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~( Proje¢des Macroecondmicas: Brasil

Variaveis macroeconomicas
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2026E 1.5 = 1.5
PIB(%)
2027E 1.0 = 1.0
2026E 3.7 . 4.5
IPCA (%)
2027E 4.0 == 4.0
_ _ ] 2026E 1200 & 12.50
Selic (% fim de periodo)
2027E 1150 a 12.00
o _ ] 2026E 5.90 w 5.60
Taxa de cambio - R$/USS (fim de periodo)
2027E 6.00 - 5.70
_ 2026E -2.7 . -2.4
Saldo em Transacgdes Correntes (% PIB)
2027E -2.0 = -2.0
. o 2026E -0.8 . -0.6
Primario do Setor Publico (% PIB)
2027E -0.7 = -0.7
. _ 2026E -0.2 . 0.0
Primario Gov. Central - p/ metafiscal (% PIB)
2027E 0.0 = 0.0
— 2026E 840 w 8338
Divida Bruta do Governo Geral (% PIB)
2027E 88.7 == 88.7
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Cenario Internacional

Cenario Macro Internacional

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E
PIB - Mundo (%) 3.5 2.8 -3.5 59 3.4 3.3 3.2 30 = 29 = 2,8
PIB - China (%) 6.7 6 2.3 8.1 3.0 5.2 5.0 50 a 43 = 45
PIB - EUA (%) 3 22 -3.5 57 2.1 2.5 2.8 22 a 20 = 2.0
Inflagdo - EUA (Nudeo do PCE, %) 2.1 1.6 15 4.9 5.0 3.2 25 29 w 26 mm 22
Juros - EUA (FFR %) 250 175 025 025 450 550 45 375 = 350 = 3,75
Juros - EUA (UST10y, %) 2.7 1.9 0.8 1.8 3.9 4.6 4.3 42 = 3.8 = 4,1
Délar Global - DXY Index 96 96 90 96 104 101 108.0 B w 101 = 101

Commodities - ORB Index 409 401 444 571 558 516  539.0 940 = 512 w» 584




Global

o Um potencial canal em que o choque do petréleo pode se espalhar é através de ajustes
na taxas de juros nas economias desenvolvidas.

1I9° CMEP

CONGRESSO DE MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTO

o Nosso cenario base segue nao antevendo nenhum aumento de juros.
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Politica monetara implicita a frente - BCE
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CONGRESSO DE MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTO

o O choque do petroleo tem efeitos mistos sobre o setor externo: eleva o valor exportado e melhorar a balanga
comercial, mas o déficit em conta corrente ainda se mantém elevado. Projetamos conta corrente em 2,4% do PIB ao
final de 2026 e 2,0% em 2027.

o O real foi favorecido no curto prazo, embora vejamos espaco limitado para ganhos sustentados em janela maior de
tempo. Mantemos depreciacdo gradual, agora para RS 5,60/USS em 2026 e RS 5,70/USS em 2027.

Conta corrente vs IED (BilhGes USS) USD/BRL - Trajetoria mensal

2023 2024 2025 |2026e 2027
Current Account Balance -25 -66 -69 -57 -43
Trade Balance 92 66 60 75 75 6 20 dez_26 (e)
EXpOrts 344 340 351 | 360 360
Imports 252 274 201 | 285 285 6,00 - == mar/26 (atual) 5,60
Services -40 55 -53 | -55 .50 5.80
Iransport 43 15 14 | -14  -13
lourism 8 -2 14 | 15 -13 5,60 R
uperational Leasing -9 -11 12 | =13 -10 5.40 J
Intellectual Froperty -5 -9 A1 | -12 11 PR
| elecom 6 7 -8 | -9 -9 5,20 ==
uther 1 0 7 7 6 5,00
rrimary income -79 -81 -81 [ -80 -71
FTOTITS and LIMAends 50  -51 54 | .52  -45 4,80
Interest 25 27 24 | -25 -23 4,60
Other 4 4 433 LI IIJIIILELEYLYLgELEeoe
Seconaary Income 3 5 6 | 3 3 c £ L &£ o2 L £ & L L L & O © ©
Net FDI 37 48 48 | 50 50 g s =20 & =0 &% =0 &% ag A

-]

Ext. Fin. Need (-=shortage/ +=excess) 13 -18 -21 -7 7 'c% - 8




Politica fiscal e atividade
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o O preco do petrdleo mais alto pode ter um efeito positivo sobre as receitas no curto prazo, o que torna mais factivel o cumprimento
da banda da meta. Entretanto, existe um risco de eventuais medidas de compensagao para mitigar os efeitos de pregos. Projetamos

déficit de 0,6% do PIB e divida publica em 84% no final de 2026.

o A melhora dos termos de troca deve compensar o impacto negativo do choque do petréleo sobre a economia. Por fim, a politica
monetaria em patamar ainda restritivo e menor impulso fiscal devem levar a uma desaceleracdo adicional da atividade econémica.

Il Resultado Primario Pagamentosde Juros =o=Resultado Nominal
22, 1.2
l . . -0,6-1,9 -2,5-1 V4 -1,5 _0,8-9,2 0-’7 — -2,3 '014_0’4 -0,8 -0,7
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Resultado fiscal do setor publico (% do PIB)
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PIB: resultados e proje¢oes (% anual)

Projecdes PIB

2022

2023

2024

2025e

2026e

2027e

3,0 3,2 34 2,2 1,5 1,0
Agropecudria -1,1 16,3 -3,7 10,7 0,0 2.5
Industria 1,5 1,7 3,1 1,7 1,0 1,2
Servicos 4,3 2.8 3.8 1.8 2,0 1,0
Consumo 4,1 3,2 5.1 1.5 2,3 1,2
Governo 2,1 3.8 2,0 1,7 2,0 0,5
Investimentos 1.1 -3,0 6,9 3,7 0,8 1,2
Exportacoes 57 8.5 2,8 4.9 1,5 2,0
Importagoes 1,0 -1,2 15,6 4,6 2,0 1,5




Mercado de trabalho e crédito
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CONGRESSO DE MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTO

No geral, o momentum da demanda observado no 1T26 ajuda a explicar a resiliéncia observada do mercado de trabalho. Olhando a frente, a
combinacgao de politica monetdria ainda restritiva e menor impulso fiscal em 2027 apontam para um arrefecimento adicional. Além disso, o
impacto negativo dos precos do petréleo sobre custos também pode pesar sobre as decisdes de contratacdo e comprimir os saldrios reais.

A desaceleracao do mercado de crédito tem sido puxada pelo ciclo de renda das familias e a capacidade de pagamento. Nesse contexto,
esperamos que o impulso de crédito permaneca proximo do neutro em 2026 e se torne mais negativo em 2027, em linha com nossa visao de

atividade e mercado de trabalho.

Taxa de desemprego (%, dessaz)

dez-25 fev-26

2025 6.0% 5.9%
Taxa de Desemprego(média) 2026 59% 5.9%
2027 6.6% 6.6%
2025 54% 5.5%
Taxa de Desemprego

. 2026 6.5% 6.3%

(fimde ano, a.s.)
2027 7.0% 7.0%
2025 73% 7.3%
NAIRU* (média) 2026 6.6% 6.6%
2027 6.8% 6.8%
2025 6.0% 6.7%
Massa Salarial Real ° °
2026 35% 4.0%

(acum. 12 meses, % al a)

2027 25% 2.5%

*taxa de desemprego que ndo acelera a inflacao

Renda disponivel e crédito (mm3m, % a/a)

. Concessoes Rendn — Renda Efisponiuel o
Expandida com Crédito

Pagamentos
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CONGRESSO DE MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTO

o Nos ultimos anos, o contingente de adultos negativos subiu cerca de 12 milhdes (=70 MM ao final de 2022
para um pouco mais de 81 MM ao final de 2025).

o O forte aumento do estoque de dividas negativadas tem impactado significativamente a renda das familias.

Populag¢ao adulta negativada Indice excesso de alavancagem
(% em idade de trabalhar) (Overleverage ratio)

49.0 1.9

As dividas negativadas representam 1.8

47.0 46.5 17 1,8 x a renda média

O estoque de dividas negativadas ja

45.0 15 equivale a 1,4 x a renda do trabalho 1.4
43.0 42.0 1.3
41.0

39.4 1.1 1.1
39.0 0.9

0.9

37.0 0.7
35.0 36.2 36.6 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 —Individual ——Agregado
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o Os juros elevados dos ultimos anos e a desaceleragao da atividade econdmica (e consequentemente da renda) tem levado as familias
a comprometerem uma parcela cada vez maior dos seus ganhos com pagamentos de amortizacao e, principalmente, juros.

o Com o inicio do ciclo de queda nos juros, é possivel que possamos visualizar em breve algum alivio na situacao financeira das familias.

Comprometimento da renda

i . .
(% da renda disponivel mm3m) Servico da divida vs Renda (% a/a)

30.0 50.0
29.0

40.0
28.0
27.0 30.0

26.0 20.0
15%
25.0 o0
\
24.0 QQ://\%\ \&/ S

23.0

22.0 -100

21.0 200

20.0 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 — Amortizagio ——diros —— Renda



°Crédito: Familias - Inadimpléncia

o A taxa de inadimpléncia (Over90) para modalidades de maior risco continua alta.
No entanto, prazos mais curtos tém mostrado um desempenho melhor.

o Ainadimpléncia do rotativo cartao segue registrando recordes de alta.

Nucleo* da inadimpléncia PF — Operagdes de maior risco
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Inadimpléncia — Rotativo cartao de crédito (Over 90)
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Comprometimento da renda

o Tanto o comprometimento da renda quanto o endividamento seguem bastante elevados e requerem atencao.

CONGRESSO DE MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTO

o Os juros do rotativo do cartao respondem por metade do comprometimento da renda das familias.

Comprometimento da renda Taxa media de juros — rotativo do cartao de crédito
(% da renda disponivel mm3m) (% a.m.)
30.0 292 17.0
29.0 28.4 60 16.1
28.0 /\\ /\/-/ 153
27.0 2.7 15.0
26.0 v 14.0 14.8
25.0

24.0 \h 235 M/\ /\ 13.0

23.0 \/v\/ 12.0

22.0 12.0
210 11.0
. 11.0

20.0 10.0
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de cartao de crédito

o Apesar do patamar mais elevado da inadimpléncia no rotativo do cartao e nos créditos a prazo, a inadimpléncia total do
cartao de credito segue com uma dinamica similar a esperada pelo ciclo de politica monetaria. Portanto, os novos niveis
parecem mais associados a bancarizagao e a nova dinamica de cartdes trazida pelas novas tecnologias financeiras.

Inadimpléncia de cartao de crédito (%)

- (Cartdo a Prazo = Cartdo de crédito - Total Rotativo do Cartdo (dir.
13% 65 %
12% 60%
11% 55%
10% 50%
9% 45%
8% 40%
7% 35%
6% 30%
5% 25%
4% 20%
3% 15%
2% 10%
1% 5%
0% 0%
— ™J m =T Ly o M~ cO aon o = ™d m =T LM o
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CONGRESSO DE MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTO - anos

o Projetamos o IPCA de 2026 em 4,5%, refletindo os efeitos diretos e indiretos do petréleo mais alto. Também vemos risco de maior difusao do
choque em um ambiente ja marcado por expectativas desancoradas. Para 2027, mantivemos a proje¢ao em 4,0%, mas com viés para baixo.

o Copom iniciou o ciclo de flexibilizagao com corte de 25bps, levando a Selic a 14,75%, mas a decisao veio acompanhada de mensagem
cautelosa. O Comité preservou opcionalidade e tratou o movimento como calibragem contingente ao novo ambiente. Diante do petrdleo mais

alto, da revisao do IPCA e de menos margem para olhar através do choque, revisamos nossa proje¢ao de Selic para 12,50% no fim de 2026 e
12,00% em 2027.

Trajetoria IPCA (%) ProjegOes da taxa Selic (%)
Intervalo  e=—|PCA Servigps == |PCA Ex-Servigos ——Meta 17 Cenario anterior =——Cenario atual
dez-24; 4,8 dez-25; 4,3 dez-26; 4,5 16
6
dez-27;4,0 15
5
....o’....Oo.O ..:.‘.-... \ 14 12,50
4 ...'. ° .-.. L ..’. '.. ...... ...:
RN 7 13 12,00
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Este material foi preparado pelo Banco Santander (Brasil) S.A. e ndo constitui relatdrio de andlise para os fins da Resolugdo CVM n?2 20, de 25 de fevereiro de 2021. Seu Unico propdsito é fornecer informagdes
macroecondmicas e nao constitui, nem deve ser interpretado como, uma oferta ou solicitagcdao de oferta para compra de valores mobilidrios. Pode conter informagdes sobre eventos futuros, e essas
projecBes/estimativas estdo sujeitas a riscos e incertezas relacionados a fatores além de nossa capacidade de controlar ou estimar com precisdo, como condi¢cdes de mercado, ambiente competitivo, variagdes cambiais
e de inflagdo, mudangas em d6rgdos reguladores e governamentais, e outros fatores que podem diferir materialmente dos projetados. As informagdes contidas neste relatdrio foram obtidas de fontes publicas
consideradas confidveis. Embora todas as medidas razoaveis tenham sido tomadas para garantir que as informagGes aqui contidas ndo sejam incertas ou enganosas no momento de sua publicagdo, a integridade,
confiabilidade, completude ou precisdo dessas informagGes ndo é garantida. Todas as opinides, estimativas e proje¢des contidas neste material refletem Unica e exclusivamente nossa opinido na data de sua emissdo e
podem ser modificadas sem aviso prévio, considerando nossas premissas relevantes e metodologias adotadas no momento de sua emissdo, conforme estabelecido neste documento.

O Santander ndo sera responsavel por perdas diretas ou lucros cessantes decorrentes do uso deste relatério. Este material ndo considera os objetivos, a situagao financeira ou as necessidades especificas de qualquer
investidor em particular. Investidores potenciais devem buscar aconselhamento financeiro profissional sobre a adequagdo de investir em titulos, outros investimentos ou estratégias de investimento discutidas neste
documento, e devem compreender que declaragdes sobre perspectivas futuras podem nado se concretizar. Ao acessar este material, vocé declara e confirma que entende os riscos relacionados aos mercados
abordados neste documento e as leis da sua jurisdi¢do sobre a prestacao e venda de produtos de servigos financeiros. Vocé reconhece que este material contém informagdes proprietarias e concorda em manter essas
informag0es para seu uso exclusivo. Reservamo-nos o direito de comprar ou vender os titulos mencionados a qualquer momento. Essas projecGes e estimativas ndo devem ser interpretadas como uma garantia de
desempenho futuro. O Banco Santander (Brasil) S.A. ndo tem a obrigagdo de publicar qualquer revisdo ou atualizagdo dessas proje¢des e estimativas diante de eventos ou circunstdncias que possam ocorrer apds a
data deste documento. Qualquer destinatdrio deste relatério nos EUA (exceto um corretor-dealer registrado ou um banco atuando como corretor-dealer) que deseje realizar qualquer transagdo em qualquer titulo
aqui discutido deve entrar em contato e realizar as ordens nos Estados Unidos com a Santander US Capital Markets LLC, que, sem de forma alguma limitar o exposto anteriormente, assume a responsabilidade
(somente para os fins e dentro do significado da Regra 15a-6 da Lei de Valores Mobiliarios dos EUA de 1934) por este relatdrio e sua disseminac¢do nos Estados Unidos. Este relatorio ndo se destina a distribuigdo a
qualquer pessoa que nao seja um investidor profissional, e seu contelido nao pode ser reproduzido, redistribuido, publicado ou copiado de qualquer forma, no todo ou em parte, para qualquer finalidade, sem o
consentimento prévio e autorizagdo expressa do Banco Santander (Brasil) S.A.

© 2026 por Banco Santander (Brasil) S.A. Todos os direitos reservados.
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