Macro Brasl|

30 de setembro de 2025

Déficit primario de R$17,3 bi em agosto

> O setor publico consolidado registrou déficit primario de R$ 17,3 bi em agosto, melhor que a nossa expectativa de
um déficit de R$ 19,1 bi. O governo central registrou déficit de R$ 15,6 bi, conforme reportado pelo Tesouro,
melhor que a nossa expectativa de um déficit de R$ 20,4 bi. Na definicdo do BC (abaixo da linha), o governo
central registrou déficit de R$ 15,9 bi. A surpresa no més veio majoritariamente de um desempenho mais forte do
que o esperado de receitas nao tributarias.

> Os governos regionais tiveram déficit de R$ 1,3 bi. Em 12 meses, o primario consolidado ficou estavel em 0.2%
do PIB, sendo 0,2% do PIB no governo central de acordo com a definicdo do BC e -0,0% nos estados, municipios
e estatais.

» A divida bruta do governo geral permaneceu estavel em 77,5% do PIB em agosto, enquanto a divida liquida do
setor publico consolidado subiu de 63,6% para 64,2% do PIB no més. Excluindo swaps, o déficit nominal
acumulado em 12 meses avangou de 8,2% para 8,3% do PIB entre julho e agosto, enquanto as despesas de
juros avangaram de 8,0% para 8,1% do PIB.

> Nossa visdo: as receitas seguem em patamar elevado com fatores nao recorrentes compensando a
desaceleracdo de receitas tributarias, enquanto as despesas mostram aceleragdo na margem. A frente, vemos o
governo proximo de cumprir a meta de resultado primario de -0,6% neste ano (considerando abatimentos e o
limite inferior da meta oficial de 0%), mas um desafio de cerca de 0,6% do PIB para cumprir a meta de 2026. O
sucesso da estratégia de ajuste fiscal proposta pelo governo dependera de maneira relevante da confirmagao de
receitas extraordinarias e da aprovagédo de medidas no Congresso Nacional.
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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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Déficit nominal e despesas com juros Divida publica
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_ Variagdo Real _
Resultado do Tesouro
mm12m a/a mm3m a/a

Nacional

ago-25 [ ago-25 | jun-25 jul-25 jun-25 jul-25 jul-25 ago-25

Arrecadagao Federal 22,6% 208,8 7,2% 6,7% 5,5% 6,2% 3,3% 4,6%
Receita Total 22,9% 219,6 6,4% 6,0% 3,9% 3,8% 4,6% 4,5% 7,1%
Outras Receitas 2,4% 24,0 -0,7% -0,2% -6,8% -13,2% -0,2% 0,3% 37,3%

Receita liquida 18,4%  174,2 6,0%  55% 2,9% 2,4% 48% [ 00%  39% |

Despesa Total 18,7%  189,8 | 1.6% |

Despesas Obrigatérias
Pessoal e Encargos Sociais 3,1% ,

Despesas da Previdéncia 8,1% 78,5

2,9%

Outras Obrigatérias 3,1% 29,6 -0,3% -8,7%
Abono e Seguro Desemprego 0,7% 8,4 9,5% 7,8% 2,0% 0,7% 0,4% 3,1% -1,6%
LOAS e RMV 1,0% 10,9 1,7% 11,4% 11,1% 9,4% 9,9% 11,0% 11,9% 11,2% 9,9%
FUNDEB 0,5% 4,7 22,0% 22,7%  23,1% 24,4% 25,2% 23,8% 25,0% 25,2% 21,2%
Sentencas Judiciais e Precatérios 0,3% 0,7 -13,1%

Créditos Extraordinarios 0,2% 0,7
Despesas c/ Controle de Fluxo 4,4% 49,8

Obrigatodrias c/ controle 3,0% 30,8
Bolsa Familia

Discricionarias

Primario Gov Central

Nucleos de Receita e Despesa
Receita Lig ex Roy., Div. e Concessées 6,9% 6,3% 6,1%
Desp. Obrigatérias ex Precatérios e 13° | 15,0% 156,6 2,8% 2,3% 2,5%

Previdéncia ex Precatorios e 13° 7.1% 76,0 2,2% 2,0%
Despesas com Transferéncias 11,1% 110,5

Heatmap baseado no histérico de 20 anos de cada linha (Pessoal e Desp. com controle centradas em 0%, Previdéncia e BPC em 3.5%, demais em 2.5%); nucleos desde 2016.
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Gov Central: nucleo de receitas e despesas
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Para acessar nossas publica¢des e projecdes visite nosso site:
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Informacdes Relevantes

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

2. Este relatério tem como objetivo Unico fornecer informagdes macroeconémicas e ndo 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
negdcios em qualquer jurisdicdo. As informagdes contidas neste relatério foram consideradas razoaveis na data em que o relatério foi divulgado e foram obtidas de
fontes publicas consideradas confiaveis. Entretanto, o Itad Unibanco ndo da nenhuma seguranga ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a
integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes. Este relatério também nédo tem a intengéo de ser uma relagdo completa ou resumida dos mercados ou
desdobramentos nele abordados. O Itat Unibanco nao possui qualquer obrigagdo 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 contelido deste material na data
de sua divulgacao e foram produzidas de forma independente e autbnoma, inclusive em relagéo ao Itat Unibanco, a Itat Corretora de Valores S.A. e demais
empresas do grupo econdmico do Itat Unibanco.

4. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propésito, sem o prévio consentimento
por escrito do Itad Unibanco. Informagdes adicionais sobre os instrumentos financeiros discutidos neste relatério encontram-se disponiveis mediante solicitagdo. O
Itati Unibanco e/ou qualquer outra empresa de seu grupo econémico ndo se responsabiliza e tampouco se responsabilizara por quaisquer decisdes, de investimento
ou e outra, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

5. Este relatorio foi elaborado pelo time de analise econdmica e pode conter partes geradas com o apoio de ferramentas de inteligéncia artificial. Todo o conteudo foi
revisado e validado pelos autores com o objetivo de assegurar a precisdo e a integridade das informagdes aqui apresentadas.

Observacao Adicional: Este material ndo leva em consideragao os objetivos, situagéo financeira ou necessidades especificas de qualquer cliente em particular. Os
clientes precisam obter aconselhamento financeiro, legal, contabil, econdmico, de crédito e de mercado individualmente, com base em seus objetivos e caracteristicas
pessoais antes de tomar qualquer decisdo fundamentada na informagéo 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 jurisdicdo referentes a proviséo 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, reclamacdes, criticas, elogios e denuncias, fale com o SAC Itau: 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 solugdo apresentada, de posse do protocolo, contate a Ouvidoria Corporativa ltau:
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.




