Macro Brasl|

26 de fevereiro de 2026

PIB de 2025 deve ter crescido 2,3%

P Para o PIB do 4T25, que sera divulgado na proxima terga-feira, dia 03 de margo, estimamos alta de 0,1% t/t, com
ajuste sazonal, sugerindo uma economia estavel no final do ano. Na comparagdo anual, nossa expectativa é de
crescimento de 1,8% (mesmo crescimento interanual observado no 3T).

P Pelo lado da oferta, a industria deve ter registrado crescimento anual de 0,8%, desacelerando em relagao a alta
de 1,7% a/a no trimestre anterior. Para o setor de servigos, esperamos aceleragéo para 2,1% a/a (de 1,3% ala
no 3T25), enquanto no setor agropecuario nossa expectativa € de perda de ritmo para 7,0% a/a (de 10,1% a/a no
3T25).

P> Pelo lado da demanda, esperamos que o consumo das familias deva ter acelerado para 1,6% a/a (de 0,4% a/a
no 3T25), enquanto os investimentos perderam forga subindo 1,0% a/a (ante 2,3% a/a no trimestre anterior).

Economia deve ter ficado de lado no 4T25

Estimamos que o PIB do 4T25 tenha crescido 0,1% na margem, com ajuste sazonal, e avan¢ado 1,8% na
comparacgao interanual. Os dados oficiais serdao divulgados na préxima terga-feira, 03 de margo.

Pelo lado da oferta, a principal contribuigao positiva deve ter vindo dos servigos, com aceleracao para 2,1%
ala, apos 1,3% ala no trimestre anterior. O avango deve ter sido puxado principalmente pelos setores de
Administragao Publica e Outros Servigos (que incluem servigos profissionais e prestados as familias). Os servigos
prestados as familias continuam mostrando resiliéncia, sustentados por um mercado de trabalho aquecido.

A industria, por sua vez, deve ter desacelerado para 0,8% al/a, ante 1,7% a/a no trimestre anterior, refletindo
sobretudo o desempenho fraco da industria de transformagao e da construgao civil. Em contrapartida, a
industria extrativa voltou a registrar resultado robusto, como nos trimestres anteriores, o que deve ter ajudado a
mitigar parcialmente a contribuigdo negativa dos demais subsetores.

O PIB agropecuario também deve ter mostrado perda de ritmo, com avang¢o estimado de 7,0% a/a no 4T25 (de
10,1% a/a no 3T25), em funcao do perfil de colheita considerado.

Pela 6tica da demanda, estimamos uma melhora do consumo das familias e uma perda de félego

dos investimentos. O consumo das familias deve ter crescido 1,6% a/a, acima dos 0,4% a/a observados no 3T25.
Na margem, isso deve representar um avango proximo de 0,5%, compativel com a resiliéncia do emprego e da renda.
Em contraste, os investimentos (FBCF) devem ter crescido 1,0% a/a, abaixo dos 2,3% a/a do trimestre anterior. Vale
lembrar que o 3T25 foi favorecido por uma importagao de plataforma de petréleo e que, nos ultimos trés meses do
ano, houve recuo da produgdo doméstica de bens de capital.

A Ultima pagina deste relatério contém informagdes importantes sobre o seu conteudo.
Os investidores ndo devem considerar este relatério como fator Unico ao tomarem suas decisdes de investimento.
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Projecdes PIB 4T25 ano contra ano

PIB 100% 3,6% 3,1% 2,4% 1,8% 1,8%

59% 3,5% 2,1% 1,9% 1,3% 2,1%

Adm Publica 14% 1,7% 0,6% 0,1% 0,3% 1,7%
Outros Servigos 15% 4,3% 2,1% 2,7% 1,1% 2,3%
Comércio 10% 4,4% 2,4% 1,0% 0,9% 0,7%
Atividades imobiliarias 8% 2,2% 1,9% 2,0% 2,0% 2,8%
Intermediacao financeira 6% 3,8% 3,3% 3,5% 0,4% 1,7%
Transporte 3% 4,1% 1,0% 1,3% 4,2% 2,6%
Informagao 3% 6,2% 7,0% 6,5% 5,3% 6,6%
21% 2,2% 2,4% 1,1% 1,7% 0,8%

Transformagao 12% 5,3% 2,5% -0,7% -0,5% -2,0%
Construgéo 3% 4,9% 3,0% 0,2% 2,0% -1,1%
Utilities 2% -6,3% 21% -1,9% -1,1% 0,6%
Extrativa 4% -3,6% 1,2% 8,8% 11,9% 11,7%
6% -1,8% 12,9% 11,5% 10,1% 7,0%

14% 6,2% 2,9% 1,5% 1,4% 1,3%

Consumo das Familias 64% 4,0% 2.2% 1,8% 0,4% 1,6%
Consumo do Governo 19% 0,1% 2,0% 0,9% 1,8% 3,8%
FBKF 17% 9,2% 9,0% 4,1% 2,3% 1,0%
Exportagdo 18% -0,7% 1,2% 2,1% 7,2% 12,8%
Importagéo 18% 16,6% 13,3% 3,9% 2,2% 1,1%

Fonte: IBGE, Itau

Caso nossa projecdo se confirme, o PIB de 2025 deve encerrar com alta de 2,3%, apés 3,4% em 2024. O
principal destaque do ano deve ser a Agropecuaria, com crescimento estimado de 11%, enquanto Industria e
Servigcos devem ter desacelerado para 1,5% e 1,8%, respectivamente, apos taxas de crescimento superiores a 3%
em 2024. Pela demanda, esperamos desaceleragdo do consumo das familias, de 5,1% em 2024 para 1,5% em 2025,
e moderacao dos investimentos de 6,9% para 4,0%, em um ambiente de maior aperto monetario.

Natalia Cotarelli
Marina Garrido

Mario Mesquita — Economista-Chefe
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Informacgdes Relevantes

1. Este relatério foi desenvolvido e publicado pelo Departamento de Pesquisa Macroecondmica do Itai Unibanco S.A. (“Itat Unibanco”). Este relatério ndo € um
produto do Departamento de Analise de Ag¢des do Itad Unibanco ou da Itat Corretora de Valores S.A. e ndo deve ser considerado um relatério de andlise para os
fins do artigo 1° da Instrugdo CVM n.° 20, de 2021.

2. Este relatdrio tem como objetivo Unico fornecer informagdes macroecondémicas e nao constitui e nem deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra e/ou
venda ou como uma solicitagdo de uma oferta de compra e/ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma determinada estratégia de
negocios em qualquer jurisdigdo. As informagdes contidas neste relatério foram consideradas razoaveis na data em que o relatério foi divulgado e foram obtidas de
fontes publicas consideradas confidveis. Entretanto, o Itad Unibanco ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a
integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes. Este relatério também néo tem a intengdo de ser uma relagdo completa ou resumida dos mercados ou
desdobramentos nele abordados. O Itat Unibanco n&o possui qualquer obrigacédo de atualizar, modificar ou alterar este relatério e informar o respectivo leitor.

3. As opinides expressas neste relatorio refletem Unica e exclusivamente as visdes e opinides pessoais do analista responsavel pelo contetido deste material na data
de sua divulgacéo e foram produzidas de forma independente e autdnoma, inclusive em relagéo ao Itad Unibanco, a Itat Corretora de Valores S.A. e demais
empresas do grupo econdmico do Itau Unibanco.
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Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o proposito, sem o prévio
consentimento por escrito do Itad Unibanco. Informacdes adicionais sobre os instrumentos financeiros discutidos neste relatério encontram-se disponiveis
mediante solicitagédo. O Itau Unibanco e/ou qualquer outra empresa de seu grupo econédmico néo se responsabiliza e tampouco se responsabilizara por quaisquer
decisdes, de investimento ou e outra, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

Observacao Adicional: Este material ndo leva em consideracéo os objetivos, situagdo financeira ou necessidades especificas de qualquer cliente em particular. Os
clientes precisam obter aconselhamento financeiro, legal, contabil, econémico, de crédito e de mercado individualmente, com base em seus objetivos e caracteristicas
pessoais antes de tomar qualquer decisdo fundamentada na informag&o aqui contida. Ao acessar este material, vocé declara e confirma que compreende os riscos
relativos aos mercados abordados neste relatério e as leis em sua jurisdigédo referentes a provisdo e venda de produtos de servigo financeiro. Vocé reconhece que
este material contém informagdes proprietarias e concorda em manter esta informagéo somente para seu uso exclusivo.

SAC Itau: Consultas, sugestdes, reclamagdes, criticas, elogios e denuncias, fale com o SAC Itat: 0800 728 0728. Ou entre em contato através do nosso portal
https://www.itau.com.br/atendimento-itau/para-voce/. Caso nao fique satisfeito com a solugédo apresentada, de posse do protocolo, contate a Ouvidoria Corporativa Itau:
0800 570 0011 (em dias Uteis das 9h as 18h) ou Caixa Postal 67.600, Sdo Paulo-SP, CEP 03162-971. Deficientes auditivos, todos os dias, 24h, 0800 722 1722.
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