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SUMARIO EXECUTIVO

O contexto global permanece marcado por um nivel elevado de incerteza geopolitica, em
meio a continuidade do conflito no Oriente Médio e dos intensos bombardeios entre Russia e
Ucrania no Leste Europeu. As duas regiGes tém peso relevante no mercado de commodities, ja
que o Oriente Médio concentra boa parte da oferta de petrdleo e gas e abriga a rota do

Estreito de Ormuz, enquanto o Leste Europeu é grande produtor de trigo e fertilizantes.

Em meio a esse cenario, o nivel de precos no mundo se eleva, forcando também os bancos

: centrais a elevarem suas taxas de juros. Essa situacdo de politicas mais contracionistas, tanto
Rl il

— fiscais quanto monetarias, com o intuito de conter o aumento da inflacdo, levou
Mo BEF (ieTTH I manifestantes a ocuparem as ruas no continente europeu, especialmente na Franga,
' protestando contra os cortes de gastos, o aumento de precos e condi¢des de vida precarias.
Parte desses protestos foi marcada por atos de vandalismo, com depredacdo de patrimonio

publico e privado.

No continente americano, EUA e Venezuela permanecem conduzindo suas conversas sobre a
transicdo politica, com pressdo para eleicGes diretas no pais, enquanto o governo Trump
chega desgastado as eleicGes de meio de mandato. Ao mesmo tempo, a eleicdo do
conservador Abelardo de la Espriella na Colombia ratifica a tendéncia a direita da regido. Além
disso, ocorreu um acirramento nas relagdes diplomaticas entre Brasil e Argentina apds o

presidente Javier Milei proferir ofensas ao presidente Lula e a ministros do Supremo.
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No cenario doméstico, Lula conseguiu um feito inédito e reverteu a vantagem que Flavio
Bolsonaro obteve no primeiro turno do pleito eleitoral. A reeleicao do petista desperta a
desconfianca do mercado, cético quanto a sustentabilidade do plano econémico do
presidente reeleito. A perspectiva de mais quatro anos de expansdao de gastos reduz as
chances de um ajuste fiscal crivel e deteriora o ambiente de negdcios. Cambio e juros futuros

ja refletem essa desconfianca.

O El Niflo em curso deve ser o mais intenso desde 1950, segundo a projecao da NOAA. Para
2027, é projetada produtividade 18% abaixo da tendéncia no milho e 12% no arroz, enquanto
na soja os ganhos no Sul compensam as perdas nos demais estados. No mercado de crédito,
as linhas de concessao incentivadas pelo governo seguem ampliando de forma relevante o
montante de crédito direcionado e, por serem pouco sensiveis aos cortes da taxa de juros,

limitam os efeitos da queda dos juros sobre a atividade econdmica.

A expansao dos gastos do governo, a alta das commodities com o conflito no Oriente Médio e
o El Nifio aceleraram a inflagao e desancoraram as expectativas, com projecao de alta de 5,3%
para o IPCA em 2026. Ainda assim, diante do baixo crescimento da atividade, o Copom cortou

a Selic de 15,00% para 13,75% com o intuito de estimular a atividade economica.
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No cenario regional, o Rio Grande do Sul deve acelerar o crescimento neste ano e superar o
desempenho do pais, com a projecdo de crescimento mantida em 2,31%. A safra de grdos tende a
crescer, embora com mais incerteza devido ao El Nifo, cujas chuvas devem favorecer a soja, para
a qual se espera aumento de 57% na produtividade, e prejudicar o arroz, com queda esperada de
17%. Na pecuaria, espera-se recuo no valor da producdo. A industria galcha avanca acima da
média nacional, impulsionada pela fabricacdo de alimentos, com destaque para as exportagdes
de frango, e pelos derivados de petrdleo, beneficiados pela conjuntura no Oriente Médio. Ja os
servicos e o comércio tém desempenho mais modesto que o do Brasil, com o consumo de bens
duraveis contido pelos juros elevados e pelo endividamento das familias, apesar do mercado de

trabalho aquecido.

Em Santa Catarina, a economia deve seguir crescendo acima da brasileira, com a projecao
mantida em 1,85%, mas perdendo folego em relacdo ao ano passado. O comércio é o setor que
mais cresceu no periodo, apoiado no aumento da renda provocado pelos estimulos fiscais. A
indUstria registra leve retracdo, embora mantenha a geracdo de empregos, e 0s servicos
desaceleram apd6s um longo periodo de expansdo acima da média nacional. No campo, a safra de
graos deve se recuperar, mas o El Nifio, embora favore¢a a soja, com incremento de 21% na
produtividade, tende a prejudicar o trigo, cuja produtividade deve cair 37%, e o aumento das
chuvas pode atrasar o plantio da safra de verdo. Na pecuaria, o valor da producdo deve cair,

mesmo com o bom desempenho das exporta¢des de suinos e aves.

Equipe Bateleur
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CONTEXTO GEOPOLITICO E ECONOMICO GLOBAL

Protestos por moradia e poder de compra se
espalham pelo continente. Na Espanha,

Sanchez antecipou elei¢des, enquanto, na f ] ] )
Bélgica, ocorrem greves contra cortes. As O crescimento do PIB esta menor do que o
F | contas piblicas no continente estdo (rjeglstr?do.mzls l,;ltlmOS anos edm .
; ecorréncia do fraco avanco do varejo. Em
O mercado de trabalho comeca a arrefecer, com o | pressionadas. ) .. 50 ¢ )
. . meio a isso, 0 governo anuncia novos
desemprego subindo para 4,2% e a popularidade de E , . . .
| . , uropa estimulos a economia. Apesar da disputa
Donald Trump em queda. Com a China, a tregua .
94 tarifaria vai até jan/27, mas a disputa por chips W iacs issi por hegemonia com os EUA, ambos os
- : J /21, putap ps, Negociac¢oes entre Russia e paises mantém o pragmatismo.
J terrasraras e influéncia global permanece. Ucrania permanecem travadas, | )

: N ; com os EUA pressionando Kiev. .
Estados Unidos ’S’

L,

't
’ Oriente Médio

A guerra com o Ira chega ao oitavo més sem acordo, e
ataques a petroleiros em Ormuz mantém a energia
pressionada.

[}
L]

Lula se reelege em meio a uma elei¢do polarizada e governara
um pais dividido. A continuidade da politica econémica atual
gera desconfiangas por parte do mercado.
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Cenario Macroeconomico - ExpoGestéo

COMMODITIES E INDICES DE PRECOS

)bateleur

As tensoes geopoliticas ao longo de 2026 provocaram uma forte alta nos pre¢os das commodities no mercado internacional. O movimento foi liderado

pela energia, que acumula alta de 64,1% no ano, seguida por agricolas e metais. O choque de custos interrompeu a desinflacdo: a inflagao voltou a subir

nas principais economias desenvolvidas e segue acima da meta de 2%, entre 2,7% na Franca e 3,4% nos EUA.

INDICE DE COMMODITIES - GOLDMAN SACHS (US$)
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P.8 Fonte: Banco Central do Brasil, Goldman Sachs, Investing.com

INFLACAO NAS ECONOMIAS DESENVOLVIDAS

(%) Acumulada em 12 meses
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TAXA DE JUROS NAS PRINCIPAIS ECONOMIAS
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O novo aumento dos precos levou os principais bancos centrais a retomar uma politica monetaria contracionista. O BCE voltou a subir os juros, para

2,50%, o0 Banco do Japao levou a taxa a 1,00%, maior nivel do periodo, e o Fed e o Banco da Inglaterra interromperam o ciclo de cortes. Os juros de longo

prazo também passam por uma elevagdo estrutural, reflexo da maior persisténcia inflacionaria e de déficits fiscais cada vez maiores, com os titulos de 10

anos rendendo 5,4% no Reino Unido, 5,0% nos EUA e 3,0% no Japao.

TAXAS DE JUROS DOS PAISES DESENVOLVIDOS (%)

TAXAS DE JUROS DE 10 ANOS DOS PAISES DESENVOLVIDOS (%)

(%) Taxa anual
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P.9 Fonte: Banco Central do Brasil, Bloomberg
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ATIVIDADE ECONOMICA GLOBAL

>bateleur

A atividade global permanece resiliente aos choques recentes, mas em desaceleracdo gradual e heterogénea, afetando os paises de maneira distinta.
Os investimentos ligados a IA, sobretudo nos EUA, seguem sustentando o crescimento, enquanto, na Area do Euro, somam-se os gastos em defesa e

infraestrutura e, na Asia, o ciclo de semicondutores. Na China, a demanda doméstica fraca contrasta com exportagoes robustas. Persistem os riscos de

desacelera¢do mais intensa, sobretudo nas economias expostas ao Oriente Médio e importadoras de energia.

CRESCIMENTO DO PIB NAS PRINCIPAIS ECONOMIAS (%)

Variacdo em relacdo ao mesmo trimestre do ano anterior (%)
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CENARIO NACIONAL

TRANSACOES CORRENTES E INVESTIMENTO DIRETO

>bc|teleur

O déficit nacional de transagdes correntes manteve a queda que apresentou no inicio do ano, impulsionada pela melhora da balan¢a comercial brasileira

associada ao aumento do preco do petrdleo. A entrada de investimento direto no pais, sustentada por aportes de longo prazo, permanece elevada, o que

garante um financiamento confortavel das contas externas, no entanto, a incerteza advinda do resultado eleitoral pode reverter essa tendéncia.

SALDO DE TRANSACOES CORRENTES - ACUMULADO EM 12 MESES

INVESTIMENTO DIRETO NO PAiS - ACUMULADO EM 12 MESES

I TransagOes Correntes (USS Milhdes)  =—(%) PIB
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p.12 Fonte: Banco Central do Brasil
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CENARIO NACIONAL

INVESTIMENTO EM CARTEIRA E TAXA DE CAMBIO
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O dolar voltou a subir com a fuga de capitais suscitada pelo resultado eleitoral e pela desconfianga no pais, interrompendo a desvalorizagdo favorecida

pelo fluxo de recursos para economias emergentes. O aumento dos investimentos em carteira se deu majoritariamente em titulos de renda fixa, mas a

combinacdo de juros mais baixos com a maior desconfianca no pais, ja visivel em a¢des e fundos, tem levado a uma queda nos investimentos.

INVESTIMENTO ESTRANGEIRO EM CARTEIRA NO MERCADO NACIONAL

CAMBIO NACIONAL - DOLAR AMERICANO

Em USS milhdes, acumulados em 12 meses

Titulos de divida AcOes mmm Fundosdeinvestimento —==Total
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P.13 Fonte: Banco Central do Brasil
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ESTIMULOS A ATIVIDADE ECONOMICA

O governo ampliou os estimulos a atividade econémica em meio ao contexto eleitoral. As medidas, baseadas no aumento da renda disponivel e no acesso

ao crédito, majoritariamente via linhas direcionadas, devem adicionar RS 354,3 bilhdes a economia em 2026, o equivalente a 2,1% do PIB projetado para o

ano.
MONTANTE DE INCENTIVOS FISCAIS E LINHAS DE CREDITO FEDERAIS CONCEDIDOS EM 2026 (R$ BILHOES)
B mpulsodeRenda Impulso de Crédito i~ e
RS 173bi (49%) RS 181 bi (51%) RS 354 b|lh0fes injetados
na economia em 2026 ’
90,1 354,3
N\
TR
11,1
18,9 ;
28,5 —
9,0
20,5 9,6
19,0
31,0
20,0
22,0
30,0

Plano Brasil Crédito para Moviagricola Minha Casa, Move Novo Modelo Desenrola 2.0 Reforma Casa Isen¢ao IRPF Luz do Povo Saque Gas do Povo Subsidio Outros Total

Soberano industria Minha Vida de Crédito Brasil Complementar Diesel

do FGTS

Imobilirio

P.14 Fonte: FGV/IBRE, BTG Pactual, IFI
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CENARIO FISCAL

Os estimulos fiscais adotados pelo governo elevaram as despesas publicas, pressionando ainda mais o resultado das contas do governo. Mesmo com o

suporte de receitas ndo recorrentes, como a tributacio sobre dividendos e sobre a exportacdo de petréleo, o déficit primario acumula R$ 69 bilhdes nos

12 meses até agosto.

RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CENTRAL - ACUMULADO EM 12 MESES RESULTADO NOMINAL - ACUMULADO EM 12 MESES

Em RS milhdes - valores constantes Em RS milhGes - valores constantes
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P.15 Fonte: Tesouro Nacional
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INFLACAO AO CONSUMIDOR

O IPCA voltou a superar o teto da meta e acumula alta de 4,58% em 12 meses. O encarecimento das commodities, ligado ao conflito no Oriente Médio,
somado aos constantes estimulos fiscais do governo federal, pressiona a inflagdo para cima, dificultando sua queda. Com isso, o Boletim Focus elevou a

projecdo para 2026 de cerca de 4% em janeiro para 5,22%, e a deprecia¢do cambial apos o resultado eleitoral tende a adicionar pressdo nos préximos

meses.
iNDICE DE PRECOS AO CONSUMIDOR AMPLO (IPCA) - ACUMULADO EM 12 MESES (%) EVOLU(;AO DA EXPECTATIVA DE INFLA(;AO PARA 2026 (%)
15,0 6,0
5,5
12,0 5,22%
5,0
9,0
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6,0
4,58% 4,0
30 —— N \— /" T ————"———— Meta: 3% — — - 35
0,0 3,0
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 jan/26  fev/26 mar/26 abr/26 mai/26 jun/26 jul/26 ago/26 set/26 out/26

P.16 Fonte: Banco Central do Brasil, Boletim Focus
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TAXA DE JUROS

Diante da continuidade do baixo crescimento da atividade e do peso dos juros elevados sobre o crédito e o consumo, o Copom iniciou em 2026 um ciclo de

cortes que levou a Selic de 15,00% para 13,75%. Apos o resultado eleitoral, porém, a desancoragem das expectativas de inflagcdo e a baixa credibilidade da

politica fiscal devem dificultar novas quedas da Selic.

TAXA BASICA DE JUROS - SELIC (%)

16,00%

15,00%
— |

14,00% 13,75%

13,00%

12,00%

11,00%

10,00%

dez/24 abr/25 ago/25 dez/25 abr/26 ago/26

P.17 Fonte: Banco Central do Brasil
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CURVA DE JUROS FUTUROS

A continuidade da atual politica de expansao fiscal e a desconfianca do mercado frente a situagdo macroeconémica do pais elevaram os juros futuros,

e a curva passou a precificar maior instabilidade econémica para os proximos anos. Em relac3o a agosto, a Selic projetada subiu a partir de 2028, com alta
de até 1,2 p.p. na ponta longa, e se mantém acima de 15% entre 2029 e 2035.

TAXA SELIC PROJETADA NO MERCADO FUTURO (%)

=0O=Janeiro 2021  =O—Dezembro 2023 =O—Agosto 2026 =O-Atual (26/10/2026)

15,2% 15,4% 15,4% 15,4% 15,4% 15,3% 15,3%
14,8% pa o o o o o A
el ) 0 +
13,7% 13,9% e = ﬁ‘)‘\(}/_()\o
14,8% 14,8%
14,45% 14,7% 14,6% 870 14,7% 14,4% . 14,1%
13,6% 13,7% )
0 0
10,6% 18,’\7% 1&\8 Yo 10,8% 10,5% 10,4% 10,5%
9,9% o o 7 == (O=— O— —O0
9,2%
8,5% 8,5% 0
. 8,1% 8,2% o o S,if 8,3%
7,5% ’ —_—— —O0— - —O
- (=
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

P.18 Fonte: B3 (Brasil, Bolsa e Balcdo)
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CONCESSAO DE CREDITO

)bateleur

O avanco do crédito direcionado também vem enfraquecendo a transmissao da politica monetaria, ja que essa modalidade responde pouco as altas de juros e

sustenta o crescimento do estoque total de crédito. Com isso, o peso do ajuste se concentra nos recursos livres, que precisam desacelerar de forma mais

acentuada para compensar, o que demanda juros cada vez maiores para frear a atividade, mesmo com a economia ja crescendo em ritmo baixo. Pelo mesmo

motivo, os cortes na Selic também tendem a ter efeito reduzido sobre o crédito e a atividade.

VARIACAO DO SALDO DE CREDITO PESSOA JURIDICA (%)

TAXAS DE JUROS POR TIPO DE CONCESSAO (%)

Variagdo acumulada em 12 meses
== Recursos Livies  ====Recursos Direcionados

25,0%

20,0%
15,0% 12,8%

10,0%
7,0%

5,0%

0,0%
2022 2023 2024 2025 2026

P.19 Fonte: Banco Central do Brasil
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DESEMPREGO E SALARIOS REAIS

)bateleur

O mercado de trabalho comeca a refletir a desaceleracdo da economia, com o desemprego subindo no RS, embora em queda em SC e estavel no Brasil.

O rendimento médio real caiu nas trés localidades no Ultimo trimestre, interrompendo a alta iniciada em 2023, embora siga acima do nivel pré-pandemia.

Com a renda em queda, o consumo das familias tende a perder folego nos proximos trimestres.

TAXA DE DESEMPREGO (%)

RENDIMENTO MEDIO EM TERMOS REAIS (R$)
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EFEITOS DO EL NINO NA AGRICULTURA - BRASIL

O Banco Central estimou, estado por estado, o efeito do El Nifio na produtividade das seis principais lavouras do pais. Pela projecdo da agéncia americana
NOAA, usada no estudo, o episédio atual deve ser o mais intenso desde 1950. Para 2027, o modelo aponta produtividade 18% abaixo da tendéncia no
milho e 12% no arroz. No arroz, a queda vem sobretudo do RS, que tem 55% da area plantada do pais. A cana-de-aclcar ndo deve ser afetada, porque o ciclo

longo da cultura dilui o choque. Na soja, as chuvas no RS compensam as perdas de outros estados, e o efeito no pais € um leve ganho, de 2%.

INTENSIDADE DOS EPISODIOS DE EL NINO EFEITO ESTIMADO NA PRODUTIVIDADE EM 2027

2,7°C Milho ~18%

2,4°C .
2,3°C 2,3°C

Arroz -12%

Algoddo -10%

|
2,1° '
|
|
0 1,5°C l
1,5°C 1.4°C ’ 1,4°C I
1,3°C ’ :
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|
|

| Cana-de-acgucar 0%
|

L Soja . +2%

1982/83 1986/87 1991/92 1994/95 1997/98 2002/03 2009/10 2015/16 2023/24 2026/27*

P.21 Fonte: Banco Central do Brasil, NOAA * Projec¢do Banco Central



CENARIO NACIONAL >b0|teleur

ATIVIDADE ECONOMICA

Nos Gltimos doze meses, a economia acumula um crescimento de 1,9%. Pelo lado da oferta, o crescimento foi impulsionado pela agropecuaria, enquanto,

pela otica da demanda, os destaques foram as exportacdes e os gastos do governo, com maior participacdo dos setores menos ciclicos no aumento da

atividade economica.

VARIAGAO TRIMESTRAL DOS SETORES MAIS CiCLICOS E MENOS CiCLICOS CRESCIMENTO ACUMULADO EM 12 MESES DO PIB NACIONAL - 2° TRIMESTRE
Variagcdo em relacao ao trimestre anterior Variagao acumulada em 12 meses
W Setores mais ciclicos ~ ® Setores menos ciclicos
PIB B 1%
3,0

.;, AGROPECUARIA B -2

44 INDUSTRIA B 2%
14 <2  SERVICOS - RS
0,9
0,7 0,6
0.4 0,404 0,404 : @  INVESTIMENTOS-0,2% |
0,2 I - )
: 0,0 B0 CONSUMO DAS FAMILIAS 0,9%
Mmoo L - B
I 20,1 0,1 i GASTOS DO GOVERNO B 2.5
2024 2025 2026 4 ~
@u  |MPORTAGOES | R

P.22 Fonte: IBGE Setores considerados menos sensiveis ao ciclo econdmico: agropecuaria, industria extrativa, atividades financeiras e servicos publicos. Os restantes foram considerados como mais ciclicos.
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ELE|§6ES 2026: PRESIDENTE

Apds um primeiro turno apertado, Lula ampliou sua votacao em 10,4 milhdes de votos no segundo turno e reverteu a desvantagem inicial. O ganho superou
0s 9,3 milhdes de votos dos outros candidatos no 1° turno, ou seja, parte da virada de Lula é proveniente do melhor aproveitamento dos votos dos outros

candidatos e também dos brancos, nulos e abstencdes.

VOTA(,‘AO POR CANDIDATO E TURNO NUMERO DE VOTOS POR CANDIDATO E DIFERENCA ENTRE TURNOS
Em milhdes de votos Em nimeros absolutos
+10,4 mi
+3,7mi Primeiro turno Segundo turno leeren%a para
0 1° turno
64,3 /_\‘

61 59,8 Lula 53.879.538 64.256.232 +10.376.694

b
Flavio 56.104.503 59.826.041 +3.721.538
Brancos/Nulos 5.975.047 4.153.801 -1.821.246
/18{ Abstencdes 33.469.244 30.509.005 -2.960.239

6,0 4.2 .
’ Total de eleitores 158.745.079 158.745.079 -
I s
1°turno  2°turno 1°turno  2°turno 1°turno  2°turno 1°turno  2°turno
Lula Flavio Brancos/Nulos Abstencdes O total de eleitores inclui 0s 9.316.747 votos em outros candidatos no 1° turno.

P.23 Fonte: TSE
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ELEICOES 2026: ESTADOS

Lula foi reeleito com 51,8% dos votos validos, mas Flavio Bolsonaro venceu em 14 das 27 unidades da federacdo, incluindo todo o Sul e o Centro-Oeste. Lula

levou os nove estados do Nordeste, trés do Norte e Minas Gerais, que virou a seu favor no segundo turno. Na disputa para governador, a direita elegeu

14 governadores, o centro, nove, e a esquerda, apenas quatro, todos no Nordeste.

DISTRIBUICAO DOS VOTOS PARA PRESIDENTE NOS ESTADOS ORIENTAGCAO IDEOLOGICA DOS NOVOS GOVERNADORES

48,2% x 51,8%

Flavio
Bolsonaro

Lula

Classificagdo ideoldgica conforme os partidos. Foram considerados:
P.24 Esquerda: PSTU, UP, PCB, PSOL, PT, PCdoB, Rede, PV, PSB e PDT; Centro: MDB, PSD, Avante, Solidariedade, Cidadania, PRD, Agir, Mobiliza, PSDB, DC e Podemos; Direita: PP, Republicanos, Missao,

PRTB, PL, Unido Brasil e Novo.
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ELEICOES 2026: CONGRESSO

)bateleur

Lula foi reeleito, mas governara com um Congresso de maioria conservadora, o que deve dificultar a aprovacdo da agenda do governo. A direita ficou com 48

das 81 cadeiras no Senado e 260 das 513 na Camara, indicando um prdéximo de atritos entre o legislativo e o executivo. Isso pode demandar mais verbas em
emendas parlamentares por parte do Presidente da RepUblica na tentativa de obter apoio nas duas casas legislativas.

COMPOSICAO DO SENADO FEDERAL A PARTIR DE 2027

COMPOSICAO DA CAMARA DOS DEPUTADOS A PARTIR DE 2027
Senado Federal
Centro

Esquerda

15

Direita

18 48

Camara dos Deputados

Esquerda Centro

124 129 260
....0...... °

Direita

LR A
00 000
o000 ® o000
. . . . . . . . 'Y ) L)
eoeo cooe R
. . . . . . . . ©060002950600 ceeoee00008600
41 49 >4 257 308 342
Projetos de lei PECs Impeachment Projetos de lei PECs Impeachment
(presidente ou ministro do STF) (presidente ou ministro do STF)
Classificagdo ideoldgica conforme os partidos. Foram considerados:
pP.25 Esquerda: PSTU, UP, PCB, PSOL, PT, PCdoB, Rede, PV, PSB e PDT; Centro: MDB, PSD, Avante, Solidariedade, Cidadania, PRD, Agir, Mobiliza, PSDB, DC e Podemos; Direita:
PRTB, PL, Unido Brasil e Novo.

PP, Republicanos, Missao,
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INDICADORES DE CONFIANCA

A confianga piorou no 3° trimestre e todos os setores estdo abaixo de 100 pontos, no campo pessimista. A Industria, que chegou a 100,1 em junho, caiu

para 91,3 em setembro, e Varejo e Consumidor recuaram mais de 3 pontos em 12 meses. Pesam sobre as expectativas os juros altos, a expansao dos

gastos publicos no periodo eleitoral e a incerteza com o conflito no Oriente Médio, o El Nifio e o crescimento moderado da atividade econdmica.
s ®

~ og g T dib
140 o I . . . , .
4 Acima de 100: Otimismo Construcao Industria Varejo Servicos ~ Consumidor Empresario
Indice em setembro de 2026: 90,5 91,3 81,3 84,2 89,3
120 Variagdo em 12 meses: -1,8 +0,8 -3,4 -3,3 +0,8
100 |
e
80
60
Abaixo de 100: Pessimismo
40 VY
fev/12 fev/13 fev/14 fev/15 fev/16 fev/17 fev/18 fev/19 fev/20 fev/21 fev/22 fev/23 fev/24 fev/25 fev/26
Fonte: FGV

P.26
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PROJECAO PIB - BRASIL

Var. % real frente ao ano anterior
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P.27 Fonte: IBGE, Bateleur

PIB 2025: 2,29%

PIB 2026: 1,63%

INDUSTRIA

_________

_________

Desaceleracao do crescimento com a manutencao

da taxa de juros em patamar elevado;
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A
= SERVICOS
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_________

Manutenc¢ao do mercado de trabalho aquecido

a partir da expansao de estimulos fiscais.
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CENARIO REGIONAL - RIO GRANDE DO SUL

AGROPECUARIA - RIO GRANDE DO SUL

)bateleur

A safra gaucha de 25/26 foi encerrada com 36,4 milhdes de toneladas de grios, alta de 1,4% sobre o ciclo anterior. Para 26/27, a CONAB projeta 38,2

milhoes de toneladas, mas o El Niflo deve aumentar as chuvas no estado e elevar a incerteza da estimativa, que depende da intensidade e da distribuicao

das precipitacdes. Na pecudria, custos logisticos mais altos, precos das proteinas em queda e demanda interna fraca devem reduzir o valor da producdo

para RS 39,4 bilhdes em 2026, 5,5% abaixo de 2025.

PRODUCAO DE GRAOS NO RIO GRANDE DO SUL

VALOR DA PRODUCAO PECUARIA NO RIO GRANDE DO SUL

14,6%

35,9

18/19

P.29

mmm Producao (Milhdes de Toneladas)

14,8%

10 2%/0\10 1%

10,2% 10 ,0% 10,4%
9 2%

12,9%

=0—(%) Brasil

38,1
, ’
29,9

19/20 2021  21/22

Fonte: CONAB, COGO, MAPA

22/23

23/24

24/25

25/26

38,2

26/27‘

mmm Valor da Producdo (RS BilhGes) — =0=(%) Brasil

BI% 8% 950 96%  ST%  gg9 o
b N 0

41,7

36,2 -

36,0 37 360 355 |

3,1 302 321 ‘|
|

I I I :
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)

)

o

)

L

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 20262

' Projecdo CONAB 2 Projecdo MAPA
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EFEITOS DO EL NINO NA AGRICULTURA - RIO GRANDE DO SUL

No Rio Grande do Sul, o El Nifio costuma trazer chuva acima da média, o que favorece a soja e o milho, mas prejudica o arroz irrigado e o trigo. No arroz, o

modelo do BC aponta produtividade 17% abaixo da tendéncia na safra 26/27, perda parecida com as de 97/98 e 15/16, e a chuva ja atrasa o plantio. Na

soja, 0 modelo projeta ganho de 57%, o maior entre os anos de El Nifio analisados’, enquanto no milho, o efeito fica neutro, com o fenémeno perdendo forca

até o outono, fase em que o clima mais pesa no modelo’.

ARROZ - EFEITO NOS ANOS DE EL NINO NA PRODUTIVIDADE

1991/92 1994/95 1997/98 2002/03 2009/10 2015/16 2023/24

-3%
-4%
-6% -6%
-7%
-13%
-15%
P.30 Fonte: Banco Central do Brasil, NOAA

2026/27*

-17%

SOJA - EFEITO NOS ANOS DE EL NINO NA PRODUTIVIDADE

+57%

+46% +44%

+31%

0
+22% 4219 +24%

+19%

1991/92 1994/95 1997/98 2002/03 2009/10 2015/16 2023/24 2026/27*

* Projecao Banco Central ' Modelo desenvolvido pelo Banco Central e utilizado pela Bateleur na anélise
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INDUSTRIA - RIO GRANDE DO SUL

A producdo industrial gaiicha acumula alta de 3,8% em 12 meses, bem acima do Brasil. O avanco vem sobretudo da industria de alimentos,
impulsionada pelas exportacdes de carne de frango, e dos derivados de petroleo, beneficiados pelo conflito no Oriente Médio, com contribuicdo também de

veiculos e carrocerias de onibus. O estoque de emprego acompanha o movimento positivo, com crescimento de 2,7%.

PRODUGAO INDUSTRIAL FiSICA - VARIACAO DA PRODUGAO (%) ESTOQUE DE EMPREGOS NA INDUSTRIA DO RIO GRANDE DO SUL

Variagdo em termos reais, acumulada em 12 meses (%)

Brasil Rio Grande do Sul mmm VVinculos de emprego ativos ~ =0=Variagdo (%)
15,0%
760.000 2,7%
0,5%
10’00/0 /_\/
0 745.000 -0.4%
5,0% 3,8% -1,0% e 737.762
0,0% =\
i 0.6% 730.000 725256
’ 721.737
-5,0% 718.280 718.675
715.000
-10,0%
-15,0% 700.000
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 ago/26

P.31 Fonte: IBGE, RAIS, CAGED
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SERVICOS - RIO GRANDE DO SUL

O setor de servicos do Rio Grande do Sul acumula queda de 0,5% em 12 meses, abaixo do Brasil, embora venha se recuperando desde o fundo de 2024.
Informagio e comunicacdo é o Unico segmento em alta, puxado pelos servicos de tecnologia da informacgao, enquanto transportes e correios tém a

maior queda. Os servigos prestados as familias seguem em retracdo, reflexo da retomada ainda incompleta do turismo frente ao nivel anterior as enchentes.

SETOR DE SERVICOS - VARIACAO DO VOLUME (%) SETOR DE SERVICOS DO ESTADO - ABERTURA DOS SEGMENTOS (%)
Variagcdo em termos reais, acumulada em 12 meses (%) Variagdo em termos reais, acumulada em 12 meses (%)
—Brasil ==—=Rio Grande do Sul |
20,0% |
| 3,30/0
I
10,0% |
I
2,2% |
0,0% —=\ A~ I
0,5% N |
-0,5% | -0,5% -0,4%
I
-10,0% I
I -2,5%
Total I Servigos prestados  Servicos de Servicos Transportes e
-20,0% | as familias informacéo e profissionais e correios
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 | comunicagao administrativos

P.32 Fonte: IBGE
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COMERCIO - RIO GRANDE DO SUL

0 comércio gaucho acumula alta de 0,9%, menor do que a registrada no Brasil. A perda de folego se concentra nos bens duraveis e discricionarios, como
téxteis, moveis e eletrodomésticos, que sentem os juros altos e o endividamento das familias, além da base elevada pela reposicdo de bens apds as

enchentes. Ja hiper e supermercados seguem em alta, sustentados pelo consumo essencial e pelos estimulos fiscais e parafiscais do governo.

SETOR DE COMERCIO - VARIA(;AO DO VOLUME (%) SETORES DO COMERCIO DO ESTADO - VARIA(;AO DO VOLUME (%)
Variagdo em termos reais, acumulada em 12 meses (%) Variagao em termos reais, acumulada em 12 meses (%)
Brasil Rio Grande do Sul —— Hipermercados e Supermercados Téxteis ====Moveis e eletrodomésticos
15,0%
10,0% 25,0%

5,0%
1,6% f\
5,0%
- /N N0 2,1%
0,0% - 0
o \/\/ Vv 0,9% NP 27%

-15,0%

-5,0%

-10,0%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 -35,0%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

P.33 Fonte: IBGE
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PROJECAO PIB - RIO GRANDE DO SUL

Var. % real frente ao ano anterior 53.0
35,0
PIB RS 2025: 0,93% 16,6
’ = ' 5 I mB_
P4 AGROPECUARIA I — 900
u B
PIB RS 2026: 2,310/0 -29,6 Je
-42,
8,1
ﬁ. Expansdo da industria . .
ool metalmecanica 0,2 ’ ’ _0_’?
-0,4
'! Desaceleracao do crescimento 6.1 -4,6
— do setor varejista
iminuicdo no consumo de
T | — q
' bens duraveis
i} = S 30 3 1,7 1,5
. — % 0,8 ) ’
E Mercado de trabalho aquecido r.@ SERVlgOS —_— - - - B e o
/7 Perspectiva de crescimento -5,0
v/ da produgao agricola 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 @ 2026*

P.34 Fonte: DEE/RS, Bateleur * ProjegGes
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AGROPECUARIA - SANTA CATARINA

A safra catarinense de 25/26 foi encerrada com 7,9 milhoes de toneladas de graos, queda de 2,5% sobre o ciclo anterior. Para 26/27, a CONAB projeta 8,1
milhdes de toneladas, alta de 2,2%, mas o El Nifio deve alterar o regime de chuvas e aumentar a incerteza da estimativa. Na pecuaria, custos mais altos e
demanda interna moderada devem reduzir o valor da producdo para RS 41,8 bilhdes em 2026, 7,9% abaixo de 2025, embora as exporta¢des de suinos e

aves sigam como ponto positivo.

PRODUGCAO DE GRAOS EM SANTA CATARINA VALOR DA PRODUCAO PECUARIA EM SANTA CATARINA
mmm Producdo (Milhdes de Toneladas)  =O=(%) Brasil mmm Valor da Producao (RS Bilhdes) — =O=(%) Brasil
0 10,2%
2,7% 2,5% 10,0% 9,7% 9,5%

9,30/0 9,30/0 9.0%

2,3% 20 220 23%  23% 590 229% 8,9%
8,1%

8,1 7,9 —8’—1-| 45,4

7,1 7,0 g 41,8

6,7 6,5 ’ ’ i 373 374 39,5 39,9 i)
’ 6,0 6,0 P ) ) 36,2 o
L o e 31,5 Lo
: I ’ 26,5 .
. t
| i !
! ] P!
| ] P!
| ] P!
! ] P!
e Lo
18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27" 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

P.35 Fonte: CONAB, COGO, MAPA ! Projecdo CONAB 2 Projecdo MAPA
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EFEITOS DO EL NINO NA AGRICULTURA - SANTA CATARINA

Em Santa Catarina, a soja tende a ganhar com o El Nifio, com produtividade 21% acima da tendéncia na safra 26/27. No milho, como no RS, o efeito fica

neutro, porque o fendmeno deve perder forca até o outono. O maior impacto negativo esta no trigo, com estimativa de uma colheita 37% menor. Para a

safra de verao, o aumento de chuvas previsto pode atrasar o plantio e favorecer doencas.

SOJA - EFEITO NOS ANOS DE EL NINO NA PRODUTIVIDADE TRIGO - SAFRA 2026 ANTE 2025
Area Produtividade Producao
+21% ]
-3%
+18% +18%
+15%
+10%

+9%

i I I

1991/92 1994/95 1997/98 2002/03 2009/10 2015/16 2023/24  2026/27*

+8%

-35%
-37%

P.36 Fonte: Banco Central do Brasil, NOAA, Epagri/Cepa * Projecao Banco Central ' Modelo desenvolvido pelo Banco Central e utilizado pela Bateleur na anélise
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INDUSTRIA - SANTA CATARINA

Depois de um periodo de expansao superior a média nacional, a indUstria catarinense atravessa agora uma leve retracdo. A geracao de empregos, no entanto,
manteve trajetdria positiva, puxada pela construgao civil, pelo complexo eletrometalmecanico e pela industria de alimentos, apoiada nas exportagoes, e

acumulou alta de 3% entre janeiro e agosto.

SETOR INDUSTRIAL - VARIAGAO DO VOLUME (%) ESTOQUE DE EMPREGOS NO SETOR INDUSTRIAL EM SANTA CATARINA

Variagdo em termos reais, acumulada em 12 meses (%)

= Brasil =——Santa Catarina mmm VVinculos de emprego ativos ~ =O=Variagao (%)
20,0% 850.000 3,3% 3,0%
15,0% /0\0/0
830.000
0,4% 820.872
10,0% -1,2%
810.000

5,0%

"‘/\'\_.\ 0,6% 103.972 796.970
0,0% N 790.000
oo -0,6% 777.699
-5,0%

768.271
770.000
-15,0% 750.000
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 ago/26

P.37 Fonte: IBGE, RAIS, CAGED
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SERVICOS - SANTA CATARINA

Santa Catarina vem registrando uma desacelera¢ado no setor de servigos, depois de um longo periodo de expansdo superior a média nacional, indicando
um movimento de acomodacado da atividade econ6mica. Os servigos profissionais e administrativos foram os que mais cresceram no acumulado em doze

meses, com variacao positiva de 8,3%, despontando como o principal motor de expansao do setor.

SETOR DE SERVICOS - VARIA(;AO DO VOLUME (%) VARIA(;'AO DOS SEGMENTOS DE SERVICOS EM SANTA CATARINA
Variagcdo em termos reais, acumulada em 12 meses (%) Variacdo em termos reais, acumulada em 12 meses (%)
=RBrasil =—Santa Catarina 8,3%
15,0% 5,8%
10,0%

1,2%

|
|
|
|
|
|
|
0
0% 2,2% ] :
|
|
|
|
|
|
|
|

0,0% : \

1,2% -1,8%
- 0,
5,0% -4,4%
Total Servigos prestados  Servigos de Servigos Transportes e
-10.0% as familias informacdo e profissionais e correios
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 comunicagdo  administrativos

P.38 Fonte: IBGE
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COMERCIO - SANTA CATARINA

)bateleur

O comércio catarinense cresceu 4,6% no acumulado em doze meses, impulsionado em grande medida pelo aumento na renda do estado. O desempenho foi

sustentado pelos segmentos de bens de consumo recorrente, como hipermercados e supermercados e combustiveis, enquanto os bens duraveis

continuam em retracao, embora menor do que a registrada no trimestre anterior.

SETOR DE COMERCIO - VARIAGAO DO VOLUME (%)

SETORES DO COMERCIO DO ESTADO - VARIACAO DO VOLUME (%)

Variagao em termos reais, acumulada em 12 meses (%)

=—RBrasil =Santa Catarina

10,0%

4,6%
5,0%

0
0,0% I\‘V\A’J\i v -

-5,0%
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

P.39 Fonte: IBGE

Variagao em termos reais, acumulada em 12 meses (%)

- Combustiveis e lubrificantes — Hipermercados e Supermercados

e Taxteis = M dveis e eletrodomésticos
30,0%
20,0%
10,0%
5,4%
o 3,1%
0,0% -3,4%
-5,0%
-10,0%
-20,0%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
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PROJECAO PIB - SANTA CATARINA

PIB SC 2025: 2,45%

PIB SC 2026: 1,85%

Crescimento resiliente no
setor de comércio

Lo

Diminuicao no consumo
de bens duraveis

Desaceleracao na geragao
de empregos formais

Nivel satisfatério de produtividade
na safra do estado

Exporta¢oes sustentando o
desempenho do setor pecuario

¥ & X

P.40 Fonte: Secretaria de Planejamento de Santa Catarina, Bateleur

Var. % real frente ao ano anterior

AGROPECUARIA S

-1,2
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2019
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1,8
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)bqteleur

21,1

11,3

1,8 0,5 0,8

-8,6
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-1,2
2025'

2020 2021 2022 2023 2024

* ProjecBes; ' Resultado preliminar da Secretaria de Planejamento do estado, sujeito a ajustes histdricos.
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RESULTADOS E EXPECTATIVAS

P.41

BRASIL
PIB

IPCA

Meta Selic

Cambio

Var. anual (%)
Var. anual (%)
Final do per. (% a.a.)

(
Final do per. (R$/USS)

RIO GRANDE DO SUL

PIB

PIB

* ProjegOes

Var. anual (%)

Var. anual (%)

2020

-3,28
4,52
2,00
5,20

7,21

-2,90

2021

4,76
10,06
9,25
5,57

9,28

6,80

2022

3,02
5,79
13,75
5,28

-2,61

1,80

2023

3,24
4,62
11,75
4,84

1,93

1,90

2024

3,40
4,83
12,25
6,19

4,83

3,54

2025

2,29
4,26
15,00
5,49

0,93

2,45

)bdteleur

2026*

1,63
5,30
13,75
5,50

2,31

1,85



EQUIPE TECNICA RESPONSAVEL:

Henrique Trevisan - henrique.trevisan@bateleur.com.br

Oliden Berna - oliden.berna@bateleur.com.br

)bateleur




www.bateleur.com.br

) Porto Alegre - Av Carlos Gomes, 400 - 11° andar
q e e U r Floriandpolis - Rod. José Carlos Daux, 4100 - 3° andar
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