais claras para algumas atividades, e esperamos que esse movimento con-
tinue em 2026.

Outro avanco de 2025 foram os passos importantes dados no ambito da
duplicata escritural. Vejo a duplicata escritural como uma nova oportuni-
dade para trazer visibilidade a um mercado que € muito marginal — afinal,
muita coisa no Brasil é feita com duplicata mercantil. E um mecanismo que
vai trazer muita luz ao mercado de recebiveis e ajudard a ampliar o acesso
ao crédito — e 2025 foi um ano-chave neste sentido. E este tema estd di-
retamente ligado ao meio de pagamento, porque existe uma compra por
trds, envolve uma transferéncia de recurso.

E, ainda dentro dos meios de pagamento, entendo que 2025 foi mais um
ano de avanco das jornadas integradas, em que o atrito continuou cain-
do. Mas a seguranca nao estd acompanhando esse movimento no mesmo
passo. Precisamos trazer uma experiéncia mais fluida, e essa evolucdo de
seguranca vai ser muito importante para a confiabilidade do mercado.
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O Efi Bank em 2025/26

Para o Eff Bank, 2025 foi um ano de grandes marcos, em que nos fortalecemos
para 2026. No crédito, originamos R$ 200 milhdes sé com antecipagdo de re-
cebiveis, um nimero bastante representativo. Tivemos um saldo muito grande e
positivo, ndo sé na antecipacao de recebiveis, mas também em produtos como
capital de giro. Ou seja, apesar de também sermos afetados por tudo que o mer-
cado estd sofrendo (sobretudo a alta taxa de juros), atingimos uma maturidade
muito boa. Na parte de crédito, foi um ano muito bom, mesmo com os desafios.

Olhando para 2026, ha a perspectiva de a Selic cair com a desaceleracao da
inflagdo, mas também de aceleracdo da inadimpléncia. Quando os juros caem,
logicamente isso aumenta a oportunidade para o cliente, e entendemos que
precisamos oferecer os melhores servicos.

Olhando para a atuagcdo no mercado de pagamentos, nossa posicao € forte e
madura, com Pix e boleto bem estruturados, e com perspectiva de entrar mais
forte nos cartdes de crédito em 2026. Isso sem falar na oportunidade que surge
com a duplicata escritural.

O pagamento tem se tornado uma commodity — e cada vez mais barata. E pre-
ciso trazer um preco competitivo e agregar servicos. Por isso, estamos olhando
para combos que combinem mais solucdes, atendimento de qualidade e jorna-
das mais simples. Estamos mostrando para os clientes o valor que agregamos e
vamos entregar a eles solu¢cdes completas.

Resumindo, 2025 foi um ano de aprendizado, preparatdrio. Tivemos alguns re-
sultados de curto prazo, e € sé o comeco de uma escada que vamos subir. Nos
preparamos justamente para poder acelerar as operacdes, fazer investimentos
(mesmo sem captacdes externas) e acompanhar as necessidades de um merca-
do desafiador, mas cheio de oportunidades.
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Assimetria Regulatoria

Quando em 2013 o Banco Central estabeleceu diretrizes deste mercado e pos-
sibilitou que muitas empresas operassem, ele tinha um propdsito muito focado
na competitividade. Em 2010, uma pessoa pagava R$ 35 reais para fazer uma
TED; hoje, muitas vezes nao paga nada.

H4 uma agenda real que trouxe melhoras, e muito por conta de atualizagdes do
arcabouco regulatério a uma atualidade bem competitiva. Cada vez mais, ndao €
o banco que escolhe o cliente, mas o cliente que escolhe o banco.

Vejo que hd um senso de correcdo de rota em alguns movimentos. E vejo que
tratar todo mundo da mesma forma ndo € o caminho, também. Acredito que o
movimento de ajuste precisa ser escalonado, proporcional ao tamanho. Mas sem
manter o custo regulatério tdo alto quanto estava até agora.

H4 um problema de equalizacdo dos termos, tanto da carga quanto do regu-
lamento — uma disparidade relevante entre grandes e pequenas empresas do
setor. Essa estruturacdo para equalizar as regras € importante, mas € preciso um
movimento concomitante de fiscalizacdo, para garantir que todos estao seguindo
as regras e nao ha brechas para concorréncia desleal.

Ainda hd um desequilibrio, mas concordo em grande parte com o que estd
sendo proposto pelos reguladores até aqui. Mas precisamos tomar um grande
cuidado para ndo impactar os clientes, porque criamos um ambiente competiti-
VO muito interessante para os USUArios.
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Cartoes para a Alta Renda

Alta renda € um segmento em que o cartdo acaba sendo um veiculo de moneti-
zagdo de outras linhas. E vejo que é um mercado que esta ficando muito estreito,
muito marcado para hiperpersonalizacao e para a experiéncia.

O principal case conhecido € a sala VIP dos aeroportos. Mas hoje, muitas vezes,
a sala VIP tem mais gente dentro do que fora dela. Entao, as instituices estdo
criando mais camadas de experiéncia, para entregar mais valor a alta renda.

Quando o cliente tem uma renda muito alta, a ideia seria entregar um cartdo
com personalizacdo para ele ter uma experiéncia tdo boa que ele n3do queira
sair do banco. No fim, o cartdo vira mais um instrumento de fidelizacdo do que
realmente um meio de ganhar dinheiro. Afinal, esse cliente vai fazer investimen-
tos, operagdes... O verdadeiro ganho das instituicGes estd nessas atividades, ndo
no cartdo em si.

Inteligéncia Artificial

E preciso tomar muito cuidado com a ampla utilizacio de IA. A maior parte
das empresas ainda nao tém processos maduros o suficiente para usar agentes
auténomos na tomada de decisdes que vao interferir de forma ampla nas suas
operacdes e na vida do cliente.

Um ponto em que vejo espaco para uso sao os chats, que podem ser ainda mui-
to aprimorados. Com um prompt bem-feito, € possivel colher mais informacdes
com o cliente, para que a demanda dele chegue a um atendente de uma forma
completa. Entendendo, cruzando, trazendo informacdo e tomando pequenas de-
cisdes, usando o proprio cliente como avaliador. E possibilitando ganhos de pro-
dutividade nos processos. Isso vale também para deteccao de comportamentos,
melhorias de fluxos, ou seja, principalmente para processos ligados a informacao.

A medida que a IA for evoluindo, vamos conseguir aplicd-la em processos mais
criticos, mais “para cima”.
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Cartoes de Beneficios

A nova regulacdo vai abrir uma competicdo muito maior para as novas empresas,
que sao de arranjo aberto, via bandeira tradicional — as duas maiores estao pre-
sentes em algo como 98% do mercado brasileiro. Dentro desse modelo, mesmo
sendo voucher, vocé ndo depende mais do PDV, vocé depende do arranjo, e o
arranjo ja é consolidado.

Vocé barateia o custo, entdo as empresas de beneficios que jd tém arranjo aber-
to vao ter um poder muito maior de negociagao. Isso vai gerar uma competicao
em torno do servico em si, e ndo sé nas condigdes financeiras para o emprega-
dor. O funciondrio terd um protagonismo muito maior nessa jornada.

Open Finance

O Open Finance é muito importante no mercado, principalmente para o clien-
te. Olhando para a principalidade, ele possibilita ter interfaces que centralizam
tudo em um aplicativo (que pode ser um super app). Ou seja, o Open Finance
cria as situacdes dessa forma: traz uma clareza para o cliente, que ganha poder
de negociagao.

Mas o Open Finance ndo decolou da mesma forma que o Pix, se compa-
rarmos os Ultimos anos — e sdo novidades que surgiram mais ou menos na
mesma época. Isso acontece porque hd mais interesses envolvidos — se uma
instituicdo abre os dados de seu cliente, cria um oferecimento de competitivi-
dade para seu concorrente.

Por isso, os empresarios muitas vezes preferem ndo entrar, mesmo que para o
cliente seja étimo. Até por isso, ndo acho que vd avancar tdo rapido. Estamos
com 20% ou 30% de evolucdo da agenda. E ndo vejo, em um horizonte de 5
anos, isso andar mais rdpido do que vem andando.
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CEO do PicPay
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Fatos Relevantes de 2025

Mesmo lancado hd mais de cinco anos, o Pix continua revolucionando o
mercado. Em 2025, ganhou novas funcionalidades, como o Pix Automético
e o Pix por aproximacdo, o que o torna ainda mais similar a experiéncia dos
cartdes e amplia seu uso em pagamentos recorrentes e no varejo fisico.
Embora a utilizacdo de chaves e QR Codes ainda concentre a maior parte
das transacoes, essas inovacdes tendem a ampliar a adocao do Pix, que em
dezembro de 2025 registrava quase 8 bilhdes de transacdes, com valor
total de mais de R$ 3,7 trilhdes.

Outro movimento relevante em 2025 foi a busca dos players por maior
integracao e conveniéncia dentro dos aplicativos, com solu¢des que redu-
zem friccdes e ampliam o tempo de uso. A incorporacao de servicos do
dia a dia, como delivery, marketplace e experiéncias, no mesmo ambiente
reforca a estratégia de centralizar a vida financeira e de consumo do cliente
em um unico lugar, aumentando engajamento e recorréncia.
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0 PicPay em 2025/26

2025 foi de muito crescimento para o PicPay, tanto em resultados quanto em
novos produtos e servicos. Comegamos o ano com o patrocinio a equipe Sau-
ber da Férmula |, que contou com o Unico piloto brasileiro no grid, um momen-
to histérico para nds e para todos os fas do esporte.

Também lancamos nosso segmento alta renda com o cartao Epic Black, que
parcela compras internacionais em até trés vezes sem juros — um diferencial
inédito no mercado —, além da conta global, com cartdo aceito em mais de 180
paises e saldo em ddlar e euro.

Para o publico P}, levamos solu¢cdes que simplificam o dia a dia e j& sdo sucesso
com os clientes PF, como a centralizacao de boletos pessoais e da empresa
em um unico app e a possibilidade de gerenciar contas PF e P| no mesmo am-
biente. O portfdlio P} também cresceu com os Cofrinhos, cartdo com Limite
Garantido, o PicPay Tap, que transforma o celular em maquininha, e o link de
pagamento PF, voltado para quem nio tem um CNPJ, mas que precisa realizar
alguma venda pontual.

Foi um perfodo intenso também para ampliar nosso ecossistema com produtos
e servicos ndo financeiros, como os hubs de Viagens e Experiéncias e o PicPay
Delivery, permitindo que o cliente resolva cada vez mais coisas do dia a dia— do
financeiro ao consumo — dentro do préprio app.

Estamos animados e confiantes para 2026. O foco € expandir nossa atuacao em
crédito, aprofundar a proposta para o publico P) e trazer ainda mais novidades
que facam a diferenca no dia a dia.
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Cartoes para a Alta Renda

Nos Ultimos anos, o crescimento dos cartdes para o publico alta renda reflete
um movimento das instituicdes financeiras de se aproximar dos clientes com
maior engajamento, rentabilidade e menor inadimpléncia. Esses produtos sao
possiveis gragas a um relacionamento mais préximo, combinado com o uso
intensivo de dados, parcerias com bandeiras e fornecedores de beneficios e,
principalmente, uma proposta que vai além do pagamento em si. O cartdo passa
a ser um ponto de acesso a experiéncias exclusivas.

No PicPay, esse movimento se materializa com o Epic, um segmento de alta ren-
da pensado para publicos que historicamente foram menos atendidos por esse
tipo de oferta, como profissionais liberais, empreendedores e influenciadores
digitais. E um publico que tem perfil de alta renda e engajamento, mas que ainda
encontra poucas solu¢des desenhadas para sua realidade, o que abre espaco
para uma oferta mais adequada e personalizada. O PicPay também é um dos
sete emissores confirmados do Mastercard World Legend Epic.

Olhando para frente, a tendéncia € de continuidade, mas com cada vez mais se-
letividade. O mercado deve seguir avancando em segmentacdo para conquistar
o cliente, com ofertas cada vez mais personalizadas. E uma evolucdo natural.
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial ja trouxe ganhos importantes de eficiéncia, mas seu maior
potencial estd em transformar a experiéncia do cliente. Ainda hd muito espaco
para avancar em frentes como pagamentos mais fluidos e personalizacdo de
ofertas e limites, usando |A no centro das jornadas.

No PicPay, por exemplo, a integracdo do Pix ao WhatsApp mostrou como ex-
periéncias mais naturais podem reduzir friccdes. A incorporacdo posterior de |A
generativa permitiu sofisticar essa jornada, com melhor compreensao de con-
texto e reducao de fricgSes. Esse tipo de evolucdo abre caminho para modelos
mais avangados, como os multiagentes, em que diferentes inteligéncias especiali-
zadas atuam de forma coordenada ao longo da jornada — pagamento, seguran-
¢a, atendimento e organizacao financeira — elevando o nivel de personalizacdo
e eficiéncia. A tendéncia é que a competicdo no setor se concentre cada vez
mais na capacidade de orquestrar essas inteligéncias de forma integrada e rele-
vante para o usudrio.




Tendéncias 2026 - Integra: Eduardo Chedid

Open Finance

O Open Finance é fundamental para a principalidade porque permite, com o
consentimento do cliente, uma visio muito mais completa da sua vida financeira
e, com isso, criar formas de facilitar a gestdo do dinheiro e trazer ofertas mais
personalizadas, no momento ideal.

No PicPay, essa agenda sempre foi central. Participamos ativamente da constru-
cdo do ecossistema e usamos essa infraestrutura para entregar produtos que
geram valor de fato. Um exemplo € a possibilidade de o cliente visualizar e
gerenciar, em um Unico app, suas contas pessoais, criando uma visao integrada
da vida financeira. Outro caso concreto € a portabilidade de saldrio via Open
Finance, que simplificou a jornada e deu ao trabalhador mais autonomia para
escolher onde faz sentido concentrar sua relacio bancaria. Somos o terceiro
maior player do pafs em recebimento de dados, o que reforca que as pessoas
enxergam os beneficios reais.

O Brasil ja comecou a capturar valor com o Open Finance, mas ainda estamos
no inicio. O préximo passo passa por jornadas mais completas e pelo uso mais
inteligente dos dados, a medida que o ecossistema amadurece, elevando o nivel
de experiéncia e engajamento do cliente.
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Eduardo Goni
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Fatos Relevantes de 2025

|.Consolidagao definitiva do Pix como infraestrutura central
de pagamentos
Em 2025, o Pix deixou de ser apenas um meio de transferéncia para
se afirmar como plataforma de pagamentos completa. O avanco do
Pix Automético, a preparacdo do Pix por aproximacao e a discus-
sdo sobre parcelamento via Pix marcaram um ponto de inflexao: o
Pix passou a disputar espaco nao apenas com TEDs e boletos, mas
diretamente com cartdes de débito e, em alguns casos, crédito. Na
minha visao, 2025 foi o ano em que o setor entendeu que o Pix nao
€ mais “um produto do Banco Central”, mas infraestrutura sistémi-
ca irreversivel.

2.Endurecimento regulatério e foco em solvéncia, governanga e riscos
O Banco Central avancou de forma consistente na agenda de robus-
tez prudencial, com novas exigéncias de capital, governanca, segrega-
cao patrimonial e controles para instituicdes de pagamento, fintechs
e arranjos. Esse movimento marcou o fim do ciclo de crescimento
baseado apenas em escala e aquisicdo de clientes. Em 2025, ficou
claro que sobrevivéncia no setor depende de resiliéncia financeira,
compliance e gestao de riscos, nao apenas de inovacao.

3.Pressao estrutural sobre o modelo tradicional de cartoes
Apesar do crescimento nominal do volume transacionado, 2025 evi-
denciou uma compressao estrutural de margens no mercado de car-
toes, causada por Pix, regulacao, competicdo entre adquirentes, wallets
e novos modelos de crédito. O cartao segue relevante, mas deixou
de ser o centro exclusivo da estratégia de pagamentos — passando
a ser apenas uma das camadas da experiéncia financeira do cliente.
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O Rendimento Pay em 2025/26

2025 foi 0 ano em que o setor de Meios Eletrénicos de Pagamento no Brasil
deixou definitivamente a fase de “inovacdo experimental”” e entrou na fase de
maturidade competitiva, regulada e orientada a eficiéncia, dados e experiéncia
e para nds nao foi diferente. Adotamos em ampla escala o uso de inteligéncia
artificial em processos operacionais, transacionais e andlise de dados. Aprimora-
mos nossos canais de atendimento e ferramentas, melhorando a experiéncia do
cliente e interacdo com o mesmo.

Em termos de produtos, consolidamos nossa participacao no segmento PJ com
o langamento de nossos cartdes de crédito empresarial com diferencias de con-
trole e gestdo através da nossa plataforma de tesouraria para as empresas clien-
tes e parceiros revendedores. Aumentamos significativamente nossa carteira de
cartdes PF, crescendo acima do mercado em patamares de mais de 40% no
volume transacionado. Demos continuidade a expansao do Rendix, nossa plata-
forma digital que possibilita que brasileiros em viagem ao exterior possam rea-
lizar pagamentos para adquirir bens ou servicos utilizando o Pix, ultrapassando
mais de 50 mil estabelecimentos comerciais aptos a operar em diversos paises.
Crescemos também acima do mercado com nossas maquininhas de cartdes,
ampliando para novas regides geograficas e novos segmentos.

Para 2026 esperamos um processo positivo de reorganizacdo do mercado com
as novas regulacdes do BACEN, alinhando risco, regulagdo e tributagdo. Este mo-
vimento pode abrir portas para bons negdcios e novas parcerias, além de trazer
maior seguranca ao mercado e seus participantes, bem como para o consumi-
dor final. Seguimos acreditando no crescimento de todos os meios eletrénicos
de pagamento, principalmente pela continuidade da digitalizacao das relagdes de
consumo e respectivos pagamentos.
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Assimetria Regulatoria

Na minha avaliacdo, ndo hd equivaléncia plena, mas a assimetria hoje € menor
do que jd foi.

- Bancos seguem mais onerados em capital, tributacdo (CSLL maior, PIS/Co-
fins cumulativo em alguns produtos) e obrigacdes sistémicas.

- Fintechs e IPs, por outro lado, passaram a enfrentar exigéncias crescentes
de capital minimo, autorizacdo, governanca e fiscalizacdo, o que reduziu
bastante a vantagem regulatdria inicial.

- O principal desequilibrio atual ndo estd apenas na regulacdo formal, mas
na natureza do risco assumido. Muitas fintechs operam modelos com risco
de crédito, liquidez e operacional muito préximos aos bancdrios, mas ainda
sob regimes regulatdrios mais leves.

Ajustes desejaveis:

- Maior proporcionalidade baseada em risco, e ndo apenas em tipo societario.

- Harmonizacao tributdria minima entre produtos funcionalmente equivalentes.

- Regras mais claras para atividades “hibridas”, que hoje ficam em

zonas cinzentas.

O objetivo nao deveria ser igualar tudo, mas alinhar risco, regulacao
e tributacao.

Cartoes para a Alta Renda

O boom de cartdes premium nos ultimos dois anos se explica por trés fato-
res principais:

|.Cross-subsidio: clientes de alta renda concentram investimentos, seguros,
crédito e consumo de alto ticket, compensando o custo dos beneficios.

2.Monetizacdo indireta: receitas vém menos da anuidade e mais de intercimbio,
parcerias, breakage de pontos e acordos com companhias aéreas e hotéis,

3.Estratégia de marca e principalidade: o cartao premium €, antes de tudo,
um instrumento de retencdo e posicionamento, ndo um produto isolado.
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Olhando para frente, minha leitura é de continuidade com racionalizagdo:
- Menos lancamentos “‘cosméticos’.
- Mais foco em experiéncia personalizada, lifestyle e integracdo digital.

- Pressdo para justificar economicamente beneficios muito caros.

Nao vejo desaceleragao abrupta, mas sim selegao natural.

Inteligéncia Artificial
Apesar do discurso, a IA ainda € usada majoritariamente para eficiéncia opera-

cional (fraude, atendimento, cobranca). Ha enormes espacos pouco explorados:

- Precificacdo dindamica de meios de pagamento, ajustando taxas e ofertas
em tempo real conforme perfil e comportamento.

- Gestdo inteligente de limites e parcelamento, indo além de regras estdticas.

- Orquestracdo de pagamentos (escolha automdtica do meio mais eficiente
para cada transagdo).

- Personalizacdo real de beneficios e recompensas, com IA definindo o que
faz sentido para cada cliente.

- Prevencdo preditiva de churn e inadimpléncia, atuando antes do
evento ocorrer.

Na pratica, o setor ainda usa IA como “motor de custos”, quando poderia usa-la
como motor de receita e diferenciacdo competitiva.

Cartoes de Beneficios

Na minha visao, o decreto ndo é mera interferéncia, mas uma modernizacdo forcada
de um modelo que operava com pouca transparéncia e baixa interoperabilidade.

Impactos por stakeholder:

- Empresas de beneficios: Perdem margem e controle exclusivo, mas ganham
oportunidade de escalar via tecnologia, dados e experiéncia. Quem depen-
dia apenas de arranjos fechados perde espaco; quem inovar, sobrevive.
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- Credenciadoras: Ganham com maior abertura, competicdo e padronizacao.
A interoperabilidade favorece players eficientes e digitais.

- Empresas contratantes: Ganham mais flexibilidade, concorréncia e potencial
reducdo de custos.

- Usudrios finais: S3o os maiores beneficiados: mais aceitacdo, menos friccao
e maior poder de escolha.

Quem perde? Modelos excessivamente dependentes de renda financeira impli-
Cita e pouca inovagao.

Open Finance

O Open Finance é, na minha leitura, a maior oportunidade estratégica ainda
subexplorada do sistema financeiro brasileiro.

Ele permite:

- Visdo 360° do cliente.

Ofertas hiperpersonalizadas.
- Migracdo do modelo “produto-céntrico” para “‘cliente-céntrico”.

- Disputa real pela principalidade financeira.

Em uma avaliacdo atual: Nota: 4/10

Podemos dizer que temos infraestrutura robusta e seguranca, mas:
- Baixa experiéncia para o usuario.
- Poucos casos de uso realmente transformadores.

- Uso ainda muito tdtico, ndo estratégico.

Horizonte para uso pleno:

Entre 3 e 5 anos, quando Open Finance, IA e pagamentos instantaneos estive-
rem plenamente integrados e orientados a jornadas completas, ndo apenas a
compartilhamento de dados.
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Fatos Relevantes de 2025

O primeiro é uma mudanca na esséncia do nosso mercado: o pagamento
deixou de ser o centro da conversa — a jornada passou a ser o foco. Em
2025, ficou claro que aceitar pagamentos € apenas o ponto de partida. O
setor entrou em uma nova fase, em que o valor estd em integrar tecnologia,
dados e servicos em jornadas mais inteligentes, simples e escaldveis. O pa-
gamento se tornou uma etapa da experiéncia do cliente e essa experiéncia
virou estratégia.

O segundo € a consolidacdo definitiva do Pix. O Brasil reforcou seu papel
de referéncia global em pagamentos instantaneos. O sistema ndo apenas se
massificou — ele passou a estruturar a dinamica de liquidacao de pratica-
mente todas as jornadas financeiras, do varejo ao B2B.

E o terceiro é o que muda o nosso dia a dia: a inteligéncia artificial pas-
sou a ser infraestrutura, ndo diferencial. O ano marcou a virada definitiva
da IA como base operacional do setor. Ela deixou de ser vista como
inovacdo pontual e passou a ser entendida como elemento estrutural
para eficiéncia, seguranca, gestdo de risco e qualidade da experiéncia, um
movimento irreversivel.
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A Cielo em 2025/26

O ano de 2025 foi, sem duvida, um dos mais estratégicos da histdria recente da
Cielo. Foi quando completamos 30 anos e nos posicionamos para um novo ciclo
do setor de pagamentos, consolidando uma cultura de inovacdo e de abertura
de novos mercados.

Enguanto muitos enxergaram limites, nds enxergamos possibilidades e oportu-
nidades — e trabalhamos para transformar essa visio em estratégia. Vivemos
uma transformacdo econdmica profunda, impulsionada pelo avanco acelerado
da inteligéncia artificial dentro e fora das empresas. Em vez de apenas reagir a
esse movimento, optamos por acelerar o processo e comecar a desenhar o que
vem pela frente.

Esse reposicionamento foi acompanhado por um passo igualmente relevante: a
intensificacdo das parcerias com os bancos apds o fechamento de capital, o que
nos trouxe mais agilidade, alinhamento estratégico e capacidade de execucao.
Essa nova dindmica permitiu acelerar decisdes, aprofundar integragdes e avancar
de forma coordenada na construcdo de solugcdes mais completas para o ecos-
sistema de pagamentos.

O Brasil tem uma caracteristica Unica nesse contexto. O brasileiro é um early
adopter de tecnologia, especialmente no setor financeiro. O Pix € talvez o exem-
plo mais concreto e bem-sucedido dessa capacidade de adogdo rdpida e em
escala. Esse comportamento molda expectativas e exige que as empresas nao
apenas acompanhem tendéncias, mas liderem o processo de transformacao.

Nossa convic¢do € clara:nao queremos apenas acompanhar essa revolucao, mas
liderd-la. Para isso, estamos investindo nas melhores ferramentas, mas, sobretudo,
nas melhores pessoas — porque tecnologia sé gera impacto real quando combi-
nada a talento, cultura e visdo de longo prazo. Um exemplo concreto dessa visao
foi a “androidizacdo’ do nosso parque de terminais, com a migracao para mo-
delos inteligentes. Ao transformar a maquininha em uma plataforma tecnoldgica,
abrimos espaco para inovagao continua, Novos servicos e uma experiéncia muito
mais integrada para o lojista.
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Em 2025, colocamos ainda mais a inteligéncia artificial a servico dos clientes —
simplificando rotinas, aumentando previsibilidade, fortalecendo o e-commerce
e elevando a eficiéncia dos nossos canais digitais e de autosservico. Avangamos
com novas aplicagdes de IA em mais de 500 frentes, impactando desde risco e
atendimento até logistica e ciclo comercial, o que permitiu desde trocas proati-
vas de maquininhas até jornadas mais rdpidas e precisas no dia a dia.

Tivemos crescimento expressivo em solugdes como Link de Pagamento, alta
consistente no Pix — incluindo a aproximagdo no POS — e dtimos resultados
em antecipagdo e gestao de recebiveis. No e-commerce, crescemos acima do
mercado, e ampliamos a conversdao com habilitadores como machine learning,
3DS no link de pagamento e a Sala de Performance, que garantiu mais conversao
aos Nossos clientes.

A integracdo com os bancos também se fortaleceu, com mais capilaridade
comercial, jornadas unificadas e novas solugdes para o PJ. Na operagdo, IA e
logistica inteligente reduziram drasticamente os prazos de atendimento e ge-
raram economias relevantes. Expandimos ainda nossa presenca em mobilidade
urbana e novos mercados B2B, levando pagamentos digitais para segmentos
antes dominados por processos manuais.

Para 2026, seguiremos focados em oferecer uma experiéncia de exceléncia aos
clientes, acelerar a transformacao digital, expandir o market share com rentabi-
lidade e fortalecer ainda mais a sinergia com nossos bancos parceiros. Nosso
objetivo € abrir novas avenidas de crescimento e consolidar a Cielo como uma
empresa verdadeiramente IA first.

Ao longo do ano, aprofundaremos a digitalizacdo do ecossistema, tornando
a jornada do consumidor mais fluida e invisivel e oferecendo ao lojista mais
controle por meio de automacdo, integracao e inteligéncia aplicada. Seguire-
mos avancando com foco em eficiéncia, experiéncia e seguranca, certos de que
estamos posicionados para liderar a proxima etapa da evolucdao dos meios de
pagamento no Brasil.
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Assimetria Regulatoria

O objetivo é estruturar um ambiente que favoreca concorréncia saudavel, pro-
teja o consumidor e mantenha a robustez do sistema financeiro. Boa regulagcao
ndo freia inovacao — ela dd previsibilidade para que ela escale.

Cartoes para a Alta Renda

O avanco dos cartdes premium acompanha transformacdes no comportamen-
to de consumo. Cada vez mais, esses produtos deixam de ser apenas meios de
pagamento e passam a funcionar como plataformas de relacionamento, em que
beneficios e experiéncias atuam como componentes de diferenciagdo.

A viabilizacdo desse modelo ocorre por meio de estruturas econdmicas mais
sofisticadas, parcerias com ecossistemas de servicos e uso intensivo de dados
para ajustar ofertas de acordo com perfis e padrdes de utilizacdo.

A tendéncia é de continuidade, porém com maior seletividade. O foco tende a
migrar do volume de vantagens para a pertinéncia e a efetividade delas. Beneficios
mais alinhados ao comportamento real do cliente, maior personalizacdo e
consisténcia na entrega devem ganhar peso em relacao a solugcdes padronizadas.

Esse movimento ganha ainda mais relevancia diante do papel estratégico que o
meio de pagamento passou a ocupar na decisio de compra. Estudo da Cielo
mostra que metade dos consumidores, independentemente da geracao, escolhe
0 meio de pagamento antes mesmo de iniciar a compra, o que reforca como os
cartdes premium podem influenciar preferéncias, fidelidade e a prépria dindmica
da jornada de consumo.




Tendéncias 2026 - integra: Estanislau Bassols

Inteligéncia Artificial

O préximo salto da inteligéncia artificial ndo serd apenas em eficiéncia, mas
em impacto real na experiéncia, seguranca e confianca, especialmente com a
chegada da |A agéntica, que decide, aprende e atua com autonomia controlada.
Essa nova camada tecnoldgica estd redefinindo a forma como empresas operam,
aprendem e se relacionam com clientes.

O movimento global aponta para trés vetores de impacto:

Seguranca e prevencao a fraudes:agentes autdbnomos j4 conseguem cruzar sinais,
identificar anomalias e agir antes que riscos se materializem. E uma mudanca es-
trutural: deixamos o modelo reativo e entramos em um ambiente de seguranca
preditiva, continua e muito menos invasiva.

Atendimento e relacionamento: a experiéncia deixa de ser linear e passa a ser
adaptativa. Em vez de esperar o contato do cliente, agentes antecipam necessi-
dades, resolvem problemas e eliminam atritos, oferecendo jornadas muito mais
fluidas, personalizadas e consistentes.

Personalizagao real de jornadas: permite que cada interacdo — de consumido-
res, lojistas ou parceiros — seja modulada em tempo real, combinando contexto,
intencdo e comportamento.

Mas, nenhum desses avancos se sustenta sem trés pilares que o mercado vem
consolidando: cultura preparada, governanca forte e propdsito claro. IA exige
disciplina, ética, métricas e supervisdo humana constante. A tecnologia acelera,
mas € a cultura que garante que a aceleracdo seja sustentdvel.

E hd um principio que permanece inegocidvel: |A nao substitui pessoas — poten-
cializa decisGes humanas. A ambidestria que o setor precisa agora € justamente
essa: equilibrar autonomia dos agentes com julgamento humano, velocidade com
responsabilidade e inovagdo com seguranca.

Open Finance

O Open Finance tem potencial para ser uma das principais alavancas de enga-
jamento e principalidade, ao permitir jornadas mais integradas, personalizadas e
eficientes. Ele cria as condi¢des para que o cliente seja atendido de forma mais
contextual e menos fragmentada. Hoje, estamos em torno de 5 em uma escala
de 0 a 10. A infraestrutura estd montada, mas o uso pleno ainda depende de
melhor experiéncia, clareza de valor para o cliente e modelos de incentivo mais
maduros. O avanco mais consistente deve ocorrer nos proximos trés a cinco
anos, quando o Open Finance se tornar invisivel para o usuario — integrado ao
cotidiano, e ndo tratado como uma inovacao isolada.
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Fatos Relevantes de 2025

O ano de 2025 consolidou transformacdes profundas no setor de pagamen-
tos, elevando a eficiéncia operacional e redesenhando a experiéncia do con-
sumidor. Destaco os trés pilares que definiram o ano:

[.Pix

O Pix atingiu sua maturidade total como infraestrutura critica do pafs. Em
2025, o sistema movimentou R$ 35,3 trilhoes — um salto impressionante
de 33,7% frente a 2024, de acordo com o BC. O grande marco, porém,
foi a mudanca no perfil das transacdes: pela primeira vez, o uso comercial
(P2B) superou as transferéncias entre pessoas (P2P), respondendo por
44% do volume total. Esse movimento foi impulsionado pelo lancamento
do Pix Automdtico e pela popularizacdo do Pix por aproximacdo, que
levaram o método para o centro do varejo fisico e recorrente.

2.Abertura do Mercado de Beneficios (Decreto 12.712/25)

Um divisor de dguas regulatério foi a implementacdo do Decreto
12.712/25, que quebrou o oligopdlio histdrico no setor de beneficios
(vales-refeicdo e alimentacdo). Ao permitir que qualquer credenciadora
opere esses beneficios, o mercado viu uma reducao de 20% nos custos
para as empresas € uma ampliacdo de 300% na rede de aceitacao. Embo-
ra tenha gerado pressao nas margens dos players tradicionais, a medida
democratizou o setor e trouxe uma eficiéncia inédita para o RH das em-
presas e para o trabalhador:

3.Contas Globais e Internacionalizagao de Patrimonio

A democratizacdo do acesso a moedas estrangeiras transformou a conta
global em um item essencial no portfélio dos brasileiros. Em 2025, a ade-
sdo nas classes A e B saltou de 12% para 31%, impulsionada pela busca
por diversificacdo e economia real. Mais do que apenas um produto para
viagens, as contas globais se consolidaram como ferramentas de gestdo
financeira, oferecendo spreads reduzidos, seguranca em tempo real e be-
neficios como cashback, eliminando as surpresas das faturas de cartdes de
crédito internacionais convencionais.
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O Inter em 2025/26

2025 foi o melhor ano da nossa histéria. Comemoramos |0 anos do lancamento
da primeira conta digital do pals, nosso ecossistema vem entregando crescimen-
to sustentdvel, gerando valor para nossos clientes e seguindo em uma trajetdria
disciplinada de rentabilidade.

Um dos destaques do 3T25 foi o crescimento da nossa carteira de crédito de
30% em relacdo ao mesmo periodo no ano anterior, trés vezes o ritmo do mer-
cado, impulsionada pela inovacao e experiéncia digital dos produtos. Também
observamos o expressivo aumento do nimero de adesdo ao nosso programa
de pontos, o Loop, e nimeros recordes de clientes utilizando nossos produtos
de crédito.

Para os meios de pagamentos digitais, tivemos um ano expressivo de crescimen-
to que representou uma transformacdo estrutural para todo o ecossistema. O
setor demonstrou maturidade ao combinar crescimento acelerado com rentabi-
lidade sustentdvel, apoiado por inovagdes tecnoldgicas e novos produtos.

O Pix consolidou-se definitivamente como infraestrutura critica da economia
brasileira. De acordo com o Banco Central (BC), o Pix movimentou R$ 35,3
trilhdes em 2025, quase 34% a mais em comparagao com o ano passado. No
Inter, o Pix se manteve como o principal meio de pagamento, reforcando seu
papel como um dos pilares fundamentais em nosso ecossistema de pagamentos.

Destacamos também a implementacdo massiva de inteligéncia artificial para
atendimento ao cliente, prevencao de fraudes e reducao de chargebacks, resul-
tando em ganhos operacionais significativos.

O crescimento das contas globais foi outro marco, permitindo que clientes invis-
tam e transacionem no exterior com economia real de taxas e spread cambial.

Os adquirentes, por sua vez, encontraram novos caminhos através de solucdes
integradas para melhorar margens, enquanto o Open Finance finalmente come-
cou a mostrar casos de uso préticos, especialmente em crédito. A consolidacao
de super-apps financeiros e a democratizacdo do acesso via embedded finance
completaram um cendrio de transformacao profunda.

Para 2026, seguimos confiantes no nosso posicionamento estratégico e um mer-
cado em forte movimento. Acreditamos que os principais produtos vao conti-
nuar crescendo (Pix, cartdes de crédito e abertura de contas), mostrando que
os fundamentos do setor permanecem sdlidos. Do ponto de vista de tendéncias,
haverd um aprofundamento no uso de inteligéncia artificial, fluxos conversacio-
nais e ofertas altamente personalizadas, permitindo entregar mais valor com
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mais velocidade, exatamente onde e quando o cliente precisa. No intervalo de
um ano, deveremos observar avancos significativos, especialmente no uso dessas
tecnologias de forma cada vez mais integrada.

Para o Inter; a combinagdo de portfdlio completo e tecnologia € um diferencial
importante. Ter produtos disponiveis em diferentes categorias permite fazer a
oferta certa no momento certo, com solugdes mais sustentdveis e que contri-
buem para reduzir inadimpléncia. Esse processo depende fortemente do uso
de IA para interpretar dados, identificar o contexto e o momento do cliente e
apoiar sua jornada rumo a uma vida financeira mais inteligente.

CartOes para a Alta Renda

O mercado de cartdes de alta renda vive uma expansdo continua no Brasil e
no mundo, impulsionado pela busca dos bancos por fidelizar clientes com maior
poder de gasto. Cartdes como Black, Infinite e modelos metdlicos oferecem be-
neficios robustos que parecem custosos, mas sdo sustentados por uma estratégia
focada no valor de longo prazo.

O objetivo central ndo € a anuidade, mas atrair investimentos, seguros e opera-
¢Oes de cambio para dentro da instituicao. A concorréncia aumentou especial-
mente no Brasil apds bancos digitais facilitarem o acesso a cartdes premium, le-
vando os bancos tradicionais a reposicionarem suas ofertas. Globalmente, cresce
a énfase em experiéncias personalizadas e servicos exclusivos.

Nos préximos anos, o setor deve se sofisticar ainda mais, com produtos destina-
dos a altissima renda e diferenciais que vao além de milhas ou cashback. A van-
tagem competitiva estard no acesso a experiéncias Unicas e na personalizacdo
profunda viabilizada por inteligéncia artificial, que permitird oferecer beneficios
sob medida no momento do uso. Esse movimento reforca a principalidade e
consolida o cartdo como porta de entrada para uma relacdo bancdria mais
ampla e rentdvel.
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Inteligencia Artificial

AlA jd é o"cérebro” por trds da deteccdo de fraudes e automacao de back-offi-
ce, mas percebemos que sua aplicacdo externa (focada no cliente e na jornada
de compra) ainda é subutilizada.

Em relacdo a jornada do consumidor nos mercados de adquiréncia e emissao de
cartdes, a IA pode ser um grande agente. O marketing, antes baseado em perfis
amplos, evolui para experiéncias altamente personalizadas, gracas a modelos ca-
pazes de interpretar o histérico de compras, o contexto e até sinais de compor-
tamento digital para oferecer crédito ou parcelamentos no momento exato do
check-out. Em vez de campanhas genéricas enviadas depois da compra, a IA passa
a gerar ofertas instantaneas e alinhadas a capacidade real de pagamento do cliente,
como sugerir o financiamento de uma viagem no préprio ato da transacio.

Essa evolucao abre espaco para os pagamentos invisiveis realizados por agentes
de IA.A expectativa € que, até 2026, sistemas autdbnomos nao apenas detectem
fraudes, mas também concluam compras completas em nome do usudrio, anali-
sando necessidades, precos e beneficios e executando a melhor opgdo de forma
totalmente automatizada.

A IA também amplia as capacidades de andlise para microempreendedores.
Além do scoring tradicional, torna-se possivel usar dados ndo estruturados,
como avaliagdes online, menc¢des em redes sociais e fluxos de apps de venda,
para criar modelos dindmicos de antecipagdo de recebiveis. Assim, um restau-
rante com aumento repentino de avaliacdes positivas pode ter crédito liberado
imediatamente, antecipando um fim de semana de maior faturamento.

No campo do crédito, hd espaco para desenvolver limites totalmente dindmicos,
que se ajustam conforme o comportamento imediato do consumidor ou con-
forme o cendrio econdmico. Com o Open Finance, isso pode atingir ainda maior
precisdo, permitindo até taxas de cdmbio personalizadas no momento de uma
compra internacional, de acordo com o saldo consolidado do cliente.

A |A generativa também transforma a cobranca e recuperacdo de crédito, his-
toricamente massificadas. Ao adaptar linguagem, tom e condicdes ao perfil emo-
cional e financeiro de cada pessoa, as negociacdes tornam-se mais empdticas
e eficazes, especialmente em canais como WhatsApp, elevando a recuperacao
sem aumentar custos.

O préximo grande diferencial competitivo serd integrar IA generativa e preditiva
na experiéncia do consumidor, tornando o pagamento cada vez mais invisivel,
inteligente e proativo.
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Cartoes de Beneficios

O Decreto 12.712/2025, publicado em novembro de 2025, provoca mudancas
significativas no setor de beneficios.

Para as empresas emissoras e operadoras, hd uma interferéncia direta no mo-
delo comercial, j& que o desdgio € definitivamente proibido e passa a existir um
limite maximo de 3,6% para a taxa cobrada dos estabelecimentos (MDR). Com
iSO, essas empresas precisam abandonar o antigo modelo baseado em descon-
tos e migrar para uma ldgica centrada em exceléncia de servico e tecnologia,
impulsionada pela interoperabilidade, que determina que qualquer cartdo de
beneficios seja aceito em qualquer maguininha.

As credenciadoras também passam por transformacado. A nova regra determina
que todos os terminais aceitem todas as bandeiras de beneficios, eliminando a
limitagdo de rede que favorecia grandes grupos verticalizados. Essa mudanca
amplia o mercado e permite que credenciadoras menores disputem a captura
dessas transagdes em condi¢des mais equilibradas.

Para os clientes corporativos que contratam os beneficios, hd impacto finan-
ceiro relevante, ja que eles perdem o abatimento oferecido pelo desdgio, o que
pode elevar os custos operacionais dos departamentos de recursos humanos.

Entre os usuarios finais, ou seja, os trabalhadores, o efeito € majoritariamente
positivo. A interoperabilidade amplia de forma significativa a rede de estabeleci-
mentos disponiveis, evitando restricoes a restaurantes que aceitem apenas uma
bandeira especifica. Além disso, a eliminacdo de taxas excessivas e do desdgio
reduz a chance de repasse de custos pelos estabelecimentos, o que evita aumen-
to de precos para o consumidor.

No conjunto, o decreto funciona como um mecanismo regulatério que corrige
distor¢des competitivas e, ao mesmo tempo, utiliza a modernizacao tecnold-
gica para garantir que o programa cumpra sua funcdo social de maneira mais
justa e eficiente.
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Open Finance

O Brasil se tornou uma referéncia global em Open Finance, superando em ve-
locidade e abrangéncia modelos da Europa e Estados Unidos. No contexto do
mercado de cartdes de crédito e pagamentos, o Open Finance transforma da-
dos em inteligéncia para engajar o consumidor.

Ao se consolidar como um impulsionador de principalidade e engajamento no
mercado de cartdes, o Open Finance permite que os bancos oferecam expe-
riéncias hiperpersonalizadas com base no comportamento real dos clientes. O
acesso a dados de outras instituicoes possibilita limites melhores, taxas mais
competitivas e produtos mais aderentes ao perfil de gastos. Os aplicativos tam-
bém evoluem para se tornar hubs financeiros completos, reunindo contas e car-
tOes em um sO lugar, o que aumenta o engajamento. A andlise de risco se torna
mais precisa e veloz, facilitando a oferta de crédito com maior assertividade, en-
quanto a iniciacao de pagamentos via Pix reduz custos e aumenta a conveniéncia.

Apesar do potencial, ainda hd desafios ligados a percepcdo do consumidor, que
muitas vezes ndo associa o Open Finance a beneficios diretos. A falta de tan-
gibilidade e o receio de seguranca dificultam a adesao, exigindo comunica¢do
clara e educativa por parte das instituicdes. A expectativa € que 2026 marque a
maturidade operacional do ecossistema, e 2027 inaugure uma fase mais avanca-
da, com servigos automatizados e inteligentes. O uso pleno tende a ocorrer de
forma continua, a medida que o compartilhamento de dados se torna natural e a
indUstria traduz a tecnologia em vantagens concretas, como mais limite, menores
taxas e maior seguranca.
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Fatos Relevantes de 2025

- Evolugao dos pagamentos instantaneos: O Pix incorporou novas
funcionalidades que facilitaram cobrancas recorrentes e viabilizaram
novos produtos de crédito, como o Pix Parcelado. © aumento do
uso do Pix no e-commerce também se destacou, com expectativa de
superar o cartdo de crédito. Globalmente, pagamentos instantaneos
evoluiram em regides como Estados Unidos e Europa, impulsionados
pela operacao 24/7.

- Novos métodos de pagamento: BNPL, criptomoedas e carteiras
digitais ganharam maior presenca em diferentes mercados, incluindo
adocdo por grandes bandeiras como Visa e Mastercard.

- Inteligéncia artificial: O uso de IA para mapeamento comportamen-
tal, prevencao a fraudes e ciberseguranca avancou de forma significati-
va, tornando-se um componente central dos servicos financeiros.

Neste cendrio, a Pismo se posiciona como um player relevante, tendo am-
pla experiéncia em pagamentos instantaneos, na oferta de uma plataforma
nativa em nuvem que possibilita transacdes em tempo real e pronta para
suportar transacdes em novos métodos de pagamento,incluindo arquite-
turas que permitem integracdes com cripto e stablecoins, conforme re-
gulamentacgdes aplicdveis. A Pismo também viabiliza a adogdo de outras
tecnologias que geram inovacao em todo o mundo.
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A Pismo em 2025/26

2025 foi um ano extremamente positivo para a Pismo. Avancamos no desen-
volvimento de produtos para fortalecer continuamente nossa plataforma de
core banking e cartdes, mantendo aderéncia aos pilares essenciais de um SaaS:
resiliéncia, escalabilidade e flexibilidade. Externamente, priorizamos a expansao
da presenca global da Pismo. Fechamos o ano fiscal com presenca em |6 paises,
superando a expectativa original.

Para 2026, daremos continuidade as migracdes de emissores de cartdes de
crédito, débito e pré-pago no Brasil e em outros mercados, além de seguir
ampliando nossa atuacdo internacional para sustentar a escalabilidade global
da plataforma.

A Pismo oferece uma plataforma moderna para modernizacao de sistemas de
tecnologia de instituicdes bancdrias como forma de melhorar a competitividade
e acompanhar as demandas dos consumidores. O formato modular da platafor-
ma baseada em APIs, permite ser combinada com outras solucdes e entregar
resultados mensurdveis.

Assimetria Regulatoria

Embora haja avancos importantes rumo a equivaléncia (maior transparéncia,
exigéncias de capital e controles), bancos e fintechs ainda ndo operam em
condi¢oes verdadeiramente simétricas. Do ponto de vista regulatério, o Ban-
co Central tem elevado o nivel de exigéncia sobre fintechs, aproximando-as
das obrigacdes dos bancos. A tributacdo ficou mais semelhante, mas pode se
tornar proporcionalmente mais significativa para players com menor escala.
A convergéncia € um caminho e ajustes calibrados podem garantir uma concor-
réncia mais saudavel, inovadora e segura para todo o setor.
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CartOes para a Alta Renda

A tendéncia de crescimento desse segmento deve permanecer forte em 2026,
A viabilidade desses produtos decorre principalmente dos retornos financeiros
associados ao alto volume de consumo e relacionamento desse publico com as
instituicdes. Quanto mais produtos utilizados, maiores os ganhos monetdrios ao
longo do tempo.

A oferta de beneficios diferenciados € possivel gragas a tecnologias flexiveis, que
permitem atualizacdes rdpidas e atendimento a novas demandas. Para o futuro,
espera-se ampliacdo de programas de fidelidade e beneficios exclusivos, fortale-
cendo a competitividade frente a outros meios de pagamento.

Somente instituicdes com alta capacidade de adaptacdo manterdo e expandirdo
essa base de clientes. A modernizacdo € imprescindivel. Mas ndo precisa ser rea-
lizada de maneira abrupta. As funcionalidades podem ser implementadas de for-
ma independente ou integradas aos sistemas existentes, permitindo lancamentos
mais rapidos enquanto uma transformacdo mais profunda continua em paralelo.

Inteligéncia Artificial

A Inteligéncia Artificial estd se tornando um divisor de dguas. O uso de IA para
facilitacdo e aceleracao de operacdes de compras para portadores, consideran-
do buscas e padrdes comportamentais € um primeiro exemplo.

A personalizacdo da oferta de produtos e pagamentos pode amplificar o uso
dos produtos das instituicdes financeiras, considerando padroes de seus clientes
e apoiando andlises para novas linhas de crédito, sempre em conformidade com
as politicas e regulamentacdes aplicaveis. A conciliacdo de transacdes tende a ser
facilitada, considerando a variacdo de rails para pagamento vs. a agenda financeira
da instituicdo financeira.

Em 2025, vimos o surgimento do comércio agéntico - uma evolucdo do comér-
cio e dos pagamentos, que promete continuar liderando em 2026, especialmen-
te em relacdo a seguranca, eficiéncia, proporcionando experiéncias unicas para
0s usudrios.
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Cartoes de Beneficios

Do ponto de vista dos portadores, as novas regras tendem a modernizar o
setor ao ampliar a aceitacdo dos produtos, reduzindo limitacdes associadas ao
credenciamento especifico. Para empresas de beneficios e credenciadoras, o ce-
nario torna-se mais competitivo, exigindo maior diferenciacdo e fortalecimento
da proposta de valor. De forma geral, os maiores beneficiados sdo os clientes e
usudrios finais, que passam a contar com maior flexibilidade e diversidade de uso.
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Open Finance

O Open Finance ajuda os players a ganharem principalidade ao oferecer expe-
riéncias mais personalizadas e integradas, baseadas em dados compartilhados
pelo préprio cliente. Isso permite ofertas mais relevantes, jornadas mais simples
e maior conveniéncia — fatores que aumentam o engajamento e fortalecem a
relacdo com o usuario.

Com base na evolucdo observada no mercado e na maturidade atual de consu-
midores e empresas, o Brasil deve estar entre 5 e 6, refletindo um ecossistema
robusto, mas com grande espaco para evolugao — especialmente na persona-
lizacdo, IA e integracdo setorial. Os préximos 3 a 5 anos ainda devem ser de
intensos avancos.
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Fatos Relevantes de 2025

No Brasil, certamente a Resolucdo 522/2025 do Bacen, que transferiu as
bandeiras a responsabilidade final de garantir o pagamento aos lojistas em
caso de falha de emissores, aumenta a estabilidade do sistema. A aber
tura do setor de beneficios com o Decreto [2.712/25 também foi uma
importante evolucdo. Globalmente, houve uma aceleracdo na adocao de
pagamentos instantaneos como politica publica, a exemplo do FEDNow
nos EUA e SEPA Instante Credit Transfer na Europa.
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O BTG Pactual em 2025/26

O ano de 2025 foi de forte expansao estratégica para o BTG Pactual, marcado
pelo avanco na oferta de solucdes para empresas com entrada no mercado de
adquiréncia por meio do BTG Pay. Essa expansao, alicercada sobre tecnologia
proprietdria, consolidam o BTG como um player completo para empresas, com
solucdes de qualidade reconhecidas internacionalmente. O BTG Pactual Empre-
sas foi eleito pelo 4° ano consecutivo o melhor banco do mundo para empresas.

Para 2026, o BTG projeta manter crescimento consistente, com foco em am-
pliar presenca no segmento PME, escalar a distribuicdo dentro do ecossistema
do banco, acelerar a evolu¢do do BTG Pay e aprofundar o uso de IA para efi-
ciéncia da operagao. O objetivo € seguir expandindo relevancia no mercado de
pagamentos e reforcar o posicionamento como um dos principais bancos para
empresas no Brasil.

Assimetria Regulatoria

No debate sobre assimetria regulatdria, permanece clara a diferenca de exigén-
cias prudenciais, governanca e PLD/FT entre bancos e fintechs. Embora fintechs
tenham contribuido para inclusdo e inovacao, o equilibrio competitivo depende
de regras proporcionais ao risco, com padrdes equivalentes para servicos equi-
valentes — tema reforcado tanto pelo PL 5.415/2025 quanto pelas investigacdes
recentes. O BTG defende regulagdo simétrica, governanca robusta, protecdo ao
consumidor e competicdo sustentdvel como pilares essenciais para a integridade
do sistema financeiro.

CartOes para a Alta Renda

No mercado de cartbes de alta renda, 2025 seguiu marcado pelos produtos
super premium, impulsionados por maior demanda por experiéncias exclusivas
e hiperpersonalizadas, como as do BTG: alta pontuacdo e acesso ilimitado a
salas VIP Esse é o caso do Ultrablue BTG Pactual, com beneficios inéditos como
acesso ao terminal BTG em Guarulhos. A tendéncia é de intensificacdo desse
movimento, com cartdes super premium se consolidando como peca estratégi-
ca para instituicdes voltadas ao publico de maior valor.




Tendéncias 2026 - Integra: Gabriel Motomura

Inteligéncia Artificial

A NRF de 2026 trouxe mais pragmatismo em relacao a inteligéncia artificial com
casos de uso concretos para aumentar vendas ou reduzir o custo de servir do
varejo.A “venda por recomendagao” no ChatGPT com experiéncia de checkout
na propria plataforma, sem friccao; os agentes de Al para elaboracao de campa-
nhas de marketing e gestdao do funil de vendas; e novos algoritmos de prevencao
a fraudes e reducdo de chargeback sdao evolugdes com potencial de impactar a
dltima linha dos varejistas.

Cartoes de Beneficios

Em beneficios corporativos, o decreto 12.712/25 trouxe modernizacdo ao setor
ao estabelecer interoperabilidade, o que aumentard a competitividade na oferta
de cartdes de beneficios, reduzindo o custo transacional / MDR e acelerando
a conversio de caixa para os estabelecimentos comerciais. Para o BTG, que
avanca na oferta do BTG Pay, o novo ambiente regulatério abre espaco para
competicdo sauddvel e propostas mais eficientes as empresas.

Open Finance

Por fim, o Open Finance segue como vetor importante para democratizar o
acesso dos clientes a melhores ofertas financeiras, reduzindo assimetria de in-
formagdes entre os agentes financeiros. Embora o mercado esteja em torno de
“meio do caminho” em relacao ao seu potencial, solu¢des baseadas em dados
devem ampliar assertividade em crédito, personalizacdo de ofertas e fidelizagdo
de clientes.
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Fatos Relevantes de 2025

Mudanga no perfil do parcelamento — Em 2025, a mudanca no perfil da
oferta de parcelamento para compras foi bastante percebida. Vérios fa-
tores propiciaram esta transformacdo, como o interesse do lojista em di-
versificar as formas de venda parcelada, o surgimento de varias fintechs
neste segmento e a mudanca no perfil de oferta no arranjo bandeiras
para o parcelado sem juros. Entre outros motivos, a mudanca na oferta
de parcelado sem juros esta relacionada ao potencial conflito de interesse
entre as partes do arranjo bandeira. A configuracdo do credenciamento
do arranjo mudou de forma significativa nos dltimos |5 anos. Partindo de
uma configuracdo em que os grandes bancos controlavam |00% da oferta
adquirente, para uma disposicao onde aproximadamente metade do volu-
me € controlado por estes bancos. No cendrio atual, emissores amargam
as perdas pela inadimpléncia, sem o total beneficio das receitas oriundas da
antecipacao de recebiveis.

15 anos apos o fim do duopdlio...

Share Credenciadoras - 2010 Share - Credenciadoras - 2025

. Vero
REDECARD .#-8  Visallel 1%  Sicred

Visanet = Rede

Fonte: Cardmonitor / Gmattos 9m at[os
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacdo)

Por outro lado, a oferta de parcelamentos fora do cartdo se multiplica com mo-
delos de credidrio direto (parceria entre loja e financeira prépria ou bancos do
mercado) e fintechs especializadas no parcelamento em modelos de 2 partes.

Oferta BENPL

rédi Fintechs
- ey BNPL

amazon carrefour { 2 PayMee

RCHLO [FE] Koin

CASASBAHIA o

& Q- pacele::

MOgaLU DR

= mc_:FjE"-."E'

@ RENNER UPay
gmattmﬂ

Pagaleve e Nupay sao players de destaque na aceitagao BNPL.Em novembro/25
(durante a Black Friday), o Nupay esteve presente em 35% das lojas com oferta
de pagamento BNPL (em janeiro/26 esta participacdo subiu para 45%). A ascen-
sdo do parcelamento alternativo € evidenciada pela comparagdo na oferta de
parcelamento em lojas via cartdo de crédito (em mais de 4x), como mostra o

gréfico, a seguir.
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| Tendéncia do BNPL
tomar parte do
espacgo do cartao

—BNPL —Credito (acima de 4X)

Fonte: Gmattos

O Estudo Gmattos de Pagamentos, que monitora os principais checkouts online
no Brasil, de forma recorrente deste de janeiro/21, identifica tendéncia de as
lojas ofertarem planos de parcelamento mais longos através do BNPL, em par
celamentos com ou sem juros.

Drivers da Mudanga no Parcelamento

Busca de lucratividade
(lojas)

Cenério Instavel no

arranjo bandeira (cartao)

Demanda do Mercado
Consumidor

9mattos
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

Segundo estimativa da Gmattos, o BNPL tem potencial de movimentar mais de
R$ 250 bilhdes anuais, considerando tanto o credidrio direto como a oferta de
parcelamento através de fintechs.

Golpes no Pix — o sucesso do Pix é evidenciado pelo volume financeiro das
transacoes. No gréfico a seguir o volume anual de transacdes Pix de pessoas
para empresas (Pix P2B) desde sua introducao em 2020.

A evolucgdo transacional do Pix P2B
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Fonte: Banco Central do Brasil
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R$ Trilhdes

Em 2025, foram processados mais de R$ 3,5 trilhdes no Pix P2B (que representa
pouco mais de | 1% do volume total do Pix), crescimento aproximado de 40%
em relagdo ao mesmo volume no ano anterior. Contudo, um ponto de atencdo
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crescente na operacao do Pix tem sido o volume de golpes praticados usando
o pagamento instantdneo como instrumento. O Banco Central do Brasil criou e
vem aprimorando um canal para registro e tratamento destes eventos de gol-
pes, que no ano passado apresentou crescimento alarmante. No acumulado até
nov/25, foram registrados 9,5 milhées de golpes, o que representa o dobro de
registros do mesmo tipo no ano anterior:

Estatisticas Pix - Chaves x Golpes

. 156 MM162MM
' 145 MM
140
120 '
_ 1,7 % das pessoas Unicas (2023)
o 3,2 % (2024), 5,8 % (2025)
80
60
20 e 9,5 MM
200N e
Chaves unicas Golpes (M.E.D.)

2023 w2024 ®m2025(%)

Fonte: Banco Central do Brasil (*) acumulado até nov/25

gmattos

Considerando o ndmero de chaves unicas Pix (nimero de usudrios diferentes
habilitados no Pix), em 2025, 5,8% das pessoas habilitadas registraram golpe por
meio do Pix, contra 3,2% no ano anterior.

Embora parte dos registros sejam indevidos, pois se referem a algum tipo de de-
sarranjo na transacao, ndo necessariamente um golpe ou fraude, o crescimento
de registros € alarmante. Por isso, se tornou tema prioritdrio na agenda evolutiva
do Banco Central para o Pix para os proximos 2 anos.
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A Gmattos em 2025/26

Em 2025, a Gmattos desenvolveu projetos de aprofundamento da agenda evo-
lutiva dos meios de pagamento no Brasil. A seguir; alguns temas trabalhados no
ano, com um sampling das andlises desenvolvidas:

- Pix — Um tdpico recorrente de interesse foi o Pix, que foi demandado em
diversos projetos de andlise e oportunidade para desenvolvimento de no-
vos negdcios. As novas funcionalidades do Pix apresentaram baixa perfor-
mance de tracionamento por diferentes motivos analisados pela Gmattos.
Em comum, tais funcionalidades apresentaram proposta de valor questio-
ndvel, como mostra o quadro resumo, a seguir. A potencial excecao é o Pix
Automadtico, recentemente implementado, ainda sem volumes significativos,
mas que pode ganhar espago pela simplificagdo ao consumidor e redugdo
de custo nos agentes processadores.

FUNCIONALIDADE DATA RELEVANCIA (*) COMENTARIO

4 anos performados sem

R L i, g conquistar relevancia.
Performance insignificante. Nao
S lenien Ll justificou a implementagao.
Parece o caso de uma solugao
APROXIMACAO FEV/25 0,019% B

inexistente para resolver. Sem
adesao do consumidor.

Pouco tempo para avaliagao.
Tracionamento ainda lento,
devido a complexidade na troca
do modelo legado de cobranca
AUTOMATICO JUN/25 0,007 % (débito direto) pelo Pix
Automético. Contudo, a potencial
simplificagéo no recebimento e
menor custo de gestao sao
fatores que motivam a migragao.

(*) Relevancia do transacional performado em outubro/25 (dados do Banco Central), comparado ao total Pix P2B.
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- Estratégias lojistas online para aumento da conversao — A conversio no
checkout online foi analisada em profundidade para melhor entendimento
das oportunidades junto a provedores de pagamento para diferenciar a
oferta de servicos. Um dos aspectos tratados foi a estratégia promocional,
detalhando os esforcos para a motivacdo do comprador, explorando os
mecanismos da oferta de descontos direto ou por meio do mecanismo
de cupons, parcelamento estendido e frete grétis, analisando as implicagdes
positivas e negativas de cada abordagem. No mesmo projeto, uma sessao
especial para tratar do balanceamento do checkout quanto as formas de
pagamentos. Meios de pagamentos distintos apresentam conversao de
carrinho também distinta. A conversdo média maxima dependerd da ade-
quada oferta de meios e do balanceamento de uso entre eles. Este balan-
ceamento ideal poderd variar entre lojas de perfis distintos, em funcdo do
ticket médio e sortimento de venda.

Dinadmica na formacgdéo do preco
com os incentivos de venda

—_—r iy

custo da mercadoria Despesa

Margem

= Frete Gratis

Incentivos - * Custo de Parcelamento

Descontos ou Cupons
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Monitoramento detalhado das principais estratégias promocionais no periodo
pré, durante e pds Black Friday 2025 fez parte das andlises para substanciar as
tendéncias identificadas.
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- Fraude online em cartdes de crédito x golpes no Pix —O volume de
perdas por fraudes no uso de cartdes de crédito em transacdes online
continua expressivo eos golpes via Pix crescem de forma exponencial. Em
estudo inédito, a Gmattos analisou a perspectiva do fraudador na aplicagdo
de golpes usando cartdes e Pix, identificando migracdo de parte da fraude
no cartdo para o Pix, por razdes econdmicas. O custo do golpe no Pix
€ inferior, e o resultado, em caso de sucesso, apresenta liquidez imediata.
No golpe por meio de cartdes de crédito, € necessario revender um bem
adquirido, o que ndo ocorre no Pix.

’
]

. Liquidez

imediata, em
. caso de
Custo menor sucesso
parao
fraudador

° Grande volume
de usudrios
sem “Cultura
Digital”

Fonte: Estudo Koin - 0 impacto da fraude na América Latina (2025) - desenvolvido pela Gmattos
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Inteligencia Artificial

Impossivel negar o potencial alavancador da Al na inovacao e melhoria de pro-
cessos e servicos, na reducao de tempo para desenvolvimento e inovacao. Con-
tudo, uma andlise da aplicacao da Al para servicos com interface com o cliente
final aponta a constatagdo de que, em muitos casos, a aplicagdo teve como obje-
tivo melhorar processos para a empresa, sem necessariamente melhord-los para
o cliente final. Reduzir custos € uma premissa essencial, mas este objetivo precisa
estar alinhado com a oferta de melhor valor para o cliente. Testamos durante o
ano o atendimento ao cliente de diversos servicos com aplicacao de Al e a per-
cepcao € de que a plataforma aumenta a jornada do atendimento, aumentando
também a espera para solugdo de uma demanda, sem a melhor assertividade no
tratamento daquilo que o cliente buscou no chamado.

Um exemplo positivo de aplicacao Al € o uso de agentes pelo iFood para perso-
nalizar seu aplicativo, segundo perfil do cliente, buscando a melhor adequacao fa-
vorecendo um novo pedido, como que para cada cliente houvesse um aplicativo
particular, priorizando contetidos e ofertas segundo a inclinagdo de consumo de
um dado cliente. Tudo isso, de forma dindmica, com atualizagdes permanentes.
Total convergéncia de propdsitos entre a empresa e seus clientes.

Um tema hype trabalhado por 10 entre 10 empresas de pagamentos € o cha-
mado Agentic Commerce, em que a funcdo comprar seria desempenhada por
agentes de Al para pesquisar, comparar, negociar e adquirir servico ou produto
desejado pelo cliente final. Nao que este tipo de proposta ndo possa ser positiva.
Players como UBER se beneficiam de um valor intrinseco de sua operacdo, em
que o consumo do servico € feito sem a percep¢do do pagamento. O que me
remete a um principio essencial ligado ao consumo — a fun¢do comprar € sepa-
rada da acdo de pagar As pessoas podem buscar um consumo como forma de
lazer e prazer: O pagamento (transferéncia do valor) desperta, normalmente, uma
sensagdo negativa para quem paga, © que ndo necessariamente acontece quando
se compra alguma coisa. Um exemplo usualmente utilizado para ilustrar o agentic
commerce € ligado ao turismo, guando o agente faz toda a pesquisa de hotéis,
vOOs para uma viagem e finaliza sua contratacdo. Ignora-se o fato de que elaborar
o plano de viagem € parte da diversao em viajar para muitos clientes, entao atuar
para tornar o pagamento imperceptivel é Stimo. Eliminar a funcdo comprar ndo
necessariamente vai trabalhar a favor da expectativa do cliente final.

Assim como outras inovacdes, a inteligéncia artificial precisa de planejamento de
aplicabilidade adequada, identificando processos em que seu uso, agregue valor
ao negdcio, atendendo demanda do cliente final.
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Open Finance

A adesdo (consentimentos Unicos) ao Open Finance foi destacada em 2025,
Na comparacao com o nimero de chaves Unicas Pix (PF), esta adesdo atingiu o
maior patamar, alcancando 57% no ano passado, o que € bastante representa-
tivo, uma vez que, nos anos anteriores, esta relacao foi de 26% em 2024 e 19%
em 2023. Isso significa que 57% das pessoas habilitadas ao uso do Pix deram ao
menos | consentimento no Open Finance em 2025. Houve, portanto, acelera-
¢ao nos consentimentos, indicando que o mercado consumidor aumenta seu
interesse pelas potenciais vantagens do Open Finance.

Esta aceleracdo faz corresponder um potencial aumento na oferta de servicos
diversos com uso da plataforma do Open Finance, o que pode desencadear
convergéncia semelhante aquela observada no Pix desde seu primeiro ano, en-
tre usudrios habilitados e aplicagdes de uso. O Open Finance foi introduzido
antes do Pix, contudo demorou para atingir o pace de adesao esperado, o que
parece ter alcancado em 2025.

Consentimentos Unicos (Milhoes)
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CEO da Elo
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Fatos Relevantes de 2025

O crescimento nas transagoes de cartao de crédito, mais uma vez, im-
pressionou. Os Ultimos dados divulgados pela Abecs, referentes ao terceiro
trimestre, mostram que houve um aumento de 5% no uso do cartdo de
crédito, frente a uma média histérica de 10%.

As discussdes sobre o novo trilho de voucher para cartoes de beneficios
movimentaram grande parte da indudstria em 2025. Partindo da necessi-
dade de se criar um trilho especifico para as operacdes de vale-refeicao,
vale-alimentacdo e vale-cultura em cartdes com bandeiras abertas, o setor
se mobilizou para desenvolver um sistema apartado, ndo integrante do SPB,
autorregulado e com regras para garantir a destinacao correta dos progra-
mas de beneficios ao trabalhador.

Por Ultimo, destacaria o foco dos emissores e bandeiras no enriquecimen-
to da proposta de valor dos produtos de alta renda. Ao longo do ano,
vimos uma série de novos cartdes, parcerias e campanhas com foco nesse
publico, o que mostra a importancia que o setor tem dado em formas de
fidelizar esse cliente.
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A Elo em 2025/26

O ano de 2025 foi muito importante para a consolidacdo da base estrutural
da Elo para o futuro. Um exemplo ¢ a implementacao de uma nova plataforma
transacional. Com ela, migramos a nossa infraestrutura de pagamentos para a
nuvem, ampliando a nossa capacidade operacional, com mais flexibilidade e es-
calabilidade. Além da enorme otimizacao nos custos, isso trouxe mecanismos de
corregdo e recuperacao praticamente instantaneos, garantindo a integridade das
transagdes. Mas, principalmente, a flexibilidade para criar produtos e solugdes
com rapidez.

Também foi um ano importante em relacdo a diversificacdo de negdcios. Lan-
¢amos uma plataforma de tokenizacdo de créditos de carbono — a Elo Eco.
Basicamente, replicamos nossa expertise de unir compradores e vendedores
para um mercado relativamente novo, trazendo a mesma robustez do setor de
pagamentos para operacdes de compra e venda de créditos de carbono.

O ano de 2025 também foi marcado pela implementacdo do trilho voucher e
a Elo, que foi a primeira empresa a langar um arranjo aberto especifico para
beneficios, ainda em 2022, também foi pioneira em implementar o novo trilho,
através do cartdo Elo Voucher.

Na frente de marca, demos continuidade ao nosso reposicionamento iniciado
em 2023, de ser o cartdo do brasileiro” e consolidado em 2024, com o maior
rebranding da histéria da companhia. Em 2025, unimos personagens nacionais
que representam a exceléncia do Brasil, como Jodo Carlos Martins, Sasha Me-
neghel e sua marca Mondepars, Bela Gil e nosso embaixador hd mais de 2 anos,
o jovem Miguelzinho do Cavaco. Com eles, criamos o mote “o que é daqui, vale
muito”, exatamente para valorizar o que o pais tem de melhor.
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Incrementamos a proposta de valor dos produtos, trazendo uma série de novos
beneficios e vantagens para os portadores. Entre eles, transfer gratuito para ae-
roportos e rodovidrias para portadores de cartdo Elo Grafite e parcerias com
diversas marcas e estabelecimentos comerciais, como Mondepars, Bar dos Arcos,
Hotel Fera. Também patrocinamos shows e festivais, tais como a turné de 60
anos de carreira da Maria Bethania, sempre com vantagens para os portadores
(pré-vendas, descontos e/ou parcelamento exclusivo).

Por dltimo, ressalto que concretizamos testes importantes em novas solugoes
com altfssimo potencial. Entre elas, destaco um teste importante ocorreu em
parceria com aTecban e 4CashPay para a realizacdo de pagamentos com biome-
tria, apenas com a palma da mao. Também testamos, com a CAIXA, uma tecno-
logia com blockchain para pagamento offline, que tem potencial para melhorar a
utilizacdo de beneficios sociais em regides sem conectividade no pals.

Para 2026, nossa expectativa € de um ano bastante focado em a¢des de uso e
recorréncia dos cartdes, lancamento de novos produtos e um grande esfor¢o na
diversificagdo de receitas para solucdes além do core business.

CartOes para a Alta Renda

O publico de alta estd cada vez mais exigente por experiéncias diferenciadas e
servico personalizado. E o mercado entendeu que ndo pode ficar parado, pois
esse é o publico de maior rentabilidade para os portfélios de emissores, ja que
possui maior spending. O contexto amplia a competicdo por solucdes capazes de
reter e aprofundar o relacionamento com clientes de alta renda.

Olhando para frente, a tendéncia é de continuidade no desenvolvimento de be-
neficios diferenciados, de modo que o mercado fique menos comoditizado, mas
ajustes devem acontecer com base nos dados de uso e rentabilidade.
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial jd ¢ muito utilizada no setor, principalmente em modelos
de prevencdo a fraudes e avaliagdo de risco. Apesar desses avancos, ainda hd
dreas em que a tecnologia ndo € aproveitada em todo o seu potencial. Um
dos exemplos mais promissores € o uso de agentes de |A capazes de realizar
compras inteiras para o consumidor. Esse modelo deve ganhar forca nesse ano
e tem potencial para transformar a experiéncia de pagamento. O Brasil relne
condi¢Bes favordveis para liderar essa tendéncia no mundo, gracas ao ambiente
de Open Finance, a alta taxa de tokenizagdo e a forte digitalizacdo da populacdo.

Além disso, o setor ainda explora pouco a personalizacdo avangada da jornada
do consumidor. Existem iniciativas pontuais, mas a |A pode ir muito além e
combinar comportamento, contexto e dados transacionais para oferecer re-
comendacdes mais relevantes e até antecipar necessidades. Também hd opor-
tunidades no lado da aceitacdo, com andlises mais sofisticadas para apoiar lo-
jistas, aprimorar a experiéncia no varejo fisico e identificar padroes de compra
de forma mais eficiente.

Embora o foco atual ainda esteja em eficiéncia operacional, o préximo grande
passo competitivo serd colocar a IA no centro da experiéncia de compra. A
evolucao dos agentes de |A deve marcar essa virada ao tornar o processo de es-
colher; comparar e finalizar compras muito mais inteligente, simples e integrado.
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Open Finance

Diria que o Brasil estd em um patamar de nota 6. Estamos muito a frente da
maior parte do mundo e o engajamento da populagdo vem aumentando de
forma significativa. Se no inicio do ano havia mais de 60 milhdes de consentimen-
tos ativos, vimos esse ndmero mais do que dobrar até dezembro. Falando em
ndmero de pessoas e empresas, jd estamos proximos de |00 milhdes.

Por outro lado, ainda hd muitas oportunidades pensando na hiperpersonalizagao
de jornada para os clientes. A boa noticia é que esse processo deve ser acelera-
do pelos investimentos em inteligéncia artificial.
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Fatos Relevantes de 2025

No campo dos pagamentos instantaneos, o principal destaque de 2025
foi o lancamento do Pix Automadtico, que entrou em operacdo em junho.
A nova funcionalidade trouxe ao arranjo a possibilidade de pagamentos
recorrentes com uma unica autorizacdo, permitindo que contas periddicas
CoMo servicos essenciais, assinaturas e mensalidades fossem debitadas au-
tomaticamente via Pix e gerenciadas de forma totalmente digital.

O Pix Automdtico se consolidou rapidamente como um marco do ecos-
sistema, ao ampliar o uso do Pix para além das transacdes avulsas e
criar uma alternativa mais simples e moderna aos modelos tradicionais
de recorréncia, como o débito automdtico e os boletos. Esse avanco
posicionou o Pix em um novo patamar de conveniéncia e abriu espaco
para mudancas estruturais na forma como o mercado brasileiro lida com
cobrancas recorrentes. Em paralelo, o Banco Central fortaleceu as regras
de seguranca, com a evolucao da agenda Med 2.0, e avancou na agenda
evolutiva do Pix, consolidando-o como infraestrutura central do sistema
financeiro nacional. Outro lancamento relevante foi o Pix no Cartdo, que
passou a permitir pagamentos parcelados, combinando conveniéncia, fle-
xibilidade e competitividade.

No universo de ativos digitais, 2025 marcou o avanco da tokenizacdo e
das stablecoins em pagamentos de baixo e médio valor, especialmente em
remessas internacionais e no comércio eletrénico. Pilotos relacionados ao
DREX e a liquidacao tokenizada evoluiram, aproximando o mercado finan-
ceiro tradicional das solucdes baseadas em blockchain.

Outro destaque foi o maior engajamento dos clientes no uso de cartdes
por meio de carteiras digitais. Iniciativas de engajamento, como campanhas
temdticas e melhorias de jornada, contribuiram para acelerar a adogdo e
aumentar a penetracdo dos clientes em wallets, reforcando o papel dessas
plataformas como um canal estratégico de relacionamento e recorréncia
no ecossistema de pagamentos.
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O Santander em 2025/26

Em 2025, o Santander acelerou sua agenda de transformacao, com foco total na
construcdo de uma operagdo altamente rentdvel e resiliente. Os investimentos
em tecnologia, alavancados por solucdes globais, impulsionaram ganhos de efi-
ciéncia e automacao, a aplicacao de hiperpersonalizacao e o uso de inteligéncia
artificial como pilares para aprimorar as jornadas e avancar na experiéncia do
cliente, com o objetivo de fortalecer o relacionamento principal.

Na agenda de pagamentos, avancamos de forma consistente na atuagdo nesse
ecossistema, em um contexto de plena consolidagao do Pix como principal meio
transacional do pafs. Com mais de 90% dos clientes ativos utilizando o Pix de
forma recorrente, a plataforma se consolidou como um eixo central da nossa
estratégia de relacionamento, engajamento e geracao de valor.

Ao longo do ano, avancamos na expansdao e na sofisticagdo do portfdlio de
meios de pagamento, com iniciativas que reforcam nossa proposta de conveni-
éncia, competitividade e inovagdao. O lancamento do Pix com Cartdo ampliou
as possibilidades de uso ao viabilizar parcelamentos em até |12 vezes, com taxas
atrativas. Em paralelo, fortalecemos nossa presenca em pagamentos invisiveis,
entre eles o Pix por Aproximacao, integrado as principais carteiras digitais do
mercado, e o Click to Pay, além de termos iniciado a implementacao do Pix
Automadtico, ampliando a oferta de solucSes tanto para pessoas fisicas quanto
para empresas.

Para 2026, nossa estratégia estd direcionada a captura de uma nova onda de
crescimento, sustentada pela integracdo mais profunda entre os meios de paga-
mento e o Open Finance, pelo melhor uso da |A nas jornadas e nos modelos e
pelo fortalecimento da nossa atuagdo global. Esse direcionamento amplia nossa
capacidade de oferecer uma experiéncia cada vez mais homogénea, simples e
integrada aos clientes, independentemente do canal ou da jornada. Ao mesmo
tempo, essa convergéncia viabiliza o desenvolvimento de modelos mais avanca-
dos de crédito, solucdes de recorréncia, beneficios e jornadas digitais mais flui-
das e personalizadas, gerando mais valor para clientes e acionistas. Seguiremos
investindo para liderar essa evolucao, com foco em seguranca, escala e inovagao,
reforcando nossa proposta de valor e consolidando nossa posicdo no centro do
ecossistema de pagamentos.
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Assimetria Regulatoria

Do ponto de vista transacional, ainda existem diferencas relevantes entre bancos
e fintechs. Apesar dos avancos promovidos pelo Banco Central na harmoniza-
¢ao regulatdria, os bancos seguem operando com estruturas mais robustas de
seguranca, compliance, prevencao a fraudes e continuidade operacional. J4 uma
parcela significativa das fintechs atua sob exigéncias mais leves, o que gera assi-
metrias relevantes em custo e complexidade para a oferta dos mesmos servicos
relacionados a Pix, arranjos de pagamento e Open Finance.

Para equilibrar esse cendrio, seria importante avancar na aproximacao dos re-
quisitos de seguranca e gestdo de fraude, especialmente no Pix, onde o risco
é compartilhado entre os participantes. Também seria desejdvel a adogao de
padrées técnicos e niveis de servico mais uniformes, regras mais homogéneas
para iniciacdo de pagamentos e uso de dados no Open Finance, além de uma
maior convergéncia na governanca operacional entre instituicoes de pagamento
e bancos. O setor tem evoluido rapidamente, mas ainda ha espaco para ajustes
que promovam uma competicao mais equilibrada, sem comprometer a inovacao
e a seguranca do ecossistema.

CartOes para a Alta Renda

Nos Ultimos anos, o crescimento da oferta de cartdes voltados ao publico de
alta renda foi viabilizado por uma combinacdo de fatores econdmicos, estraté-
gicos e tecnoldgicos. Para as instituicdes, esses produtos fazem parte de uma
estratégia clara de segmentacdo e rentabilizacdo, em que beneficios como maior
pontuacdo, acesso a salas VIP e experiéncias exclusivas funcionam como alavan-
cas de aquisicdo, engajamento e fidelizacdo de clientes de maior valor.

Olhando para frente, a tendéncia é de continuidade e evolucdo desse movi-
mento. A disputa pela preferéncia desse publico tende a se intensificar, mas o
mercado caminha para um cendrio de maior racionalizacao.A diferenciacdo deve
deixar de estar concentrada apenas na quantidade de beneficios e passar a se
apoiar cada vez mais na personalizacao da proposta de valor, na integragao com
os diferentes ecossistemas de servicos do banco e na entrega de experiéncias
relevantes ao longo da jornada do cliente. Nesse contexto, ganham espago mo-
delos mais flexiveis, beneficios dindmicos e uma maior integracao entre cartdes,
pagamentos digitais e solugcdes de crédito, com foco em conveniéncia, exclusivi-
dade e geragdo de valor de longo prazo.
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Inteligencia Artificial
|. Prevencao a fraudes

Precisamos dar um salto significativo no uso de inteligéncia artificial para identi-
ficar fraudes cada vez mais sofisticadas. Temos observado a aceleracio de novas
modalidades, como a criacdo de estabelecimentos falsos. Além disso, vamos evo-
luir a autenticagdo multifator por meio de novos modelos de IA, cruzando dados
de biometria, dispositivos, geolocalizacao e padroes de comportamento de uso.

2. Personalizacdo avancada de beneficios

A IA permitird a otimizacdo em tempo real, decidindo junto ao usudrio qual é
a melhor forma de pagamento e como extrair o maximo dos beneficios dis-
poniveis. A tecnologia aprende continuamente sobre preferéncias e compor
tamentos e consegue se antecipar a necessidades que, muitas vezes, o proprio
cliente ainda ndo percebeu. Um exemplo seria a sugestao de uma viagem para
aproveitar um feriado, ao identificar que ndo hd compromissos agendados e que
o usudrio tem pesquisado sobre o tema.

Nesse contexto, o personal financial manager atingird um nivel nunca antes ima-
ginado, impulsionado pelo Open Finance, Open Health e pela capacidade de
cruzar, interpretar e contextualizar informacdes de diferentes fontes.

3.Uma nova forma de fazer pagamentos

O mercado ja comega a discutir o avango do Agent Commerce como uma
das proximas grandes transformacoes do setor de pagamentos. Mais do que
um concierge digital, esses agentes inteligentes tém o potencial de simplificar de
forma significativa as escolhas e os pagamentos dos clientes, atuando de maneira
proativa ao longo de toda a jornada de consumo.

Nos meios de pagamento, o Agent Commerce poderd orquestrar decisGes de
forma automadtica e contextual, desde a selecdo do produto ou servico mais
adequado até a escolha do meio de pagamento, parcelamento e uso de bene-
ficios, sempre alinhado as preferéncias, ao histérico e as regras definidas pelo
préprio cliente. Trata-se de uma mudanca estrutural: o pagamento deixa de ser
um ato isolado e passa a ser uma experiéncia integrada, fluida e praticamente
invisivel, com ganhos relevantes de conveniéncia, eficiéncia e personalizagao.
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Open Finance

O Open Finance tem um papel central na ampliacdo da principalidade e do
engajamento dos clientes, ao permitir experiéncias mais personalizadas, a con-
solidagdo da vida financeira em um Unico ambiente e a criagdo de jornadas em
que conveniéncia e uso inteligente de dados aumentam diretamente a relevancia
percebida. Quanto mais fluida for a troca de dados e mais claro o valor entregue,
maior tende a ser a concentracao do relacionamento.

Hoje, o sistema se encontra em torno de 6 em uma escala de O a 10 em termos
de aproveitamento do seu potencial. Houve avancos importantes na captura de
consentimento, no uso de dados para crédito e no fortalecimento da iniciagdo
de pagamentos. Ainda assim, existe uma agenda relevante de evolucdo em casos
de uso, analytics e integracdo com crédito, investimentos e solu¢des de recor
réncia, para aproximar o Open Finance do momento transacional e tornd-lo
presente em toda a jornada de pagamentos.

O uso pleno deve ganhar tragdo nos préximos dois a quatro anos, a medida que
avancarem a maturidade tecnoldgica, a padronizacio, a confianca dos clientes e
os modelos de negdcio capazes de capturar valor em escala. Trata-se de uma
jornada evolutiva, e ndo de um marco Unico, mas o setor avanca de forma con-
sistente nessa direcdo.
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Fatos Relevantes de 2025

Um dos fatos que mais marcaram 2025 foi a ocorréncia de episodios relevan-
tes de indisponibilidade nas grandes infraestruturas globais de tecnologia. Esses
eventos tiveram impacto sistémico, afetando diferentes empresas e servicos ao
mesmo tempo, e colocaram o tema da resiliéncia operacional no centro da agen-
da de forma definitiva. Arquiteturas multirregido, estratégias multi-cloud e desenho
de sistemas tolerantes a falhas deixaram de ser apenas boas préticas para se tor-
narem elementos estratégicos para qualquer operacdo de pagamentos.

Outro destaque importante foram os episodios de fraude observados ao longo
do ano, o que consolidou a percepcdo de que a seguranca deixou de ser uma
camada adicional para se tornar um componente central no desenho de produtos
e fluxos financeiros. Monitoramento mais sofisticado, prevencdo desde o onboar-
ding, atencdo aos movimentos de cash-in e cash-out e estruturas de governanca
mais robustas passaram a fazer parte do core das operacdes. Do ponto de vista
de quem opera infraestrutura critica, torna-se essencial manter um olhar 360° e
integrado sobre o ecossistema de ciberseguranca e prevencao a fraudes para que,
conforme os fraudadores ganham forca com a IA e o uso de dados, possamos
garantir que a tecnologia esteja dois passos a frente nas solucdes de defesa.

Nesse contexto, vimos também a alta movimentagao regulatoria, visando maior
protecdao dos usudrios do sistema financeiro, elevando o nivel de exigéncia sobre
todo o ecossistema. A Receita Federal tornou obrigatdria a visibilidade dos valores
consolidados movimentados por clientes quando ultrapassam determinados limi-
tes mensais, inclusive via Pix.Vimos um avanco claro na robustez regulatdria, com
maior foco em rastreabilidade, responsabilidade sobre cadeias de prestacdo de
servicos financeiros e protecao do usudrio. Esse movimento contribui para tornar
o mercado mais sdlido e confidvel, a0 mesmo tempo em que amplia a responsa-
bilidade das empresas que operam infraestrutura critica.

Por fim, 2025 também foi marcado pelo avanco consistente dos pagamentos ins-
tantaneos. O Pix seguiu evoluindo, ampliando casos de uso e reforcando seu papel
como referéncia global, a0 mesmo tempo em que modelos semelhantes ganharam
espaco em outros paises da América Latina. Aqui, vale destacar o lancamento do Bre-
-B, sistema de pagamentos instantdneos colombiano langado na metade do ano - a
Dock, inclusive, opera a tecnologia por trds de um dos cinco bancos habilitados para o
Bre-B, justamente apoiando-se no know-how brasileiro acumulado ao longo dos anos.

Mais do que um meio de pagamento, os sistemas instantdneos passaram a se
consolidar como trilhos regionais para novas jornadas financeiras, integrando pa-
gamentos, crédito e servicos de forma cada vez mais fluida.
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A Dock em 2025/26

Da perspectiva da Dock, uma empresa com 26 anos de atuagao no mercado de
meios de pagamento, 2025 foi um ano que evidenciou o nivel de maturidade e
complexidade que o setor atingiu.

Hoje, a Dock opera a partir de duas grandes unidades de negdcio. De um lado,
como uma empresa de tecnologia SaaS, com plataforma cloud native, altamen-
te resiliente e escaldvel, que oferece uma das infraestruturas de pagamentos e
banking mais completas da América Latina, jd presente em | | pafses. De outro, €
pioneira no modelo de banking as a service no Brasil, por meio de uma operagao
regulada pelo Banco Central, viabilizando a entrada de novos players no sistema
financeiro com responsabilidade regulatdria, seguranca e solidez operacional.

Nesse contexto, ficou ainda mais claro o impacto de um cendrio macroecond-
mico desafiador na atuacdo das empresas brasileiras em 2025. Juros elevados,
aumento da inadimpléncia e maior pressdo sobre portfdlios de crédito exigiram
das instituicdes uma gestao muito mais rigorosa de risco e capital. Em paralelo,
foi também um ano em que todo o mercado passou a olhar de forma ainda
mais profunda para a rentabilidade e sustentabilidade dos modelos de negécio.

Para a Dock, isso se traduziu em um ano de organizacao da base para crescer
com mais qualidade, com foco claro em rentabilidade e eficiéncia operacional.
Avangamos na execucdo de migracdes estruturais relevantes, no fortalecimento
da nossa plataforma e na intensificagdo do uso de tecnologia e inteligéncia arti-
ficial na operacdo.

Além disso, foi um ano importante de consolidacdo no Brasil e de forte ex-
pansao na América Latina, com crescimento expressivo de cerca de 90% ano
contra ano, reforcando nossa presenca regional e nossa capacidade de operar
diferentes mercados.

Avancamos ainda na construcao de parcerias estratégicas globais, como Ant Inter-
national, AWS e Huawei, e no fortalecimento de frentes que vinham sendo apos-
tas e ganharam tracdo ao longo do ano, como crédito e solu¢des multibeneficios.
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Ao longo de 2025, crescemos de forma relevante em volume de cartdes e TPV
em cartdes emitidos, com os portfdlios consignados tendo uma representativi-
dade importante para o negdcio. Existe uma avenida clara de crescimento nesse
segmento, para a qual a Dock estd completamente preparada. No campo dos
multibeneficios, a nova regulamentacdo do PAT vem alterando as regras do jogo
e exige estruturas mais sofisticadas de ledger multi saldo — uma frente para a
qual a Dock também jd estd totalmente equipada.

Olhando para 2026, nossa expectativa € dar continuidade a esse movimento,
com foco em expansdo, em crédito como uma avenida relevante de crescimen-
to e na evolugdo das jornadas de pagamento e cobranga, especialmente a partir
de Pix Automdtico, Open Finance e modelos recorrentes. Mais do que langar
produtos isolados, seguimos direcionados a construir uma infraestrutura cada
vez mais robusta, flexivel e preparada para sustentar novos modelos de negdcio
em escala.

Em linhas gerais, vemos muitas avenidas de crescimento abertas no setor de pa-
gamentos para 2026. Nosso caminho € continuar investindo em plataforma e em
solugdes que simplifiquem o universo financeiro para nossos clientes, apoiando
sua evolugado em um mercado cada vez mais dindmico e exigente.
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CartOes para a Alta Renda

Nos dltimos anos, os cartdes premium deixaram de ser apenas um meio de
pagamento com beneficios e passaram a integrar estratégias mais amplas de
relacionamento, que visam a atracao e a retencao de um cliente de alta renda,
que geralmente tem que ter um valor investido com a instituicao.

Em geral, esses produtos se viabilizam ndo de forma isolada, mas como parte de
um ecossistema que envolve conta, investimentos, crédito, seguros, experiéncias
e servicos. E esse conjunto que sustenta a proposta de valor, tanto do ponto de
vista econémico quanto da percepg¢do do cliente.

Ao mesmo tempo, esse movimento elevou significativamente o nivel de exigén-
cia sobre a base operacional e tecnoldgica das instituicdes. Portfdlios voltados
a alta renda pressupdem jornadas sem friccdo, autorizacdes extremamente ra-
pidas, alta disponibilidade e camadas sofisticadas de prevencdo a fraude. Nao
adianta oferecer experiéncias exclusivas se, no momento critico, o cliente tiver
problemas que prejudicam a experiéncia - se o cartdo nao passa, se ele sofre
fraude, todos os diferenciais da sua oferta perdem o valor.

Nesse sentido, temas como resiliéncia, redundancia, arquitetura multi-cloud e
continuidade de negdcios se tornaram parte essencial da proposta de valor des-
ses produtos. Temos muitos clientes com esta oferta na Dock porque, além de
oferecermos uma arquitetura modular e 100% cloud native, multi-cloud, somos
referéncia em alta disponibilidade. Nosso processo de autorizacao teve 100% de
disponibilidade em 2025, uma solucdo que traz resiliéncia e confiabilidade aos
nossos clientes que operam portfélios tdo exclusivos.

Olhando para frente, a tendéncia € de continuidade desse movimento, mas
com um mercado cada vez mais racional. Mais do que uma corrida por be-
neficios, os emissores tendem a buscar diferenciacdo sustentada, conectando
cartdes premium a ofertas financeiras mais completas, personalizacdo e exce-
|éncia operacional.
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial jd vem sendo amplamente utilizada no setor, sobretudo
para ganhos de eficiéncia em operacdes, atendimento, suporte e desenvolvi-
mento. Esse movimento foi fundamental, mas ainda representa apenas parte do
potencial da tecnologia.

O préximo grande salto estd em como a IA passa a ser usada de forma mais
profunda no desenvolvimento de produtos e na tomada de decisdo. Em meios
eletrénicos de pagamentos, vejo dois caminhos para atuacdo imediata. O pri-
meiro € a prevencdo a fraudes, ja que muitos players do mercado ainda atuam
de forma reativa. Aqui, a |IA pode antecipar padrdes, reduzir falso-positivo e
proteger conversao. Isso jad estd sendo feito por aqueles que estdo na vanguarda
do mercado, mas hd um espaco enorme para avancar, por exemplo, em mo-
delos mais preditivos de prevencdo a fraudes; em crédito mais dindmico, com
avaliagdes e limites ajustados de forma continua; e no uso de IA para andlise de
tendéncias, prototipagem e construcao de novas solucdes.

Especialmente quando combinada com dados transacionais, alternativos e con-
sentidos, a inteligéncia artificial tende a ganhar um papel central em decisdes em
tempo real, orquestracao de pagamentos e personalizagdo de jornadas. Mais do
que otimizar processos existentes, a oportunidade estd em utilizar a IA para criar
novos modelos de servico, acelerando ciclos de inovagao e elevando o nivel de
sofisticagdo dos produtos financeiros.

O outro caminho estd na concessao de crédito, que pode ser amplamente apri-
morada com andlise de dados. Neste sentido, a Dock tem uma atuagao pioneira
no pais: firmamos uma parceria com a Ant International para regionalizar solugdes
da Bettr; vertical focada em concessao de crédito para micro e pequenas empresas.

O primeiro passo da nossa parceria, que ja estamos rodando em testes de
ambiente produtivo, € disponibilizar ao mercado brasileiro o motor de crédito
da Bettr: o Ant Credit Engine, que usa inteligéncia artificial para analisar dados
alternativos de forma preditiva. Estamos falando aqui de dados transacionais,
dados de open finance, de boleto, DBA, contas de consumo, tudo isso sendo
processado em tempo real para a tomada de decisdo.

Neste sentido, o motor cruza diversos dados - captados com o consentimento
do cliente - para inferir renda e capacidade crediticia, de acordo com o perfil
sendo avaliado no momento da concessdo. O trabalho dos dados feito dentro
deste motor, que € embasado por inteligéncia artificial, concentra grande parte
do valor agregado desta solucdo.
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Cartoes de Beneficios

As mudancas trazidas pelo novo decreto representam, ao mesmo tempo, uma
modernizacdo relevante do modelo e um periodo de adaptacao para o setor A
evolucao regulatdria - que amplia transparéncia, competicao e clareza de regras
- tende a fortalecer o ecossistema no longo prazo, mas também exige ajustes im-
portantes de quem opera nesse mercado, e € essencial termos um movimento
de didlogo para equilibrar e conciliar visdes.

Do ponto de vista das empresas de beneficios, o cendrio passa a demandar re-
visdo de modelos, maior eficiéncia operacional e propostas de valor mais claras,
em um ambiente com maior abertura, interoperabilidade e pressao competitiva.
Para as credenciadoras, o movimento amplia a complexidade técnica e regula-
tdria, mas também cria oportunidades associadas a expansao da aceitacdo e a
construcao de novos arranjos.

Para as empresas contratantes, hd potencial de mais transparéncia, maior possi-
bilidade de escolha e condicdes comerciais mais equilibradas. E, para o usudrio
final, a expectativa é de beneficios ligados a ampla aceitacdo, portabilidade e
experiéncias mais simples, com maior concorréncia entre ofertas.

Em sintese, € um movimento que tende a favorecer o mercado no médio e
longo prazo, ainda que, no curto prazo, imponha um esforco relevante de adap-
tacdo para diferentes players.
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Open Finance

A principalidade pode ser uma consequéncia do Open Finance. Mas, neste pon-
to, entendo que a discussdo vai muito mais além. Mais do que uma ferramenta
para aumentar a principalidade, o Open Finance representa uma mudanca de
paradigma: ele &, antes de tudo, sobre empoderamento e soberania do usudrio
sobre seus proprios dados. Trata-se de permitir que as pessoas decidam, de
forma consciente, como e com quem querem compartilhar informagdes que
pertencem a elas.

A partir desse principio, abrem-se oportunidades importantes para o mercado.
O Open Finance permite jornadas de pagamento mais fluidas, propostas mais
adequadas ao perfil real do cliente e novos modelos de relacionamento. Quem
conseguir entender bem esse ecossistema poderd utilizar essas jornadas como
parte de uma estratégia mais ampla de relacionamento e, como consequéncia,
fortalecer sua posicdo junto ao cliente.

Vejo ainda um vasto potencial para uma adog¢do bem mais ampla e integrada,
especialmente a medida que o Open Finance se conecta de forma mais direta
a pagamentos recorrentes, Pix Automadtico e crédito, ajudando a substituir flu-
x0s ainda muito baseados em processos legados - como o boleto - e abrindo
espaco para uma transformacdo relevante desse cendrio, permitindo jornadas
de pagamento mais fluidas, automatizadas e eficientes, capazes de destravar um
salto significativo na forma como cobrancgas recorrentes sdo estruturadas e exe-
cutadas no mercado.
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Fatos Relevantes de 2025

I.Avanco da racionalizagdo do mercado: 2025 marcou um movimento
claro de ajuste de expectativas, com foco em eficiéncia, rentabilida-
de e sustentabilidade dos negdcios, especialmente entre fintechs e
players digitais.

2.Evolugao regulatoria mais presente: Houve maior protagonismo do
regulador na busca por equilibrio competitivo, com a presenca de
ferramentas como o Open Finance, voltado a reducdo das assimetrias
de informacdes com normas voltadas a transparéncia, concorréncia e
protecdao do consumidor, impactando diretamente modelos consoli-
dados e ajustes regulatérios como forma de equilibrar.

3.Consolidagao do Pix e amadurecimento dos meios digitais: O Pix
se estabeleceu como infraestrutura essencial, pressionando margens,
mas também abrindo espaco para novos servicos, modelos hibridos e
experiéncias mais integradas, como o Pix Automadtico.
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A Cateno em 2025/26

2025 foi um ano de consolidacdo e retomada do crescimento com foco em
melhoria na experiéncia do nosso cliente. Observamos avangos relevantes na
plataforma operacional, maior sofisticagdo dos modelos de negdcio e uma bus-
ca mais clara por rentabilidade sustentdvel. Também foi um perfodo de ajustes,
com empresas revisitando portfélios, priorizando projetos com retorno claro e
fortalecendo governanca.

Para 2026, a expectativa é de um mercado mais equilibrado e racional. O
foco deve estar em crescimento e na busca pela principalidade do cliente,
inovacdo aplicada a problemas reais e maior integracdo entre tecnologia,
regulagdo e experiéncia do cliente. A tendéncia € de mais valor agregado nas
solucdes oferecidas.

Assimetria Regulatoria

Apesar dos avancos recentes, bancos e fintechs ainda ndo operam sob condi-
¢des plenamente equivalentes do ponto de vista regulatdrio e tributdrio. Existem
diferencas relevantes em exigéncias de capital, obrigacdes fiscais e tributdrias e
responsabilidades regulatdrias, gestao de risco e compliance, principalmente nos
requisitos regulatdrios obrigatdrios.

Para um ambiente mais equilibrado, € importante que a regulagao avance no
principio de “mesmas atividades, mesmas regras”, respeitando o porte e o
risco de cada instituicao, mas evitando distor¢des que favorecam ou penalizem
modelos especificos. O desafio € estimular uma concorréncia saudavel sem
comprometer a estabilidade do sistema, garantindo condigoes equitativas de
competicao, proporcionais ao nivel de risco assumido por cada player.

Cartoes para a Alta Renda

Nos dltimos dois anos, o avanco dos cartdes de alta renda ndo foi apenas uma
aposta em “beneficios visiveis”, mas uma decisdo econdmica racional das institui-
¢Oes. Esses cartdes ndo nascem para ser o principal gerador de margem, e sim
um produto complementar, usado como contrapartida as receitas capturadas
em outras frentes do mesmo cliente.




Tendéncias 2026 - Integra: Henrique Lucas

Inteligéncia Artificial

A A ainda ¢ subutilizada em diversas frentes estratégicas. Além da eficiéncia
operacional, hd grande potencial em dreas como:

- Gestao de risco e prevencao a fraudes em tempo real, com modelos
mais adaptativos;

- Personalizagao da experiéncia do cliente, indo além de ofertas genéricas;

Precificagao dindmica e gestao de portfélio, ajustando produtos ao com-
portamento real de uso;

- Suporte a tomada de decisao executiva, com andlises preditivas
mais sofisticadas.

O diferencial competitivo estara menos na adogao da tecnologia e mais na
capacidade de integra-la ao negocio de forma ética, segura e escalavel.

Cartoes de Beneficios

O Decreto n® 12.712/25 representa uma modernizacdo do modelo de be-
neficios, ao realinhar incentivos ao longo da cadeia. As novas regras redu-
zem distorcdes de custo, tornando a formacdo de precos mais transparen-
te e eficiente. Com isso, hd maior concorréncia por eficiéncia operacional, e
ndo por préticas comerciais indiretas. Os estabelecimentos e credenciado-
ras operam com mais equilibrio econdmico, reduzindo repasses de custo. As
empresas contratantes ganham previsibilidade e menor risco regulatério.
Ao final, o principal beneficiado € o usudrio, que passa a ter maior poder de
compra real e melhor uso do beneficio.

Open Finance

O Open Finance é uma ferramenta-chave para ampliar engajamento e principa-
lidade, ao permitir ofertas mais contextualizadas, personalizadas e integradas a
realidade financeira do cliente.

Hoje, estamos em torno de 4 a 5 numa escala de 0 a 10 em termos de uso
do seu potencial. O avanco pleno depende de maior educacao do consumidor,
maturidade dos modelos de negdcio e casos de uso claros que gerem valor
percebido. Um uso mais completo deve acontecer de forma gradual ao longo
dos préximos 3 a 5 anos.
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Gerente de Cartdes da Midway



Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

O marco de cinco anos do Pix nos traz a oportunidade de analisar mais
a fundo as consequéncias do seu estrondoso sucesso, algumas esperadas,
outras nem tanto. Desde o inicio, o que mais chamou a atencado foi como o
Pix foi moldado para o sucesso: transferéncias instantaneas, custo zero para
o consumidor, interoperabilidade e jornadas de uso padronizadas entre as
instituicdes. Esses fatores transformaram o habito do brasileiro de movi-
mentar dinheiro e também de consumir.

Do lado dos estabelecimentos, o Pix ajudou a reduzir custos operacionais
em vdrias etapas do processo e se consolidou como o meio de pagamen-
to preferido dos comerciantes. J4 as instituicdes financeiras encontraram
formas de gerar receita com o Pix, como a oferta de crédito integrada a
jornada de pagamento. Além disso, houve ganhos de eficiéncia. No caso da
Midway, por exemplo, o pagamento de fatura via Pix representa um ver-
dadeiro ganha-ganha: o cliente recompde seu limite de forma imediata, a
empresa recebe com mais eficiéncia e reduz os custos de liquidacdo.

O crescimento do mercado de cartoes, que deve atingir valores proxi-
mos a R$ 5 trilhdes em 2025, mantendo a expansao acima de dois digitos,
evidencia da robustez desse setor no Brasil. Esse desempenho se deve
a eficiéncia dos players, que hd décadas conseguem crescer mesmo em
cendrios adversos para concessao de crédito e diante da concorréncia de
outros meios de pagamento. Mesmo o cartao de débito, que deve se man-
ter estavel em volumetria em 2025, acumulou crescimento superior a 10%
desde o lancamento do Pix e hoje movimenta mais de R$ | trilhdo por ano.

O recuo estratégico do Drex, divulgado pelo Banco Central no fim de
2025, reforca a reflexdo de que inovacdo ou novas tecnologias, por si s,
nao geram necessariamente ganhos de forma instantanea. Muitas vezes, sdo
necessarios ajustes para que se torne vidvel sob a dtica mercadoldgica. Isso,
no entanto, ndo diminui o potencial da ideia do Drex, apenas indica que
serd preciso encontrar uma nova forma de implementa-lo.
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A Midway em 2025/26

O ano de 2025 foi muito importante para a Midway, periodo em que alcan-
camos resultados relevantes em termos de rentabilidade, com crescimento de
receitas aliado a um rigoroso controle de custos e PDD.

Ampliamos ainda mais nossa participacdo no varejo, aspecto estratégico para o
grupo e razdo primeira da nossa existéncia, em paralelo avancamos na oferta de
produtos financeiros aos clientes do nosso balcdo. Entre os destaques, lancamos
nossa plataforma de consignado, a wallet e o cartdao com limite garantido, que
assegura acesso ao crédito para praticamente |00% dos clientes do varejo.

Para 2026, estamos preparando o reposicionamento do nosso cartdo bandei-
rado, responsdvel pela maior carteira de crédito e maior fonte de receita da
Midway. Entendemos que, para acompanhar o mercado, precisamos ir além do
relacionamento habitual com os clientes pelo varejo, expandindo nossa oferta
de servicos digitais no aplicativo. O objetivo € entregar mais funcionalidades e
uma experiéncia personalizada, acompanhando o ciclo do cliente com a gente
de forma customizada. Para viabilizar essa evolucdo, avancamos em 2025 na evo-
lucdo da nossa plataforma tecnoldgica de processamento de cartdes, garantindo
suporte as novas jornadas que queremos oferecer.

Também vamos reformular a proposta de valor do produto. Em 2025, migramos
100% do portfélio para a categoria Gold e, em 2026, vamos potencializar os
beneficios do cartdo integrando todos os pontos do ciclo de vida do cliente a
plataforma de beneficios da Riachuelo, o Riachuelo Fashion Club. Atualmente,
apenas o uso do cartdo nas lojas € premiado com 0% de cashback que é
utilizado em resgates nossas lojas e e-commerce. Queremos que o cliente seja
reconhecido ndo apenas nas compras na Riachuelo, mas também em outros
momentos da sua jornada conosco, como por exemplo na aquisicdo do cartdo
e no pagamento da fatura.




Tendéncias 2026 - Integra: Henrique Marise

Assimetria Regulatoria

Definir regras que busquem eliminar barreiras de entrada e reduzir a concentra-
¢do bancdria € uma agenda que interessa ao Bacen. Com essa atuacdo, busca-se
melhorar a qualidade dos servicos prestados e, principalmente, reduzir o custo
do crédito na ponta final. Considero que essa agenda teve muito sucesso no
objetivo de aprimorar os servicos: hoje, o consumidor brasileiro tem acesso facil
e barato a servicos financeiros e, em comparacao com consumidores de outros
paises, leva grande vantagem nesse aspecto.

CartOes para a Alta Renda

Esse € um movimento que deve continuar, ainda mais com a hiperpersonalizagao
da experiéncia cada vez mais factivel e o nivel de exigéncia desse cliente cada
vez maior. Aqui na Midway, por exemplo, estamos abertos a todos, seguimos o
posicionamento do nosso varejo, que € atender o publico brasileiro com uma
marca nacional. Estamos distantes da disputa pela oferta de produtos financeiros
voltados ao publico de altissima renda, que € onde temos visto o mercado atual-
mente com muitas novidades. Isso, porém, ndo significa que estamos indiferentes
aos clientes de maior poder aquisitivo.

Dentro do grupo, contamos com a Casa Riachuelo e a Cartes, que alcangcam
esse publico no varejo. Diante disso, podemos, e vamos, nos apropriar desse
fator para atender e conquistar cada vez mais segmentos.
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Inteligéncia Artificial

Vejo sim a A como um vetor de competicdo e € verdade que, hoje, os maiores
ganhos que ela ja trouxe estdo na melhoria da eficiéncia interna. N&s, aqui na
Midway, jd temos casos concretos em que o uso da IA acelerou o desenvolvi-
mento de tecnologia, por exemplo, aplicamos com sucesso na criacado do nosso
Design System.

Focado no mercado de meios de pagamento, de forma prética, a IA pode ajudar
muito nas conciliagdes, que hoje € uma dor em quase todos os lugares, onde
horas e horas de trabalho sdo alocadas diariamente pelas instituicdes. Com as
ferramentas de IA, temos a oportunidade de transformar essas horas de traba-
lho em segundos.

Outra drea em que a IA pode ser aproveitada € na gestdo do ciclo de crédito
do cliente. Com a IN4966, a gestdo do limite concedido ao cliente se tornou
mais estratégica e com efeito direto no P&L. A IA com sua capacidade de gerar
hiperpersonalizacdo, pode ajudar o gestor de portfdlio de cartdes a administrar
melhor o relacionamento com o cliente, disponibilizando um limite adequado as
suas necessidades e flexivel as variacdes normais do uso do cartio.




Tendéncias 2026 - Integra: Henrique Marise

Open Finance

Dentro da escala proposta, vejo que provavelmente estamos no nivel | ou 2,ndo
pelos resultados que o mercado vem apresentando nos Ultimos anos, mas pelo
potencial projetado. O Stimo desempenho do Pix no mercado criou a expecta-
tiva de que o Open Finance seguiria a mesma curva de adocdo e impacto, mas
sabemos que ndo estd sendo assim.

No inicio, tivemos bastante dificuldade em padronizar os dados dos clientes no
Open Finance, o que inviabilizou um dos maiores beneficios que ele poderia
trazer:impulsionar e baratear o crédito. Hoje, o cendrio € muito melhor, embora
ainda haja grande potencial a ser explorado.

Onde vemos o Open Finance gerar mais resultados € na fun¢do de iniciador de
pagamentos (ITP). Essa funcionalidade trouxe beneficios claros para o usudrio e,
com as instituicdes financeiras investindo em experiéncia e incentivando o clien-
te a utilizd-la, tornou-se um catalisador de engajamento. Os ndmeros sao muito
positivos e, por isso, acredito que nesse aspecto o Open Finance, no curto prazo,
deve alcancar uso pleno com cada vez mais casos de uso em que o cliente opta
por adotar um novo habito dado a tecnologia.
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Diretor-presidente da BRBCARD



Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Em 2025, o mercado de Meios Eletronicos de Pagamento no Brasil se con-
solidou como um dos mais dindmicos do mundo, registrando crescimento
expressivo em transacdes com cartdes e, em especial, na adocao de paga-
mentos por aproximagao (contactless). Segundo dados oficiais da ABECS,
0s pagamentos por aproximacdo cresceram de forma acelerada, demons-
trando uma mudanca profunda nos hdbitos de consumo e na preferéncia
dos usudrios por experiéncias mais rapidas, seguras e convenientes.

Além disso, o valor total transacionado com cartoes, incluindo crédito,
débito e pré-pagos, registrou crescimento consistente, superando a marca
de R$ 2,2 trilhdes jd no primeiro semestre de 2025, com destaque para
o cartdo de crédito como principal meio utilizado pelos consumidores
brasileiros. Essa expansdo reflete tanto a maturidade do setor quanto a
capacidade das instituicdes de pagamentos de adaptar produtos e servicos
as expectativas dos clientes em um cendrio pds-pandemia, com aceleragao
da digitalizacdo e maior presenca de solu¢des omnichannel.

O forte desempenho dos pagamentos por aproximacao, impulsionado por
tecnologias NFC em cartdes e dispositivos mdveis, sinaliza um movimento
de mercado em direcdo a conveniéncia integrada ao cotidiano do consu-
midor, reduzindo friccdes no ponto de venda e acelerando a transicdo para
modelos de pagamento cada vez mais digitais e intuitivos.
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A BRBCard em 2025/26

2025 foi um ano de consolidagio estratégica e maturidade operacional. Avan-
gamos na busca por eficiéncia, rentabilidade e sustentabilidade dos modelos de
negdcio, em um ambiente ainda marcado por juros elevados, pressao por custos
e consumidores mais seletivos.

Houve progresso relevante na digitalizacdo da jornada do cliente, no fortaleci-
mento dos modelos de gestdo de risco, no uso de dados para decisdes comer-
ciais e na ampliacdo do portfélio de produtos além do cartdo tradicional, como
solucBes integradas de pagamentos, beneficios, adquiréncia e servicos financei-
ros embarcados.

Para 2026, a expectativa € de crescimento mais qualificado, com foco em:

Rentabilidade ajustada ao risco;

Maior sofisticacdo analitica;

- Consolidacao de players;

Evolucdo regulatdria mais alinhada a complexidade do setor

Vamos priorizar a diferenciacao real de proposta de valor e aprofundamento do
relacionamento com o cliente.

Assimetria Regulatoria

Na minha avaliacao, apesar dos avancos, bancos e fintechs ainda ndo operam em
condicdes plenamente equivalentes, especialmente sob os aspectos prudencial,
regulatdrio e tributdrio.

Instituicoes tradicionais continuam sujeitas a:
- Requisitos de capital mais rigorosos;
- Obrigacdes de governanga e controles internos mais complexos;

- Maior carga regulatdria e de supervisao continua.




Tendéncias 2026 - Integra: Hugo Andreolly

Para um ambiente mais equilibrado, sao necessdrios:
- Proporcionalidade regulatdria baseada em risco e complexidade real;
- Harmonizacao de exigéncias entre modelos de negdcio similares;

- Maior clareza sobre responsabilidades prudenciais em arranjos hibridos.

O objetivo ndo deve ser nivelar por baixo, mas nivelar com coeréncia, preservan-
do estabilidade, competicao e inovacao.

Cartoes para a Alta Renda

Nos Ultimos dois anos, vimos um boom de lancamentos de cartdes voltados
ao publico de alta renda com mais pontuacdo, acesso a salas VIP e experiéncias
exclusivas.

Entendo que o crescimento dos cartdes de alta renda € viabilizado por:

- Segmentacao mais precisa de clientes;

- Cross-subsidios entre produtos;

- Receitas acessdrias (intercambio qualificado, parcerias, experiéncias);

- Maior uso de dados para gestao de limite, risco e engajamento.
Esses produtos deixam de ser apenas instrumentos de pagamento e passam a
ser plataformas de relacionamento e fidelizagao.

Olhando a frente, acredito que a tendéncia ndo é de desaceleracdo, mas de
sofisticacdo seletiva:

- Mais foco em experiéncia, curadoria e personalizacao;

- Modelos economicamente sustentdveis.

A competicao se desloca da “quantidade de beneficios” para a qualidade perce-
bida e relevancia real para o cliente.
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Inteligencia Artificial

Acredito que nos préximos anos a |A continuard ocupando um espaco cada vez
mais importante, principalmente em dreas estratégicas como:

- Personalizacdo dindmica de ofertas e limites;

Prevencdo preditiva a inadimpléncia e fraude;

Orguestracao omnichannel da jornada do cliente;

Precificacdo inteligente e gestao de rentabilidade por cliente;

- Atendimento personalizado e interativo.

Hoje, concentramos a maior parte de uso de IA em eficiéncia operacional. O
proximo salto competitivo vird quando a IA for aplicada de forma integrada a
estratégia comercial, a experiéncia do cliente e a tomada de decisdao em tempo
real. |d temos agentes de IA que avaliam oportunidades de participacdo em editais
de credenciamento, outros que ddo suporte no atendimento aos times internos e um
agente especifico que avalia as notas e comentdrios nas redes sociais e aplicativos e
prepara respostas ou direciona para os times técnicos responsaveis.

Cartoes de Beneficios

Na minha avaliacdo, as mudancas introduzidas pelo Decreto n® 12.712/25 re-
presentam muito mais um processo de modernizacao do que uma interferén-
cia direta no mercado de beneficios. Entendo que o novo marco regulatério
endereca distorcdes histéricas do setor ao ampliar a transparéncia, estimular a
interoperabilidade entre os arranjos e promover um ambiente competitivo mais
equilibrado. Para as empresas de beneficios, o decreto cria oportunidades rele-
vantes de ganho de escala e expansao de mercado, ainda que exija adaptacdo a
um cendrio mais competitivo e menos baseado em modelos fechados.

Do ponto de vista das credenciadoras, vejo um movimento positivo de amplia-
cao da aceitacdo e de aumento da eficiéncia operacional. J4 para as empresas
contratantes dos beneficios, as novas regras tendem a fortalecer o poder de
escolha, melhorar a relacdo custo-beneficio e incentivar solucdes mais flexiveis.
Para o usudrio final, o principal avanco estd na maior liberdade de uso e em uma
experiéncia mais simples e integrada.

Reconheco que, no curto prazo, o setor enfrentard ajustes e pressdes, mas acre-
dito que, nos médio e longo prazos, as mudancas contribuem para um ecossis-
tema mais eficiente, inovador e sustentdvel.
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Open Finance

Na minha visdo, o Open Finance € uma das iniciativas mais transformadoras do
sistema financeiro brasileiro e tem potencial direto para ampliar a principalidade
e o engajamento dos clientes junto as instituicdes de Meios Eletrénicos de Pa-
gamento. Ao permitir o compartilhamento estruturado de dados, com consenti-
mento do cliente, o Open Finance cria condi¢des para ofertas mais personaliza-
das, decisdes de crédito mais precisas e experiéncias financeiras mais integradas.

Destaco alguns pontos centrais desse processo:

- Principalidade baseada em dados, e nao apenas em produtos: instituicdes
que souberem transformar dados em propostas de valor relevantes ten-
dem a ocupar uma posi¢do central na vida financeira do cliente.

- Melhoria significativa na experiéncia do cliente, com jornadas mais sim-
ples, limites mais adequados ao perfil real de renda e comportamento e
ofertas alinhadas as necessidades individuais.

- Aumento do engajamento e da retengao, a medida que o cliente percebe
beneficios concretos no compartilhamento de suas informacdes.

- Evolugao da gestao de risco e crédito, com andlises mais completas, redu-
cdo de assimetrias de informacao e decisbes mais assertivas.

Apesar desse potencial, entendo que o setor ainda estd distante do uso pleno do
Open Finance. Numa escala de O a 10, avalio que estamos hoje em torno de 4,
com a maior parte das instituicdes utilizando o sistema de forma limitada, muitas
vezes restrita a0 cumprimento regulatdrio ou a casos de uso pouco perceptiveis
para o cliente final.

Acredito que o uso mais amplo e estratégico do Open Finance deve ocorrer em
um horizonte de 2 a 3 anos, condicionado a evolucdo cultural dos consumido-
res, a0 amadurecimento dos modelos analiticos e, principalmente, a criacdo de
propostas de valor claras, simples e tangiveis. O Open Finance, a meu ver, ndo é
apenas uma infraestrutura tecnoldgica, mas um novo modelo de relacionamento
entre instituicdes financeiras e clientes.
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Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

|.Desaceleragao do crescimento vs. aceleragao da transformacao di-
gital: O ano de 2025 foi marcado por uma desaceleracdo do ritmo
de crescimento do mercado de meios de pagamento, influenciada
por um cendrio macroecondmico mais restritivo. O impacto foi mais
evidente no varejo fisico e no consumo discriciondrio, resultando
em volumes mais pressionados. Ao mesmo tempo, meios digitais
mantiveram desempenho superior, com e-commerce, Pix e paga-
mentos por aproximacao (NFC) sustentando a expansao da digitali-
zacao dos pagamentos.

2.Integracao dos meios de pagamento como resposta estratégica:
Consolidou-se a migracao de modelos focados em produtos isolados
para abordagens mais integradas, conectando diferentes meios de
pagamento, dados e servicos financeiros, com maior foco na principa-
lidade e na recorréncia do cliente.

3.Avanco da agenda regulatéria: O periodo foi marcado por avancos
regulatdrios relevantes, preparando o setor para transformacoes es-
truturais em 2026, especialmente nos temas de cartdes de beneficios,
tributacdo e novos normativos do Banco Central.
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A SafraPay em 2025/26

O ano de 2025 foi de evolugdo consistente para a SafraPay. Seguimos avancando
de forma estruturada em nosso modelo de negdcios, com uma integracao cada
vez maior ao core do Banco Safra, reforcando uma proposta de valor que com-
bina solidez financeira, tecnologia e proximidade com o cliente.

Ao longo do ano, mantivemos forte foco na agenda de qualidade, conquistando
o selo RA 1000, e na ampliagdo de solucdes que estimulam a transacionalida-
de dos nossos clientes. Evoluimos além da adquiréncia tradicional, fortalecendo
ofertas mais integradas que combinam meios de pagamento, servicos financeiros
e modelos de gestao, sempre com o objetivo de apoiar o dia a dia dos estabe-
lecimentos de forma mais completa e relevante.

Em paralelo, avancamos de maneira disciplinada em eficiéncia e monetizacdo,
ajustando processos, priorizando iniciativas com retorno claro e reforcando a
sustentabilidade do negdcio em um cendrio macroecondmico ainda desafiador,
marcado por juros elevados e maior pressao sobre o consumo.

Para 2026, a expectativa € seguir aprofundando essa estratégia: fortalecer a inte-
gracao com o banco, ampliar solugdes completas ao longo da jornada do cliente
e capturar crescimento de forma equilibrada, combinando qualidade, eficiéncia e
geracao consistente de valor.

Assimetria Regulatoria

Apesar dos avan¢os institucionais, bancos e fintechs ainda operam sob assime-
trias regulatdrias e tributdrias relevantes. Diferencas em exigéncias prudenciais,
capital, supervisdo e obrigacdes acessérias impactam custos, precificacdo e capa-
cidade de investimento de forma desigual.

Em um ambiente de juros elevados e maior exigéncia por rentabilidade, essas
assimetrias tornam-se ainda mais sensiveis. O caminho para um mercado mais
equilibrado passa por uma regulagao proporcional ao risco, com isonomia
competitiva, previsibilidade e seguranga juridica, permitindo que todos nds
possamos atuar com inovacao responsavel sem comprometer a estabilidade
do sistema.
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CartOes para a Alta Renda

O movimento de expansdo dos cartdes voltados a alta renda segue relevante,
mas entra em uma fase de maior racionalidade econdmica. A viabilidade desses
produtos depende cada vez mais de uma gestao cuidadosa do equilirio entre
beneficios, custos e lifetime value do cliente.

O diferencial competitivo migra do excesso de atributos para propostas mais
personalizadas, integradas e sustentdveis, combinando servicos financeiros, ex-
periéncias e tecnologia, com foco claro em retorno de longo prazo e profundi-
dade de relacionamento.

Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial consolida-se como um dos principais vetores de eficiéncia,
produtividade e diferenciagdo competitiva no setor. Seu papel evolui da automa-
cao de processos para o apoio direto a tomada de decisdo, tanto das instituicdes
quanto dos clientes, ao longo da jornada de pagamento.

Além dos ganhos ja conhecidos em prevencdo a fraudes e eficiéncia operacional,
a IA avanca em frentes como:

- apoio a decisdo do cliente no momento do pagamento;

- orquestracdo inteligente de meios de pagamento;

personalizacao dindmica de jornadas e ofertas;
- aumento da produtividade interna por meio de agentes inteligentes;
- antecipacdo de comportamentos e necessidades.
O desafio estd em escalar esses usos de forma ética, integrada e centrada no

cliente, garantindo que a tecnologia atue nos bastidores, simplificando experién-
cias e ampliando a capacidade de decisdo.
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Cartoes de Beneficios

As mudancas regulatdrias em curso representam uma transformagdo rele-
vante no mercado de cartdes de beneficios. Mais do que uma interferéncia
pontual, trata-se de uma reconfiguragio do modelo, que amplia a concor-
réncia, estimula a interoperabilidade e exige maior eficiéncia dos partici-
pantes do ecossistema.

Esse movimento traz desafios importantes na adaptagdo de modelos comerciais
e na pressdo sobre estruturas tradicionais de receita. Por outro lado, favorece o
aumento da penetracdo do beneficio, o avanco tecnoldgico das solucdes e uma
experiéncia mais flexivel e transparente para empresas contratantes, estabeleci-
mentos e usudrios finais.

Open Finance

O Open Finance segue como uma das principais alavancas para engajamento e
principalidade, com avancos concretos na utilizacdo da infraestrutura. Indicado-
res recentes mostram que o sistema brasileiro jd opera em escala relevante, com
bilhdes de chamadas de APls por semana, evidenciando que o Open Finance
ultrapassou o estdgio de mera conformidade regulatdria e passou a atuar como
base para inovagdao em pagamentos e servicos financeiros.

Apesar disso, ainda hd desafios relacionados a simplificacdo das jornadas, a edu-
cagdo do consumidor e a ampliacao de casos de uso com valor percebido claro.
O sistema se encontra hoje em torno de 4 a 5 em uma escala de 0 a 10 em
termos de maturidade prética, com potencial de evolucdo significativa ao longo
dos proximos 3 a 5 anos.
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Fatos Relevantes de 2025

|. Pagamentos como infraestrutura financeira critica

Em 2025, o mercado de Meios Eletronicos de Pagamento passou por uma
transformacdo significativa. A industria mudou seu foco da introdugdo de novos
métodos de pagamento para reconhecer pagamentos como um componente
critico da infraestrutura do sistema financeiro. Essa mudanca ressaltou o papel
essencial que os sistemas de pagamento desempenham na manutencao da
estabilidade e eficiéncia dentro do ecossistema financeiro mais amplo.

O ano de 2025 destacou a necessidade de arquiteturas de comutagdo re-
silientes, roteamento inteligente, monitoramento antifraude em tempo real
e capacidades de alta disponibilidade.

Essa medida se conecta diretamente ao Money in Motion, pois reforca a
importancia de infraestruturas seguras, escaldveis e interoperdveis para su-
portar o restante do ciclo monetario.

2. Crescimento Exponencial do Pix e sua influéncia regional

Um destaque importante foi o crescimento exponencial do Pix no Brasil.

Deixando de ser apenas um canal alternativo, o Pix tornou-se o principal
método preferido para transacSes, influenciando préticas de pagamento
além das fronteiras do Brasil para pafses como México e Coldmbia. Essa
expansao trouxe uma nova realidade para emissores e adquirentes, que
perceberam que simplesmente ter uma interface digital eficiente era insufi-
ciente. Eles precisavam oferecer solu¢des capazes de operacdo em tempo
real, resiliéncia e conformidade em escala para atender as demandas em
evolucao do mercado.

A operacao em tempo real aumentou a demanda por plataformas capazes
de operar multiplos arranjos, liquidacdo continua e orquestracdo de paga-
mentos instantaneos.

O avanco do Pix tornou evidente a centralidade do Money in Motion, exi-
gindo liquidacao em tempo real, orquestracdo inteligente e operagao con-
tihua de alto desempenho.
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

3. Maturidade nos pagamentos com cartao e transformacao do modelo de
negocios na aquisicao

Ao mesmo tempo, o mercado de pagamentos com cartdo entrou em uma fase
de vencimento. O crescimento dependia menos do volume de cartdes fisicos e
mais da sofisticacdo do processamento, incluindo autorizacdo inteligente, toke-
nizagdo, integracao de carteiras, gestao de riscos e eficiéncia operacional. No
negdcio de adquirentes, a compressao de margem acelerou a transformacao
dos modelos de negdcios. Os adquirentes buscavam cada vez mais parcerias
com entidades capazes de oferecer escala, eficiéncia e diversificacao através de
linhas de pagamento — combinando cartdes, transferéncias de conta para conta
(A2A), cédigos OR e carteiras digitais.

A maturidade do mercado trouxe um foco em motores de autorizacdo confi-
gurdveis, tokenizacdo, processamento flexivel e aquisicao orientada pela nuvem.

Essa maturidade demonstra a forca do Money at Work, ja que emissores e adqui-
rentes comecaram a usar dados, risco, automacao e inteligéncia para melhorar o
desempenho financeiro e a margem.
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A FIS em 2025/26

Em 2025, o ecossistema de pagamentos e servigos financeiros passou por mu-
dancas estruturais que tornaram a modernizacao, a resiliéncia e a colaboracao
com ecossistemas mais urgentes do que nunca. A medida que os pagamen-
tos evoluiram cada vez mais de canais para infraestrutura critica, fortalecer as
conexdes estratégicas tornou-se particularmente importante. Nesse contexto,
priorizamos iniciativas orientadas por relacionamentos que permitiram um en-
gajamento mais profundo com os principais atores do setor e ajudaram a alinhar
os desafios emergentes ao longo do ciclo de vida do dinheiro. Esses esforcos nos
permitiram participar de forma mais ativa das discussdes sobre modernizacio,
operagdes em tempo real e evolucao regulatdria.

O ano também foi marcado por avancos rdpidos nos pagamentos em tempo
real, expansao regional dos modelos de pagamento instantaneo e expectativas
crescentes de resiliéncia operacional. Participar da Febrabantech foi oportuno,
pois proporcionou um férum relevante para acompanhar esses desenvolvimen-
tos de perto e participar de conversas de alto impacto sobre inovacao, intero-
perabilidade e o futuro dos servicos financeiros digitais na América Latina. O
evento destacou a crescente necessidade de instituicdes coordenarem esforcos
de modernizacdo entre Money at Rest, Money in Motion and Money at Work.

Outro marco importante de 2025 foi a modernizacao dos ambientes de proces-
samento de débitos de alto volume — uma prioridade cada vez mais importan-
te, a medida que o mercado exigia maior desempenho, disponibilidade 24 horas
por dia, 7 dias por semana, e melhor orquestracdo dos fluxos de transagdes.
Apoiando a evolu¢ao de um banco privado, entre os cinco maiores, cliente da FIS
por mais dez anos, as operacdes de alto volume foram essenciais para reforcar a
estabilidade em um cendrio onde pagamentos em tempo real, liquidacdo instan-
tdnea e autorizacdo inteligente se tornaram centrais nas expectativas dos con-
sumidores e dos negdcios. Essa modernizacao reflete a crescente pressao sobre
a industria para manter infraestruturas fundamentais robustas (Money at Rest)
capazes de suportar dindmicas de pagamento mais complexas (Money in Motion).
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O ano também acelerou a entrada de novos adquirentes digitais e fintechs re-
gionais, impulsionados pela diversificacdo dos comportamentos de pagamento e
pela consolidagao do comércio omnichannel. Isso tornou especialmente relevan-
te apoiar os players da proxima geracao que buscam capacidades de processa-
mento escaldveis e prontas para nuvem e modelos operacionais mais flexiveis. A
FIS possibilitou a integragdo de uma fintech adquirente focada em pagamentos
online e expansao regional, contribuimos para um cendrio mais competitivo —
um cendrio em que a inovacao prospera ao longo de todo o ciclo de vida do
dinheiro, desde infraestruturas seguras de contas até roteamento inteligente de
pagamentos e melhor gerenciamento de liquidez.

Comegamos 2026 com dois andncios empolgantes de mercado que falam di-
retamente sobre como a FIS pode ajudar instituicdes a entrar e expandir novos
negdcios de pagamentos com confianca — hoje e no futuro.

FIS conclui aquisicao estratégica do negdcio de solugdes para emissores da Glo-
bal Payments e venda da participacao Worldpay — fortalecendo nossa posicao
como lider fintech em escala com capacidades de alto nivel ao longo do ciclo de
vida do dinheiro sob o portfélio FIS® Total Issuing™ Solutions.

FIS lanca uma oferta para o setor que permite aos bancos liderar e expandir no
comércio de agentes — a primeira a permitir que bancos conduzam comércio
de forma segura e protegida com agentes de |A e redes de cartdes, em colabo-
racdo com Visa e Mastercard; espera-se que esta tecnologia esteja disponivel até
o final do primeiro trimestre de 2026.

Também olhando para 2026, espera-se que o mercado aprofunde a integracao
das trés fases do ciclo de vida do dinheiro — “Money at Rest, Money in Motion
and Money at Work”. As instituicdes continuarao buscando tecnologias que
fortalecam a resiliéncia das plataformas de contas, melhorem as capacidades
de pagamento em tempo real e aproveitem dados para gerar melhores resul-
tados financeiros. Nosso foco permanece em apoiar os clientes com modelos
adaptdveis, arquiteturas escaldveis e solu¢des que ajudem o setor a navegar pela
crescente complexidade, ao mesmo tempo em que entregam valor em todas as
camadas do ecossistema financeiro.
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Assimetria Regulatoria

Ainda hd alguma assimetria, embora tenha diminuido significativamente nos ul-
timos anos. Os bancos possuem estruturas de capital mais rigorosas, exigéncias
prudenciais complexas e obrigacdes de garantia mais robustas. Fintechs, embora
também reguladas, operam sob estruturas regulatdrias mais leves em certos
segmentos (por exemplo, instituicdes de pagamento versus bancos).

O Brasil fez progressos claros em sua agenda regulatdria, incluindo mudangas
recentes que regem o uso do termo “banco’ e uma supervisao mais rigorosa das
fintechs e instituicdes de pagamento. Embora essas medidas ajudem a reduzir
a assimetria e melhorar a transparéncia para o consumidor, o Brasil permanece
mais prescritivo e centralizado do que mercados maduros, como os EUA e a
Europa. Nesses mercados, a regulacdo € tipicamente mais baseada em principios
e orientada a funcdo, permitindo maior flexibilidade nos modelos de marca e
operagdo, a0 mesmo tempo em que foca a supervisao no risco e na relevancia
sistémica. A convergéncia continua para essa abordagem funcional serd funda-
mental para a competicdo equilibrada e a inovacdo sustentdvel no Brasil. Apon-
tamos alguns possiveis ajustes para maior equilibrio:

- Harmonizacao gradual dos requisitos de capital e risco de acordo com a
complexidade das operagdes.

- Maior transparéncia e rastreabilidade para novos entrantes sem dificultar
a inovacao.

A convergéncia regulatéria também exige que as plataformas bancdrias centrais,
motores de cartdes, aquisicdo e roteamento oferecam maior padronizacao, ras-
treabilidade e governanca.

Do ponto de vista do ciclo monetario, a regulamentacao impacta o Money at
Rest ao estabelecer regras para custédia e capital; ela afeta o Money in Motion
ao regular arranjos e pagamentos; e influencia o Money at Work ao determinar
limites de crédito, gestao de risco e alocagao de capital.
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CartOes para a Alta Renda

O mercado de cartdes de alta renda passou por uma transformacao significativa
nos ultimos anos. Inicialmente, corretoras como XP e BTG geraram concorrén-
cia ao oferecer black cards aos investidores, estabelecendo novos parametros de
exclusividade e status. Essa dinamica competitiva levou instituicGes financeiras
tradicionais — incluindo Bradesco Prime, Caixa, Itad One e Banco do Brasil —
a reavaliar e reformular suas ofertas dentro do segmento de alta renda. Essas
medidas foram principalmente uma resposta aos players fintech que j& haviam
iniciado a tendéncia de black cards e acesso a lounges VIR elevando as expectati-
vas entre os clientes mais abastados.

Os clientes de alta renda de hoje sdo notavelmente mais exigentes e dificeis de
satisfazer: Nos Ultimos dois anos, os cartdes premium evoluiram além das fun-
¢Ges bidsicas de pagamento, tornando-se plataformas de engajamento e entrega
de valor ao cliente a longo prazo. Recompensas aprimoradas, acesso a lounges
VIP e experiéncias exclusivas sdo atraentes para esse segmento, mas a viabilidade
desses beneficios depende de um design cuidadoso do programa.

InstituicGes que tém sucesso nesse campo enfatizam a segmentacdo orientada
por dados, garantindo que beneficios caros sejam ativados apenas para clientes
que realmente os apreciam e utilizam. Essa abordagem € ainda mais fortalecida
por parcerias estratégicas com companhias aéreas, prestadoras de hospitalidade e
marcas de lifestyle, que ajudam a subsidiar esses beneficios enquanto ddo acesso a
uma base de clientes qualificada e abastada. Esses modelos de parceria melhoram
a economia dos portfélios premium de cartdes, tornando-os mais sustentdveis.

A tecnologia também € um fator chave nessa evolucdo. Plataformas modernas
e configurdveis de cartdes permitem aos emissores lancar;, adaptar e escalar
rapidamente propostas de cartdes premium, minimizando a necessidade de per-
sonalizacoes caras.

Olhando para o futuro, espera-se que o mercado de cartdes premium para
clientes de alta renda continue evoluindo, embora nio necessariamente acele-
rando. O foco mudard para oferecer um valor mais personalizado, contextual e
orientado pela experiéncia, em vez de beneficios genéricos de luxo. Emissores
que tratam cartdes premium como plataformas integrais para engajamento estra-
tégico do cliente — e ndo apenas como simbolos de status subsidiados — estardo
bem-posicionados para um crescimento sustentdvel neste mercado competitivo.

Esse segmento depende de motores de cartdes capazes de suportar multiplos
beneficios, tokenizacdo, gerenciamento dindmico de limites e camadas avancadas
de pontuagdo de risco e prevencdo de fraudes.

cM
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial ¢ amplamente reconhecida como o proximo grande ve-
tor competitivo em pagamentos, mas a maioria das instituicdes ainda a utiliza
principalmente para impulsionar a eficiéncia interna, e ndo para reformular fun-
damentalmente como os pagamentos funcionam.

Uma drea clara onde a IA continua subutilizada € a tokenizacdo combinada com
IA agente. Hoje, a tokenizacdo € aplicada principalmente de forma defensiva,
substituindo credenciais de cartao para reduzir fraudes. Seu verdadeiro potencial
estd em permitir que agentes de |IA atuem com seguranca em nome dos con-
sumidores — buscando, selecionando e concluindo compras dentro de regras e
consentimento pré-definidos. Isso redefinird o comércio, mas exige credenciais
tokenizadas, identidade digital confidvel e modelos de governanca fortes que
muitas instituicdes estao apenas comecando a construir

Uma segunda drea é o comércio eletronico. A |A é frequentemente usada para
recomendacdes ou atendimento ao cliente, mas raramente estd incorporada
diretamente ao fluxo de pagamento e pagamento. H4 uma oportunidade sig-
nificativa de usar |IA para otimizar dinamicamente autoriza¢des, roteamento de
pagamentos, ofertas parceladas e estratégias de aceitacdo em tempo real, com
base no contexto, comportamento e risco. E aqui que a IA pode aumentar dire-
tamente a conversao e a receita, nao apenas reduzir custos.

Por fim, a prevencao de fraudes ainda é fortemente baseada em regras em
muitos ambientes. Embora a |A esteja melhorando a deteccdo, ainda ndo esta
enfrentando totalmente novos vetores de fraude criados pela propria IA,
como deepfakes, identidades sintéticas e agentes de |A desonestos. A proxima
fase da IA para fraudes deve ir além das solugcdes pontuais para uma inteligén-
cia de risco adaptativa e de ponta a ponta, combinando identidade, intencao,
comportamento de transacao e sinais pos-autorizacao em um unico sistema
de aprendizado.

No fim das contas, a IA se tornard um verdadeiro diferencial nos pagamentos
eletrénicos quando as instituicdes ultrapassarem os ganhos de eficiéncia e a
usarem para redefinir confianca, automacdo e experiéncia em larga escala —
especialmente em tokeniza¢do, comércio agente, comércio eletronico e gestao
de fraudes de proxima geracao.

Vista através do ciclo do dinheiro, a IA tem impacto direto no Money at Rest
(identidade avancada e KYC), Money in Motion (autorizacSes inteligentes, orques-
tracdo, antifraude adaptativa) e Money at Work (otimizacdo de risco, precificacdo
dindmica e uso de dados para liquidez).
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Cartoes de Beneficios

As mudangas trazidas pelo Decreto 12.721/25 representam um avango no de-
senvolvimento regulatdrio, em vez de uma abordagem direcionada para bene-
ficiar ou prejudicar partes interessadas especificas. Para empresas beneficidrias
— sejam firmas de longa data ou novos entrantes — o decreto cria regras e
padronizacao mais claras, aumentando os requisitos de interoperabilidade, trans-
paréncia e portabilidade. Embora isso signifique que alguns sistemas legados pre-
cisem ser atualizados, também reduz a ambiguidade sobre regulamentacdes ao
longo do tempo. O impacto sobre empresas individuais dependera em grande
parte de suas habilidades tecnologicas e flexibilidade.

Para adquirentes e plataformas de processamento de pagamentos, essas regras
foram projetadas para integrar melhor as transacdes de beneficios com o sis-
tema mais amplo de pagamentos eletronicos. Essa medida deve agilizar a acei-
tacdo, integracdo e assentamento, reduzindo assim a fragmentagdo operacional.
Os processadores agora precisardo focar mais em escalabilidade, conformidade,
confiabilidade e qualidade geral do servico, em vez de solugdes personalizadas
ou exclusivas.

Clientes corporativos que utilizam programas de beneficios se beneficiardo de
maior transparéncia em relacdo aos critérios de aceitacdo, modelos de precos e
fornecedores disponiveis. Esse arcabouco os ajuda a tomar decisdes mais emba-
sadas e comparar ofertas, embora ndo altere o papel bdsico dos beneficios na
remuneracao e assisténcia social dos funciondrios.
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Os funciondrios — os usudrios finais — podem esperar uma experiéncia mais
previsivel e uniforme ao usar cartdes de beneficios, especialmente em contextos
digitais e multicanais. A natureza dos beneficios permanece inalterada, mas a
usabilidade e a consisténcia devem melhorar com o tempo.

Importante, o decreto nao define vencedores ou perdedores; ao contrario,
estabelece uma base universal para todos os participantes. Aqueles que jd
praticam operacOes abertas, interoperdveis e em conformidade provavelmente
precisardo de menos ajustes, enquanto outros podem precisar modificar seus

processos e sistemas.

Em resumo, o Decreto 12.721/25 tem como objetivo harmonizar padrdes, sim-
plificar operacdes e proporcionar certeza regulatéria duradoura. Sua eficacia
final serd determinada mais por quao bem os atores do mercado se adaptam e
continuam investindo em tecnologia, seguranca e servico de qualidade.

Esse ecossistema requer plataformas de processamento, aquisicao e roteamento
de cartdes preparadas para regras especificas de alto volume, interoperabilidade
e beneficio de segmentos.
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Open Finance

O Open Finance € um poderoso facilitador da primazia do cliente porque per-
mite as instituicdes financeiras irem além dos relacionamentos centrados no
produto para uma verdadeira orquestragao centrada no cliente. Quando apli-
cado de forma eficaz, oferece aos bancos e players de pagamentos uma visao
consolidada e baseada em permissdes da vida financeira de seus clientes, pos-
sibilitando ofertas mais relevantes, melhor momento e um engajamento mais
profundo em pagamentos, crédito, poupanca e servicos de valor agregado.

Apesar desse potencial, o nivel de uso efetivo permanece limitado. Em uma esca-
la de 0 a 10, 0 mercado estd atualmente em torno de 4 ou 5. Embora a infraes-
trutura regulatdria e técnica esteja em grande parte existente, muitas instituicdes
ainda enfrentam desafios para integrar dados de Financas Abertas em sistemas
legados e plataformas centrais. Paralelamente, a compreensao e a confianca do
consumidor continuam desiguais, e os bancos continuam tendo dificuldades para
combinar suas préprias ofertas com as melhores propostas externas ja disponiveis
para os clientes.

Do ponto de vista global, o Brasil se destaca. Seu modelo de Finangas Abertas
estd entre os mais abrangentes do mundo, apoiado por uma regulacdo forte,
amplo escopo e alta participacao. Poucos mercados combinam Financas Abertas
com pagamentos instantaneos, alta adoc¢do digital e tokenizacdo em larga esca-
la como o Brasil faz. No entanto, mesmo com essa base avancada, a extracao
de valor permanece abaixo do potencial. Muitos players ainda ndao conseguem
converter o acesso a dados em jornadas diferenciadas e em tempo real para o
cliente. A evidéncia dessa lacuna € clara: em 2025, apenas uma pequena fragdo
das instituicGes conseguiu oferecer produtos ou beneficios imediatamente apds
acessar dados de Financas Abertas. (De acordo com o estudo FINFACTs do Google,
em 2025 apenas 4 de 19 instituicbes ofereceram produtos ou beneficios financeiros
imediatamente apés acessar o Open Finance.)
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Comparativamente, o Reino Unido foi pioneiro no Open Banking e perma-
nece forte em agregacdo de contas e casos de comparacao de precos. No
entanto, sua evolugdo para pagamentos, financas embutidas e engajamento
em tempo real tem sido mais lenta e fragmentada. Na maioria das outras
regides, a adocdo do Open Finance permanece desigual ou em estagio inicial,
frequentemente limitada por um escopo regulatério mais restrito ou menor
engajamento do consumidor.

No fim das contas, o Open Finance sé impulsionard primazia e engajamento
quando as institui¢des deixarem de tratd-lo como uma obrigacdo de conformi-
dade ou compartilhamento de dados e comecarem a usd-lo como uma camada
de decisao e orquestragao em tempo real. Aqueles que tiverem sucesso se tor-
nardo a principal interface financeira para seus clientes — ndo por possuir todos
os produtos, mas por entregar consistentemente os resultados mais relevantes
no momento certo.A plena realizacdo desse potencial pode levar de um a cinco
anos, dependendo de incentivos, educagdo e adogdo, mas o valor sé se materiali-
zard quando os insights forem operacionalizados em tempo real entre pagamentos,
crédito e comércio— ndo quando os dados permanecerem isolados.

A integracdo total de dados requer ““core” bancarios flexiveis, motores tran-
sacionais abertos e plataformas de pagamento capazes de operar em am-
bientes distribuidos.

O Open Finance transforma as trés fases do ciclo: melhora o Money at Rest ao
expandir a vis3o e a governanca; ele impulsiona o Money in Motion ao agilizar
pagamentos, ofertas e jornadas; e revoluciona o Money at Work ao possibilitar
decisdes de crédito em tempo real e personalizacdo.

287



Superintendente executiva da Unidade de Cartdes e
Banricompras do Banrisul



Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Nao € possivel falar do mercado de meios de pagamento sem mencionar
o Pix. Em 2025, o Pix completou cinco anos de existéncia e se consolidou
definitivamente como um dos principais meios de pagamento utilizados
pelos brasileiros, expandindo-se também no segmento de pagamentos
para empresas.

Além dessa ampliacdo, o ano foi marcado por uma maior atencao aos me-
canismos de regulagao. Novas regulamentacdes estabeleceram parametros
mais rigidos que disciplinam tanto a constituicao e o funcionamento das ins-
tituicGes de pagamento quanto os controles necessdrios para a prestacao
de servicos por instituicdes autorizadas pelo Banco Central.

No setor de cartoes de crédito, 2025 foi um ano de crescimento no vo-
lume transacionado, porém acompanhado de desafios relevantes, como a
implementacdo de novas normas regulatdrias.

Os pagamentos por aproximagao (contactless) — tanto no débito quanto
no crédito — seguiram em forte expansdo, impulsionados pela busca por
transacdes mais rdpidas e préticas. O smartphone vem se consolidando
como o device preferido dos consumidores, e a tecnologia que transforma
celulares em magquininhas (tap on phone) também ganhou espaco como
tendéncia em evolucao.

O endividamento das familias permaneceu como um ponto de atencdo
que se refletiu no mercado de meios de pagamento, assim como os impac-
tos da Resolucdo n° 4.966, que trouxe mudangas importantes no crédito.

Em sintese, 2025 foi um ano de crescimento no volume transacionado, mas
também de grandes desafios, marcados por novas exigéncias regulatérias,
necessidade de controles mais robustos e atencdo constante ao endivida-
mento das familias.
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O Banrisul em 2025/26

O ano de 2025 foi marcado, para o Banrisul, por avancos significativos na drea
tecnoldgica, com expressiva ampliacdo das transacoes digitais. Com mais de 300
mil contas digitais, o Banco realizou investimentos robustos em inovagao e na
implementa¢do de novos processos baseados em inteligéncia artificial, sem, con-
tudo, abrir m3o do atendimento presencial, que permanece como um dos seus
principais diferenciais competitivos no Rio Grande do Sul.

Esse movimento reforca o compromisso do Banrisul em aliar tradicdo e inova-
cdo, oferecendo uma experiéncia completa e personalizada aos seus clientes.

Adicionalmente, foram inauguradas agéncias e escritdrios voltados exclusiva-
mente ao atendimento de empresas, segmento considerado estratégico para
o Banco. Esses movimentos evidenciam a determinacao do Banrisul em evoluir
continuamente, mantendo-se préximo de seus clientes e atento as demandas
do mercado.

Entre estas iniciativas, destacam-se a abertura e modernizagdo de agéncias em
Porto Alegre, com um novo leiaute moderno e acolhedor, além da disponibiliza-
cao de caixas eletrdnicos que atendem também clientes de outras instituicdes,
por meio da parceria com a rede Banco24Horas.

Para 2026, a expectativa € dar continuidade a expansao das solu¢des digitais,
aprimorar os servicos com recursos de inteligéncia artificial e fortalecer ainda
mais o relacionamento presencial, consolidando a posicdo do Banco como refe-
réncia em atendimento e tecnologia no mercado gatcho.




Tendéncias 2026 - Integra: Katia Fauth

Assimetria Regulatoria

Os bancos estao sujeitos a normas regulatdria e tributdria mais rigidas e tém a
necessidade constante de manter um equilibrio em inovacdo e seguranca. Além
disso, possuem legado que, juntamente com todos os controles, limitam muitas
vezes a velocidade de lancamento de produtos e servicos de meios de paga-
mento e forte investimento em compliance e governanca.

A regulacdo mais flexivel permitiu as fintechs focar em UX e inovagao com mais
liberdade, porém exigéncias maiores com novas normas, elas precisam investir
em PLD/FT, ciberseguranca e auditoria, aproximando-se das exigéncias bancdrias.

Isonomia regulatdria para servicos e produtos iguais ou equivalentes com regras
iguais, capital exigido proporcional ao risco e atualizacao constante das regula-
¢oes de forma a acompanhar inovagao sem desigualdade, tendem a garantir uma
concorréncia mais equilibrada.

CartOes para a Alta Renda

Ao analisarmos o passado, percebemos que movimentos de diferenciacdo e
exclusividade n3ao sdo novidades no setor de meios de pagamento. Eles se re-
petem ao longo do tempo, acompanhando mudangas no comportamento do
consumidor. A diferenca agora estd no foco em um publico de renda ainda mais
elevada, que busca experiéncias premium e beneficios exclusivos.

Beneficios como acesso a salas VIR antes restritos a um grupo seleto, tornaram-
-se mais acessiveis nos Ultimos anos. Essa popularizacao elevou as expectativas
dos clientes de alta renda, que passaram a exigir mais exclusividade e experién-
cias diferenciadas. Esse cendrio imp0s as bandeiras e emissores a necessidade de
evoluir suas ofertas, criando produtos e servicos que realmente se destaquem.

Essa tendéncia com certeza veio para ficar e € necessaria para manter relevancia
num mercado cada vez mais competitivo e, para viabilizar novos beneficios e
experiéncias, a centralidade no cliente serd o fator determinante. Instituicdes que
conseguirem entender profundamente as expectativas do consumidor, persona-
lizar ofertas e agregar valor real ao relacionamento terao vantagem competitiva.
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Inteligencia Artificial

As ferramentas de Inteligéncia Artificial (IA) tém desempenhado um papel cres-
cente na evolugao dos meios de pagamento, contribuindo para maior simplici-
dade operacional e reforco dos mecanismos de seguranca.Sistemas de deteccao
de fraudes evoluem continuamente com o apoio da IA analisando o comporta-
mento e o perfil do consumidor em tempo real e com possibilidade de proces-
samento de grandes volumes de dados transacionais.

No varejo, a IA habilita mecanismos de personalizacdo de ofertas e otimizacao
de jornadas de compra, além de automatizar atividades criticas para pequenas
e médias empresas, como previsao de demanda, recomendacao de produtos e
gestdo operacional. Jd nas instituicGes financeiras, a tecnologia tem ampliado a
capacidade em avaliagdes de perfil de consumo, risco e comportamento, apri-
morando a concessao de crédito e aumentando a assertividade dos modelos
de decisao.

Embora o uso da IA seja mais consolidado nas dreas de prevencdo a fraudes
e andlise de crédito, o potencial de aplicagdo no ecossistema de pagamentos €
significativamente mais amplo.

O papel estratégico da Inteligéncia Artificial no setor estd na integracdo de ca-
pacidades tecnoldgicas avancadas com elementos humanos, criando jornadas de
pagamento mais personalizadas, eficientes e seguras.

A adocdo de assistentes capazes de resolver questdes complexas - como dispu-
tas e chargebacks -, 0 uso de agentes autbnomos que realizam compras e paga-
mentos automaticamente e a implementacao massiva de pagamentos invisiveis
ainda ndo estdo sendo aproveitados em sua plenitude. Ha um espaco significa-
tivo para evoluir e transformar a jornada de pagamentos, elevando eficiéncia,
seguranca e conveniéncia.




Tendéncias 2026 - Integra: Katia Fauth

Open Finance

O compartilhamento de dados por meio do Open Finance permite que as ins-
tituicGes financeiras compreendam o comportamento dos clientes em todo o
sistema, e ndo apenas dentro da sua prdpria base. Isso amplia significativamente
a capacidade de andlise e possibilita a entrega de produtos e servicos altamente
personalizados, alinhados ao perfil de consumo e as necessidades reais de cada
cliente. Essa personalizacdo gera experiéncias de maior valor, impulsiona o enga-
jamento e, consequentemente, fortalece a principalidade.

Com o consentimento dos usudrios e o uso responsavel das informacdes com-
partilhadas, torna-se possivel oferecer solugdes mais competitivas e sob medida,
como limites de crédito mais precisos, investimentos adequados ao apetite de
risco (conservador ou arrojado) e cartdes de crédito com beneficios compati-
veis com o comportamento de gastos de cada cliente.

Para o consumidor, por sua vez, a possibilidade de visualizar toda sua vida finan-
ceira — de diferentes instituicdes — em um Unico aplicativo traz conveniéncia,
facilita o controle e melhora a tomada de decisdo. Esse acesso integrado também
aumenta a percepcdo de valor e gera maior confianga no uso da plataforma.

Apesar disso, ainda estamos longe de explorar plenamente o potencial do Open
Finance. Considerando maturidade, adocdo e uso efetivo das funcionalidades,
estamos provavelmente abaixo da metade da escala, em um nivel inferior a 5.
Para avancar, é fundamental que o cliente perceba vantagem clara no compar
tilhamento de seus dados, sem receios. Trata-se de um movimento conjunto:
a medida que mais consumidores compartilham informagdes, mais produtos
customizados podem ser ofertados — e esse ciclo tende a se tornar cada vez
mais positivo.

A expectativa é que essa maturidade avance de forma continua, ganhando maior
tracdo nos proximos anos, sendo que o uso massivo e plenamente integrado do
Open Finance pelo mercado e pelos consumidores ainda deve levar de trés a
cinco anos para se concretizar
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Chief Revenue Officer de CaaS Solutions da Serasa Experian




Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Em 2025, o Pix deu um novo safto competitivo ao avancar para além do
pagamento instantaneo. Um primeiro marco foi a entrada em operacao do
Pix Automatico, que inaugurou uma disputa direta com o débito automati-
co tradicional e com parte do uso dos cartdes em pagamentos recorrentes.

Um segundo movimento relevante foi o avanco do Pix Parcelado ou Pix
Garantido, ainda em fase inicial, mas ja indicando a entrada do Pix no ter
ritério do crédito.

O terceiro destaque do ano foi o reforco da agenda de seguranca e pre-
vengao a fraudes, com novas regras e mecanismos para proteger o ecos-
sistema e aumentar a confianca dos usuarios.

Esse conjunto de mudancas acelerou a reacao dos cartdes, que intensi-
ficaram estratégias de diferenciacao, como parcelamento, programas de
fidelidade e beneficios, tornando o mercado de meios de pagamento mais
competitivo e orientado por dados.
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A Serasa Experian em 2025/26

2025 foi um ano de avancos consistentes para a Serasa Experian, marcado pela
ampliacdo do uso estratégico de dados para apoiar decisdes mais seguras ao
longo da jornada de crédito, autenticacao e prevencdo a fraude. Em um am-
biente de constante evolucdo tecnoldgica, seguimos fortalecendo nossa posicao
como a maior datatech do Brasil, com foco em gerar valor pratico para empre-
sas, consumidores e parceiros.

Ao longo do ano, avancamos por meio de aquisicdes e iniciativas que ampliaram
nosso ecossistema e aprofundaram nossa atuacao em setores-chave da econo-
mia, como na frente de consignado privado e, principalmente, sobre a incorpo-
racdo de fontes de dados transacionais e alternativos, que ampliam a visao de
comportamento financeiro e permitem andlises mais dindmicas e precisas ao
longo da jornada de crédito e prevencdo a fraude. Além disso, demos passos
relevantes na diversificacdo das aplicacdes analiticas, fortalecendo a seguranca
antifraude e desenvolvendo a¢des também no segmento de salde digital.

A agenda de impacto e ESG seguiu como um eixo transversal da estratégia.
Evoluimos em projetos ligados a mensuracao de pegada de carbono, apoio
ao empreendedorismo e inovagdo, com iniciativas como o Impulsiona PME,
Startups e Agro, além do Transforme-se, que conectou dados, educacdo e de-
senvolvimento econémico.

Para 2026, seguiremos explorando novas avenidas de crescimento e apoiando
diferentes Cadeias, com solu¢des cada vez mais aprofundadas, eficientes, seguras
e sustentdveis - sempre com os dados como fio condutor para decisdes melho-
res e mais confidveis.




Tendéncias 2026 - integra: Leonardo Biondo

Assimetria Regulatoria

Hoje, bancos e fintechs ndo operam em condi¢cdes totalmente equivalentes do
ponto de vista regulatdrio e tributdrio. Isso acontece porque os dois modelos
foram pensados, originalmente, para realidades diferentes: os bancos lidam com
um conjunto mais amplo de riscos e, por isso, tendem a estar sujeitos a exigén-
cias maiores de capital, governanca e supervisao. Por outro lado, muitas fintechs
surgiram com estruturas mais leves e foco em produtos especificos.

O ponto de atencdo surge quando essas diferencas permanecem mesmo em
ofertas semelhantes, o que pode gerar desequilibrios competitivos. Para tornar o
ambiente mais equilibrado, um dos caminhos possiveis € a aplicagao do principio
de “mesma atividade, mesmas regras”, com exigéncias proporcionais ao risco e a
escala de cada operacdo. Avancar na harmonizacao regulatdria e na previsibilida-
de tributdria tende a contribuir para a preservacao da concorréncia, o estimulo
a inovacao e o fortalecimento do sistema como um todo.

CartOes para a Alta Renda

A viabilidade dos cartdes voltados ao publico de alta renda estd apoiada em uma
combinacdo de fatores. Esse perfil tende a concentrar gastos mais elevados e re-
correntes, o que amplia a geracdo de receita ao longo do relacionamento. Além
disso, parte dos beneficios € financiada por anuidades, exigéncias de vinculo com
investimentos ou renda minima, e por parcerias com companhias aéreas, hotéis
e outros players que ajudam a diluir os custos das experiéncias oferecidas.

Olhando para frente, a tendéncia € de continuidade desse movimento, uma
evolugdao clara de modelo. Em vez de ampliar indiscriminadamente o volume
de beneficios, as instituicdes devem avancar para uma ldgica de hiperpersonali-
zagao, usando dados de comportamento e padrdes de consumo para oferecer
experiéncias mais relevantes e sustentdveis. A diferenciacdo tende a vir menos
de pacotes fixos e mais de beneficios dinamicos, ajustados ao perfil, ao momen-
to de vida e ao uso real do cartdo. Nesse contexto, o uso inteligente de dados
e analytics se torna central para equilibrar atratividade ao cliente e viabilidade
econdmica dos produtos.
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Inteligéncia Artificial

Embora a inteligéncia artificial ja traga ganhos relevantes de eficiéncia interna no
setor, ainda hd espaco para um uso mais amplo e estratégico nos Meios Eletroni-
cos de Pagamento. Um exemplo € a prevencao a fraudes, que em muitos casos
ainda depende de regras estdticas ou modelos pouco adaptativos, quando po-
deria evoluir para andlises mais contextuais e em tempo real, reduzindo friccdo
para o cliente sem abrir mao da seguranca.

Outro campo com grande potencial é a gestdao do relacionamento com clien-
tes e estabelecimentos. A |A ainda é pouco explorada para personalizar limites,
ofertas, parcelamentos e beneficios com base no comportamento real de uso,
bem como para automatizar disputas, chargebacks e processos de contestacao.
O avanco nessas frentes pode transformar a IA de uma ferramenta operacional
em um verdadeiro diferencial competitivo para o setor.

Cartoes de Beneficios

As mudancas estabelecidas pelo decreto alteram parametros operacionais do
mercado de cartdes de beneficios, ao definir regras sobre interoperabilidade,
limites de taxas e préticas comerciais. Com isso, 0 setor passa a operar sob um
novo conjunto de condi¢Ses que afeta a forma como os produtos sao estrutu-
rados e distribuidos.

Para as empresas de beneficios, o cendrio exige revisdes de modelo e de efici-
éncia operacional.

Para credenciadoras e estabelecimentos, as regras impactam a dindmica de acei-
tacdo e precificacdo. Ja para empresas contratantes e usudrios finais, as mudancas
tendem a influenciar a experiéncia de uso e a amplitude da rede de aceitacdo.
Os efeitos mais amplos dependem do ritmo e da forma de adaptacdao dos dife-
rentes agentes ao novo ambiente regulatdrio.




Tendéncias 2026 - integra: Leonardo Biondo

Open Finance

O Open Finance cria condi¢des para que os players aprofundem o relaciona-
mento com seus clientes ao permitir uma visdo mais integrada da vida financeira,
sempre com consentimento. Isso viabiliza ofertas mais aderentes ao perfil de
uso, jornadas mais simples e experiéncias mais personalizadas, fatores que con-
tribuem para aumentar engajamento e principalidade.

Apesar dos avancos, o uso do potencial do Open Finance ainda estd em estdgio
intermedidrio. Em uma escala de 0 a 10, é possivel dizer que o mercado se en-
contra em torno de 6, com maior concentragdo em casos de uso ligados a cré-
dito e onboarding. A ampliagdo para o uso pleno depende da consolidagdo de
experiéncias mais fluidas para o consumidor e de uma integragcao mais profunda
com pagamentos e servicos do dia a dia, algo que tende a ocorrer de forma
gradual nos préximos anos.
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Marcelo Annarumma



Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Em 2025, o mercado de Meios Eletrénicos de Pagamento no Brasil conti-
nuou a se transformar rapidamente, como nos anos anteriores, com fortes
movimentos em inovacao, inclusdo financeira e evolucdo da infraestrutura
de pagamentos. Podemos destacar trés grandes movimentos que marca-
ram o ano.

Primeiro, a expansao continua do Pix incluindo novos casos de uso mar-
cou um passo decisivo na evolucdo dos pagamentos instantaneos. Recursos
como Pix Parcelado e Pix Automdtico ampliaram significativamente o papel
do Pix, permitindo que ele competisse mais diretamente com os modelos
tradicionais de crédito e faturamento. O Pix hoje ja estd profundamente
incorporado a vida financeira didria dos consumidores e as estratégias de
pagamento dos comerciantes.

Em segundo lugar, 2025 viu um forte crescimento nas experiéncias de
pagamento digital. A adocao de carteiras digitais e solucdes de pagamento
em aplicativos acelerou, impulsionada pela demanda dos consumidores por
jornadas rdpidas, seguras e sem atritos. A tokenizacdo, o provisionamento
automatizado de cartdes e a emulacdo de cartdo (HCE) tornaram-se faci-
litadores centrais dessa mudanca, permitindo que os bancos oferecessem
experiéncias digitais mais fluidas, mantendo altos padrdes de seguranca.
Nesse cendrio, a IDEMIA Secure Transactions (IST) desempenhou um pa-
pel importante na expansao de sua oferta de servicos de digitalizacao e
tokenizacdo de cartdes, permitindo a integracdo eficiente de produtos fi-
nanceiros nas principais carteiras do mercado.
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

Em terceiro lugar, o mercado intensificou seu foco em tecnologias e parcerias
visando o futuro. Projetos-piloto envolvendo moedas digitais, pagamentos offli-
ne e solucdes avancadas de seguranca ganharam impulso. Por exemplo, a IST e
a Elo anunciaram conjuntamente uma solugdo piloto inovadora de pagamento
offline para a moeda digital do Brasil, projetada para dar suporte a transacdes
em dinheiro digital mesmo sem conexdo com a internet; um recurso que au-
menta o alcance e a inclusdo financeira, permitindo pagamentos em qualquer
lugar e a qualquer hora.

Ao mesmo tempo, a crescente complexidade dos ecossistemas digitais aumen-
tou a demanda por uma infraestrutura criptogréfica robusta, reforcando a im-
portancia estratégica de seguranca, resiliéncia e escalabilidade nos sistemas de
pagamento. Nesse contexto, a IST lancou seu pacote de seguranca cibernética,
IDEMIA Sphere, com bibliotecas criptogréficas e ferramentas de protecao de da-
dos, bem como um novo e pioneiro médulo de seguranca de hardware (HSM)
com arquitetura distribuida, projetado para proteger dados confidenciais e cha-
ves criptogréficas com afto nivel de resiliéncia. Essas solucdes foram desenvolvi-
das para atender as necessidades de bancos e parceiros, contribuindo para infra-
estruturas mais seguras e para um ecossistema de pagamentos mais resiliente.



Tendéncias 2026 - Integra: Marcelo Annarumma

A IDEMIA em 2025/26

Em 2025, num contexto macroeconémico exigindo decisGes de investimento
mais disciplinadas, as empresas do mercado de Meios Eletronicos de Pagamento
tiveram que focar na execucido de suas prioridades estratégicas. Sendo assim,
gracas aos relacionamentos sdlidos que mantemos com os nossos clientes e a
uma abordagem comercial seletiva, em 2025 a IDEMIA Secure Transactions (IST)
seguiu expandindo sua lideranga no mercado, obtendo &timos resultados. Por
exemplo, recentemente anunciamos um de nossos principais sucessos no Brasil
com o lancamento de pagamentos sem contato via Apple Pay para usudrios da
Ticket, o que foi possivel gragas a nossa plataforma de tokenizagao.

Um dos desenvolvimentos mais notdveis em 2025 foi a aceleracdo da hiperper-
sonalizagdo no mercado de cartdes, particularmente nos segmentos premium.
Os emissores se concentraram ainda mais no design, na experiéncia e no valor
percebido para se diferenciarem em um cendrio competitivo, reforcando o papel
estratégico dos cartes premium e metdlicos. Neste contexto, lancamos uma
nova linha de cartdes metdlicos, a Elite Metal Art (EMA e EMA Pro), expandindo
ainda mais o nosso amplo portfélio. Esse lancamento vai além da inovagao em
design e materiais: representa uma evolucdo na forma como os bancos criam
valor percebido para seus clientes, desde ofertas bdsicas até solu¢des premium
voltadas para os diversos segmentos de alta renda.

Olhando para 2026, as perspectivas sao bastante promissoras. Espera-se que
a demanda por produtos de maior valor agregado e premium cresca, apoiada
por consumidores que buscam exclusividade e experiéncias diferenciadas. Neste
cenario, espera-se que os cartdes metdlicos desempenhem um papel central na
estratégia de crescimento da IDEMIA Secure Transactions, especialmente quan-
do integrados a solu¢des avancadas de personalizacdo e ganhos adicionais de
eficiéncia industrial. Esperamos um crescimento continuo e consistente, impul-
sionado pela inovacao e eficiéncia operacional, e um alinhamento cada vez maior
as preferéncias e a evolucao dos nossos clientes.
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Assimetria Regulatoria

Embora o Brasil tenha feito progressos significativos na regulamentacdo do ecos-
sistema de pagamentos, bancos e fintechs ainda ndo operam em condicdes regu-
latdrias e tributdrias totalmente equivalentes. Os bancos tradicionais continuam
tendo que atender a requisitos mais elevados de capital, governanca, conformi-
dade e tributacdo, enquanto algumas fintechs ainda se beneficiam de estruturas
regulatdrias mais leves e custos estruturais mais baixos.

Dito isso, os reguladores tém avancado na direcdo certa. Maiores requisitos de
transparéncia, controles mais rigidos e supervisao aprimorada das instituicdes de
pagamento indicam um esforco claro em direcdo a uma convergéncia regulato-
ria. Essa evolucdo € positiva para a estabilidade e a seguranca do sistema, mesmo
que o alinhamento total leve tempo.

A abordagem mais equilibrada € a regulamentacdo baseada em niveis de risco.
Instituicdes com niveis semelhantes de complexidade e relevancia sistémica, in-
dependentemente de serem bancos ou fintechs, devem estar sujeitas a requisi-
tos proporcionais. A harmoniza¢do continua pode ajudar a criar uma concorrén-
Ccia mais justa, preservando a inovacao que impulsionou até agora grande parte
do crescimento do setor.
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Cartoes para a Alta Renda

O crescimento da oferta de produtos de cartdo voltados a alta renda reflete
uma mudanca mais ampla na forma como os emissores interagem com clientes
abastados. Esses cartdes ndo sdo mais apenas instrumentos de pagamento e
sim produtos voltados a experiéncias que combinam exclusividade, beneficios
e diferenciacao.

Do ponto de vista econdmico, 0 modelo € sustentdvel, porque os clientes de alta
renda normalmente geram mais valor ao longo do relacionamento comercial.
Estes clientes costumam concentrar seus gastos, mantém relacionamentos mais
duradouros e usam seus cartdes como a principal ferramenta de pagamen-
to. Estudos independentes, encomendados pela IST para avaliar o impacto dos
cartoes de metal nesse segmento, indicam que, apesar dos custos mais altos de
producdo e dos beneficios, os cartdes premium geralmente oferecem retornos
sdlidos por meio de aumento da retencdo, aumento da frequéncia de uso e do
engajamento. Os cartdes premium, especialmente os cartdes metdlicos como
as linhas Smart Metal Art (SMA), Ultimate Metal Art (UMA) e Elite Metal Art
(EMA) da IST, tendem a estimular uma maior frequéncia de uso. Isso se traduz
diretamente em crescimento nos volumes de transacdes e, consequentemente,
na receita de intercambio.

Olhando para o futuro, espera-se que essa tendéncia continue e até se intensi-
figue. Os consumidores valorizam cada vez mais produtos que refletem status,
personalizacao e exclusividade, enquanto os emissores se beneficiam de uma
lealdade mais forte e retornos financeiros mensurdveis. Os cartdes premium,
portanto, continuardo sendo uma alavanca fundamental para a diferenciacdo e o
crescimento no mercado de pagamentos.
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Inteligencia Artificial

Até agora, a inteligéncia artificial tem sido usada principalmente para melhorar a
eficiéncia interna, como automagao, pontuacao de risco e atendimento ao clien-
te. Embora essas aplicagdes sejam valiosas, o potencial da IA nos pagamentos vai
muito além.

Um exemplo claro € a personalizagdo em tempo real das experiéncias de paga-
mento. Ao combinar histdrico de gastos, dados comportamentais e sinais con-
textuais, a |A pode oferecer opcdes de pagamento, ofertas ou beneficios per
sonalizados que aumentam a relevancia e a satisfacdo do cliente. Quando bem
implementada, essa personalizacdo tende a aumentar a conveniéncia percebida
pelos consumidores e fortalecer a fidelidade, especialmente em produtos de
pagamento premium, cuja relevancia tem crescido em todo o setor. Apesar de
seu impacto potencial, essa aplicacdo de IA em meios de pagamento ainda estd
em estado embriondrio.

Outra drea importante € a prevencao avangada de fraudes. Embora o aprendiza-
do de mdquina j& detecte padrdes conhecidos de fraude, ameacas emergentes,
incluindo novos comportamentos de ataque e fraudes impulsionadas por IA, exi-
gem modelos mais adaptéveis e preditivos. A medida que as fraudes se tornam
mais sofisticadas, a IA desempenhard um papel critico na antecipacdo de riscos,
em vez de apenas reagir a eles.

Cartoes de Beneficios

As recentes mudancas regulatérias introduzidas pelo Decreto n® 12.712/2025
representam um passo importante para maior clareza e transparéncia no merca-
do de beneficios e vales-refeicio. Embora exijam ajustes operacionais e de pre-
¢os em todo o setor, elas também promovem um ambiente mais transparente e
competitivo. Nesse contexto, elementos como limites de taxas e maior intero-
perabilidade incentivam a evolugao dos modelos existentes, ao mesmo tempo
em que abrem oportunidades adicionais para o desenvolvimento do mercado.

Para os adquirentes e provedores de pagamentos, maior abertura e interope-
rabilidade tendem a aumentar a dindmica competitiva e a colabora¢ao em todo
o ecossistema. Embora alguns modelos de negécio tenham que ser revistos,
um quadro regulatério mais claro apoia a inovacao, a eficiéncia operacional e o
crescimento sustentdvel para diferentes tipos de participantes.
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Para as empresas contratantes e os usudrios finais, os impactos sdo amplamente
positivos. Maior transparéncia, custos mais previsiveis, ciclos de liquidacdo mais
rdpidos e aceitacdo mais ampla contribuem para melhorar a eficiéncia e a expe-
riéncia do usudrio. No geral, a nova estrutura reforca a concorréncia e a escolha
do consumidor, a0 mesmo tempo em que promove a inovagao e a estabilidade
de longo prazo em todo o ecossistema de beneficios.

Open Finance

O Open Finance tem assumido um papel cada vez mais estratégico para as ins-
tituicSes financeiras. Ele tem um forte potencial para aprofundar o engajamento
do cliente e estabelecer a primazia, permitindo experiéncias mais relevantes e
baseadas em dados. Ao permitir que os clientes compartilhem dados financeiros
com seguranca, como saldos, histérico de transacdes, produtos contratados e
padrdes de uso, ele cria um ambiente mais rico para que as instituicdes financei-
ras compreendam o contexto financeiro de cada pessoa e projetem solugdes
que melhor atendam as suas necessidades reais.

Apesar desse potencial, em termos de maturidade o Open Finance ainda esta
em sua “adolescéncia”. Numa escala de 0 a 10, eu diria que o uso atual do sis-
tema provavelmente ficaria entre 4 e 5. A maioria das instituicoes ainda se con-
centra em casos de uso bdsicos, enquanto modelos de personalizacdo e previsao
mais avancados permanecem limitados.

Ao mesmo tempo, vemos sinais claros de aceleracdo no processo de adesdo ao
Open Finance no pafs. O ndmero de consentimentos ativos para compartilha-
mento de dados atingiu dezenas de milhdes. O crescimento nas chamadas de
APl indica que a infraestrutura técnica ja estd madura o suficiente e o uso bdsico
do sistema ja estd bem estabelecido. Nos préximos dois a quatro anos, espera-se
uma adocdo mais ampla e aplicacdes mais sofisticadas. A medida que evolui, o
sistema apoiard cada vez mais experiéncias integradas e centradas no cliente e
tornar-se-4, sem duvida, um fator-chave de engajamento e fidelizacao.
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Fatos Relevantes de 2025

O ano de 2025 marcou a entrada do setor de meios de pagamento em
uma nova fase, mais madura e orientada por seguranca, inteligéncia e sofis-
ticacdo de uso. Trés movimentos sintetizam esse momento:

- Pagamentos digitais em escala e com mais protecao: dados da
ABECS e do Banco Central mostram que os meios eletrénicos ja sao
o padrao do varejo brasileiro, com avanco consistente de tecnologias
como tokenizagao e novos modelos de autenticacdo, que elevaram o
patamar de seguranca e confianca do ecossistema.

- Emergéncia do comércio agéntico: estudo global da McKinsey
aponta 2025 como o inicio da era dos pagamentos mediados por
inteligéncia artificial, com solucdes de Agentic Al passando a executar
transacoes e decisdes financeiras de forma automatizada.

- Sofisticacdo do mercado de alta renda: pesquisas globais da Master-
card e de institutos de consumo mostram que o segmento premium
entrou em uma nova fase, com a migracao do foco de pontos para
curadoria, experiéncias e personalizacdo, refletindo a maturidade do
consumidor de alta renda no Brasil.
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A Mastercard em 2025/26

Segundo dados do Banco Central, a Mastercard segue na lideranca do setor de
meios de pagamento. Em 2025, colhemos os resultados de agendas estratégi-
cas construidas nos Ultimos anos, com avancos relevantes rumo a um futuro
sem senhas, por meio da expansdo da tokenizacdo, da lideranca em Click to
Pay com grandes varejistas, do avanco em Passkey e do anuncio de grandes
parceiros, como MagaluPay, Getnet e Yuno para o lancamento do Agent Pay.
Esses movimentos sustentam nossa ambicdo global de tokenizar 100% das
transacoes até 2030.

Fizemos histdria mais uma vez na inddstria ao langar o World Legend Mas-
tercard, nova categoria acima do Black voltada ao segmento de altissima ren-
da, com beneficios exclusivos em Gastronomia, Viagem, Entretenimento e Arte.
Com sete emissores confirmados, o produto estabelece um novo padrdo de
sofisticacdo, curadoria e experiéncias exclusivas.

Ampliamos de forma significativa os novos fluxos de pagamento. Na mobilidade
urbana, avangamos na digitalizagdo do transporte publico em diversas cidades
brasileiras, com 100% dos peddgios aceitando cartdes. Em Open Finance, firma-
mos uma parceria estratégica com a Lina Open X, fortalecendo a infraestrutura
de dados e iniciagao de pagamentos para jornadas mais automatizadas e centra-
das no usudrio. Para PMEs, lancamos um cartdo que integra pagamentos, ciber-
seguranca e ferramentas digitais, apoiando o crescimento seguro dos pequenos
negdcios na economia digital.

Em ciberseguranca e IA, lancamos o Mastercard Threat Intelligence (plataforma
de inteligéncia de ameacas baseada em |A) e o Experience Search (novo padrio
dos sistemas de busca e descoberta no ambiente digital), reforcando nosso po-
sicionamento como uma empresa de tecnologia, com servicos agregados que ja
representam mais de um terco do nosso negdcio globalmente.

Para 2026, nossa principal alavanca de crescimento serd a digitalizagao das PMEs,
unindo pagamentos, seguranca e inteligéncia. Também esperamos a expansiao do
Open Finance, o avanco dos novos fluxos digitais e a aceleracdo do futuro sem
senhas, conectando dados, protecdo e experiéncia para gerar impacto econéomi-
co real. Outra prioridade do ano € seguir evoluindo a experiéncia do cartao de
débito, agregando mais valor e beneficios para o consumidor final.
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CartOes para a Alta Renda

O crescimento dos cartdes voltados a alta renda reflete a maturidade do mer-
cado brasileiro e a evolucao do papel do cartdo, que deixou de ser apenas um
meio de pagamento para se tornar uma plataforma de acesso, experiéncias e
relacionamento. As instituicdes conseguem viabilizar essas ofertas gracas ao alto
engajamento, a frequéncia de uso, a concentracdo de gastos e a forte adesdo a
programas de beneficios. Trata-se de um publico que valoriza conveniéncia, per-
sonalizacao e experiéncias relevantes.

Esse movimento € sustentado por dados estruturais. No Brasil, indicadores de
mercado mostram que o 1% mais rico concentra 27,4% da renda nacional, en-
quanto o 0,1% cresce acima da média da populacido. Globalmente, 59% desse
pUblico prioriza experiéncias em vez de bens materiais, e 829% dos consumidores
de alta renda na América Latina participam ativamente de programas de fideli-

dade (Consumer Pulse).

Olhando para frente, a tendéncia € de intensificacdo, com maior sofisticacao
e hipersegmentacdo. Com a massificacdo dos cartdes premium tradicionais, o
diferencial competitivo migra para curadoria, personalizacdo e exclusividade, es-
pecialmente no topo da pirdmide.

Nesse contexto, seguimos investindo no Mastercard Black e lancamos o World
Legend Mastercard, novo topo do portfélio, acima da categoria Black, criado
para consumidores de altissimo poder aquisitivo. O cartdo oferece beneficios,
como concierge dedicado, experiéncias gastrondmicas Michelin, curadoria de
arte e entretenimento, hotéis de luxo com anytime check-in e check-out, espa-
co exclusivo no aeroporto de Guarulhos e seguros robustos, incluindo seguro-
-viagem de até USD | milhdo. Com sete emissores confirmados no lancamento,
o produto reforca a confianca do mercado na Mastercard e seu potencial de
crescimento, elevando a percepcao de marca, fidelizacdo e posicionamento dos
emissores no segmento de altissima renda.
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Inteligéncia Artificial

A 'IA pode ser a tecnologia mais importante do nosso tempo, anunciando uma
nova era de inovacdo, com a promessa de transformar experiéncias, possibilitar
interacdes personalizadas e remodelar industrias. Nos Meios Eletronicos de Pa-
gamento, hd espaco relevante para ampliar seu uso em frentes como persona-
lizacdo em escala, prevencdo a fraudes em tempo real, orquestracao inteligente
de pagamentos e experiéncias mais contextuais para o consumidor.

Ha anos colocamos a |A em prdtica para tornar cada experiéncia digital mais
segura, mais inteligente e mais pessoal para consumidores e empresas - € mais
eficiente para nossos clientes e parceiros.

Nossos investimentos em IA e tecnologias de dados ao longo de décadas ja nos
permitiram descobrir insights, incorporar inteligéncia aos pagamentos e superar
fraudes. Com os avancos recentes em |A generativa, agora é possivel criar solu-
¢Oes ainda mais inovadoras para capacitar nossos parceiros, como a ferramenta
de deteccdo de fraudes Decision Intelligence Pro, o mecanismo de personali-
zacdo Shopping Muse, ja presente em grandes varejistas como C&A e Michael
Kors, além do Agent Pay, que explora agentes inteligentes para viabilizar jornadas
de pagamento mais automatizadas, contextuais e orientadas a intencdo do usu-
ario, além de aumentar governanca, seguranca e transparéncia.

Reconhecemos o potencial da IA para gerar valor aos nossos clientes e eficiéncia
aos colaboradores, mas somente se for implementada de forma responsavel. Isso
exige uma estrutura sélida de governanca, protocolos de seguranca robustos, su-
pervisdao humana com ferramentas de mitigacdo de vieses e transparéncia, além
de treinamento continuo para acompanhar a inovagao nesse campo.

Cartoes de Beneficios

A adogdo do trilho voucher é um passo importante na modernizacao do sistema
de beneficios no pais. Esse novo modelo fortalece a interoperabilidade entre emis-
sores, adquirentes e estabelecimentos, garantindo mais transparéncia e eficiéncia.

A Mastercard participa ativamente dos grupos técnicos da ABECS, colaboran-
do com emissores e adquirentes na implementacdo do novo modelo. Também
fornece padrées de seguranca e apoia a atualizagdo dos terminais para habilitar
a funcdo ‘voucher'. Nosso compromisso é contribuir para uma economia digital
mais eficiente, inclusiva e confidvel, conectando todos os atores e garantindo
uma experiéncia simples e segura para o usuario final.
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Open Finance

O consumidor de hoje espera escolha, controle e flexibilidade. © Open Finan-
ce viabiliza o compartilhamento de dados financeiros com consentimento do
usudrio, abrindo caminho para maior acesso a crédito, op¢des de pagamento e
insights que ajudam pessoas e empresas a prosperar. No Brasil, o ecossistema
ja alcancou 85 milhdes de consentimentos ativos em 2025, mostrando adesio
significativa ao modelo e um engajamento crescente.

A principalidade surge quando o player deixa de atuar apenas como fornecedor
de produtos e passa a orquestrar a jornada financeira do usudrio. Hoje, o prin-
cipal desafio do Open Finance ndo € a conectividade, mas a inteligéncia aplicada
sobre os dados e o fortalecimento da confianca e da educacdo financeira do
consumidor para que os usudrios usufruam plenamente dos beneficios.

O Brasil estd na fase 4 do Open Finance, focada na expansdo do escopo de
dados — incluindo seguros, previdéncia e investimentos, e na consolidacao de
funcionalidades de pagamentos e servicos. O pais ja € uma referéncia global,
com uma base técnica e regulatdria robusta, enquanto muitos casos de uso,
como agregacao de contas e andlises bdsicas de crédito, ainda se encontram em
estdgios iniciais de maturidade.

A confianca € essencial para o avanco do Open Finance. Nesse contexto, a
Mastercard atua como habilitadora tecnoldgica, oferecendo seguranca, solu-
¢Oes analiticas de dados e conectividade confidvel via APIs, permitindo que
bancos, fintechs e empresas transformem dados em experiéncias financeiras
mais inteligentes, personalizadas e seguras. Temos uma plataforma global com
capacidade de entrega e escala nos Estados Unidos, Austrdlia e Europa, além
de presenca no Brasil por meio da parceria com a Lina Open X, fortalecendo
a oferta de solucdes locais e acelerando a adocdo de casos de uso de dados
e iniciacdo de pagamentos.
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Fatos Relevantes de 2025

Expansao e consolidagao do Pix

Constante aumento no nimero de transacdes e volume transacionado, BC
acelerando a inovagdao no setor: lancamento do Pix Automdtico (fomento
de débito automdtico e pagamentos recorrentes) e MED 2.0, trazendo
mais seguranca para os usuarios do arranjo.

IA aplicada a pagamentos

Ampliacdo da utilizacdo de IA para aumentar seguranca e deteccao de
fraudes, além de personalizacdo da experiéncia do usudrio e melhor ade-
quacdo do produto/atendimento para cada perfil.

Carteiras digitais e embedded finance

Ampliacdo do uso e reducdo da friccdo em compras gera melhor experi-
éncia e aumenta engajamento do usudrio com os participantes. A conve-
niéncia gerada pelas carteiras digitais € pagamentos embutidos dentro da
plataforma dos varejistas conquistou os consumidores. O constante forta-
lecimento do Open Finance deve melhorar ainda mais o ecossistema.
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A Cresol em 2025/26

O ano de 2025 reservou momentos importantes para a Cresol. A cooperativa
nascida da unido de pequenos agricultores,em 995, superou as barreiras iniciais,
prosperou e se tornou uma das maiores instituicdes financeiras cooperativas do
Brasil, completando 30 anos com um legado forte e um futuro promissor.

Ao longo do ano, a Cresol registrou crescimento de 26% e consolidou uma
rede que hoje redne mais de 1.000 agéncias em 20 estados. S3o mais de R$
53 bilhdes em ativos totais, R$ 7 bilhdes em patrimoénio e resultado financeiro
superior a R$ 1,2 bilhdo, reforcando a solidez e a seguranca do cooperativismo
financeiro. Esse desempenho é um reflexo direto do quadro social, formado por
mais de |,I milhdo de cooperados em todo o pals.

Aliado aos nimeros, a Cresol seguiu investindo nas pessoas, tanto nos mais de
I'1,8 mil colaboradores como nas comunidades onde atua. As acdes de rela-
cionamento, educacdo e desenvolvimento impactaram mais de |,6 milhdo de
pessoas, traduzindo na prdtica os principios do cooperativismo.

Para 2026, a Cresol projeta um novo ciclo de crescimento sustentdvel, orientado
pelo cuidado com as pessoas e a responsabilidade na gestdo. A ampliacdo da
rede de atendimento e o fortalecimento do relacionamento com os coopera-
dos caminham junto com a solidez financeira, garantindo seguranca para hoje e
para o futuro.
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Assimetria Regulatoria

A aceleracdo do avanco de fintechs gera competitividade no setor, possibi-
litando as pessoas acesso a produtos e servicos com precos mais acessiveis,
porém, hd necessidade de maior equilibrio entre risco e regulacao. Embora o
modelo atual busque acelerar a inovacdo no setor e ampliar o acesso ao sis-
tema financeiro, € preciso proteger os usuarios e instituicdes, principalmente
no que tange a seguranca e a prevencao de fraudes. A simetria no compliance
também € um ponto relevante, mitigando riscos operacionais e protecao do
usudrio e do sistema financeiro.

CartOes para a Alta Renda

Nos Ultimos anos, o cartao deixou de ser apenas um meio de pagamento para
um contexto mais amplo, buscando se diferenciar principalmente pelos seus
beneficios e promogdes. A disputa entre os emissores continuard acirrada, visto
que o interesse estratégico nesse segmento busca centralizar os negdcios dos
usudrios considerando todo seu potencial, maximizando a captagdao de recursos
das instituicdes e diversificacdo de receita através da oferta de outras solucdes. A
exclusividade continuard sendo um forte ativo para conquistar e engajar usuarios.
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Inteligéncia Artificial

O mercado tem amadurecido muito o uso de IA como infraestrutura de proces-
sos, principalmente no que tange a prevencao de fraudes, agilizacdo de atendi-
mento e operagoes internas. Ainda hd muito a amadurecer no uso de IA para a
personalizacao de produtos e ofertas ao usuario, com foco em gerar beneficios
exclusivos e ampliar o engajamento. O uso de agentes de |A pode orientar me-
lhores decisdes sobre pagamentos, aprimorar a experiéncia de compra, reduzir
friccdes nas jornadas, centralizar decisdes e, como resultado, aumentar conver-
sdo, recorréncia, escalabilidade dos negécios e o engajamento do usuario.

Cartoes de Beneficios

O decreto prevé a modernizagao do arranjo, amplia a aceitacdo do produto,
estabelece a interoperabilidade entre os players e define limites para taxas e
prazos. No final, o impacto € a ampliagao da concorréncia no setor e a geracao
de maiores beneficios para os usuarios dos programas de beneficios.

As empresas de beneficios precisardo se reposicionar neste mercado e serdo im-
pactadas diretamente em fontes de receita e fluxo de caixa, através da limitacdo
de taxas de intercambio e reducdo de prazos de liquidacdo. Elas deixam de ser
apenas operadoras de beneficio para serem uma plataforma de servicos.

Credenciadores também serdo impactados em fontes de receita pela limitacao
do MDR e a exclusividade deixa de ser um diferencial, forcando o investimento
para se tornarem provedores de infraestrutura de pagamentos.

Para os clientes, o cendrio é positivo, com maior competitividade no setor, o que
impulsiona a melhoria na oferta de produtos e servicos.
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Open Finance

Embora o Brasil tenha se consolidado como lider global de inovacdao nesse as-
pecto, ainda hd um desafio em entregar o melhor potencial que o ecossistema
possa oferecer. Por um lado, os usudrios tém cada vez mais entendimento de
como o sistema pode ampliar as ofertas e facilitar sua gestao financeira, mas, por
outro, ainda percebem limitagdes ou disparidades entre os servicos oferecidos
pelas instituicdes. O sistema caminha para consolidar as instituicdes que obtive-
rem as plataformas de servicos com maior integracdo, em que o usudrio percebe
que todas suas necessidades estdao unificadas em um Unico lugar
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Fatos Relevantes de 2025

O ano de 2025 foi marcado por transformacdes importantes no ecos-
sistema financeiro brasileiro, impulsionadas tanto por mudancas regula-
tdrias quanto por movimentos estratégicos relevantes no mercado de
meios eletrénicos de pagamento.

Entre os temas que ganharam maior destaque esteve a regulagao do mo-
delo de Banking as a Service (BaaS), cuja expansdo evidenciou a neces-
sidade de um arcabouco normativo especifico. A medida que empresas
de tecnologia e varejo passaram a ofertar servicos financeiros a partir da
licenca de bancos parceiros, tornou-se imprescindivel estabelecer critérios
claros de responsabilidade, padrdes minimos de governanca e maior trans-
paréncia ao consumidor. Além disso, a criacao de regras uniformes busca
equilibrar a competicdao entre instituicdes tradicionais e novos entrantes,
reduzindo riscos operacionais e mitigando arbitragem regulatdria. A ex-
pectativa € que a regulacdo do Baa$ reforce a solidez do sistema e permita
que a inovacdo avance de forma sustentdvel.

Em paralelo, o mercado competitivo assistiu ao fortalecimento da estraté-
gia de cartoes voltados ao segmento de alta renda. Bancos intensificaram
o lancamento de produtos premium, apostando em ofertas mais sofistica-
das como programas de recompensas robustos, beneficios exclusivos, maior
presenca em salas VIP e experiéncias diferenciadas que reforcam o posi-
cionamento das marcas. Esse movimento reflete a busca por maior engaja-
mento, fidelizacdo e rentabilizacdo de clientes de maior valor, consolidando
tendéncias observadas nos Ultimos anos e elevando o nivel de competicao
no publico de renda alta e superalta renda, cuja influéncia € significativa para
a percepcao de toda a industria de cartdes.
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

Outro marco relevante de 2025 foi a nova regulamentacao do Programa de
Alimentacao do Trabalhador (PAT), formalizada pelo Decreto 12.712/2025. A
reformulacdo tende a transformar profundamente os arranjos de vale-refeicao e
vale-alimentacdo ao introduzir a interoperabilidade obrigatdria entre bandeiras,
encerrar praticas de exclusividade e estabelecer tetos para taxas cobradas. Essas
mudancas buscam promover maior transparéncia, estimular a concorréncia e
trazer eficiéncia para toda a cadeia de beneficios.

Para além desses trés temas, ndo podemos deixar de mencionar a reconfigura-
cao do crédito, que ganhou forca com as novas regras para rotativo e parcelado,
que somadas a expansdo de solucdes como Credit as a Service e BNPL (Buy
Now, Pay Later), ttm ampliado alternativas e modernizado a oferta de crédito
no pais. Paralelamente, a consolidacao da inteligéncia artificial e dos meios digitais
reforcou o uso de carteiras digitais, pagamentos por aproximagao, ecommerce e
sistemas antifraude em tempo real, fortalecendo a complementaridade estraté-
gica entre cartdes e Pix, consolidando um ecossistema mais integrado e eficiente.
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A CAIXA Cartoes em 2025/26

A CAIXA Cartdes encerrou 2025 com marcos determinantes para o nosso
posicionamento e para a experiéncia dos clientes. Foi 0 ano em que elevamos
a proposta de valor no crédito, internalizamos operacdeschave e abrimos um
novo capftulo na fidelizacao dos nossos publicos.

No eixo operacional, concluimos a migracao da gestao dos cartdes de crédito e
débito CAIXA para a CAIXA Cartdes, movimento estruturante da verticaliza-
¢do que avangou sem qualquer impacto para os clientes. Esse passo aprofundou
eficiéncia, escalabilidade e capacidade de aprimorar jornadas.

Em outubro, lancamos o CAIXA [CONEVisa, um cartio de alta renda, com design
metdlico, que simboliza nosso avango no segmento premium. O produto chegou
ao mercado com diferenciais competitivos, acimulo de 5 pontos por ddlar gasto
e 6 pontos em compras internacionais, acesso ilimitado a salas VIPs para titular e
adicionais, IOF zero em compras internacionais, além dos beneficios Visa Infinite e
vantagens adicionais sobre anuidade, como cashback, reforcando nossa ambicao de
fortalecer o relacionamento e entregar exceléncia em servigos para esse publico.

Ainda em 2025, demos inicio ao Programa de Vantagens UAU CAIXA, langando
sua fase piloto e a primeira fase publica. O programa reforca nossa estratégia
de relacionamento ao oferecer um marketplace exclusivo e os Pontos Uau, que
podem ser trocados por produtos, experiéncias, viagens, cashback e beneficios
digitais, além de permitir transferéncias para mdltiplos parceiros. A iniciativa inau-
gura uma nova ldgica de fidelizacdo no conglomerado CAIXA e seguird em
expansao continua ao longo dos préximos ciclos.

Ou seja, em 2025, fortalecemos nossa identidade institucional, internalizamos ca-
pacidades estratégicas e redefinimos nossa experiéncia de relacionamento, com
acles que proporcionaram um crescimento no volume financeiro de transagdes
com cartdes de crédito acima da média de mercado, ampliando nossa participa-
¢do nesse setor altamente competitivo.

Ja 2026, serd o ano de focar no fortalecimento da experiéncia do cliente, simpli-
ficando jornadas e entregando interacdes mais personalizadas e fluidas, sempre
priorizando qualidade e proximidade. A inovacao, aliada as melhorias continuas
em nossa operacao, proporcionard uma evolucao nas jornadas digitais, a fim de
oferecer mais praticidade, integracdo e funcionalidades inteligentes, reunindo em
um Unico ambiente tudo o que o nosso cliente precisa para gerenciar seus car-
t0es e realizar transacdes com agilidade. Em sintese, esse serd o ano de acelerar,
consolidar ganhos e sustentar um crescimento consistente no mercado de cartdes,
ampliando nossa competitividade e oferecendo solucSes diferenciadas que gerem
valor tangivel para os diversos segmentos que atendemos.
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Assimetria Regulatoria

A discussdo sobre assimetria regulatdria entre bancos e fintechs permanece
central no setor financeiro brasileiro, sendo que o Banco Central (BCB) tem
desempenhado um papel fundamental em aproximar esses dois mundos. A re-
gulagdo proporcional impulsionou o crescimento das fintechs sem abrir mao da
estabilidade do sistema — um equilibrio que o BCB tem conseguido conduzir
com responsabilidade e visao de futuro.

Ao mesmo tempo em que mantém padrdes rigorosos para instituicdes com
maior impacto sistémico, como os bancos tradicionais, o BCB também estrutu-
rou um ambiente que permitiu o florescimento de novos modelos digitais. Esse
movimento ampliou a competicao e estimulou a inovagao.

A expansdo do Banking as a Service (BaaS) refor¢a a importancia do BCB como
mediador de interesses, tendo em vista que o modelo traz ganhos expressivos
de acesso e diversidade de ofertas, mas também novos desafios sobre papéis e
responsabilidades. Nesse contexto, uma regulagdo especifica pode ajudar a redu-
zir incertezas e fortalecer a confianca entre todos os participantes — algo que
o Banco Central tradicionalmente faz de forma técnica, transparente e dialogada.

Da mesma forma, avancos em temas como supervisao proporcional, harmoniza-
cao tributdria e padrdes minimos de governanca em ecossistemas digitais cami-
nham na direcao do que o BCB sempre buscou: um sistema financeiro inovador,
inclusivo, competitivo e seguro, reforcando a solidez que caracteriza o sistema
financeiro brasileiro.

CartOes para a Alta Renda

O mercado de cartdes para o publico de alta renda passou por uma expansao
expressiva nos Ultimos anos, marcada por produtos mais sofisticados, maior pon-
tuacdo e um conjunto crescente de beneficios premium, como acesso a salasVIP
e experiéncias exclusivas. Esse movimento ndo é apenas uma disputa por car-
tOes mais atrativos, mas parte de uma estratégia deliberada dos emissores para
aprofundar o relacionamento com clientes de maior potencial financeiro, usando
o cartdo como porta de entrada para uma oferta mais ampla de investimentos,
servicos personalizados e produtos de maior rentabilidade.




Tendéncias 2026 - integra: Marcio Recalde

A viabilizagdo econdmica desse portfdlio turbinado se apoia em trés funda-
mentos. Primeiro, o fortalecimento do relacionamento: ao concentrar o cliente
em segmentos como Private ou Prime, os bancos compensam os custos dos
beneficios com maior rentabilidade gerada pelo uso do crédito e pela expan-
sdo do portfdlio financeiro. Segundo, acordos globais e negociacdes em larga
escala permitem reduzir o custo unitdrio de acessos VIR seguros e assisténcias,
tornando vidvel oferecer vantagens robustas com eficiéncia. Terceiro, o com-
portamento de consumo da alta renda — caracterizado por gastos elevados
— gera receitas relevantes via intercdmbio, sustentando programas mais agres-
sivos de recompensas.

Para frente, a tendéncia é de intensificacdo, e ndo de acomodacdo. O mercado
deve entrar em uma fase de maior sofisticagdo, com produtos mais nichados
dentro do préprio segmento de alta renda. Em vez de um Unico cartao topo de
linha, podem surgir portfolios especializados para viajantes frequentes, inves-
tidores, executivos ou clientes focados em experiéncias especificas. A disputa
para ser o cartao principal do cliente também deve se acirrar, impulsionando
diferenciais como pontuagdo mais alta, isencdo vinculada ao relacionamento, be-
neficios internacionais aprimorados e novos niveis “ultra-high” acima dos tradi-
cionais Black e Infinite.

Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial (IA) j& impulsiona ganhos importantes no setor de pa-
gamentos e seguird, cada vez mais, em uma crescente. O mercado comeca a
migrar de usos centrados em eficiéncia para aplicagoes estratégicas, alinhadas
as principais tendéncias globais que devem moldar 2026. Uma delas € o fortale-
cimento do agent commerce, em que a |A passa a executar transacdes de forma
auténoma, antecipando necessidades e criando jornadas totalmente fluidas. Ou-
tra € a integracdo crescente entre criptomoedas e o comércio tradicional,com a
|A atuando como ponte para avaliar risco, otimizar liquidez e conectar o mundo
tokenizado ao ambiente convencional de pagamentos.
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O avango da identidade digital também serd decisivo. Modelos combinando bio-
metria, comportamento e contexto tornam a autenticagdo mais segura e ins-
tantanea, reduzindo atrito e fortalecendo o combate a fraudes. Paralelamente, a
economia circular ganha espaco, e a A se torna um motor para orientar escolhas
de consumo mais sustentdveis, recomendando servicos, incentivos e até novos
modelos de compra e recompra de forma personalizada.

A personalizacdo, alids, ¢ um dos eixos mais promissores. Com A, pagamentos,
beneficios e riscos podem ser calibrados em tempo real, criando limites inteli-
gentes, ofertas sob medida e jornadas que se adaptam a vida de cada cliente.
Isso se conecta diretamente ao avanco da economia instantanea, que exige
decisdes rdpidas, roteamento inteligente e integracdo fluida entre todos os
players do ecossistema.

Temos visto que o setor de pagamentos se prepara para um ciclo de transfor-
macao liderado pela IA, que ampliara autonomia, conectividade, seguranca e
personalizagao. Assim, as instituicdes que conseguirem combinar dados, tecno-
logia e experiéncia em uma visao integrada estarao a frente na construcao desse
novo padrao de mercado — mais inteligente, inclusivo e instantaneo.

Cartoes de Beneficios

O decreto poderd trazer uma nova dindmica ao mercado, especialmente por-
que as regras de interoperabilidade, os limites para taxas e o novo prazo de
liquidacdo tendem a reduzir diferencas entre os modelos de arranjo. A medida
que esses dispositivos forem sendo implementados, o setor pode vir a expe-
rimentar maior equivaléncia entre emissores e credenciadores, com impactos
potenciais sobre precos, prazos e competitividade. Embora ainda seja cedo para
afirmar como essas mudancas se consolidardo, o conjunto das medidas podera
incentivar ajustes operacionais e estratégicos entre os participantes, o que pode
resultar em um ambiente mais padronizado e integrado, ainda que a intensidade
desses efeitos dependa da forma como a regulamentacdo serd efetivamente
incorporada pelo setor.




Tendéncias 2026 - integra: Marcio Recalde

Open Finance

O Open Finance representa uma inflexdo estrutural no relacionamento entre ins-
tituicdes financeiras e clientes. Ao permitir que o proprio usudrio compartilhe seus
dados de forma segura e integrada entre diferentes instituicdes, transforma a infor-
macao financeira em um ativo circulante, capaz de reconfigurar completamente a
forma como servicos sdao concebidos e entregues. Esse novo paradigma aprofunda
a compreensao sobre a vida financeira dos clientes e abre espaco para solucées
mais personalizadas, relevantes e alinhadas ao contexto real de cada individuo ou
empresa. Assim, bancos e fintechs passam a ter condicdes de transcender a Idgica
transacional e construir um relacionamento baseado em presenca continua, con-
veniéncia e verdadeira aderéncia as necessidades do cliente.

’

E justamente essa capacidade de personalizagdo e contextualizagdo profunda
que torna o Open Finance uma das principais alavancas para ampliar principa-
lidade e engajamento. Com dados integrados, as instituicdes conseguem identi-
ficar oportunidades com precisdo, antecipar demandas e oferecer solucdes no
momento exato em que o cliente precisa. Essa entrega proativa e inteligente
reposiciona o papel da instituicdo na vida financeira do usudrio, consolidando
relevancia e frequéncia de interagdo — elementos essenciais da principalidade.

Embora ainda haja espago para evolugdo, o cendrio atual ja demonstra avancos
importantes na direcdo certa. A infraestrutura regulatdria e tecnoldgica brasi-
leira, uma das mais robustas do mundo, tem permitido que instituicdes testem,
validem e ampliem casos de uso cada vez mais relevantes. Jornadas estao sendo
simplificadas, experiéncias comegam a se tornar mais fluidas e o cliente — pes-
soa fisica ou juridica — jd comeca a perceber valor em aplicagdes prdticas como
aprimoramento de ofertas, decisdes de crédito mais precisas e facilidades em
pagamentos. O movimento € consistente: 0 mercado estd aprendendo rapida-
mente, ajustando modelos e construindo solucdes mais intuitivas, o que sinaliza
uma trajetoria positiva de maturidade.

Olhando para o horizonte, tudo indica que o uso pleno do Open Finance deve
ganhar tracdo nos proximos anos, a medida que jornadas se tornem ainda mais
intuitivas, integradas e automatizadas. Funcionalidades como pagamentos inte-
grados, transacdes sem redirecionamento e mecanismos avancados de automa-
cdo financeira — j& em desenvolvimento — devem acelerar esse processo. A
evolugao deverd ser impulsionada pela consolidacdo de casos de uso de impacto
direto e por uma comunicagao mais clara sobre seguranca, utilidade e valor agre-
gado do compartilhamento de dados. Certamente, quando essa convergéncia
ocorrer; o sistema se tornard a base para uma nova légica de principalidade no
setor financeiro brasileiro.
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CEO do Porto Bank



Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

O ano de 2025 consolidou trés movimentos estruturais no mercado de
meios eletronicos de pagamento.

O primeiro foi a aceleracao da Iégica de plataformas integradas. Pagamen-
tos deixaram de ser uma funcionalidade isolada e passaram a operar como
parte de ecossistemas completos, que combinam conta, crédito, transfe-
réncias e servicos financeiros em jornadas continuas e sem friccdo. O foco
migrou da transacdo para a experiéncia.

O segundo destaque foi a evolugao do Pix. Ele deixou de ser apenas um
instrumento de transferéncia instantdnea para se integrar de forma mais
profunda as jornadas de pagamento, convivendo e convergindo com car-
tdes de crédito.

Por fim, a camada de dados e inteligéncia analitica se consolidou como
diferencial competitivo, orientando ofertas, gestdo de risco, prevencao a
fraudes e eficiéncia operacional.
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O Porto Bank em 2025/26

No Porto Bank, unidade que concentra os negdcios financeiros do Grupo Porto,
2025 foi um ano de consolidagdo de uma estratégia que combina crescimento,
disciplina e integracao ao ecossistema.

Avancamos de forma consistente em todas as linhas de negdcio, com maior
tracao em clientes de média e alta renda, impulsionados por uma agenda clara
de digitalizacdo e evolugdao da proposta de valor.

Lancamos o Cartdo Porto Bank Visa Privilege, produto posicionado como um
simbolo de acesso a experiéncias exclusivas para o publico de altissima renda.
Também temos crescido em Consdrcio, com recorde de produgdo anual de
mais de R$44 bilhdes. No segmento de crédito, seguimos com foco nos clien-
tes do ecossistema, impulsionando produtos com garantia como o empréstimo
com garantia de veiculo e o empréstimo com garantia de imdvel. Os resultados
refletem o nosso objetivo em ser reconhecida como a melhor solucdo financeira
para os clientes do ecossistema Porto.

Mais do que lancar produtos, 2025 foi marcado pelo amadurecimento das jor-
nadas digitais, pela ampliacdo do uso do app como principal ponto de relaciona-
mento com o cliente e por ganhos relevantes de eficiéncia operacional e expe-
riéncia. O ano também reforcou a importancia de escalar com responsabilidade,
especialmente em um ambiente macroecondmico mais desafiador.

Para 2026, a estratégia estd centrada no crescimento sustentdvel dos resultados,
com foco no aumento da recorréncia, maior engajamento e aprofundamento do
relacionamento com os clientes. Seguiremos investindo em inovacdo de produ-
tos — como solucdes de parcelamento, iniciacdo de pagamentos, Pix em novas
jornadas e Conta P] — sempre com atencdo a integracdo fluida entre os negé-
cios de Seguro, Bank, Satde e Servicos. O objetivo permanece claro: simplificar
a relacdao do cliente com as finangas, com seguranca, relevancia e personalizacdo.




Tendéncias 2026 - Integra: Marcos Roberto Loucao

Assimetria Regulatoria

Bancos e fintechs ndo operam sob condi¢Ses regulatdrias e tributdrias idénticas.
O modelo brasileiro tem buscado equilibrio baseado na proporcionalidade, com
exigéncias compativeis ao risco sistémico de cada instituicao.

O ponto central ndo € eliminar diferencas, mas garantir concorréncia equili-
brada, com convergéncia regulatdria a medida que empresas ganham escala
e complexidade.

CartOes para a Alta Renda

O crescimento dos cartdes de alta e altissima renda tornou-se estrutural. A
viabilizagdo exige segmentacao precisa, curadoria de experiéncias relevantes e
modelo econdbmico sustentdvel.

A tendéncia é de sofisticacdo: propostas mais personalizadas, beneficios modula-
veis e foco em relacionamento, ndo apenas em escala.

Inteligéncia Artificial

O maior potencial da IA estd na transicido do uso reativo para o proativo e
contextual. Hiperpersonalizacao, ofertas em tempo real e experiéncias de paga-
mento invisiveis serdo os proximos vetores.

Open Finance

O Open Finance atingiu maturidade relevante no Brasil, mas o valor depende de
contrapartida clara ao cliente. O futuro estd na integracdo as jornadas naturais e
na geracdo de principalidade, especialmente em um ambiente macroecondmico
mais desafiador.
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Diretor de Meios de Pagamento e Distribuicao de
Investimentos - Banestes S.A.



Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Ao analisar o cendrio de Meios de Pagamento em 2025, vejo que o merca-
do brasileiro atingiu um nivel de sofisticacdo que nos coloca na vanguarda
global. Destaco trés marcos que redefiniram o setor:

|.A consolidacao das wallets como meio preferencial: Em 2025, o
Brasil atingiu um ponto de inflexao onde o uso de carteiras digi-
tais (Apple Pay, Google Pay, Samsung Pay) deixou de ser um nicho
tecnoldgico para se tornar o padrao de conveniéncia no varejo fisico,
pressionando instituicdes regionais a acelerarem suas integracoes.

2.A mudanga de patamar na seguranga com a tokenizagao: O avanco
da tokenizacdo de ativos e cartdes em 2025 reduziu drasticamente o
custo de fraude no e-commerce brasileiro. A substituicio do ndme-
ro do cartdo fisico por tokens especificos para cada dispositivo ou
estabelecimento tornou o ecossistema mais resiliente, permitindo que
as bandeiras e emissores focassem mais na experiéncia do usudrio e
menos na gestdo de perdas.

3.A evolugido do Pix como ferramenta de B2B e recorréncia: O ano
de 2025 marcou a transicio do Pix de um método de transferéncia
P2P para uma robusta ferramenta de negécios. O amadurecimen-
to das APls de recebimento e a preparacdo para o Pix Automadtico
permitiram que empresas de todos os portes passassem a enxergar o
arranjo do Banco Central como um substituto eficiente ndo sé para o
dinheiro, mas para fluxos complexos de tesouraria e cobranca.
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O Banestes S.A. em 2025/26

O ano de 2025 foi marcado por uma solidez recorde para o Banestes, conso-
lidando sua relevancia no Espirito Santo com expansao digital e financeira. No
ano anterior, o Banco apresentou resultados histdricos, impulsionados princi-
palmente pela eficiéncia operacional e pelo crescimento da carteira de crédito.
Alcancamos lucros recordes (com crescimento de 21,6% no 3° trimestre de
2025 em comparacdo ao ano anterior) e o patriménio liquido atingiu a marca
de R$ 2,4 bilhdes.

O segmento de Cartdes do Banestes atingiu um faturamento consolidado de R$
5,56 bilhdes. O protagonismo foi do Banescard Visa, que registrou expansio de
25,5% apds a migracdo estratégica da base do antigo Banestes Visa para a marca
propria. O engajamento dos clientes foi impulsionado por campanhas de alto
impacto, com destaque para os 88 anos do Banco (8,8 pontos/ddlar) e a acao
“Se Liga nos Pontos”, que gerou R$ 50 milhdes em faturamento incremental.

No ambito da experiéncia digital e governanga, o banco avangou com a digitali-
zagdo por meio da integracao ao Google Pay e Samsung Pay, diversas funciona-
lidades no aplicativo, expansdo do programa com novos resgates (combustivel,
vouchers e seguros) e o servico “Pagar com Pontos”, além da conclusdo das
adequacdes a Resolucdo CMN n° 4.966 e implementacdo de solugdes de par-
celamento proativo para clientes em atraso.

Para 2026, a estratégia em meios de pagamento estd alinhada a agenda evoluti-
va do sistema financeiro nacional. No que tange ao produto cartdo de crédito,
nosso foco estd no convite aos clientes com perfil para nosso cartdo Absoluto
(segmento Alta Renda), produto recém-lancado em dezembro de 2025. Além
disso, temos a expectativa de ainda no primeiro semestre de 2026 lancar Apple
Pay e Garmim Pay, consolidando nosso cartdo nas principais wallets.




Tendéncias 2026 - Integra: Marcos Vinicius Nunes Montes

Somado a essas entregas relevantes e com foco na fidelizacdo de nossos clientes,
estamos reformulando o design e usabilidade do programa de recompensas,
visando fortalecimento do ecossistema regional por meio da solugao pagar com
Pontos e de diversos outros beneficios, como pagamento de fatura com pontos,
seguros e contas em geral.

Sob a dtica do Pix, além de continuarmos atendendo a extensa agenda de com-
pliance, focaremos na entrega do Pix Automadtico através de nossos canais, volta-
do para os clientes P] em sua jornada de recebimento. A expectativa € a oferta
desse servico aos nossos clientes que utilizam outras formas de recebimento,
além de ser uma substituicao gradual do débito automatico, tradicional para
esta modalidade, facilitando pagamentos recorrentes (dgua, luz, assinaturas) com
menor custo para empresas e mais controle para o usudrio.

Assimetria Regulatoria

Historicamente, o mercado brasileiro viveu uma assimetria necessaria para fo-
mentar a inovacdo e a entrada de novos players. No entanto, avancamos para
um cendrio onde essa proporcionalidade precisa ser revisitada com cautela.

Na minha avaliacao, ainda ndo operamos em condicdes plenamente equivalentes.
Enquanto as fintechs foram beneficiadas por exigéncias de capital mais flexiveis
para acelerar seu crescimento, os bancos tradicionais e regionais mantém uma
estrutura de custos e obrigacdes — especialmente no que tange a seguranca sis-
témica, compliance rigoroso e atendimento fisico — que é muito mais onerosa.
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CartOes para a Alta Renda

O mercado de cartdes de alta renda passou por uma transformacdao nos ul-
timos anos. O que antes era um nicho restrito tornou-se o campo de batalha
principal das instituicdes financeiras. A conta para oferecer salas VIP ilimitadas e
pontuacdes turbinadas ndo fecha apenas com a anuidade. A viabilidade vem de
um “mix” de receitas, como taxa de intercambio, spread, dado que esse publico
tende a concentrar grandes gastos no cartdo, além de trazer volumes massivos
em investimentos. O banco aceita incorrer no custo da salaVIP para garantir que
o patriménio do cliente fique sob sua gestao.

Para o ano de 2026, a tendéncia € de seletividade. Em 2024/2025, muitos bancos
cortaram acessos ilimitados devido ao alto custo e a superlotacao dos lounges.
Em 2026, os beneficios continuam fortes, mas as regras de isencdo estdo mais
rigidas (exigindo gastos mensais mais altos ou volumes maiores de investimento),
bem como as bandeiras estdo criando novos nichos com foco nos ultra ricos (ni-
veis” acima do Black/Infinite), oferecendo experiéncias diferenciadas (concierges
dedicados, eventos exclusivos, acesso a clubes privados).

O Banestes entrou nesse segmento com o lancamento do Banescard Absoluto
Visa Infinite em dezembro de 2025. O banco ndo apenas acompanhou o mer-
cado, mas subiu a régua regional:

- Poder de Pontuagdo: Com até 5 pontos por ddlar (em compras internacio-
nais) e 4,2 em nacionais, o Banestes colocou seu cartdo no Top 0 do Brasil
em termos de acimulo de milhas.

- Experiéncia VIP: Oferece acesso ilimitado as salas VIP (LoungeKey e Dra-
gon Pass) para o titular e adicionais, com convidados gratuitos. Isso € um
diferencial agressivo para 2026, enquanto outros bancos estdo cortando
esses acessos.

- Estratégia de Investimento: O cartdo € um produto de “relacionamento”,
focado em clientes com mais de R$ | milhdo investidos, reforcando o obje-
tivo de atrair e manter o capital de alta renda no Espirito Santo.

Além dos beneficios elencados acima, o Banco ainda oferece IOF zero para
compras internacionais, acesso a um amplo programa de beneficios e até 05
Tags Veloe gratuitas.




Tendéncias 2026 - Integra: Marcos Vinicius Nunes Montes

Inteligéncia Artificial

A A tem evoluido muito no contexto de prevencdo a fraude e chatbots, contu-
do, ela ainda nao € explorada em sua plenitude em dreas vitais, como a hiperper-
sonalizagdo de ofertas em tempo real e a gestao financeira de PMEs.

No contexto da hiperpersonalizacdo de ofertas em tempo real, a IA ainda pode
ser mais bem aproveitada para analisar o comportamento de gasto no exato
momento da transacdo e oferecer uma solucdo financeira contextual — como
o parcelamento de uma compra especifica via app logo apds a aprovacao da
transacdao na maquininha, com taxas baseadas no score imediato do cliente.

J& em relacdo a gestao financeira de PMEs, a IA pode contribuir para prever; com
mais precisao, os fluxos de caixa de pequenos lojistas, oferecendo capital de giro
proativo antes mesmo de o cliente perceber a necessidade, automatizando a
gestdo financeira do empreendedor de forma invisivel.
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Cartoes de Beneficios

O decreto 12.712/25 limitou as taxas cobradas dos estabelecimentos comerciais
que aceitam os cartdes de beneficios em 3,60%; as taxas de intercambio em 2%;
a reducdo do repasse para pagamento ao estabelecimento em 15 dias e a inte-
roperabilidade para que os cartdes sejam aceitos em qualquer maquininha POS.

Do ponto de vista das empresas de beneficios, o decreto é uma interferéncia
direta do Estado na economia e na livre iniciativa. O Governo defende que o
decreto moderniza o setor, traz mais transparéncia, e possibilita mais players
entrando nesse mercado.

Apesar das mudancas regulatérias terem elementos de intervencdo forte, elas
destinam-se a corrigir distor¢oes de mercado e promover maior competitividade.

As grandes empresas de beneficios deverdo ter reducdao de margens de receita,
podendo perder mercado para empresas com menos de 500 mil trabalhadores,
que ndo serdo afetadas por essas mudancas. Assim, grandes players tradicionais
com alta concentracdo de mercado e aftos custos de transacdo devem perder
mercado para fintechs e novos entrantes.

As empresas que compram o beneficio para os seus empregados ndo deverao
ter alteracdo em seus custos a principio, enquanto os seus empregados deverdo
ter mais liberdade na escolha de onde usar o beneficio, com a interoperabilidade
plena, pois mais estabelecimentos irdo aceitar o cartio.

Do ponto de vista das credenciadoras de cartao, com a abertura desse mercado
elas terdo mais autonomia na aceitagdo dos cartdes, j4 que o estabelecimento
ndo precisard se habilitar junto a empresa de Beneficio, bem como a possibilida-
de de aumento nas receitas, pois poderao antecipar os recebiveis para 0 comér-
cio, prética essa que hoje € feita pela empresa de Beneficio.




Tendéncias 2026 - Integra: Marcos Vinicius Nunes Montes

Open Finance

O Open Finance € a chave mestra para a principalidade. Quem detém a visdo
360° do cliente detém a melhor oferta. Portanto, o Open Finance permite que
o player entenda que o cliente tem limite em outro banco, mas nao tem saldo, e
aja como um “agregador inteligente” de vida financeira.

Nesse contexto, numa escala de O a 10, entendo que o patamar atual estd no ni-
vel 6.Jd temos a infraestrutura e o compartilhamento de dados consolidado, mas
o mercado ainda estd aprendendo a transformar esses dados em produtos que
o cliente final perceba como beneficio claro. Muitos clientes ainda tém receio de
compartilhar seus dados, culminando na ndo utilizagdo de todos os beneficios
que podem ser obtidos com o Open Finance. Além disso, a auséncia de uma
jornada de uso fluida e transparente para o cliente ainda carece de evolucao,
pois existem muitos pontos de atritos que precisam ser resolvidos.

E possivel que o uso pleno, onde o cliente ndo precisard mais navegar entre
diversos apps e as decisdes de crédito serdo 100% automatizadas via dados
compartilhados, aconteca até o final de 2027.
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Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

- O primeiro foi a consolidacao definitiva do Pix como principal
infraestrutura de pagamentos no Brasil, com novas funcionalida-
des ampliando seu uso cotidiano e reforcando seu papel estrutu-
ral na economia.

- O segundo foi o0 aumento de episoddios de fraude e engenharia
social, evidenciando que os principais riscos estao na governan-
¢a, nos controles e no uso inadequado da tecnologia, € n3o na
infraestrutura do Pix em si.

- O terceiro destaque foi o rearranjo do mercado de cartoes de
beneficios, impulsionado pelo Decreto n° 12.712/25, que pressio-
nou modelos tradicionais, impactou margens e abriu espaco para
fintechs menores, mais dgeis e especializadas.

O setor avangou para uma fase de maior fiscalizagao, governanca
e profissionalizagao.
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Nuham Consultoria em 2025/26

O ano de 2025 foi marcado pela consolidagao de projetos estratégicos, evolu-
cao do portfélio de solucdes e fortalecimento de parcerias, com foco em efici-
éncia, escala e experiéncia do cliente. Esse movimento ocorreu em um ambiente
macroeconémico desafiador, com compressio de margens, custo de capital
elevado e maior seletividade nos investimentos.

A inteligéncia artificial foi o grande tema do ano, cercada por expectativas
elevadas, mas com entregas prdticas ainda mais incrementais do que transforma-
cionais. Contudo, ficou claro que o uso responsavel da IA sera um importante
motor de eficiéncia operacional, sobretudo na reducdo de retrabalho e incon-
sisténcias de dados.

Para 2026, a expectativa é de crescimento mais disciplinado e sustentavel, for-
temente influenciado por mudancas tributdrias em implementacdo, ambiente
eleitoral e maior volatilidade econémica. 2026 tende a ser um ano de adaptagao,
aprendizado operacional e preparagao, mais do que de expansdo acelerada.

Assimetria Regulatoria

Bancos e fintechs nao operam sob condigoes plenamente equivalentes, e essa
assimetria regulatdria foi, historicamente, um dos principais motores da inova-
¢do e da inclusio financeira no Brasil.

Modelos regulatdrios mais flexiveis permitiram a digitalizacdo acelerada, a cria-
cao de novos servicos e a ampliagdo do acesso ao sistema financeiro. No
entanto, o amadurecimento do ecossistema exige maior rigor em licencia-
mento, fiscalizagao e compliance, especialmente para evitar o uso indevido de
brechas regulatdrias.

O desafio nao é eliminar a assimetria, mas torna-la consciente, proporcional
ao risco e transparente, reconhecendo que bancos e fintechs possuem estru-
turas, objetivos e horizontes distintos. Inovagao e estabilidade precisam coexis-
tir para preservar a integridade do sistema financeiro.




Tendéncias 2026 - Integra: Nuham Szprinc

CartOes para a Alta Renda

Os cartdes voltados a alta renda sdo viabilizados por estratégias de relacio-
namento de longo prazo, baseadas em lifetime value, cross-sell e monetizacao
futura do cliente.

Beneficios como programas de pontos, salas VIP e experiéncias exclusivas
funcionam como instrumentos de fidelizagao, especialmente em um mercado
onde o consumidor é pouco fiel a marca e sensivel a preco. Esses produtos se
sustentam enquanto LTV, ROI e capacidade de monetizagao futura justificarem
o subsidio.

No curto prazo, a tendéncia € de continuidade, com instituicdes buscando am-
pliar ou recuperar participacao.

A partir de 2026/2027, a sustentabilidade econémica desses modelos sera
mais claramente testada, exigindo maior seletividade, personalizacao e foco em
rentabilidade real.

Inteligéncia Artificial

Apesar do avanco no uso da |A para automacdo e eficiéncia operacional, seu
potencial estratégico ainda esta longe de ser plenamente explorado.

H4 oportunidades relevantes em prevencao preditiva a fraudes, andlise de
comportamento de consumo, concessao e gestao dinamica de crédito e no
desenho de novos produtos financeiros. A |A agentic (como um agente aut6-
nomo) pode acelerar andlises, simula¢des e apoiar decisdes em tempo real.

O principal limitador nao é tecnolégico, mas economico e temporal: custo
elevado, maturacgdo longa, retorno ndo imediato e restricdes regulatdrias, como
a LGPD.

O modelo tradicional de priorizagao de investimentos favorece iniciativas de
ROI rapido, adiando projetos mais transformacionais e de longo prazo.
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Tendéncias 2026 - Integra: Nuham Szprinc

Cartoes de Beneficios

O Decreto n° 12.712/25 representa uma interferéncia regulatoria direta, mas
também uma modernizagao estrutural do mercado de beneficios. Ele amplia
transparéncia, interoperabilidade e concorréncia, corrigindo distor¢des histéri-
cas.Modelos de arranjo aberto tendem a se adaptar melhor, enquanto arranjos
fechados enfrentam perda de exclusividade, compressao de margens e necessi-
dade de revisdo estratégica. Credenciadoras ganham eficiéncia e escala; empre-
sas contratantes se beneficiam de maior previsibilidade de custos e melhor
fluxo de caixa; e usuarios finais ganham liberdade de uso.

Como em outros ciclos regulatdrios, perdas em um elo da cadeia tendem a ser
compensadas por novas formas de monetizagao em outros pontos.

Open Finance

O Open Finance é um movimento estrutural que reposiciona o cliente no cen-
tro do sistema financeiro, permitindo o uso consentido e inteligente de dados.
Seu valor estd na personalizagao de ofertas, integragao de jornadas financeiras
e fortalecimento da principalidade.

Atualmente, o uso ainda € parcial, estimado entre 4 e 5 em uma escala de 0 a
10, com foco maior em aplicagdes defensivas, como gestdo de risco e compara-
bilidade bdsica.

O pleno potencial depende de evolugao cultural, tecnolodgica e regulatéria,
além do aumento da confianca de empresas e usudrios.

Um uso mais maduro deve ocorrer entre 5 e 8 anos, com impactos relevantes
na forma como produtos e servicos financeiros sao concebidos e distribuidos.
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Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

- Lancamento do Pix por aproximacao em terminais de
autoatendimento, através da tecnologia NFC;

- Fortalecimento de infraestruturas de pagamento instanta-
neo e cross-border, impulsionando eficiéncia global;

- Integracao de ativos digitais e stablecoins no ecossiste-
ma de pagamento, com parcerias entre fintechs cripto e
redes tradicionais.

347



A Saque e Pague em 2025/26

O mercado global de ATMs estd em transformacdo nos Ultimos anos. Apesar
da ascensdo rdpida dos canais digitais, os ATMs continuam essenciais dentro da
infraestrutura bancdria mundial e vém assumindo um novo papel, como terminal
phygital, combinando servicos fisicos e digitais. Nesse sentido, a Saque e Pague,
plataforma de tecnologia que conecta pessoas a solucdes financeiras por meio
de um ecossistema de servicos, langou em 2025, de forma pioneira, a solucdo de
Pix por aproximagao, via tecnologia NFC, em seus terminais de autoatendimen-
to em todo o Brasil.

A principal vantagem para os clientes estd na eliminacdo de etapas manuais,
como abrir aplicativos ou escanear QR Codes. Agora, basta aproximar o ce-
lular do terminal para concluir a transacao em segundos. Vale ressaltar que a
operacdo € realizada mediante autorizacao prévia do usudrio em seu celular.
Adicionalmente, o ano passado marcou a entrada da empresa em novas pragas
importantes para o negdcio, como Minas Gerais, e fortaleceu nossa presenca
LATAM, reforcando nossa estratégia de atuagdo como parceiro dos varejistas e
instituicdes financeiras. Neste ano, seguiremos nossa expansao em novas regides
e seguiremos ampliando nosso parque de terminais, fortalecendo assim nosso
papel estratégico de parceiro das instituicdes financeiras e varejistas.




Tendéncias 2026 - Integra: Paulo César Pinheiro

Inteligéncia Artificial

No setor de Meios Eletronicos de Pagamento, a IA vem entregando ganhos per-
ceptiveis de eficiéncia operacional, mas ainda é pouco explorada como propul-
sor na geracdo de receita, diferenciacdo competitiva e modelagem de negdcio.

Ainda ha oportunidades no uso de IA na personalizacdo da experiéncia e jorna-
da dos clientes e na oferta de produtos e servicos, baseadas no comportamento
do usudrio buscando assim a antecipacao de suas necessidades.

Open Finance

Atualmente, o Open Finance funciona mais como mecanismo de infraestru-
tura do apoiador estratégico do cliente bancdrio na tomada de decisdo. De
forma prética, colabora no consentimento funcional e demandas mais bdsicas
dos usuarios, como agregacao de contas, enriquecimento de score e reducao
de friccdo no onboarding, com efetividade atual no patamar de 3.5, em uma
escalade Oa 10,

Por outro lado, o investimento dos players na transformacao de dados em ac¢des
efetivas, em tempo real, contribuird na qualificacdo das escolhas dos usuarios, ge-
rando decisdes mais inteligentes e alinhadas ao seu perfil e, como consequéncia,
a ampliacao da principalidade e redefinicao da relagdo com o cliente. Além disso,
a partir da personalizacdo, decisdes customizadas além-crédito (como meio de
pagamento ideal, opcdo mais adequada de investimentos e seguros, mais ade-
rentes ao perfil) poderdo levar ao uso mais pleno do potencial do sistema, o que
deverd ocorrer em um horizonte de 2-3 anos.
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Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

|.Crescimento resiliente do mercado de cartdes, mesmo com tantos
produtos substitutos e medidas de combate a inflacdo. A proposta de
valor e os beneficios inerentes a cartdes se mostraram ainda bastante
atrativos para diversos segmentos de clientes e ecossistemas.

2.Evolucao da Agenda Pix, com destaque ao Pix Automatico, MED e
inicio do Pix por Aproximacao. Pix Automdtico ird aumentar o avanco
do Pix em outros servicos tradicionais de recebimento, como bole-
tos, adquiréncia e débito automadtico. E o Pix por Aproximacao vai
integrar Pix as carteiras digitais e resolver uma das Ultimas fronteiras
na experiéncia do usuario.

3.Primeiros projetos e pilotos envolvendo Agentic Commerce. Pessoas,
empresas e governos perceberam o potencial desse tema, e hd um
ambiente favordvel.
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O Banco do Brasil em 2025/26

Em 2025, tivemos um ano muito positivo, com lancamentos de produtos e fun-
cionalidades, crescimento importante na base de clientes, acompanhado de di-
versas melhorias na experiéncia oferecida. Alcancamos meses recordes de fatu-
ramento, melhorias significativas nas autorizacdes (liquidas de fraudes) e maior
presenca da nossa marca em eventos e espagos relevantes.

Em 2026, vamos focar nossas atengdes para (i) segmentos jovens, alta renda
e pequenas/médias empresas, (ii) gerir com ainda mais inteligéncia o risco de
crédito, (iii) experimentar as fronteiras e integracdes entre os diversos meios de
pagamento existentes, (iv) explorar as potencialidades de tecnologias digitais re-
levantes emergentes, como Agentic Commerce e outros servicos de Inteligéncia
Artificial e (v) fortalecer nossa presenga em ecossistemas e territérios nos quais
o cartdao ainda € o meio de pagamento protagonista.

Assimetria Regulatoria

NZo vou entrar no mérito de assimetrias. Mas, sim, de priorizacdo nos esforcos
de supervisio e regulacdo. Vejo espaco para evoluirmos neste ponto. Ou seja:
que os drgaos reguladores e legisladores aprimorem, ainda mais, seu foco exclu-
sivamente na higidez do sistema e permitam que o préprio mercado se regule
em termos de questdes de experiéncia do usudrio e questdes mais de natureza
tdtica/mercadoldgica. Em 2025, tivemos conversas muito proveitosas com or
gdos reguladores e sociedade civil organizada, sempre nesse sentido.

CartOes para a Alta Renda

Acredito que a tendéncia veio para ficar e vai se intensificar. Observo fenémeno
semelhante em outras geografias, independentemente do nivel de desenvolvi-
mento econdmico ou nivel de evolucdo do sistema bancério. Compras de maior
valor, compras internacionais e gastos com viagens, por exemplo, ainda sdao am-
plamente protagonizadas por cartdes, e sdo categorias de forte correlacdo com
clientes de maior renda.Veja casos de palises tdo diversos como Estados Unidos,
Inglaterra e India, por exemplo.




Tendéncias 2026 - integra: Pedro Bramont

Inteligéncia Artificial

Para mim, o préximo grande passo em |A € na interface com o cliente final,
especialmente no processo guiado de compra, contratagdo de servico e con-
cierge. Seria muito mais facil e rdpido, por exemplo, planejar/contratar/pagar uma
viagem completa (destino, passagem, hospedagem, programacdo etc.) usando
apenas uma aplicacdo. Para isso, € necessario embarcar os meios de pagamento
nos aplicativos populares de Gen Al usados para tarefas cotidianas, além da pre-
paracdo dos estabelecimentos comerciais para a era do Agentic Commerce. Ha
diversos outros usos potenciais, mas foco neste pelo potencial de experiéncia e
pela escalabilidade para outras atividades e tarefas.

Open Finance

Entendo que o sistema bancdrio nacional jd tinha um compartilhamento de in-
formagdes muito avangado. Para a pessoa fisica, em termos de experiéncia, vejo
muito valor nas solugdes de extrato multibanco, agregador de investimentos e
comparagdes entre taxas e tarifas. Para empresas, vejo espaco para evolucdo,
mas entendo que os bancos ainda preferem fazer um processo proprietario de
andlise da satde financeira. Entendo que o foco deve ser em extrair o maximo
de valor dos casos de uso jd implementados, e ndo em acelerar ou expandir
adogdo a qualquer custo.
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Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Em 2025, trés movimentos apresentaram destaques bem relevantes no
ecossistema de meios de pagamento, na minha avaliacao.

O primeiro foi a evolucdo da entrega para o segmento de alta renda. Esse
publico passou a contar com mais ofertas, com o lancamento de cartdes
voltados a clientes de patrimdnio elevado, como o Privilege da Visa, sinali-
zando uma busca por maior sofisticacao e diferenciacdo de servicos. Esse
avanco também elevou a régua: beneficios deixaram de ser novidade e o
mercado passou a competir; sobretudo, por qualidade de servico, persona-
lizacdo e consisténcia de experiéncia.

O segundo foi a transformacdo do mercado de beneficios. A moderniza-
cao regulatdria impulsionou interoperabilidade e mais eficiéncia, abrindo
espaco para um ecossistema menos fechado e mais orientado a experién-
cia do usudrio e a sustentabilidade do modelo.

Por fim, a consolidagao do Pix como padrao de comportamento, com
avanco no varejo e evolucao do pix por aproximacao, conectando o paga-
mento instantdneo do gesto mais natural do consumidor hoje: pagar com
um toque.
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A Unicred em 2025/26

2025 foi um ano de avancos estruturantes para o Sistema Unicred, com foco em
fortalecer as bases do crescimento sustentdvel e ampliar a geracdo de valor ao
cooperado. Nesse contexto, langamos o reposicionamento da marca, ancorado
No nosso propdsito cooperativista e traduzido na tagline “O valor de quem
cuida”, que reforca nosso compromisso com proximidade, cuidado e solucdes
relevantes para o ecossistema da satde.

Também evoluimos frentes que aumentam eficiéncia e robustez do negdcio,
como o relacionamento digital, e consolidamos nossa presenca no segmento
premium. Hoje, temos dois cartdes entre os seis melhores do Brasil para via-
jantes, segundo o ranking do Melhores Destinos, além de destaque editorial no
portal Passageiro de Primeira, onde o Unicred Visa Infinite Privilege e o Impar
Unicred Visa aparecem entre os mais bem avaliados do pais. Na prdtica, isso se
traduz em beneficios que fazem diferenca no dia a dia do cooperado: mais con-
forto, mais agilidade e uma experiéncia mais fluida.

Para 2026, seguimos diante de um cendrio ainda desafiador, com maior pressao
competitiva e exigéncias crescentes de eficiéncia, gestdo de riscos e geracao de
valor.Vamos manter o foco na execucdo disciplinada da estratégia, na solidez do
negdcio e no fortalecimento do relacionamento com os nossos cooperados,
acelerando a agenda digital e elevando continuamente nossos padrées de go-
vernanca e integridade.

Assimetria Regulatoria

A assimetria regulatéria ainda existe e o debate ndo € “banco x fintech”, é so-
bre risco, escala e responsabilidade. Quando duas instituicdes atuam em niveis
comparaveis de complexidade e impacto, faz sentido avangar para uma isonomia
maior em obrigacdes, sem travar a inovagao.

O caminho, na minha visao, € uma regulacdo cada vez mais proporcional e orien-
tada a risco, que preserve a solidez do sistema e estimule competicao por quali-
dade, seguranca, transparéncia e experiéncia. Isso melhora o mercado como um
todo e, no fim, protege o consumidor.




Tendéncias 2026 - Integra: Rafael Carelli

CartOes para a Alta Renda

O segmento de alta renda viabiliza cartdes premium porque combina volume
de consumo, recorréncia e relacionamento. Mas o ponto mais relevante é
outro: o “premium” estd mudando de significado. Ele deixa de ser uma lista
de beneficios e passa a ser uma proposta de valor baseada em tempo, con-
veniéncia e inteligéncia.

Com a popularizacdo de salas VIP e pontos, o diferencial migra para servico e
curadoria: atendimento que resolve, experiéncias que fazem sentido, solu¢des
integradas a rotina do cliente. A tendéncia € de sofisticagdo com menos massi-
ficacdo e mais personalizagdo, inclusive usando dados para ativar beneficios no
momento certo, com relevancia real.

Inteligéncia Artificial

A |A ja estd presente na eficiéncia e no controle, como na prevencdo a fraudes
e automacdo. Mas o salto real € quando a |A vira experiéncia: quando ela reduz
atrito, antecipa necessidades e faz o cliente sentir que a instituicdo estd um passo
a frente.

Um exemplo claro estd na jornada de viagens integrada aos cartdes. As insti-
tuicdes ja possuem dados suficientes para entender comportamentos como
frequéncia, destinos, ticket médio e preferéncias. Contudo, ainda utilizam pouco
a |A para antecipar necessidades, sugerir experiéncias personalizadas e conectar
essas jornadas a produtos e beneficios relevantes. O potencial existe, mas a
personalizacao ainda esta aquém do que a tecnologia permite.
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Cartoes de Beneficios

As mudancas trazidas pelo decreto representam uma aceleracdo no processo
de modernizacdo. Ele pressiona o ecossistema a evoluir para um modelo mais
aberto, interoperdvel e eficiente, o que tende a reduzir distor¢des e ampliar a
liberdade de uso no dia a dia.

Para as empresas de beneficios, o novo ambiente impde ajustes relevantes, com
maior pressao por eficiéncia, revisio de modelos comerciais e diferenciagdo por
servico, em vez de estruturas proprietdrias. Para as credenciadoras, a interope-
rabilidade amplia o escopo de atuagao, mas também intensifica a concorréncia e
exige maior foco em escala e eficiéncia operacional.

Do ponto de vista das empresas contratantes e dos usudrios finais, as mudan-
cas tendem a trazer ganhos de conveniéncia, maior liberdade de uso e mais
transparéncia, além de uma experiéncia mais simples no dia a dia. Jd para os
estabelecimentos comerciais, especialmente os de menor porte, a limitacao de
taxas e a padronizacdao de regras contribuem para um ambiente mais equili-
brado e sustentdvel.

No conjunto, o decreto acelera a transicio do mercado de cartdes de beneficios
para um modelo mais aberto, competitivo e orientado a eficiéncia. O principal
desafio passa a ser a adaptacdo dos diferentes players a esse novo contexto,
preservando a viabilidade econdmica dos negdcios e, a0 mesmo tempo, melho-
rando a experiéncia para todos os participantes do ecossistema.




Tendéncias 2026 - Integra: Rafael Carelli

Open Finance

O Open Finance ¢ uma mudanca estrutural. Ele cria condi¢des para que princi-
palidade ndo seja definida por “onde estd a conta”, mas por quem consegue or-
ganizar a vida financeira do cliente com clareza, inteligéncia e utilidade cotidiana.

Apesar dos avancos regulatdrios e da evolucdo da infraestrutura nos Ultimos
anos, o Open Finance ainda estd em um estdgio inicial de exploracdo do seu
potencial. Em uma escala de 0 a 10, eu diria que hoje estamos em torno de 3 a
4. O arcabouco regulatdrio estd bem estruturado e a base técnica existe, mas
grande parte dos esforcos até agora esteve concentrada em conformidade e
integracao operacional, o que € natural em um ambiente regulado.

O préximo passo passa por transformar esses dados em propostas de valor
mais claras para o cliente final, com jornadas financeiras mais simples, integradas
e orientadas a experiéncia. Um ponto importante nesse processo € a capacida-
de das instituicdes de conectar o Open Finance as dreas de produto e de negd-
cio, incorporando essa ferramenta de forma mais efetiva as decisdes estratégicas
e comerciais.

Olhando para frente, no curto prazo (| a 2 anos), a evolucdo tende a ser gra-
dual, com melhorias principalmente na experiéncia do usudrio e na clareza dos
casos de uso, como agregacao de dados e iniciacdo de pagamentos. No médio
prazo (3 a 5 anos), o Open Finance deve se consolidar como parte estrutural
das plataformas digitais, com maior uso analitico dos dados e expansdo de jor-
nadas como portabilidade de crédito, saldrio e investimentos, podendo alcancar
um nivel de maturidade entre 6 e 7.)4 no longo prazo (5 a 7 anos), a tendéncia
€ que o Open Finance se torne quase invisivel para o cliente, mas fundamental
para a experiéncia, com solu¢des mais proativas e integradas a tecnologias como
inteligéncia artificial, aproximando o sistema de um patamar entre 8 e 9 de uso
do seu potencial.

No fim, o cliente vai premiar quem transformar dados em beneficio prético e
recorrente. Principalidade serd consequéncia de utilidade real.
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Fatos Relevantes de 2025

- Pressdo por eficiéncia e revisio dos modelos de custo

O aumento da concorréncia, a compressdo de receitas tradicionais e
a maturidade do mercado levaram adquirentes, emissores e fintechs
a revisarem profundamente seus modelos operacionais. Em 2025,
observou-se um forte movimento de modernizacdo tecnoldgica, com
adocdo de cloud, automacao, simplificacdo de arquiteturas e racionaliza-
cao de portfdlios, buscando maior eficiéncia, resiliéncia e escalabilidade.

- Crescente demanda por servicos de maior valor agregado

Outro destaque de 2025 foi a mudanca no perfil da demanda, com
o mercado deixando de buscar apenas solu¢des de pagamento isola-
das e passando a demandar ofertas mais completas e de maior valor
agregado. Ganhou forca a combinacdo de pagamentos com servicos
como banking as a service (BaaS), gestdo de contas, microcrédito, con-
ciliagdo, dados e analytics, criando propostas mais integradas e relevan-
tes para diferentes segmentos e modelos de negdcio.

- Mudanca na relacdo entre subadquirentes e adquirentes

As novas regulamenta¢des do Banco Central e a evolucdo do arcabou-
co regulatério de pagamentos trouxeram uma transformacdo relevan-
te na relacdo entre subadquirentes e adquirentes, com maior exigéncia
de transparéncia, governanca, segregacao de responsabilidades, ges-
tao de risco e rastreabilidade das transagoes.

Esse novo contexto regulatério tem provocado movimentos em am-
bas as direcdes. De um lado, subadquirentes vém sendo pressionados
a se estruturar de forma mais robusta, adotando controles, proces-
sos e capital compativeis com os requisitos regulatérios, o que, em
alguns casos, os aproxima do modelo de atuacdo de um adquirente.
De outro, adquirentes tém ampliado sua atuagao como provedores
de infraestrutura, oferecendo plataformas, servicos de liquidacdo, com-
pliance e antifraude para subadquirentes, assumindo um papel mais
préximo ao de um “habilitador” do ecossistema.
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A DXCem 2025/26

2025 foi um ano de consolidagdo e amadurecimento para o setor como um
todo. Observamos a materializacdo de iniciativas que vinham sendo discutidas
nos anos anteriores — como Open Finance, Pix, embedded finance e a maior
integracao entre pagamentos, dados e experiéncia do cliente — deixando de
ser apenas conceitos e passando a gerar impacto real nos modelos de negdcio.

Ao mesmo tempo, foi um ano marcado por pressao sobre margens, maior es-
crutinio regulatdrio e uma necessidade clara de eficiéncia operacional, o que le-
vou as organizacdes a revisarem arquiteturas, processos e prioridades estratégi-
cas. Ficou evidente também uma mudanca relevante no perfil da demanda: mais
clientes, com volumes médios menores, 0 que aumentou significativamente
a pressao por solugdes mais eficientes, com maior alavancagem operacional e
ganhos reais de escala.

Nesse contexto, 0 mercado passou a buscar ofertas mais abrangentes e de
maior valor agregado, indo além do pagamento puro. Ganhou forca a constru-
cao de solugdes completas que combinam servicos como banking as a service
(BaaS), gestao de microcrédito, contas, pagamentos e dados, criando propostas
mais integradas e relevantes para diferentes perfis de clientes.

Para 2026, a expectativa € de um mercado ainda mais competitivo, com foco
em escala, interoperabilidade e monetizagao inteligente de dados. A diferen-
ciagao tende a vir menos do langamento de novos produtos isolados e mais
da capacidade de orquestrar ecossistemas, integrar servicos financeiros e nao
financeiros e usar tecnologia — especialmente dados e inteligéncia artificial —
para gerar valor concreto, sustentdvel e mensurdvel para clientes e parceiros.

Assimetria Regulatoria

Bancos e fintechs ainda ndo operam em condi¢des plenamente equivalentes do
ponto de vista regulatério e tributdrio. E fundamental que haja igualdade de exi-
géncias nos temas criticos, como compliance, prevencgao a lavagem de dinheiro
e anticorrupgao, garantindo a solidez, a seguranca e a confianca no sistema
financeiro como um todo.

A partir desse ponto comum, o avanco mais relevante deve ser a ado¢ao de um
modelo de proporcionalidade regulatéria, em que as exigéncias sejam calibra-
das de acordo com o porte, o risco sistémico e o modelo de atuacdo de cada
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player. Esse equilibrio € essencial para fomentar competicao sauddvel e inovagao,
sem comprometer a estabilidade do sistema.

Ao mesmo tempo, permanecem assimetrias estruturais importantes, especial-
mente no acesso a funding. Bancos contam com depdsitos a vista, poupanca e
linhas estruturadas de captacdo, enquanto muitas fintechs dependem de fontes
mais caras, como FIDCs, parcerias bancdrias ou mercado de capitais, mesmo
quando oferecem produtos semelhantes. Enderecar essa assimetria € chave para
um ambiente competitivo mais equilibrado.

CartOes para a Alta Renda

O qgue observamos nos ultimos anos foi uma diluicdo progressiva do conceito
de cartdo de alta renda. A perda de poder de compra, especialmente das classes
médias, levou as instituicdes a flexibilizarem critérios de elegibilidade e amplia-
rem a base desses produtos como forma de atrair novos clientes, aumentar
engajamento e compensar pressdes de margem.

Como consequéncia, beneficios antes exclusivos — como acesso a salas VIP e
determinadas experiéncias — tornaram-se muito mais comuns. Isso fica eviden-
te na saturacdo de lounges em aeroportos e na padronizacdo de experiéncias
que, até pouco tempo atrds, eram percebidas como diferenciais claros.

Esse movimento obrigou as instituicdes a criarem camadas de cartdes “ainda
mais premium’, com niveis adicionais de exclusividade, servicos e experiéncias,
numa tentativa de preservar diferenciacao para os clientes de renda mais alta.

Olhando para frente, a tendéncia ndo parece ser de intensificacdo infinita desse
modelo. Ao contrério, é provavel que o mercado passe por uma acomodagao,
com consolidagao de niveis, redugao do numero de produtos e uma redefini-
¢ao mais clara do que realmente caracteriza cada faixa de cartao. A diferencia-
cao deve migrar menos para beneficios massificados e mais para servicos perso-
nalizados, relevancia no dia a dia e integracdo com outros produtos financeiros,
evitando a inflacdo continua de promessas que se tornam rapidamente comuns.
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Inteligencia Artificial

Embora a IA j&4 seja amplamente usada para ganhos de eficiéncia interna —
como automacgdo de processos, atendimento e prevencdo a fraudes — seu
potencial ainda estd longe de ser plenamente explorado nos Meios Eletronicos
de Pagamento.

Alguns exemplos claros de oportunidades pouco exploradas:

- Gestao dinamica de limites, pregos e condigoes, ajustados em tempo real
ao comportamento do cliente.

- Orquestragao inteligente de rotas de pagamento, considerando custo,
risco e taxa de aprovacao.

- Personalizagao profunda da experiéncia, indo além de ofertas genéricas
para recomendacdes contextuais e preditivas.

- Deteccao de novos padroes de fraude e risco, com aprendizado continuo
e adaptativo.

Cartoes de Beneficios

As mudancas estabelecidas pelo decreto representam, sim, uma interferéncia
direta no modelo atual de negdcios, ainda que com o objetivo declarado de mo-
dernizacdo, maior transparéncia e estimulo a concorréncia. Para as empresas de
beneficios j4 estabelecidas, o impacto € significativo, especialmente sobre opera-
¢Oes, margens, contratos vigentes e modelos comerciais que foram estruturados
ao longo de anos sob outra ldgica regulatdria.

A limitacio do MDR tende a beneficiar diretamente os estabelecimentos cre-
denciados, ao reduzir custos de aceitacdo, o que pode ampliar a base de aceita-
cao e tornar o beneficio mais atrativo do ponto de vista do comerciante. Nesse
aspecto, hd um ganho claro de eficiéncia econdmica para a ponta.

Por outro lado, a obrigatoriedade de arranjos abertos insere novos atores na
cadeia de valor Embora isso estimule concorréncia e inovacdo, também pode
gerar aumento de complexidade operacional e de custos sistémicos, além de
abrir espaco para novos entrantes com menor experiéncia operacional, o que
traz o risco de degradacdo da qualidade do servico, com impacto direto na ex-
periéncia do usuario final.

Para as empresas contratantes do beneficio, o cendrio é ambiguo: hd mais opcdes
e potencial de reducdo de custos, mas também maior dificuldade de avaliacao
de qualidade, solidez e confiabilidade dos players. Para o usudrio final, os ganhos
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de flexibilidade podem vir acompanhados de inconsisténcias na aceitacdo e no
atendimento, a0 menos no curto prazo.

Em sintese, o decreto ndo é apenas modernizacdo, nem apenas interferéncia —
€ ambos. Os beneficios estruturais sé se materializam se o mercado encontrar
um novo ponto de equilibrio, que preserve concorréncia e inovagao sem com-
prometer eficiéncia operacional, qualidade de servico e seguranca do ecossis-
tema. Esse ajuste tende a levar tempo e exigird amadurecimento regulatdrio e
operacional dos diversos participantes.

Open Finance

O Open Finance tem potencial para ser um dos principais instrumentos de
principalidade e engajamento, ao permitir uma visdo integrada do cliente, ofertas
mais assertivas e jornadas financeiras mais simples e eficientes. Em tese, ele cria
as bases para melhores decisdes de crédito, personalizacdao de produtos e redu-
cao de custos ao longo de toda a cadeia.

Na prdtica, porém, ainda € pouco utilizado. Em uma escala de O a 10, estamos em
torno de 4 no uso efetivo do seu potencial. A infraestrutura e a regulacdo evolufram
de forma consistente, mas os casos de uso ainda sao restritos, muitas vezes con-
centrados em iniciativas pontuais e com baixo impacto percebido pelo cliente final.

Esse cendrio contrasta com a evolucdo da bancarizacdo no Brasil. Nos Ultimos
anos, o pals passou a ter uma populacdo majoritariamente bancarizada - passou
de um pouco mais da metade da populacdo (56%) em 201 | — hoje, acima de
80% dos adultos tém algum tipo de relacionamento financeiro formal. Esse avan-
¢o cria uma base importante para o Open Finance, mas também evidencia um
desafio: bancarizacdo nao significa entendimento ou engajamento.

Para que o Open Finance cumpra seu papel, serd essencial investir em educacdo e
comunicacado clara ao usudrio, explicando de forma simples quais sao os beneficios
concretos — como acesso a taxas melhores, crédito mais adequado ao perfil real,
menos friccdo e uma visao financeira mais transparente. Sem isso, 0 consentimen-
to tende a ser visto apenas como mais uma obrigacdo, e nao como um facilitador.

O uso mais pleno do Open Finance deve acontecer de forma gradual, ao longo
dos préximos 3 a 5 anos, a medida que os modelos de negdcio se tornem susten-
tdveis, a experiéncia do usudrio melhore e os players consigam comunicar melhor
o valor gerado. O potencial € grande, mas sua materializacio depende menos da
tecnologia e mais de confianga, clareza e relevancia para o cliente final.
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Fatos Relevantes de 2025

Sem duvida, o destaque foi o fortalecimento da seguranca do Pix. O Ban-
co Central implementou novas camadas de protecdo contra fraudes, au-
tenticacdo reforcada, monitoramento em tempo real e criou regras mais
rigidas para a abertura de novas contas, ajudando a reduzir o nimero de
transacdes suspeitas.Veremos o Pix sendo cada vez mais utilizado, confidvel
e trazendo novos servicos que facilitem a vida do cidaddo.

Outro fato importante envolveu o anudncio global da Visa e Mastercard,
nossas parceiras, sobre o comércio agéntico. O uso da IA ndo apenas faci-
litard e personalizard o processo de compra, como auxiliard na criacdo de
ambientes de pagamento cada vez mais seguros, e estamos ao lado deles
para garantir a escala mundial e a rdpida evolucdo dessas solucdes. Esse
movimento transforma a forma como lidamos com o dinheiro e tende a
fortalecer o varejo com melhores experiéncias ao consumidor.

O terceiro evento relevante foi a regulacao pelo Bacen sobre criptoa-
tivos. A normativa estende as instituicdes que atuam com stablecoins e
blockchains os requisitos necessarios de governanca e seguranca e rege
também a protecdo e transparéncia nas relacdes com os clientes, entre
outras responsabilidades. Estd claro que estamos saindo da teoria para a
pratica no chamado futuro do dinheiro. Com isso, acredito que o pafs, quin-
ta maior economia cripto do mundo e a maior da América Latina, tem ca-
pacidade para se tornar a maior poténcia mundial no tema. Estd em nosso
DNA liderar as transformacdes financeiras e, desta vez, ndo serd diferente.
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A Fiserv em 2025/26

Dentro da estratégia global de crescimento organico, aquisicoes e parcerias es-
tratégicas, em 2025 ampliamos a nossa participacao de mercado no Brasil, com
atuacao fortalecida em diversas dreas de negdcios.

Expandimos nacionalmente a Clover, plataforma que integra meios de paga-
mento e gestdo de negdcios — incluindo hardware, software e aplicacdes — para
acelerar a transformacdo digital e o crescimento sustentdvel do varejo; aprimo-
ramos o nosso papel como hub de Pix, aportando novos recursos de seguranca
e produtos em nossa solu¢do; ingressamos no mercado de capital de giro para
peqguenas e médias empresas; e lancamos o Vision Next, plataforma global de
emissdo e processamento de cartdes em nuvem, altamente personalizdvel, que
entrega agilidade, eficiéncia e escalabilidade para emissores, instituicdes financei-
ras e plataformas de embedded finance. Também ampliamos consideravelmente
nossa oferta de adquiréncia, alcancando novas audiéncias, e levamos a parceria
com a CAIXA a novos segmentos.

Clover foi um grande destaque em 2025, com langcamento comercial no primei-
ro trimestre e logo partindo para a expansao. Em novembro, langamos o termi-
nal de autoatendimento Clover Kiosk, simplificando as opera¢des e melhorando
a experiéncia do cliente, além da primeira franquia de rua da Loja Clover em
Guarapari (ES), novo modelo de comercializagdo que une consultoria, experi-
mentacdo e oferta de crédito no qual potenciais clientes podem conferir na
prética os atributos da Clover que melhor impulsionem seu negdcio. Inovamos
também no atendimento ao cliente, adicionando ao amplo portfélio (telefone,
WhatsApp, e-mail, mensagem) o suporte remoto por video, inspirado na tele-
medicina — uma experiéncia omnichannel inédita. Sicredi e CAIXA fortaleceram
suas ofertas de adquiréncia em parceria com a Clover nas mais diversas regides
do pals, sempre com excelente recepcao por parte do publico.

A aquisicdo da Money Money, em junho, marcou nossa estreia no mercado de
capital de giro para apoiar os pequenos e médios negdcios com as ofertas in-
tegradas de crédito da Clover Capital as nossas operacdes de Fiserv e aliancas.
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A parceria com a CAIXA tem sido essencial para darmos escala aos negdcios
com acesso a solugdes inovadoras e fortalecer a rede de adquiréncia com a
azulzinha. Entre os avancos, destacamos o portal azulzinha Pay, que permite o
pagamento de débitos veiculares e multas em até |2 vezes. Atuamos de forma
relevante na COP30, apoiando a CAIXA na compensacdo das emissdes de car-
bono do evento com a Clover Kiosk. Essas a¢des reforcam nosso compromisso
conjunto com inovacao, inclusdo e responsabilidade ambiental, sempre gerando
valor para clientes e a sociedade.

Em adquiréncia, desenvolvemos operacdes personalizadas para grandes mar-
cas — como Claro, PayPal, Coruja Capital, Afinz e BanQi — dentro de nossa
nova oferta de acquiring as a service (AQaaS) para aliancas, parceiros, suba-
dquirentes e qualquer empresa interessada em oferecer pagamentos. Forne-
cemos toda a infraestrutura (captura, processamento, roteamento, liquidagdo,
prevencdo a fraudes, gestdo de risco, conciliagdo, onboarding e compliance),
permitindo que as empresas operem sem precisar construir a operagao do
zero. Tudo isso agregado a oferta completa da Clover, que segue nosso foco
em 2026.Trazer a Clover ao Brasil foi um dos maiores investimentos jd realiza-
dos pela Fiserv, com grande potencial em transformar a forma como o varejo
opera e prospera no pafs.

Em 2026, vamos seguir centrados nas necessidades dos clientes, investindo em
solucdes, pessoas, processos e infraestrutura para suportar seu crescimento, e
trazer ainda muitas conversas sobre stablecoins e varejo agéntico. Obviamente,
investindo cada vez mais na estabilidade das nossas solucdes e na robustez da
nossa infraestrutura, para seguir garantindo alta performance e alta disponibili-
dade dos meios de pagamento mesmo durante os momentos de picos de con-
sumo, como o Natal e a Black Friday, e continuar contando com a confianga dos
nossos clientes para trazer resultados excepcionais. Em um mercado cada vez
mais dindmico, reforcamos nosso compromisso em liderar as mudangas. Inclusi-
ve, fomos reconhecidos pela TIME como uma das 100 empresas mais influentes
de 2025 e, no Brasil, com o selo Great Place To Work® — conquistas que refle-
tem nossa lideranca em inovacdo e eficiéncia.
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Assimetria Regulatoria

O amadurecimento do mercado é um processo natural, motivado pelo livre
mercado e pelas novas tecnologias. O Banco Central se mostra atento e vem
ajustando normas para reduzir a assimetria regulatdria, a0 mesmo tempo em
que busca garantir espaco para a inovacao. Acompanhamos discussdes sobre
tributagdo e modelos de supervisdo que buscam maior uniformidade e trans-
paréncia, bem como a criacao de ambientes mais seguros e menos propensos a
fraudes financeiras. Além disso, o setor trabalha em préticas de autorregulacdo e
em projetos colaborativos que fortalecem a confianca e a seguranca do sistema.

O fato € que estamos apenas no inicio de um processo profundo de transforma-
¢do do sistema financeiro, e um ponto importante a ser levado em consideragdo
€ que, além da viabilidade constante da inovacdo — e o Brasil sempre foi muito
forte nesta agenda — a chegada das fintechs aumentou a competitividade do
setor, permitindo o acesso de milhdes de brasileiros a contas bancdrias e meios
de pagamento. O que esperamos € que esse ponto de equilibrio siga permitindo
ampliar os servicos e solucdes e assegure estabilidade e condi¢des de concor
réncia mais proximas entre todos os participantes do setor.
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Cartoes para a Alta Renda

Esta resposta tem muito a ver com o que falamos na pergunta anterior, sobre
instrumentos de competitividade e diferenciagdo — e, assim como outros seto-
res da economia, também as instituicdes financeiras tém se valido de parcerias,
inteligéncia de dados e novas tecnologias para viabilizar a oferta de cartdes para
a alta renda. NUmeros indicam que um brasileiro de alta renda possui, em mé-
dia, de trés a cinco cartdes de crédito, todos atrelados a vantagens — e utilizam
essa multiplicidade como uma ferramenta estratégica de gestdao de beneficios,
seguros e milhagens.

A tendéncia é de continuidade e intensificacdo desse movimento, com foco em
experiéncias exclusivas, tecnologia e sustentabilidade. O mercado de alta renda
deve seguir em expansdo, com mais opcdes de cartdes premium e beneficios
cada vez mais personalizados, fundeados n3o apenas nas parcerias e margens
diferenciadas obtidas sobre o consumo desse segmento, mas também na IA. E
essa uma das vertentes que estamos oferecendo com a nossa plataforma Vision
Next, com o intuito de oferecer a possibilidade de que mais ofertas como essas
continuem sendo vidveis.

Os programas de recompensas também tendem a acompanhar essa evolu¢ao
para modelos mais inteligentes, integrando pontos, cashback e milhas em siste-
mas que ajustam as ofertas ao perfil de consumo de cada cliente.Outro fator
que considero importante € a incorporacao de prdticas de sustentabilidade e
inclusdo, alinhadas a agenda ESG, como compensacdo de carbono em viagens
e apoio a causas sociais. Paralelamente, a concorréncia sauddvel entre bancos
tradicionais e fintechs se intensifica, o que deve manter o ritmo acelerado de
inovacdo nesse segmento.
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Inteligencia Artificial

Estamos apenas no inicio de um amplo e complexo processo de transformacao,
impulsionado pela Inteligéncia Artificial. Ainda hd muito espago para que a |A se
torne um diferencial competitivo no setor de meios eletrdnicos de pagamento.

Além das aplicacdes ja conhecidas, como personalizagdo em tempo real da ex-
periéncia do cliente, gestao preditiva de risco e crédito, prevencao proativa de
fraudes e solugcdes que envolvem recomendacdes inteligentes e beneficios no
momento da compra, novas oportunidades comecam a se destacar.

Entre elas, destaco os pagamentos agénticos como proxima fronteira: transacdes
realizadas de forma auténoma pela IA, capazes de otimizar beneficios, escolher
a melhor forma de pagamento e antecipar necessidades do cliente. Em termos
préticos, € um assistente digital que entende preferéncias, sugere compras e re-
aliza pagamentos de forma segura e personalizada. No B2B, por exemplo, uma
peqguena empresa poderd usar um agente de IA para buscar fornecedores, ne-
gociar prazos e concluir pagamentos com um cartao corporativo virtual — tudo
de forma integrada, sem planilhas, e-mails ou formuldrios.

Essa tecnologia comeca a ganhar forca agora em 2026, e a Fiserv trabalha em
colaboracdo com a Visa e a Mastercard para acelerar a implantagao do varejo
agéntico globalmente, com uso de protocolos de confianga, tokenizagdo e au-
tenticacdo forte. Essa infraestrutura permitird experiéncias de pagamento mais
rdpidas, inteligentes e programdveis, ampliando receitas e reduzindo atritos.

Concluindo, a |A ja faz parte da operacdo didria de muitas empresas ao redor do
mundo, incluindo a Fiserv, com aplicacdo direta na gestao de riscos, na prevencao
a fraudes ou como ferramenta fundamental para aprimorar o atendimento ao
cliente, por exemplo. Google e Microsoft sdo duas gigantes direcionando seus
esforcos cada vez mais para o ambiente corporativo, para além do usudrio fi-
nal — nds mesmos acabamos de nos unir a Microsoft para ampliar o uso da IA
por toda a nossa forca de trabalho globalmente e como apoio em nossas pla-
taformas de desenvolvimento de soluc¢bes. Sdo as duas grandes tendéncias que
comecam a sair do papel definitivamente e evoluir em 2026.
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Cartoes de Beneficios

Sempre gue impulsionamos a inovagao e a concorréncia, todos ganham, espe-
cialmente, o consumidor. A ideia € que o trilho de voucher tenha os mesmos
beneficios que o trilho de transacdes financeiras eletronicas — principalmente, a
interoperabilidade, permitindo que os estabelecimentos passem a aceitar qual-
quer bandeira ou marca de voucher: Vale ressaltar que todo nosso parque ins-
talado de adquiréncia em territdrio brasileiro jd estd preparado para atender os
usudrios de beneficios conforme demanda a nova regulamentacao.

Open Finance

O Open Finance ¢ uma das mais relevantes inovacdes do Banco Central e
representa uma grande oportunidade para que bancos, fintechs e empresas
de servicos financeiros conquistem a principalidade e o engajamento dos seus
clientes, abrindo espaco para ofertas mais personalizadas e competitivas, novas
oportunidades de crédito, jornadas digitais mais fluidas e inclusao de novos pu-
blicos. Também fomenta a inovacdo do setor: quanto mais capaz de transformar
dados em inteligéncia e experiéncias e servicos relevantes, mais uma instituicao
terd condi¢des de se tornar a parceira do cliente.

Falando dos clientes corporativos, quando pensamos no Open Finance relacio-
nado a nossa proposta agndstica, acreditamos em seu potencial para trazer ainda
mais opcdes e liberdade de escolha, permitindo que eles possam definir suas
proprias regras sobre com quais instituicdes trabalhar, em quais momentos de
negdcio. E uma ferramenta importante para ajudar na eficiéncia e no equilibrio
financeiro, ajudando os empresarios e empreendedores a serem mais competi-
tivos e na evolucao de suas operacdes.

E importante ressaltar que o Brasil j& é referéncia global, com mais de |28 mi-
Ihdes de consentimentos ativos e casos concretos como Pix automatico, jornada
sem redirecionamento e portabilidade de crédito em fase piloto. Esse pragma-
tismo nos coloca a frente de muitos mercados onde ele ainda € tratado apenas
como conceito.

Ainda precisamos avancar entre os consumidores finais € os micros e pequenos
negdcios, principalmente na percepcao desse publico sobre o valor agregado que
o Open Finance traz — o que ainda gera duvidas ou receios entre os usudrios. Por
essa razao, eu diria que, hoje, de 0 a 10, estamos em algo como 6 ou 7. O pais
seguird evoluindo nos préximos trés ou quatro anos até alcancarmos o momento
em que o Open Finance se tornard parte da cultura financeira dos brasileiros, em-
barcado nas jornadas digitais, gerando conveniéncia, confianca e fidelizacdo.
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Fatos Relevantes de 2025

Novo trilho voucher: A implementacdo do novo trilho voucher foi um
marco importante em 2025. Ele trouxe mais transparéncia, rastreabilidade
e seguranca juridica para as transacoes de beneficios, além de estimular a
concorréncia entre os participantes do mercado, preservando a robustez
do ecossistema de cartdes.

Expansao do uso dos cartoes: Mesmo jd sendo amplamente aceito, o car-
tdo continuou avancando e batendo recordes. No terceiro trimestre, foram
12,1 bilhdes de transacdes, o que mostra como o cartdo estd cada vez mais
presente na rotina da populacao.

Além dos usos tradicionais, o cartdo vem ganhando espaco em nichos ndo
tradicionais, como transporte publico, peddgios e aplicativos. Sao evolucdes
naturais, que ampliam a conveniéncia e mostram como o sistema estd pre-
parado para diferentes jornadas de uso.

Seguranca e combate a fraudes: Mesmo com o aumento do volume tran-
sacionado, os indicadores de fraude seguem em queda. O Monitor de Frau-
des da Abecs mostra que o indice de fraudes por valor caiu 23,8% nos Ulti-
mos trés anos, enquanto a quantidade de transacdes com cartdes cresceu
mais de 20% no mesmo periodo.

Isso € resultado de investimentos continuos em tecnologia, autenticagao, in-
teligéncia artificial e cooperagdo entre os diversos elos do setor, mantendo
o cartao como um dos meios de pagamento mais seguros do Pals.
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A Abecs em 2025/26

2025 foi um ano de consolidacio do mercado de cartdes. Mesmo em um am-
biente mais competitivo e regulado, o setor seguiu crescendo e operando com
estabilidade. Os dados mostram isso: no terceiro trimestre de 2025, os cartdes
movimentaram R$ |,1 trilhdo, com crescimento de 10,5%, além de um novo
recorde na quantidade de transacdes.

Para 2026, a expectativa é de continuidade desse movimento. O setor segue
investindo em inovacao, eficiéncia operacional e seguranca, acompanhando o
aumento do uso dos pagamentos eletrénicos no dia a dia das pessoas e das
empresas, sempre com foco na experiéncia do usuario e na confiabilidade
do sistema.

Assimetria Regulatoria

O ambiente regulatério evoluiu bastante nos dltimos anos, acompanhando a
complexidade do mercado. O desafio agora é seguir aprimorando esse am-
biente, garantindo proporcionalidade, seguranca e previsibilidade para diferentes
modelos de negdcio. A harmonizacdo regulatéria, feita de forma gradual e dialo-
gada, tende a fortalecer o ecossistema como um todo, estimulando concorrén-
cia, inovacao e confianca.

Cartoes para a Alta Renda

Esse € um tema relevante e que tem ganhado espaco, mas as estratégias voltadas
para alta renda fazem parte das decisdes individuais de cada empresa. O papel
do setor € garantir que a infraestrutura de pagamentos continue segura, eficiente
e preparada para diferentes perfis de consumidores.
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial jd faz parte do dia a dia do setor de cartdes. Ela vem
sendo usada principalmente para reforcar a seguranca, melhorar processos e
aprimorar a experiéncia do usudrio. A tendéncia € de uma adocdo cada vez mais
consistente, sempre de forma responsdvel, com ganhos graduais em eficiéncia,
confiabilidade e qualidade dos servicos.

Cartoes de Beneficios

As mudancas regulatérias no mercado de beneficios representam uma mo-
dernizacdo importante. O novo modelo cria um ambiente mais organizado,
com mais concorréncia e clareza para empresas, credenciadoras, contratantes
e usudrios finais. O resultado € um mercado mais eficiente, transparente e
alinhado as boas prdticas.

Open Finance

O Open Finance é uma iniciativa relevante, que vem sendo desenvolvida de
forma gradual. O setor acompanha de perto essa agenda e tem interesse em
contribuir com sua evolucdo, especialmente no que diz respeito a seguranca, a
experiéncia do usudrio e a estabilidade do ecossistema. A medida que os casos
de uso amadurecem e ganham escala, os impactos tendem a ficar mais claros,
sempre dentro de um processo de construcao conjunta.
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Fatos Relevantes de 2025

O Pix, assim como nos Ultimos anos, continua um destaque, ndo mais como
novidade, mas como uma plataforma de pagamentos consolidada no Brasil,
case de sucesso, e extremamente alinhada com as tendéncias mundiais de
consolidacdo e integracdo dos sistemas de pagamentos. Na esteira do Pix,
o mercado todo estd desenvolvendo novos produtos, integrando linhas de
crédito, oferecendo planos de pagamento parcelados para essas transacoes
e integrando multiplas moedas, com a expansao de contas internacionais e
servicos de transferéncias cross-border em tempo real.

A intensa procura de empresas nao financeiras, como industrias, vare-
jistas e agropecuaristas, por solugdes de pagamento eletrénico € outra
tendéncia, embora ndo nova, mas que acelerou muito no ano passado.
Solucdes de pagamento para a cadeia de clientes e fornecedores de em-
presas tornaram-se uma excelente forma de otimizar o fluxo de caixa e
fomentar negdcios em diversos ecossistemas corporativos.

As investigagoes e casos de irregularidade em operacoes do mercado
financeiro consolidaram a independéncia das instituicGes reguladoras e
serviram de alerta para a necessidade continua de aprimoramento das es-
truturas de governanca para suportar o crescimento continuo do setor de
pagamentos. Isso deve agitar o mercado nesse inicio de ano, mas acredito
que trard um novo impulso e oportunidades para todos.
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A Orbitall em 2025/26

O ano de 2025 foi desafiador, mas ao mesmo tempo, muito gratificante. A Orbi-
tall investiu muito na evolucdo de sua plataforma e seus processos para continu-
ar oferecendo solucdes confidveis e eficazes para atender as necessidades dos
nossos clientes. Alguns dos destaques de 2025 s3o a evolugao do nosso marke-
tplace financeiro, um hub que integra vérias op¢des de servicos e parceiros de
negdcios, o desenvolvimento de um modelo dgil e proprietdrio para migracao
de portfdlios e, por fim, o lancamento de produtos inovadores para o mercado
B2B, dinheiro novo, algo em torno de R$ 15 trilhdes.

2026 serd um ano muito desafiador: estamos convivendo dentro de um ambien-
te mais regulado, mais exigente e extremamente controlado, pois as bandeiras
estdo revisando os seus processos e exigindo cada vez mais das processadoras
um protagonismo tecnoldgico e de extremo controle sobre regras de PLD e
compliance. A régua subiu e vai subir ainda mais. Mesmo sendo um ano de elei-
¢des nacionais, que sempre geram incertezas e especulacdes, acreditamos na
maturidade e estabilidade do mercado para manter um ritmo de crescimento
dentro dos padrdes dos Ultimos 2 anos, com um forte investimento em novos
produtos e funcionalidades. Em especial, temos percebido uma busca crescente
por solucdes de processamento com melhor relacdo custo-beneficio e pelo de-
senvolvimento de produtos de pagamento para novos mercados, sempre com
|A nativa.
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Assimetria Regulatoria

A participacdo das fintechs no mercado brasileiro teve um papel importante
no processo de bancarizacao da populagdo e, consequentemente, permitiu o
acesso a produtos financeiros de crédito e investimento para pessoas das mais
diversas regides, idades e faixas de renda. A concorréncia entre as fintechs e os
bancos tradicionais fomentou a melhoria nos servigos, a diversificagdo de produ-
tos para os mais diferentes nichos e uma competitividade, ainda que insuficiente,
nos custos financeiros para o cliente final. Entretanto, a evolugao do mercado
exige a monitoragdo e a adequagao constante do arcabougo regulatério e
tributario do sistema.

Os beneficios que facilitaram operacionalmente e financeiramente a entrada
das fintechs e ampliacdo do alcance da inclusdo financeira no pafs mostraram
que dao margem a riscos de crédito e a¢des criminosas, além de nao terem
apresentado impactos significativos no custo para o consumidor final. Nao exis-
te solucdo facil, mas é certo que ha a necessidade da industria de meios de
pagamento e dos o6rgaos reguladores de recalibrar as exigéncias regulatdrias e
tributdrias para, assim, garantir uma concorréncia sauddvel entre as instituicdes
com beneficios sustentdveis para a sociedade.
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CartOes para a Alta Renda

Os cartdes de crédito alcancaram nos Udltimos anos praticamente toda a po-
pulacdo economicamente ativa, avancando, principalmente, no publico de baixa
renda, que foi incluido no sistema de crédito gragas a estabilidade da nossa mo-
eda, evolucao do nosso sistema financeiro, disseminacao da tecnologia mobile,
crescimento real de renda e ampliacao dos programas de inclusao social.

A dificuldade atual em crescer para novos publicos forca os emissores a defen-
der seus portfdlios e avancar sobre os clientes dos concorrentes com produtos,
servicos e ofertas mais atrativos. Os clientes de alta renda garantem grandes
volumes transacionados e, por isso, sdo muito disputados no “rouba-monte” dos
emissores. A disputa por eles, por meio da oferta de mais e melhores beneficios,
deve se acirrar ainda mais nos préximos anos.

Um aspecto importante desse movimento € que a viabilizacdo dessa oferta
crescente de beneficios implica na reducdo das margens de lucro. Dessa forma,
a necessidade de otimizacdo de recursos serd ainda mais urgente e, em funcdo
disso, torna-se imprescindivel o uso de plataformas tecnoldgicas dgeis, mas ao
mesmo tempo robustas para suportar crescimentos exponenciais de volume e
com uma boa relacdo custo-beneficio, a fim de viabilizar esse movimento. Esse
¢ um publico diferente, que demanda um checkout imperceptivel, seguro e com
zero friccdo, quase invisfvel. Com o apoio de agentes baseados em |A, vamos nos
deparar com novos meios de pagamento cada vez mais integrados aos costumes
e rotinas das pessoas.
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Inteligéncia Artificial

Toda a industria de meios de pagamento estd, em algum grau, estudando ou im-
plementando aplicacbes de IA em seu negdcio, mas concordo que muitas opor
tunidades de uso ainda estejam muito pouco desenvolvidas. Uma delas € o uso
de IA para antecipar a deteccdo de falhas operacionais nos processos por meio
da monitoracao de transacdes e postagens, de modo a identificar inconsisténcias,
em tempo real, entre os eventos e agoes.

Outra oportunidade € identificar e propor precocemente acdes para a gestdo
de portfélios, como quedas pontuais na ativagdo, tendéncias a inativagdo ou
cancelamento de contas, reducdo no share of wallet e comportamentos de risco,
mesmo antes de disparar os triggers dos modelos preditivos.

Por dltimo, sem a inten¢do de esgotar a vasta lista de oportunidades, a IA pode
agilizar o desenvolvimento de novos produtos e funcionalidades por meio da
simulacdo de novos casos de uso, cruzando com a documentacao e histérico
transacional para a predicdo de eventuais falhas sistémicas, ainda nas fases ante-
riores ao desenvolvimento sistémico.

Cartoes de Beneficios

O objetivo do decreto € ampliar tanto a oferta do beneficio do PAT, quanto a
rede de aceitagdo, por meio do fomento a concorréncia de emissores e redugdo
de custos para os estabelecimentos. Certamente isso traz pressao aos atuais
players do mercado, mas ndo acredito que seja uma situagao de perda, mas sur-
ge um desafio de reducdo de custos e, se ndo for suficiente, as margens de lucro
podem ser impactadas para garantir a sua competitividade.

E, mais uma vez, a saida passa pelo uso inteligente de tecnologia, com estruturas
leves, processamentos dgeis e financeiramente acessiveis e uso da A para otimi-
zagao de custos e ganho em competitividade.

Open Finance

O Open Finance € uma ferramenta criada para fomentar a principalidade e en-
gajamento dos clientes, mas acredito que ainda estd muito abaixo do seu poten-
cial, um 2 ou 3 na escala proposta. Existe um processo de amadurecimento do
mercado que precisa acontecer e isso implica em um esfor¢o da indUstria para
tangibilizar os beneficios do Open Finance para seus clientes, mas que nao deve
atingir seu apice antes dos proximos 5 anos.
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O primeiro grande destaque de 2025 foi o avanco das agendas regulato-
rias que modernizam a infraestrutura do mercado de pagamentos. O ano
foi marcado por movimentos decisivos no segmento de beneficios corpo-
rativos, com a implementacao do novo trilho Voucher; e pela Consulta PU-
blica 522, que aprofundou o debate sobre diretrizes e requisitos para novos
modelos de pagamentos no pais. Somou-se a isso a entrada mais concreta
das stablecoins na agenda regulatdria e institucional do Brasil. Em conjunto,
esses temas representaram um avanco importante na construcao de maior
previsibilidade e na definicdo de bases mais claras para investimentos, ino-
vacao e escala em novos fluxos de pagamento.

O segundo destaque foi a consolidacdo da inteligéncia artificial como pilar
central para dar escala e seguranca ao sistema de pagamentos. Em 2025, a
IA se tornou elemento indispensavel para sustentar o crescimento dos pa-
gamentos digitais e instantaneos, viabilizando andlises em tempo real, mitiga-
cao de fraudes e ganhos expressivos de eficiéncia operacional. Esse avanco
se mostrou especialmente relevante nos pagamentos account-to-account,
como o Pix, diante do aumento do volume de transacdes e da maior sofis-
ticacdo dos golpes — colocando a seguranca no centro da agenda do setor:

Por fim, 2025 foi um ano de preparacdo para novas jornadas de compra
e para a evolu¢do do comércio agéntico. O mercado intensificou discus-
soes sobre modelos em que os pagamentos acontecem de forma mais
integrada, automatizada e contextual, conectando dispositivos, aplicativos e
assistentes inteligentes. Tokenizacdo, autenticacao e inteligéncia artificial se
consolidaram como os pilares técnicos que permitirdo essa transicdo de
maneira segura, com controle, confiabilidade e consisténcia.
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A Visa em 2025/26

O ano de 2025 representou um periodo de transicao e consolidagdo para aVisa
no Brasil. Ao assumir a presidéncia, minha prioridade foi dar continuidade a uma
trajetdria construida com consisténcia, a0 mesmo tempo em que aprofundamos
o posicionamento da Visa como uma empresa de tecnologia B2B. Nosso foco
permaneceu claro: entregar inovacao, seguranca e escala em um dos mercados
de pagamentos mais sofisticados e dindmicos do mundo. Ao longo do ano, avan-
camos em frentes que refletem transformacdes estruturais do setor:

No segmento de altissima renda, fomos pioneiros ao lancar o Visa Infinite Pri-
vilege, elevando o patamar de experiéncia com beneficios altamente persona-
lizados para um publico seleto. Somado a isso, inauguramos a segunda sala VIP
proprietdria daVisa no mundo - oVisa Infinite Privilege Lounge. Esse movimento
acompanha a evolucdo do perfil desse publico, que valoriza conveniéncia, mobi-
lidade, curadoria e exceléncia ao longo de toda a jornada.

Também ampliamos significativamente a atuacdo da Visa para além de cartdes.
Um marco relevante foi o lancamento da Visa Conecta, nova empresa do grupo
Visa Inc., criada no Brasil com foco inicial em Open Finance e Iniciagdo de Paga-
mentos via Pix. A iniciativa traduz de forma concreta nossa estratégia global de
expandir a presenca da Visa em jornadas financeiras mais simples, digitais e sem
redirecionamentos. Ao permitir pagamentos via Pix com apenas um clique, aVisa
Conecta endereca desafios de experiéncia e conversao no e-commerce.

Na agenda de seguranca, 2025 trouxe aprendizados relevantes — especialmente
nos pagamentos conta a conta (A2A). A medida que meios instantaneos ganham
escala, cresce também a complexidade dos riscos. Nesse contexto, a Visa avan-
cou em pilotos e solucdes baseadas em inteligéncia artificial para mitigacdo de
fraudes em pagamentos A2A — como o A2A Protect - reforcando a importancia
de proteger tanto o envio quanto o recebimento das transacdes como condi¢do
para a sustentabilidade do ecossistema.
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Outro destaque foi a evolucdo do uso da inteligéncia artificial na infraestrutura de
pagamentos. Iniciativas como o Visa Intelligent Commerce refletem a preparacio
do mercado para novas formas de comércio mais integradas e automatizadas,
em que agentes de |A poderdo pesquisar; decidir e realizar pagamentos de forma
segura, apoiados por padrdes globais de autenticacdo, tokenizagao e governanca.

Para 2026, nossa expectativa € transformar esses avancos em adog¢dao mais am-
pla. Projetos envolvendo stablecoins devem evoluir do conceito para a pratica,
impulsionados pela consultoria daVisa, enquanto solu¢des de comércio orienta-
das por IA comegam a ganhar escala no Brasil.

Nesse mesmo horizonte, segue se fortalecendo uma agenda central para o se-
tor:a evolucdao dos pagamentos entre empresas. O segmento P] concentra uma
das maiores oportunidades de crescimento do ecossistema, especialmente pela
necessidade de digitalizacdo de fluxos financeiros marcados por friccao, informa-
lidade e baixa integracao.

A continuidade desse trabalho passa por solucdes que ampliem a aceitacao,
oferecam mais contexto para crédito e tragam maior controle, eficiéncia e vi-
sibilidade a pagamentos e recebimentos. Ao apoiar empresas a vender mais,
gastar melhor e organizar sua gestao financeira e operacional, o avanco do PJ se
posiciona como um dos principais motores de escala e sustentabilidade da Visa
nos préximos anos.
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CartOes para a Alta Renda

Os cartdes voltados ao publico de alta renda sdo construidos a partir de um
entendimento profundo do perfil e das expectativas desse consumidor, que va-
loriza conveniéncia, seguranca, personalizacdo e experiéncias verdadeiramente
diferenciadas. Nossos produtos, Visa Infinite e Visa Infinite Privilege, vao além da
funcdo de meio de pagamento: atuam como plataformas completas de servicos,
nas quais a credencial evolui para um hub de beneficios de viagem, lifestyle, expe-
riéncias exclusivas, atendimento dedicado e solucbes de protecao.

A escala global daVisa permite sustentar esse posicionamento por meio de uma
plataforma robusta de beneficios, servicos, aceitacdo e seguranca. Os bancos
emissores complementam essa oferta com suas estratégias de relacionamento
e conhecimento do cliente, garantindo aderéncia ao perfil de cada publico. Um
diferencial relevante estd nos patrocinios globais daVisa, construidos ao longo de
cerca de quatro décadas de parceria com alguns dos maiores eventos esportivos
e culturais do mundo. No caso do Visa Infinite Privilege, esses ativos se traduzem
em oportunidades de acesso a experiéncias personalizadas e momentos Unicos,
ampliando de forma significativa o valor percebido da credencial pelo publico
de altissima renda.

O movimento observado nos Ultimos anos tende a se intensificar. No Brasil, a rd-
pida adogao do Visa Infinite Privilege — que em menos de sete meses ja passou
a ser emitido por quatro bancos — reforca a atratividade desse modelo e sinaliza
a expansao continua desse segmento. A tendéncia € de evolugdo constante, com
foco crescente em hiperpersonalizacdo, curadoria de experiéncias e integracdo
entre servicos globais e necessidades locais. Trata-se de acompanhar um consumi-
dor que busca conveniéncia, status, mobilidade e exceléncia em toda a sua jornada.

Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial vem sendo desenvolvida e amplamente implementada
pela Visa ha mais de 30 anos, com o propdsito de proteger o ecossistema e
elevar a experiéncia de pagamento. Essa trajetdria continua de pesquisa, enge-
nharia e adocdo prética se traduz hoje em solucdes operacionais que analisam,
em tempo real, milhares de varidveis em cada transacdo — como padrdes de
comportamento, contexto da compra, histérico de uso, dispositivo e localizacdo
— para diferenciar operacdes legitimas de tentativas de fraude, garantir a fluidez
das jornadas digitais e apoiar experiéncias mais personalizadas em escala.
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Esse trabalho tem gerado resultados expressivos. Em 2025, aVisa protegeu mais
de 6 milhdes de credenciais no enfrentamento a modalidade de fraude mais
comum no Brasil: os ataques de enumeracao. Entre junho e outubro, o Visa
Account Attack Intelligence atuou em tempo real com 57 emissores para iden-
tificar e bloquear esse tipo de ataque antes que as fraudes se concretizassem. A
mesma inteligéncia passou a ser aplicada também a novos trilhos de pagamento.
No piloto do Visa Protect for A2A, voltado a transacdes Pix, analisamos cerca
de 5 bilh3es de operagdes em parceria com cinco institui¢des, atingindo 82% de
deteccdo de fraudes e uma economia estimada de R$ 480 milhdes.

Esses avancos preparam a infraestrutura para uma nova etapa da evolucdo do
comércio e dos pagamentos, especialmente diante do avan¢o do comércio
agéntico, no qual agentes de |A passam a apoiar decisdes de compra e paga-
mento de forma integrada e segura. Em 2025, demos passos importantes com o
Visa Intelligent Commerce (VIC), iniciativa global que estabelece os padroes para
pagamentos em ambientes operados por agentes inteligentes. O VIC estd em
fase de desenvolvimento e testes em parceria com mais de 100 players globais
e dezenas de pilotos — abrangendo desde jornadas de compra assistidas por
IA até automacdo de pagamentos corporativos, com forte foco na reducdo de
friccdes operacionais e tarefas repetitivas. Em outubro de 2025, esse movimento
foi reforcado com o lancamento do Protocolo de Agente Confidvel, criado para
diferenciar agentes legftimos de bots maliciosos e estabelecer padrdes de gover-
nanca, seguranca e confiabilidade para esse novo modelo.

H4 ainda um potencial relevante de aplicagao da IA na comunicacdo, no engaja-
mento e na entrega de valor ao consumidor final — um campo que comega a
se materializar por meio de plataformas que unem dados e inteligéncia artificial
para interagdes mais personalizadas e contextuais. Exemplos disso sao aVisa Ma-
rketing Platform e o Vai de Visa, que utilizam padrdes de uso e comportamento
transacional para estruturar comunicacdes, ofertas e beneficios mais relevantes,
reduzindo abordagens genéricas e ampliando a percepcao de valor dos meios
eletrénicos de pagamento.

A medida que a tecnologia evolui de forma responsdvel e integrada a dados,
autenticacdo e governanca, a A reforca sua posicdo como um dos principais
motores de transformacdo do setor. Seu impacto abrange desde a seguranca e a
eficiéncia das operacdes até a construcdo de experiéncias mais contextualizadas,
consistentes e alinhadas as expectativas de consumidores, empreendedores e
empresas em um ecossistema cada vez mais digital.
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Cartoes de Beneficios

As mudancas introduzidas pelo decreto e a implementacdo do novo trilho Vou-
cher representam um passo decisivo na moderniza¢do do mercado de benefi-
cios corporativos no Brasil. Trata-se de uma atualizacao estrutural que combina
tecnologia, transparéncia e eficiéncia em um setor que atende milhdes de traba-
lhadores diariamente e desempenha papel essencial na economia formal. A Visa
tem participado ativamente dessa transformagao ao longo dos ultimos anos, em
um processo colaborativo com emissores, credenciadores e entidades da indus-
tria, contribuindo para a construgao de uma infraestrutura dedicada e padroniza-
da para as transacdes de beneficios. O novo trilho permite que essas operacdes
ocorram de forma segregada, rastredvel e plenamente aderente as regras do
PAT, fortalecendo a previsibilidade e a confianca em todo o ecossistema.

Sob a perspectiva das empresas de beneficios e dos emissores, o novo modelo
cria bases mais sélidas para inovacdo, ao possibilitar uma gestdo mais clara dos
fluxos transacionais. Para credenciadoras e estabelecimentos comerciais, a padro-
nizagdo tecnoldgica traz maior transparéncia nas condicdes comerciais e ganhos
de eficiéncia no processamento, com impacto direto na previsibilidade do ne-
gdcio. Ja para as empresas contratantes, a modernizacdo do modelo simplifica
a administracdo dos beneficios e reforca a seguranca de que os recursos estdo
sendo utilizados conforme sua finalidade. Para os trabalhadores, a evolucio se
traduz em uma experiéncia mais digital, fluida e confidvel, com ampla aceitacao
e mais conveniéncia no uso dos beneficios no dia a dia.

A Visa apoia essa transicdo ndo apenas com tecnologia, mas também com ca-
pacitacdo, comunicacdo e suporte técnico ao mercado. Solugdes como o Visa
Voucher jd foram concebidas para operar integralmente no novo trilho, incor-
porando padrées avancados de seguranca, experiéncia digital e multi-aplicacdo
— preparando o setor para um futuro mais interoperdvel, eficiente e conectado.
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Open Finance

O Brasil estd entre os mercados mais sofisticados do mundo em principalidade
financeira, especialmente entre pessoas fisicas. Nossos estudos mostram que o
brasileiro mantém relacionamento com, em média, cinco instituicdes financei-
ras — um comportamento que revela um consumidor altamente experimental,
guiado por experiéncias digitais seguras, simples e relevantes. Ao estudar esse
fendmeno de forma aprofundada, a Visa identificou que a principalidade esta
diretamente associada a capacidade das instituicdes de simplificar a jornada
financeira. Experiéncia digital fluida, seguranca, beneficios percebidos e confianga
sdo os vetores que concentram uso. Quando esse vinculo se estabelece, con-
sumidores “principalizados” tendem a ampliar o relacionamento, concentrando
gastos e adotando novos produtos dentro da mesma instituicao — fortalecendo
um ciclo virtuoso de engajamento.

Nesse contexto, o Open Finance comeca a se consolidar como um habilitador
estratégico. Hoje, ele j& permite uma leitura mais completa do comportamento
financeiro das pessoas, apoiando decisdes mais precisas sobre limites, ofertas e
experiéncias. Iniciativas como a Visa Conecta refor¢am esse potencial ao simpli-
ficar a movimentagao financeira. Ao viabilizar iniciagdo de pagamentos via Pix em
jornadas digitais sem redirecionamento, essas solugdes contribuem para experién-
cias mais fluidas, eficiéncia operacional e melhores indices de convers3o. Mais que
compartilhar dados, o Open Finance cria condi¢cdes para que as instituicdes com-
preendam como cada pessoa se movimenta entre diferentes meios e produtos,
elevando a qualidade da proposta de valor e fortalecendo a principalidade.

O maior potencial, porém, estd no universo das pequenas e médias empresas.
A parceria da Visa com a Celero demonstra como Open Finance e inteligéncia
artificial podem avancar juntos para facilitar a gestdo financeira do empreende-
dor. Com solugdes como o Organizador PJ, PMEs podem integrar fluxo de caixa,
extratos, emissdo de boletos e notas fiscais em uma Unica plataforma, reduzindo
esforco operacional e permitindo decisdes mais embasadas.

Esse tipo de aplicagao responde diretamente a uma das principais dores do em-
preendedor: a necessidade de um sistema financeiro mais inteligente, integrado e
capaz de simplificar rotinas. Ao organizar informagdes e transforma-las em insights
aciondveis, o Open Finance passa a fortalecer a principalidade das PMEs e a me-
lhorar o acesso a crédito e servicos. Em um cendrio em que muitos pequenos
negdcios operam com multiplas contas, misturam finangas pessoais e empresariais
e enfrentam barreiras estruturais, o Open Finance oferece uma visao mais fiel da
salde financeira.Isso permite avaliagdes de risco mais justas, ofertas personalizadas
e solugdes que acompanham o crescimento dos negdcios com consisténcia.
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Diretor de Cartdes, Contas e Pagamentos do Itau Unibanco
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Fatos Relevantes de 2025

O ano de 2025 foi marcado por avancos estruturais nos meios eletrénicos
de pagamento. O Pix seguiu como principal motor do mercado, com a
expansao de funcionalidades como Pix por Aproximacao, Pix Automatico,
pagamento de boletos e inicio dos testes para ampliacdo em outras frentes,
fortalecendo conveniéncia, interoperabilidade e inclusao financeira.

Outro destaque s3o 0s pagamentos por aproximacao e as carteiras digitais,
que se consolidaram de vez, e ocupam cerca de 70% das compras pre-
senciais com cartdes, impulsionando jornadas mais rdpidas e invisiveis. O
modelo “Buy Now, Pay Later” também ganhou tracao, reforcando a adocao
de formatos de crédito mais flexiveis e integrados ao checkout digital.
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O Itau Unibanco em 2025/26

O ano de 2025 consolidou nosso avanco em meios eletrdnicos de pagamento,
tanto no Pix quanto nos cartdes. Segundo o Banco Central, o Pix alcangou 22%
do volume financeiro transacionado e 45% do total de transacdes, mantendo
trajetdria de forte expansdao no pais. Evoluimos com funcionalidades como Pix
por Aproximacao, parcelado e integracao ao WhatsApp, ampliando convenién-
cia e engajamento. Em paralelo, cartdes seguiram com desempenho robusto,
mantendo nossa posicdo como maior emissor do pais e atingindo boas taxas
de aprovacgdo no crédito e no débito, além de reduzir chargebacks e fortalecer
mecanismos antifraude. A Rede também se manteve na lideranca do mercado
de adquiréncia brasileiro, avancando em solugdes de e-commerce, antecipacao
e DCC. Em 2025, a operagao superou R$ | trilhdo em volume transacionado
no ano, refletindo a integracdo com o ecossistema Itad e a adocdo crescente de
meios digitais.

Para 2026, esperamos aprofundar a digitalizacdo dos pagamentos com a con-
solidacdo do Pix Automdtico e maior relevancia das transacdes de crédito e
débito online.Também aceleraremos a aplicacao de dados e Inteligéncia Artificial
— com modelos preditivos, sistemas antifraude aprimorados, automagado inte-
ligente e assistentes generativos — para entregar jornadas mais fluidas, seguras
e personalizadas. Essa combinagdo de tecnologia, eficiéncia e seguranca seguird
impulsionando competitividade e valor em todo o ecossistema de pagamentos.

Assimetria Regulatoria

A concorréncia no sistema financeiro € positiva e acelera a inovacdo e melho-
ria da experiéncia do cliente. O ponto central é garantir que essa competicao
aconteca com bases equilibradas. Atividades equivalentes devem seguir regras
equivalentes, para que a disputa seja por eficiéncia, qualidade e inovacdo — e
ndo por assimetrias.

O Brasil avancou ao permitir diferentes modelos de negdcio, mas € preciso que
a regulacao acompanhe o risco e a escala das operacdes a medida que os ser-
Vvicos se tornam compardveis. Isso reforca governanca, transparéncia e protecdo
ao consumidor, preservando o espaco para inovagao.

No campo tributdrio, o debate precisa olhar para a carga efetiva, com critérios
claros e isondmicos por produto e risco. Mais equilibrio traz melhor precificacao,
incentiva eficiéncia e beneficia o cliente, sem personalizar a discussao.
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CartOes para a Alta Renda

Nos dltimos dois anos, esse movimento foi viabilizado por margens elevadas nas
operacdes de crédito, parcerias estratégicas com programas de milhas e empre-
sas de lifestyle, além da forte competicao entre emissores. Dados da Abecs mos-
tram que, entre janeiro e setembro de 2025, os cartdes de crédito movimenta-
ram R$ 2,3 trilhdes, um crescimento de 14,8% em relacdo ao ano anterior, com
tiquete médio significativamente maior entre clientes de alta renda. Essa faixa da
populacdo, que representa cerca de 1,8% dos brasileiros, concentra grande parte
do consumo em viagens internacionais, gastronomia e bens de luxo, justificando
a aposta das instituicdes em produtos premium.

Os beneficios oferecidos por esses cartdes sao expressivos: acesso ilimitado a
lounges globais via programas como Priority Pass, Dragon Pass e LoungeKey,
concierge 24 horas, upgrades em hotéis e companhias aéreas, além de pontua-
cao turbinada — chegando a 5 a 7 pontos por ddlar gasto em compras inter-
nacionais em alguns produtos super premium. Em contrapartida, as anuidades
podem ultrapassar R$ 20 mil por ano, evidenciando o custo elevado para manter
essa estrutura de beneficios.

No entanto, olhando para frente, a tendéncia é de desaceleracao desse movi-
mento. O modelo atual ndo € sustentdvel a longo prazo: os custos para manter
beneficios premium pressionam a rentabilidade, especialmente em um cendrio
de juros elevados, maior regulagdo e busca por eficiéncia operacional. Além dis-
so, a saturagdo do segmento e a migracao para experiéncias digitais mais aces-
siveis indicam que o mercado deve priorizar produtos com equilibrio entre be-
neficios e viabilidade econdmica. A expectativa € que as instituicdes financeiras
passem a racionalizar beneficios, focando em diferenciacdo por servicos digitais,
personalizacao e integragao com ecossistemas, em vez de ampliar agressivamen-
te vantagens exclusivas. Em resumo, o ciclo de expansao acelerada tende a dar
lugar a um movimento mais seletivo e sustentdvel, com foco em valor percebido
e eficiéncia.
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial jd € vista como um vetor central de competi¢do nos meios
eletronicos de pagamento, mas ainda € usada majoritariamente para eficiéncia
interna, como automacado e antifraude. Ha espaco relevante para avancar em
frentes mais estratégicas, e acredito que o setor jd esteja comecando a caminhar
nesta direcao. Uma delas € a personalizacdao da experiéncia, com uso de IA para
recomendar, em tempo real, o0 meio de pagamento, parcelamento ou limite mais
adequado ao contexto do cliente. Esse, sem duvida, serd um diferencial compe-
titivo para as instituicdes que conseguirem avancar de forma mais relevante ao
longo de 2026.

Outro campo que ainda pode ser melhor explorado € a precificacdo e gestdo
dindmica de beneficios, hoje baseada em regras fixas, mas que poderia evoluir
para modelos ajustados por perfil, comportamento e rentabilidade. Na preven-
cdo a fraudes, a oportunidade estd na transicao de regras estdticas para modelos
adaptativos, capazes de antecipar riscos com menor friccdo.

Mais especificamente no contexto da IA generativa, entre os casos de uso para
clientes que parte do mercado ja comeca a explorar, o maior foco sao aqueles
transacionais, por exemplo, no uso de agentes conversacionais para transacoes
via Pix por WhatsApp. Entendo que um proximo passo, para além de ampliar
a capilaridade desse tipo de solucao, seja evoluirmos no uso dessa tecnologia
com um viés mais consultivo, ajudando os clientes a tomarem melhores decisdes
financeiras em cada jornada de pagamento.

No fim do dia, esses usos permitem que a IA deixe de ser apenas uma ferramen-
ta operacional e passe a atuar como motor de diferenciacio e valor para clientes
e para o ecossistema de pagamentos.
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Cartoes de Beneficios

As mudancas trazidas por esse decreto podem ser entendidas como um pro-
cesso de modernizacdo do modelo de funcionamento do setor de beneficios. As
novas regras buscam ampliar a eficiéncia desse ecossistema, com impactos po-
sitivos para credenciadoras, empresas contratantes e usudrios finais, ao ampliar
a aceitacdo e a previsibilidade das operacdes. No conjunto, o decreto contribui
para um ambiente mais organizado, competitivo e alinhado as dindmicas atuais
dos meios eletrénicos de pagamento.

Open Finance

O Open Finance pode apoiar a conquista de principalidade e engajamento ao
permitir ofertas mais personalizadas e jornadas financeiras mais simples, como
agregacao de contas e portabilidade digital, tornando o relacionamento mais
relevante no dia a dia do cliente.

Apesar do potencial, o uso ainda € parcial. Hoje, o mercado explora o Open
Finance de forma bdsica, principalmente para compartilhamento de dados e
algumas ofertas de crédito, o que coloca o estdgio atual em torno de 5 numa
escalade Oa 10,

O uso mais amplo e maduro do sistema deve acontecer em um horizonte de
24 a 36 meses, a medida que evoluam a adogdo pelos clientes, a estabilidade das
integracdes e a capacidade das instituicdes de transformar dados em experién-
cias mais integradas e recorrentes.
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A VR em 2025/26

O ano de 2025 representou um avanco importante para a VR, com a
consolidacdo de um ecossistema integrado de solu¢des que tem como
premissas a democratizacdo de acesso para empresas e o empoderamento
econdémico para trabalhadores. Hoje, a VR impacta positivamente a rotina
de mais de 4 milhdes de trabalhadores em todo o Brasil e mais de 33
mil empresas-clientes, que contam com solugdes de RH Digital, produtos
financeiros, mobilidade, marketplace, beneficios, gestdo de despesas e via-
gens corporativas.

Entre os destaques do ano estd o lancamento do SuperPortal, plataforma
que gera economia de até 50% no tempo gasto pelas empresas e redugao
meédia de até 12% nos custos. No SuperApp,aVR implementou pagamento
por aproximagao (NFC) e ampliou o crédito consignado com inadimplén-
cia de apenas 3%.

Para 2026, a palavra-chave é expansio. Pensando na democratizacdo de
acessos, a VR lancou o Clube VR, solucdo que zera taxas e oferece servicos
essenciais aos estabelecimentos. Ademais, reforca seu compromisso com
impacto social através do Cartao VR + CUFA, que devolve até 1% dos
valores creditados para a instituicao, transformando um hébito recorrente
(o uso do beneficio) em apoio as iniciativas nas favelas. A expectativa é
contribuir com cerca de R$ 7 milhdes para o desenvolvimento de projetos
sociais nos proximos trés anos.
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Cartoes de Beneficios

As dlitimas mudancas interferiram no mercado como um todo. Reconhecemos
que a evolucdo do PAT é necessdria e estamos sempre dispostos a dialogar
em defesa da inovacdo, manutencdo e sustentabilidade do programa. Porém, ao
impor um arranjo aberto sem observar as premissas do PAT nos processos de
credenciamento e monitoramento, o decreto transforma os beneficios alimen-
tares em meios de pagamento, mudanca que impacta a funcdo principal do PAT,
que € garantir acesso a alimentacdo ao trabalhador.

O impacto disso para credenciadoras e estabelecimentos é uma vez que o be-
neficio se torne um mero meio de pagamento e nao havendo fiscalizagdo sobre
rede e a destinacdo especifica, sua utilizacdo para outras finalidades desviara
fluxo dos restaurantes e supermercados, o que impactard a todos.

Ja para as empresas contratantes e os trabalhadores, hd o risco de enfraqueci-
mento dos mecanismos que asseguram que o recurso seja destinado exclusi-
vamente a alimentacdo, o que pode causar o esvaziamento da politica publica
e, eventualmente, levar a sua extincdo. O desafio serd encontrar um equilibrio
que modernize o mercado sem comprometer o propdsito social do PAT e a
seguranca alimentar do trabalhador.

As mudancas regulatérias refletem a evolucdo das relagdes de trabalho. Diante
desse cendrio, e a VR segue avaliando atentamente os impactos do decreto e
avancando em sua estratégia de transformacao, um movimento que ja fazia par-
te de sua trajetdria antes mesmo das novas regras. Evoluir faz parte do DNA da
VR, que vem ampliando seu portfélio com solucdes de RH digital, mobilidade,
servicos financeiros, marketplace e gestdo de despesas e viagens corporativas,
com o objetivo de se consolidar como um ecossistema completo e integrado
para trabalhadores e empregadores.
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Fatos Relevantes de 2025

Pix como plataforma de pagamentos recorrentes e sem friccao

O avanco do Pix como instrumento central para pagamentos recorrentes
consolidou-se em 2025 como um marco transformador para o mercado
brasileiro, indo muito além da simples substituicdo do boleto. Essa evolucao
€ impulsionada principalmente pelo Pix Automdtico, que trouxe para o
ecossistema de pagamentos a previsibilidade do cartdo de crédito com a
eficiéncia de custos do arranjo instantaneo. Ao eliminar a necessidade de
aprovacao manual a cada ciclo, a funcionalidade resolveu gargalos histéricos
de modelos tradicionais, como o débito automdtico que dependia de inte-
gracOes bancdrias fragmentadas e o agendamento manual, que sofria com
altas taxas de esquecimento e inadimpléncia.

Essa maturidade tecnoldgica permitiu que o Pix fosse integrado de forma
nativa as estratégias de Comércio Unificado (Unified Commerce). Para
as empresas, isso significa a capacidade de oferecer um checkout invisivel
e sem friccdo, onde a jornada do cliente € fluida tanto no ambiente fisico
quanto no digital. Uma vez autorizada a recorréncia, © pagamento ocorre
em segundo plano, o que reduz drasticamente o churn involuntdrio causado
por cartdes expirados ou falta de limite, elevando o Lifetime Value (LTV)
do consumidor:

Além da experiéncia do usudrio, a eficiéncia operacional tornou-se um
diferencial competitivo. Através de uma plataforma unica de tecnologia fi-
nanceira, a liquidagdo instantdnea do Pix otimiza o fluxo de caixa de ma-
neira imediata, enquanto a conciliagdo em tempo real elimina a complexi-
dade administrativa de back-office. Com o suporte de andlises de dados
avancadas e seguranca robusta, o Pix deixou de ser apenas um meio de
pagamento para se tornar uma plataforma estratégica de fidelizacdo, per-
mitindo que as marcas foquem em escala e conversao com o minimo de
atrito operacional.
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Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

Fortalecimento do Open Finance e interoperabilidade bancaria

O ecossistema de Open Finance no Brasil consolidou sua trajetdria de matura-
cao, impulsionando uma integracao sem precedentes entre instituicdes tradicio-
nais, fintechs e novos entrantes. Este cendrio de interoperabilidade bancéria ndo
apenas fomentou a competitividade setorial, mas também refinou a hiper-per-
sonalizacdo de produtos e servicos. Ao derrubar silos historicos de informacao,
o modelo permitiu que o mercado antecipasse necessidades dos consumidores
com maior precisao, transformando dados brutos em ofertas de valor

O grande diferencial dessa evolugdo reside na convergéncia estratégica entre o
compartilhamento de dados e a eficiéncia dos pagamentos instantaneos. Essa
sinergia atua como o principal catalisador para modelos de negdcio disruptivos
como a iniciagdo de pagamentos e o embedded finance, pavimentando o ca-
minho para uma jornada do cliente mais fluida, centrada na conveniéncia e na
democratizacdo do acesso a servicos financeiros complexos.
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Consolidagao da Inteligéncia Artificial na gestao de risco e conversao

A Inteligéncia Artificial deixou de ser tendéncia para se tornar uma exi-
géncia operacional no setor de meios eletronicos de pagamento. Na visao
da Adyen, essa evolucdo nao se limita apenas a protecdo contra ameacas,
mas atua como um motor estratégico de crescimento. Ao utilizar uma pla-
taforma uUnica que integra processamento e adquiréncia, a IA consegue ala-
vancar uma densidade de dados sem precedentes, permitindo que mode-
los preditivos tomem decisdes em milissegundos. Esse processamento em
tempo real garante um equilibrio: a maximizacdo das taxas de aprovacao
e a mitigacao rigorosa de fraudes, eliminando o falso positivo que muitas
vezes prejudica a experiéncia do cliente legftimo.

Essa abordagem substitui a rigidez das regras manuais por sistemas de ma-
chine learning que aprendem continuamente com o comportamento de
milhdes de transacdes globais. A seguranca deixa de ser um gargalo para
se tornar um diferencial competitivo, onde a tecnologia de “Smart Payment
Routing” e a andlise comportamental refinada garantem que cada transa-
¢do siga o caminho de menor friccdo e maior probabilidade de conversao.

Ao elevar os padrdes de seguranca e interoperabilidade, a IA reconfigura os
benchmarks de performance do mercado. Ela permite que empresas ope-
rem com agilidade em multiplos canais e geografias, transformando o que
antes era uma gestdo de risco passiva em uma estratégia ativa de otimizacao
de receita. Dessa forma, a consolidacdo da IA no setor de pagamentos ndo
apenas redefine a seguranca digital, mas estabelece um novo paradigma de
fidelizagcdo e exceléncia operacional para o comércio moderno.
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A Adyen em 2025/26

O ano de 2025 foi um ano de excelentes resultados, e que consolidou a Adyen
como o alicerce de agilidade para as maiores empresas do mundo. Em um ce-
ndrio onde a capacidade de adaptacdao tornou-se tdo vital quanto o préprio
crescimento, nossa performance demonstrou a forca de uma plataforma Unica
e global. Alcangamos uma receita liquida de € 1.093,5 milhdes, apenas no pri-
meiro semestre, um avanco de 20% em relacdo ao ano anterior; mantendo uma
margem EBITDA de 50%. Esses nimeros ndo sdo apenas indicadores de sucesso
financeiro, mas o resultado direto de uma execugiao comercial rigorosa e de um
ritmo deliberado de investimentos em talentos e infraestrutura.

Nossa estratégia de inovacdo pragmadtica ganhou vida em 2025 com o Adyen
Uplift. Esta solucdo de Inteligéncia Artificial ja é utilizada por quase todos os
nossos principais clientes no mundo e no Brasil, otimizando pagamentos e redu-
zindo custos operacionais de forma direta. Ao mesmo tempo, vemos um mo-
vimento crescente de seguranca, com mais de dois tercos dos novos clientes
adotando nosso médulo para mitigar fraudes (Protect). Na América Latina, nossa
expansao de infraestrutura local e licenciamento permitiu um crescimento lide-
rado por transformacdes essenciais, como Pix, Open Finance e Pix Automatico,

que colocam a regido na fronteira da eficiéncia em pagamentos.

Ao olharmos para 2026, mantemos nossos objetivos de longo prazo inalterados
e com total confianca. Ndo estamos apenas acompanhando as mudancas e de-
mandas do mercado; estamos construindo os trilhos para que nossas transacoes
ocorram com a seguranca, escala e confiabilidade que o mercado espera de nds.
Ao unir nossa tecnologia de ponta com uma profunda expertise local, seguimos
fortalecendo os fundamentos para um crescimento sustentdvel, transformando
a complexidade do mercado global em oportunidades reais para nossos clientes.
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Assimetria Regulatoria

Na prética, bancos e fintechs ainda ndo operam em condicdes equivalentes do
ponto de vista regulatdrio e tributdrio. Embora ambos fagam parte do mesmo
sistema financeiro, seus modelos de licenga, estruturas de capital, obrigacdes de
compliance e responsabilidades sobre risco sao bastante diferentes. Esse des-
compasso fica ainda mais visivel a medida que o Banco Central amplia o escru-
tinio sobre pagamentos, liquidacdo, prevencao a fraude e protecdo de dados.

Do ponto de vista da Adyen, que opera globalmente com licencas préprias,
infraestrutura proprietdria e padroes elevados de governanca, a regulacdo ndo
€ um entrave a inovacdo — ela € um pré-requisito para escalar com seguranca.
Quando uma instituicdo controla sua prépria stack tecnoldgica, seus fluxos de
pagamento e seus mecanismos de risco, como a Adyen faz, ela consegue ofe-
recer mais transparéncia, maior resiliéncia operacional e melhor protecdo ao
ecossistema como um todo.

Mais do que mudancas especificas nas regras, o caminho para uma concorréncia
mais equilibrada passa pela convergéncia de responsabilidades. Quando dife-
rentes tipos de instituicdes operam sob exigéncias semelhantes de seguranca,
capital e governanca, a inovacao avanca de forma mais sustentdvel, sem compro-
meter a confianca e a estabilidade do sistema financeiro.
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Inteligencia Artificial

Embora o setor financeiro tradicional jd utilize a IA para otimizar processos
internos e reduzir custos operacionais, existem muitas oportunidades voltadas
para a geracao de receita e a melhoria da experiéncia do cliente que ainda ndo
¢é explorado em sua plenitude pelos meios eletrdnicos de pagamento.

Um dos campos mais promissores € a hiperpersonalizacao da jornada de che-
ckout. Atualmente, a maioria das interfaces de pagamento € estdtica, mas a IA
tem o potencial de tornd-las dindmicas e preditivas. Isso significa que o sistema
pode identificar o perfil do consumidor em milissegundos e priorizar apenas os
métodos de pagamento com maior probabilidade de conversao para aquele
individuo especifico, como oferecer Pix para quem busca agilidade ou op¢des de
parcelamento para quem tem um ticket médio elevado, eliminando o ruido de
opcoes irrelevantes que geram desisténcias.

Além da interface, a IA pode revolucionar a gestdo de aprovagao de transagdes.
O mercado ainda sofre com um volume alto de "“falsos positivos”, onde clientes
legftimos s3o blogueados por modelos de risco excessivamente rigidos. O uso
pleno da IA permite uma andlise comportamental adaptativa, que diferencia um
fraudador de um consumidor real com uma precisao que as regras manuais N3o
alcangam. Indo além, tecnologias como a retentativa inteligente (smart retry)
utilizam machine learning para decidi, em tempo real, qual o melhor momento e
a melhor rota técnica para reprocessar um pagamento que falhou por questoes
sistémicas, recuperando uma venda que, de outra forma, estaria perdida.

Por fim, a inteligéncia artificial € uma peca importante para concretizar o omni-
channel real. Ao unificar os dados de transacdes fisicas e digitais, a A consegue
reconhecer o cliente em qualquer ponto de contato, permitindo que o termi-
nal de pagamento na loja fisica se torne um ponto de fidelizagdo, oferecendo
descontos baseados no histérico do e-commerce. Para a Adyen, o futuro dos
pagamentos nao reside apenas em processar transagoes com eficiéncia, mas
em transformar cada dado transacional em um insight estratégico que elimine
a friccdo e impulsione a lealdade do consumidor de forma invisivel e fluida.




Tendéncias 2026 - Integra: Thais Fischberg

Open Finance

O Open Finance consolidou-se como o principal motor de transformacgao do
ecossistema de pagamentos, atuando na remocdo de friccdes histdricas e na
desintermediacao da cadeia financeira. O sistema oferece uma oportunidade
sem precedentes: a transicao de um modelo transacional para um modelo de
relacionamento baseado em dados. Sob a dtica da Adyen, o valor estratégico
nao reside apenas no método de pagamento em si, mas na capacidade de utilizar
as informacdes compartilhadas para construir uma visao 360° do consumidor.
Isso permite que as empresas oferecam condigdes personalizadas, como limites
de crédito dindmicos e fluxos de autenticacdo simplificados, que tornam a marca
a escolha primdria do cliente no momento da compra.

A integracdo de solucdes como o Pix via Open Finance e a jornada sem redire-
cionamento é um divisor de dguas para a conversao. Ao eliminar a necessidade
de alternar entre aplicativos bancdrios, o lojista retém o controle total da expe-
riéncia do usudrio, combatendo diretamente o abandono de carrinho. Em uma
visio de Comércio Unificado da Adyen, essa fluidez € potencializada quando
o Open Finance € tratado como parte de um ecossistema agndstico, onde os
dados de pagamentos online e fisicos se cruzam para gerar insights sobre o com-
portamento real de consumo. Complementarmente, o Pix Automatico surge
para desafiar a hegemonia dos modelos de recorréncia tradicionais, oferecendo
uma alternativa eficiente para assinaturas e servicos recorrentes, reduzindo cus-
tos de processamento e aumentando a taxa de sucesso das cobrangas.

Embora a robustez tecnoldgica das APls brasileiras seja referéncia global, o mer
cado ainda enfrenta o desafio de educar o consumidor e padronizar a estabilida-
de das conexdes entre as instituicdes. Estamos na transicdo da “fase de infraes-
trutura” para a “fase de valor agregado”, onde a inteligéncia de dados comeca a
ser usada para mitigar fraudes sem gerar falsos declinios.

O horizonte para o uso pleno do sistema projeta-se para os proximos dois a
quatro anos. Até 2029, a convergéncia entre Open Finance, biometria nativa e o
Drex (Real Digital) deverd tornar o pagamento um processo “invisivel”’ e onipre-
sente. Para empresas que utilizam plataformas de tecnologia financeira de ponta
a ponta, como a Adyen, esse cendrio representard a consolidacdo definitiva de
um mercado onde o pagamento deixa de ser um custo operacional para se
tornar uma vantagem competitiva central na geracao de receita e engajamento.
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Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Virginia Silva da Cunha: Diante de um cendrio extremamente dina-
mico, o mercado de meios de pagamento mostrou-se desafiador, im-
pulsionado pelo forte foco do Banco Central no fortalecimento da se-
guranca do arranjo Pix, pelas evolucdes nas formas de pagar e pelo
esforco dos cartdes em manter seu crescimento frente a competitivida-
de dos demais emissores e ao avanco geral das solu¢cdes de pagamento.
Nesse contexto, 0 modelo de negdcio cooperativo, no qual o Sicredi estd
inserido, permanece aquecido e repleto de oportunidades.

Assim como no ano anterior; em termos de cartdo de crédito, o Sicre-
di performou acima do mercado. Superamos a projecao de crescimento
anual estimada pela Abecs, que era de 9 a | 1% para cartao de crédito em
2025. Mantivemos a 7% colocacdo no ranking de volume de faturamento de
crédito entre todos os emissores de cartao de crédito do Brasil, segundo
levantamento da CardMonitor — 3° trimestre de 2025.Vale ressaltar que,
entre os |0 maiores emissores com faturamento acima de 10 Bi, fomos a
instituicdo que mais cresceu no comparativo acumulado jan-set/25 x jan-
-set/24: crescimento de 22%. O que representa 2,7% da fatia de mercado.

O ano de 2025 confirmou que o mercado de pagamentos instantdneos
continua em forte crescimento. Com a consolidacdo dos pagamentos via
Pix em todos os ramos do mercado, vimos as transacdes P2B (pagamentos
de pessoas fisicas para empresas) crescendo ainda mais e com grande re-
presentatividade no arranjo, alcando o Pix a um patamar de volumetria su-
perior ao mercado de débito e marcando territdrio na industria de meios
de pagamento.

Tivemos o lancamento do Pix por Aproximacao e do Pix Automdtico, asse-
gurando simultaneamente o acompanhamento de todos os itens da agenda
evolutiva do Banco Central. Além disso, avancamos no aprimoramento das
experiéncias que geram valor direto para o negdcio, com foco consistente
no fortalecimento da seguranca.

411



Fatos Relevantes de 2025 (continuacao)

Essas evolucdes também permitiram que a operacdo de aceitacao do Sicredi
siga em ritmo de crescimento consistente. Aumentamos a representatividade no
mercado ano a ano, em 2025 registramos um crescimento no volume de tran-
sacoes de 20% no comparativo com 2024.Também tivemos o registro do maior
valor transacionado da nossa histdrica, com R$ 91,4 bilhdes.

Diante disso, o pilar estratégico de manutencao da estabilidade operacional per-
maneceu como prioridade médxima no nosso ecossistema de pagamentos, cele-
bramos a manutencao dos indices de disponibilidade em padrdes de exceléncia
junto ao regulador.

No ambito do Drex, foi concluida a segunda fase do piloto, durante a qual foram
avaliados |3 casos de uso relacionados a tokenizacao, além de testes ampliados
de solu¢des de privacidade. Ao término dessa etapa, verificou-se que a arquite-
tura tecnoldgica adotada ndo atendia plenamente aos requisitos definidos pelo
Banco Central, o que levou a decisdo pela sua descontinuidade. Conforme jd
comunicado pelo Banco Central, o projeto terd continuidade em 2026, com foco
na andlise e validacdo de uma nova abordagem tecnoldgica e na priorizacao do
caso de uso de crédito colateralizado, visando prover mecanismos de garantia
mais seguros, eficientes e alinhados as necessidades do sistema financeiro.
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O Sicredi em 2025/26

Thiago Rossoni: Marcado como o Ano Internacional das Cooperativas pela
ONU, 2025 foi de grandes realizacdes e importantes marcos para o Sicredi.
Sempre tendo como propdsito gerar prosperidade entre nossos associados e
sociedade, mantivemos nossa trajetdria de crescimento, levando o cooperativis-
mo de crédito a cada vez mais brasileiros. Atingimos o marco de 3 mil agéncias
distribuidas em mais de 2,2 mil municipios do pais. Nossos colaboradores jd sdo
mais de 50 mil e, pelo segundo ano consecutivo, fomos reconhecidos como a
melhor empresa para se trabalhar no Brasil pelo ranking GPTW.

Geramos mais de R$ 25,5 bilhdes em beneficios aos nossos associados a partir
de fatores como taxas mais justas e distribuicdo de resultados e nosso inves-
timento social total que, direcionado a programas e iniciativas de beneficio a
sociedade, superou R$ | milhdo por dia. Esses resultados se somam a marcos
financeiros como, por exemplo, os mais de R$ 250 bilhdes em carteira de crédi-
to e R$ 450 bilhdes em ativos, mas esses nimeros sé fazem sentido se gerarem
impacto positivo entre as pessoas.

Em 2026, estaremos muito proximos de atingir o patamar de |0 milhdes de
associados ao Sicredi, assim como seguiremos ampliando nossa presenca fisica
e solucdes digitais para que os beneficios do cooperativismo de crédito gerem
ainda mais prosperidade em todas as regides do Brasil.

Assimetria Regulatoria

Thiago Rossoni: Entendemos que o Sistema Financeiro Nacional estd sempre
em evolucdo, buscando adequar-se as novas demandas geradas, principalmente,
pelo avanco da tecnologia. Avaliamos que o Banco Central e demais érgaos re-
guladores fazem um trabalho muito competente no sentido de gerar equilibrio
regulatério entre os diferentes players do mercado financeiro, assegurando a
competitividade e consequente beneficio aos consumidores.
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Cartoes para a Alta Renda

Felipe Sessin: Inicialmente, vale destacar o papel estratégico dos cartdes alta
renda como produtos fidelizadores de relacionamento. Mais do que um meio de
pagamento, eles funcionam como porta de entrada para ecossistemas financei-
ros mais amplos. Além disso, apesar de o publico alta renda trazer custos maio-
res com beneficios (como salas VIP, programas de pontos e cashback), também
concentram gastos mais elevados, mantém investimentos e contratam produtos
adicionais (como seguros, crédito).

Olhando para o futuro, a tendéncia ndo parece ser de desaceleracdo, mas sim de
evolucdo e maior segmentacao. O crescimento em volume de novos cartdes su-
per dffluents pode se estabilizar, mas deve haver intensificacdo na personalizacdo:
beneficios mais flexiveis, experiéncias sob demanda, integracdo com o momento
de vida dos portadores e maior uso de dados para ofertar vantagens relevantes
para cada perfil. Ao mesmo tempo, € provdvel um ajuste que permita a entrega
de beneficios, baseada na reciprocidade do portador, de modo a garantir que
os beneficios sejam disponibilizados na proporcionalidade da rentabilidade com
que cada um contribui.

Nossa expectativa € que o movimento deve continuar, mas menos baseado
somente em beneficios padronizados e mais em valor percebido, exclusividade
real e eficiéncia econdmica — tanto para os usudrios quanto para as instituicdes.
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Inteligéncia Artificial

Felipe Sessin: No que tange Meios de Pagamento, temos visto a aplicagdo de
IA muito voltada para melhorias operacionais de processos de backoffice, pre-
vencdo a fraudes e um pouco em modelos preditivos. Existem oportunidades
relevantes para ampliar o impacto estratégico da IA além da eficiéncia interna,
onde podemos destacar:

- Personalizagao avangada de jornadas de produto e ofertas: recomenda-
¢Bes no momento da compra, precificagdo dindmica, curadoria automdtica
de beneficios, ofertas imediatas e inteligentes para estabelecimentos.

- Gestao de riscos em tempo real (além das praticas ja consolidadas):
apesar dos avancos em churn e inadimpléncia, ainda hd espaco para
evoluir para decisdo de crédito transacional; intervenc¢des automdticas
e personalizadas baseadas em risco; monitoramento preditivo de riscos
operacionais e regulatérios.

- Operagao de pagamentos mais inteligente e autoadaptavel: aplicacdo de
IA em regras de negdcio para maximizar aprovacoes; previsao de picos
com ajuste automdtico de capacidade; deteccdo e correcdo proativa de
falhas (AlOps); pagamentos através de agente autdnomos.

- Atendimento com agentes realmente autonomos: assistentes multimodais
com resolucdo fim a fim; antecipacao de problemas antes do contato do
cliente; explicaces personalizadas sobre limites, transacdes e recusas.

- Maior inteligéncia para estabelecimentos: previsdes de vendas e fluxo de
caixa; insights sobre mix, perfil regional e comportamento de consumo; re-
comendacdes automdticas de campanhas; sugestdes étimas de antecipacao
de recebiveis.
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Tendéncias 2026 - Integra

Fatos Relevantes de 2025

Em 2025, o mercado de Meios Eletronicos de Pagamento deu um salto
importante em maturidade. O crescimento dos cartdes seguiu forte, mas
o que realmente chamou atencdo foi como o pagamento por aproxima-
¢ao virou habito: hoje, pagar com um toque j& € quase automdtico para
o consumidor.

Ao mesmo tempo, o e-commerce continuou avancando em ritmo acelera-
do com carteiras digitais, Pix e os modelos A2A — transferéncias diretas

entre contas, estdo ganhando cada vez mais espaco na jornada de compra.

Outro ponto relevante foi a evolucdo do préprio ecossistema com o
Open Finance. A integracao entre contas e maior foco em seguranca
mostraram que o setor ndo estd apenas crescendo em volume, mas em
qualidade de experiéncia.

Esse movimento também chega de forma expressiva ao mercado de be-
neficios, que passa a operar em um ambiente mais digital, mais conectado
e mais centrado no usudrio, reforcando o papel dos beneficios como parte
natural da vida financeira das pessoas.
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A Pluxee em 2025/26

2025 foi um ano de crescimento e transformacdo para a nossa organizacgo.
Realizamos uma aquisicdo estratégica com a Beneficio Fécil, que fortalece nossa
atuagdo em mobilidade e nos posiciona de forma mais competitiva no vale-
-transporte, combinando tecnologia, inteligéncia e uma abordagem mais consul-
tiva para as empresas. Em paralelo, seguimos avancando na construcao da Pluxee
como uma marca propria e cada vez mais reconhecida no mercado, unindo mais
de 40 anos de experiéncia em beneficios, originados na Sodexo, a um posiciona-
mento digital-first, inovador e orientado a dados.

Como parte desse movimento, reforcamos nosso papel como geradores de
conhecimento para o setor, investindo em estudos proprietdrios como o The
Happiness Index — plataforma britanica de tecnologia e RH que utiliza neuro-
ciéncia e inteligéncia artificial para medir engajamento, cultura organizacional e
bem-estar. Essas andlises ajudam lideres de RH a tomarem decisdes mais estra-
tégicas, com impacto direto na experiéncia do colaborador.

Nesse processo, reforcamos nosso papel como geradores de conhecimento
para o setor Os estudos conduzidos pela nossa drea de pesquisas em 2025
mostraram que, apesar das transformacdes no mundo do trabalho, a princi-
pal prioridade do trabalhador continua sendo a alimentacdo. Vale-alimentacdao
e vale-refeicdo seguem como os beneficios mais valorizados, refletindo o peso
crescente desse custo no or¢camento das familias. Ao mesmo tempo, os dados
levantados indicam que colaboradores que recebem beneficios apresentam ni-
veis mais altos de satisfacdo e recomendacdo da empresa, reforcando o papel
dos beneficios como ferramenta estratégica de atracdo, retencdo e engajamento.

Para 2026, nossa expectativa € acelerar essa trajetéria, ampliando nossa pre-
senca por meio da parceria com o Santander, aprofundando o uso de dados e
tecnologia e fortalecendo nossa atuacdo como plataforma de beneficios. Nosso
foco € seguir apoiando empresas na construcao de experiéncias mais relevantes,
humanas e conectadas a realidade financeira dos trabalhadores, combinando
inovacao, propdsito e impacto real no dia a dia das pessoas.
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Assimetria Regulatoria

Bancos e fintechs ainda ndo operam em condi¢cdes totalmente equivalentes do
ponto de vista regulatdrio e tributdrio, nasceram sob modelos de negécio, perfis
de risco e estruturas de supervisdo diferentes. O que temos visto é um mo-
vimento gradual de aproximagao, com mais atencao dos reguladores a temas
como transparéncia, governanga e protecao ao consumidor. Na prdtica, o cami-
nho mais sauddvel € seguir avancando em ajustes que promovam maior equi-
librio competitivo, sem comprometer a inovacao nem a seguranca do sistema.

CartOes para a Alta Renda

Nos Ultimos anos, os cartdes voltados a alta renda deixaram de ser apenas ins-
trumentos de pagamento e passaram a funcionar como plataformas de relacio-
namento. A combinacdo de dados, tecnologia, parcerias e monetizagao indireta
permitiu que esses produtos integrassem servicos financeiros, experiéncias e
beneficios de forma muito mais fluida. Hoje, o valor do cartao niao estd so6 no
limite disponivel, mas na sensagao de pertencimento, no acesso a experiéncias
e na conexao emocional que ele cria com a marca, especialmente em contex-
tos como viagens, lazer e consumo aspiracional.

Ao mesmo tempo, programas de fidelidade e vantagens deixaram de ser ape-
nas mecanismos de pontos, descontos ou cashback e passaram a se consoli-
dar em plataformas de engajamento, baseados em curadoria, personalizagao
e relevancia no cotidiano. Entendo que esse movimento tende a se intensificar,
trazendo mais foco em relevancia, hiperpersonalizacdo, uso efetivo e integracao
entre pagamento, experiéncia e relacionamento de longo prazo.
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Inteligencia Artificial

Embora a IA tenha sido amplamente internalizada para ganhos de eficiéncia, o
setor de meios eletrénicos de pagamento ainda representa muitas oportuni-
dades para criacdo de valor para as pontas do ecossistema. No lado da acei-
tacdo, a IA pode ir além do processamento de transagdes ao atuar como um
"CFO virtual” para os pequenos e médios varejistas, analisando fluxos de caixa
e dados transacionais para recomendar antecipacdes de recebiveis sob medida
ou sugerir combos de produtos que elevem o ticket médio. Essa inteligéncia
¢ estendida ao onboarding e a gestao do ciclo de vida dos estabelecimentos,
onde modelos preditivos garantem um credenciamento acelerado e mais ro-
busto, validando automaticamente a consisténcia entre a atividade declarada e
o comportamento real de venda, o que mitiga riscos de fraude antes mesmo
de sua materializacao.

Na perspectiva do usudrio final, a grande fronteira reside na transformacao
do saldo de beneficios em uma ferramenta de bem-estar financeiro através
de interfaces generativas de assisténcia. Em vez de uma consulta passiva de
extrato, a IA deve atuar como um coach financeiro que orienta o trabalhador
a otimizar o uso do saldo para que ele dure até o final do més, sugerindo es-
tabelecimentos com melhor custo-beneficio e personalizando ofertas dentro
das regras de cada produto.
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Cartoes de Beneficios

O Decreto 12.712/25 nasce com a proposta de modernizar o setor ao reforcar
a interoperabilidade. Ao mesmo tempo, ao estabelecer tetos e condi¢des co-
merciais de forma padronizada, ele altera de maneira relevante a Iégica de como
o mercado opera, transferindo parte relevante da competicdo para um ambien-
te regulado por preco. Os efeitos reais dessas mudancas ainda vao depender,em
grande parte, de como a implementacdo acontecerd na prética.

No curto prazo, é natural que os estabelecimentos percebam ganhos em termos
de condi¢des comerciais. Por outro lado, quando os precos ficam mais enges-
sados, existe o risco de reduzir a diferenciagdo entre as empresas de beneficios
e diminuir o incentivo para investimentos em tecnologia, prevencdo a fraudes,
atendimento e qualificacdo da rede credenciada. Também pode haver um efeito
de concentragdo no setor de beneficios, favorecendo os players com maior es-
cala e tornando o ambiente mais desafiador para empresas menores e regionais.

Para empresas contratantes e trabalhadores, ainda ndo hd uma relacdo direta
que comprove que essas mudancas se traduzirdo em reducdo efetiva no custo
da alimentacao. No fim, o desafio do setor serd encontrar um ponto de equi-
librio: aumentar eficiéncia e concorréncia sem transformar o mercado em um
modelo excessivamente padronizado, menos inovador e com menor capacidade
de investimento. Tudo isso sem perder de vista o papel social do beneficio, que
€ garantir acesso a alimentacao e proteger o poder de compra do trabalhador.

Open Finance

O Open Finance ajuda a tornar o sistema mais transparente e eficiente, ao per-
mitir que as instituicdes conhecam melhor o perfil do cliente e oferecam produ-
tos e condicdes mais adequados, a0 mesmo tempo em que simplifica a vida do
consumidor, que ndo precisa atualizar seus dados em cada banco.

Apesar de o modelo ja ser tecnologicamente maduro, a adoc¢do ainda € limita-
da, principalmente por desconhecimento e receio em relacdo a seguranca das
informacdes. Por isso, eu colocaria o uso do potencial do sistema hoje em algo
entre 3 e 4.

A consolidacdo do Open Finance vai depender menos de infraestrutura e mais
de comunicacdo, educacdo e de casos de uso claros no dia a dia, que mostrem
na prdtica tanto a seguranca quanto o valor real em termos de acesso a crédito,
melhores condicSes e maior integracao dos dados financeiros.
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CEO na UP Brasil
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Fatos Relevantes de 2025

Entendo que o avanco da A na indUstria foi o maior destaque, com aplica-
¢des no monitoramento de transacdes e fraudes de pagamento, além de
perspectivas muito interessantes na frente de Agentic Commerce. Em bre-
ve, ndo serd mais o consumidor que fard as compras e sim um agente de
|A que executard o consumo — varias tendéncias nesse sentido apareceram
na ultima NRF, a principal feira de varejo do mundo.

O ano de 2025 também foi marcado pela continuacdo de avancos no Pix,
que ficou cada vez mais invisivel e fluido na jornada do consumidor. No-
vas modalidades do sistema contribuiram para esse cendrio, como o Pix
por Aproximacdo e o Pix Automdtico. Isso posiciona o Brasil como um
dos paises pioneiros a nivel internacional nos pagamentos A2A (account
to account).

Por fim, a constante evolucao do pagamento por aproximacao (NFC), che-
gando a quase 70% das transacdes presenciais e passando a fazer parte dos
habitos dos consumidores, também marcou o mercado de Meios Eletréni-
cos de Pagamento em 2025.
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A Up Brasil em 2025/26

O ano de 2025 foi marcado por avancos significativos nos fundamentos da Up
Brasil. Como uma empresa de beneficios corporativos e servicos de valor agre-
gado para o bem-estar dos trabalhadores, seguimos investindo na parte digital,
renovando ou finalizando a renovacdo dos nossos sistemas operacionais desti-
nados aos clientes RH e aos estabelecimentos, bem como o nosso sistema de
crédito consignado.

Fazemos questdo de oferecer uma experiéncia digital de ponta para cada parte
do nosso publico, o que resulta em uma consisténcia da avaliacao positiva do
nosso aplicativo, tanto no Android quanto no iOS.Vdérias propostas de valor fo-
ram integradas a ele ao longo do ano, permitindo vender produtos e servicos di-
retamente aos usuarios. Isso também reflete nos progressos que registramos em
termos de NPS e de nota no Reclame Aqui (estamos no Top 3 a nivel nacional).

A seguranca também ndo ficou para trds — consolidamos o nosso posiciona-
mento no NIST Security Framework, que é um padrdo internacional de nivel
de maturidade em termos de ciberseguranca. Ainda implementamos uma célula
antifraudes, cujo trabalho € ndao sé de detectar eventuais golpes, mas também de
trabalhar nos novos produtos (security by design).

Como perspectivas para 2026, vemos muitas oportunidades de crescimento de
carteira de clientes — o desemprego segue historicamente baixo, com uma pro-
cura grande de produtos associados ao bem-estar dos trabalhadores. E vamos
contar com a ajuda de nossas novas solucdes que foram lancadas no final de
2025 ou vao estrear em 2026.
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Assimetria Regulatoria

Enxergo que existem algumas diferencas nas questdes regulatdrias e tributdrias.

Enquanto os bancos sao submetidos a exigéncias prudenciais, de capital, liquidez
e compliance mais amplas, muitas fintechs operam em atividades funcionalmente
semelhantes, porém com um nivel regulatdrio mais leve.

Na parte tributdria, existem diferencas relevantes, especialmente em ISS, CSLL e
PIS/Cofins — a reforma tributdria pode abrir oportunidades nesse sentido.

Visando reduzir essas distor¢oes, pode-se avaliar como aplicar mais o conceito
de “same activity, same risk, same regulation”. A ideia ndo € aplicar o padrdo mais
exigente ou alto sistematicamente, mas de harmonizar obrigacdes operacionais
de forma proporcional ao risco e a escala.

Cartoes para a Alta Renda

A viabilizacdo geralmente depende de uma estratégia ampla de captacdo e re-
tencdo do publico de alta renda, cujas necessidades oferecem vdrias oportuni-
dades de rentabilizacdo, seja via servicos ou atendimento de alto padrdo. Outro
ponto para o sucesso desses produtos e beneficios € a associacdo a um posicio-
namento premium de marca.

Vejo que a tendéncia permanecerd, com demandas ainda maiores por hiperper
sonalizagdo, além do uso de IA e dados para antecipar desejos e necessidades
nao ébvios desse publico.
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Inteligencia Artificial

A IA ainda pode ser mais usada em vdrias frentes pelos Meios Eletronicos de
Pagamento, impactando o consumidor na ponta. Identificagdo de fraudes € uma
delas, com agentes trabalhando para consultar dados de vdrias bases em tempo
real e avaliando o grau de probabilidade de golpe associado a uma transacdo —
isso com uma assertividade muito maior do que no passado.

Também acredito muito na hiperpersonalizacao, com o uso de |A para conec-
tar parceiros, dados (o open finance, por exemplo, dando acesso a um ecos-
sistema extremamente amplo) e oferecendo beneficios e experiéncias muito
mais coerentes com o que o consumidor precisa ou deseja. A antecipacao de
tendéncias de consumo, que pode levar a mais pagamentos eletronicos, tam-
bém deve ser afetada.

Hoje, temos experiéncias muito interessantes para prototipacao de novas fun-
cionalidades e MVPS. Antes, um desenvolvimento costumava demorar 3 ou 4
meses, mas agora conseguimos montar protdtipos em questdes de dias, permi-
tindo testes de qualidade antes de passar para o desenvolvimento mais concei-
tuado (esse também ampliado com IA). Baseado nisso, novas propostas de valor
para o uso da |A nessa inddstria podem surgir muito mais rapidamente.

Cartoes de Beneficios

Como empresa de beneficios, entendemos que o PAT precisa evoluir, como
sempre evoluiu. Hoje é um programa consolidado, reconhecido pela Organiza-
cdo Internacional do Trabalho, que completa 50 anos e atende cerca de 25 mi-
Ihdes de trabalhadores — levando em conta as familias associadas, o impacto dele
€ ainda maior. Ou seja, qualquer mudanca deve ser feita somente para o PAT ir
para frente, ndo retroceder, e com muito cuidado para consolidar a conquista
que ele representa para uma parte muito grande da sociedade.

As novidades introduzidas giram em torno de prazos de repasse, taxas aplica-
das as transagoes e obrigatoriedade do arranjo aberto para operadores com
mais de 500 mil usuarios — esses trés elementos até entdo eram baseados em
negociacdes comerciais. Nesse sentido, o decreto representa uma interferéncia
significativa no setor e na liberdade econdmica.
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Vale lembrar que, como empresa de médio porte, o negdcio da Up Brasil estd
mais concentrado no Vale Alimentacdo (VA). Ou seja, 0s nossos principais inter-
locutores sdo os supermercados e ndo os restaurantes. Na questao dos prazos
de repasse, visto da nossa janela muito focada no VA, a decisdo de baixar para
I5 dias € de dificil entendimento. Isso porque a grande maioria dos prazos de
repasse minimos girava em torno de 30 dias, ou seja, nada irreal — principal-
mente perante players que aplicam condicdes muito maiores aos seus proprios
fornecedores (60 a 90 dias, se ndo mais, € uma condi¢do comum).

Se oVA se tornou pré-pago para clientes RH do mercado privado, ainda existe a
manutencdo de prazos e rebates para os clientes RH do setor publico, baseado
no entendimento dos Tribunais de Contas de que hd conflito entre as exigéncias
do PAT e a legislacao aplicdvel as licitagdes. Na duvida, se aplica o que mais favo-
rece aos orgaos publicos, ou seja, prazo e rebate.

Mesmo que o decreto tenha previsto um perfodo de transicao maior na questao
dos prazos de repasse, justamente pela situacdo do mercado publico (sendo 360
dias de transicdo para fluxos do mercado publico contra 90 dias para fluxos dos
clientes RH privados), essa medida introduziu uma complexidade enorme, j& que
até entdo ndo existia essa diferenciacdo. Isso resultou na pressa para uma adaptacdo
sistémica pesadissima, que envolve mensalmente bilhdes de reais de transacdes.

3

Resumindo: determinar um prazo de repasse mais curto para retailers que ja
trabalham com um capital de giro muito favordvel parece resolver um problema
que ndo existia. Em compensacio, isso afeta drasticamente o modelo de negd-
cios dos operadores do PAT e suas capacidades de inovar

Na parte econémica, todos os players do setor sao impactados — alguns mais
duramente do que outros pela dependéncia que tém dos produtos financei-
ros. Quem ndo tiver uma posicao financeira consolidada ou um acionista sélido
pode quebrar nesse movimento. Ja os players que conseguirdo se manter serao
afetados no modelo de negdcios e na capacidade de investimento, sendo que os
niveis de seguranca exigem bastante recurso.
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Na questdo do teto de taxa, € interessante notar que o debate jd ocorreu na
Franca. L4 a Autoridade da Concorréncia se pronunciou contra, pela medida
apresentar vdrios vieses, um deles sendo o de convergéncia das taxas ao redor
do teto (o estabelecimento que estava acima do teto baixa as taxas, mas o es-
tabelecimento que estava abaixo do teto sobe as taxas). Como alternativa, essa
Autoridade recomendou mecanismos que reduzissem o desequilibrio de forca
entre players (pequeno restaurante vs grande player de beneficios e pequeno
operador PAT vs grande supermercado).

Por aqui, a interoperabilidade (dependendo da maneira como for implemen-
tada) pode ser um mecanismo efetivo. Ela € prevista no decreto, porém suas
modalidades de implementac¢do ainda ndo sao totalmente conhecidas. Defende-
Mos esse mecanismo, como empresa e como membros da ABBT (Associacdo
Brasileira das Empresas de Beneficios ao Trabalhador), mas esse € um recurso
que vai demorar para chegar e que poderia ser muito menos invasivo na liber-
dade econémica.

Além de ter um impacto significativo no modelo econémico dos operadores
PAT o teto de taxa pode levar a ainda mais concentracdo no setor: J4 existiam
diferencas significativas entre pequenos e grandes players nas estruturas de cus-
tos (adquiréncia, por exemplo). Com o teto, pode surgir mais uma: entre os que
conseguirdo se aproximar do teto (pelo volume que representam) e os demais,
que nado terdo esse poder de barganha perante os supermercados. Esse dese-
quilibrio adicional pode levar a incorporagao de players menores por maiores,
gerando ainda mais concentracao, na contramao do que se busca.

Na questdo da obrigatoriedade do arranjo aberto, a curadoria da rede (situacdo
cadastral em dia, venda de alimentos, vigilancia sanitdria em dia, auditoria e even-
tual descredenciamento) passa a ser terceirizada, sem oferecer o mesmo nivel de
garantia para os RHs e os trabalhadores. Esse movimento também gera muitas
dulvidas no setor e em outras partes da sociedade, como os sindicatos de classe.

Apenas quem ganha nesse novo cendrios sao os retailers — ao contrario do que
se fala, os trabalhadores ndo devem enxergar nenhum impacto no bolso, j& que
o setor da distribuicdo deixou muito claro que precisa de “recomposicao de
margem”’,"acomodacdo para um setor muito competitivo”, dentre outros argu-
mentos. E até mesmo se a totalidade do ganho fosse repassada (o que nao deve
acontecer), ela representa uma parte tao pequena do custo que infelizmente

nem seria percebida.
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Open Finance

Com o Open Finance podemos — como empresa — deixar de enxergar somente
O que acontece No NOssO ecossistema e passar a enxergar a vida financeira real
do cliente, indo desde contas em outros bancos até demais meios de pagamen-
to, padrdes de consumo etc.

O desafio deixa de ser o acesso a maior quantidade de dados e torna-se criar
mais valor com essas informagdes, com produtos e servicos que facam sentido
para o consumidor, como oferta de crédito mais assertivas, seguros, entre outros.

Para uma empresa se tornar o hub financeiro central da vida dos clientes, eles
devem enxergar valor ao usar a sua solucao em detrimento de outras. Isso pode
passar por uma UX mais simples ou transparente, por confianga (investimentos
em antifraude, LGPD e recursos do tipo sdo inegocidveis) ou ainda pela capa-
cidade de andlise dos dados para levar as propostas de valor que fardo sentido
para o cliente.

Com a IA, as possibilidades devem aumentar ainda mais e, para um uso em
patamar substancialmente mais alto, enxergo que serao necessdrios de dois a
trés anos.
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Diretor de Produtos e Negocios da Realize CFI (Lojas
Renner S.A.)
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Fatos Relevantes de 2025

2025 foi marcado por uma transformacao profunda nos meios eletrénicos
de pagamento:

.Consolidacao dos pagamentos digitais € mdveis, com mudanca efetiva
no comportamento do consumidor. A preferéncia por wallets e Pix se
tornou predominante, reduzindo a dependéncia de cartdes fisicos e
acelerando a digitalizacdo da jornada de pagamentos.

2.Avanco consistente do embedded finance e dos pagamentos invisiveis,
integrados a experiéncia do cliente em canais digitais. © pagamento
deixou de ser um ato isolado e passou a ser parte fluida da jornada,
reforcando engajamento e fidelizacao.

3.Crescimento da relevancia de beneficios, como cashback e cupons,
que se consolidaram como diferenciais competitivos na escolha do
meio de pagamento, transformando a proposta de valor em um fator
decisivo para atracao e retencao de clientes.
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A Realize CFl em 2025/26

2025 consolidou nosso posicionamento estratégico de gerar valor para o ecos-
sistema de moda e lifestyle da Lojas Renner S.A. e de ser alavanca de engaja-
mento e fidelizagdo da base de clientes de todas as marcas da companhia. A
integracao entre dados de crédito e varejo, aliada a evolucao das estratégias de
cobranca e governanca, permitiu aumentarmos a penetracao e a rentabilizacao
com foco em segmentos de alta qualidade.

A inovagdo foi um pilar essencial: avancamos na digitalizacdo dos servicos fi-
nanceiros, com autenticacao via Face ID e as recompensas exclusivas, além de
evoluir em automacdo e inteligéncia artificial para eficiéncia operacional. Essas
iniciativas, somadas a um CRM altamente segmentado e jornadas conversacio-
nais personalizadas, reforcaram nosso compromisso de sempre colocar o cliente
no centro das nossas decisoes.

Os resultados comprovam a eficdcia da estratégia: clientes cartonistas apre-
sentam 50% mais frequéncia de compra, 150% maior gasto anual e engaja-
mento 3x maior com o app, sendo responsaveis por 55% da base ultra fiel
da marca Renner.

Para os préximos anos, seguiremos acelerando a personalizacdo da experiéncia
de compra dos nossos clientes e evoluindo nossa proposta de valor, buscando,
assim, ampliar a recorréncia de compras e consolidar os Cartées Renner como
referéncia em conveniéncia, beneficios exclusivos e engajamento, dentro de uma
jornada omni cada vez mais integrada e inovadora.
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Assimetria Regulatoria

Ainda existe um descompasso regulatério entre bancos e fintechs.

De um lado, é necessario flexibilizar o acesso de novos entrantes e estimular
a inovagao. Por outro, é fundamental garantir mitigacdo de riscos sistémicos e
equilibrio econdmico entre os participantes. O excesso de flexibilizacdo pode
gerar fragilidades, como vimos em episddios recentes. Caminhos possiveis in-
cluem maior harmonizacao regulatdria e a criagado de mecanismos de supervisao
especializados, como agéncias vinculadas ao Banco Central, para assegurar con-
corréncia sauddvel sem comprometer a estabilidade do sistema.

CartOes para a Alta Renda

O boom de cartdes voltados a alta renda reflete uma estratégia de diferenciacao
em um mercado cada vez mais competitivo, em que beneficios como salas VIP
e experiéncias exclusivas se tornaram ferramentas essenciais para aquisicao e
fidelizacdo, mesmo entre clientes fora do perfil tradicional. Essa expansio exige
investimentos relevantes e reducao de margem no curto prazo, com o objetivo
de prolongar o ciclo de vida do cliente. Para os préximos anos, a tendéncia € de
consolidagao, com estabilizacdo dos beneficios e ajustes por parte dos players
que ndo conseguirem avancar em estratégias de cross-sell e de rentabilizacdo.
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Inteligéncia Artificial

A inteligéncia artificial € um vetor estratégico, mas seu potencial ainda estd longe
de ser plenamente explorado. Ha oportunidades relevantes em ofertas prediti-
vas de crédito, que considerem nao apenas histdrico, mas propensio futura, au-
mentando assertividade e reduzindo riscos. No varejo, a hiper personalizagdo da
oferta continua sendo um desafio, pois demanda integrar canais fisicos e digitais,
meios de pagamento fluidos e logistica dgil para atender a expectativa do cliente.
Essas aplicacdes podem transformar a experiéncia e gerar ganhos significativos
de fidelizac3o e eficiéncia.

Cartoes de Beneficios

As mudancas pedem equilibrio: modernizam o modelo, ampliam a concorréncia
e a interoperabilidade, a0 mesmo tempo em que exigem preservar a confiabi-
lidade dos sistemas, a seguranca dos dados e a sustentabilidade econdmica do
ecossistema. O caminho passa pelo avanco e pela adequagdo tecnoldgica, de
forma a entregar op¢des mais eficientes e transparentes para os usudrios, com
adaptacao responsavel de processos por parte de emissores e credenciadoras,
sem renunciar a estabilidade e previsibilidade.
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Open Finance

O Open Finance tem potencial para redefinir a relacdo entre instituicdes e clien-
tes, mas ainda estamos em estdgio intermedidrio. Hoje, a proximidade e a ex-
periéncia integrada continuam sendo os principais fatores de escolha do cliente,
mesmo em um cendrio de alta concorréncia. A escala atual € cerca de 5, conside-
rando adesdo e compartilhamento de dados, mas com baixa representatividade
em portabilidade e transacdes iniciadas. O horizonte para uso pleno é de médio
prazo, a medida que evoluirem as integracdes, a confianca do cliente e a oferta
de solugdes que agreguem valor real a jornada.
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