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SUMARIO

Este relatorio apresenta os resultados do PIB regional do IBGE, atualizados até 2019, assim como
nossas projecdes para 2020 a 2023.

Regifes apontaram retomada do PIB em 2021 e manutenc&o de crescimento positivo em 2022.

Mesmo regides com menor impacto da pandemia, como o Centro-Oeste, indicaram taxas robustas de
crescimento nos anos subsequentes.

Sul e Sudeste indicaram recuperacao dos servigcos na esteira da reabertura da economia. Industria
forte em 2021, mas com desempenho limitado por problemas nas cadeias produtivas globais.

Quebra da safrinha de milho em 2021 e secas durante a safra de soja em 2022 prejudicaram o
desempenho da agropecuaria, sobretudo no Sul.

Tendéncia para 2023 €& de baixo crescimento no PIB da maioria das regifes, seguindo o
comportamento esperado de ligeira contracéo para a média nacional.

Norte e Centro-Oeste devem apresentar desempenho acima da meédia em 2023, baseados na
industria extrativa e no agronegadcio, respectivamente. A menor sensibilidade destes setores ao ciclo
tende a minimizar os impactos de uma politica monetaria mais contracionista sobre essas regifes.
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PANORAMA GERAL: REGIOES

o Cenario de retomada em 2021 se consolidou em todas as regides, com reabertura da economia e recuperagdo no setor de
servicos. Em 2022, a continuidade da reabertura seguiu impulsionando a atividade, apesar da expectativa de desaceleragcdo no
segundo semestre — consequéncia do aperto monetéario. Ainda assim, setores menos sensiveis ao ciclo, como agropecuaria, devem
continuar contribuindo positivamente por um periodo mais longo.

PIB: Crescimento anual (%) 2018 2019 2020 202le 2022  2023e
Brasil 1,8 1,2 -3,9 4,6 2,6 -0,2
© Norte 3,3 0,1 2,1 3,5 1,7 1,0
4 Nordeste 1,9 1,0 -2,9 2,6 1,7 0,1
Sudeste 1,4 0,8 -4,6 4,6 2,6 -0,6
2 l ‘ l I i I Sul 1,9 1,4 -2,6 53 2,2 0,1
. _l ' I L J Centro-Oeste 2,2 1,9 1,1 4,4 3,8 1,2
. r o Todas as regifes tiveram crescimento expressivo em
-2 ' 2021, efeito da reabertura da economia
9 o Melhora concentrada em servicos beneficiou regides em
gue este setor € mais representativo
6 o Quebra de safras de inverno prejudicou a maioria das
W Norte M Nordeste Sudeste ESul M Centro-Oeste regides produtoras em 2021.
-8 © - © o o " ° o o Em 2022, crescimento em servicos continuou, assim
S S S S I Ny N 9 como setores menos ciclicos.
~ ~ ~ o 8 & S Q o IndGstria tem desempenho heterogéneo: transformacéo

teve impulso com melhora da atividade, apesar da
continuidade da falta de insumos, mas extrativa sofreu
mais.

Fontes: IBGE, Santander
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PANORAMA GERAL: REGIOES

o Regides com maior participacéo do setor de servigos no PIB se beneficiaram mais da reabertura da economia em 2021. Quebra de
safras de inverno prejudicou regiées com maior peso da agropecuaria.

PIB: Participacao Setorial (2019) PIB: Participacao no PIB Nacional (2019)
B Agropecuéaria M IndUstria Servicos 60%
90% 2 X % . = 52,3%
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40% X © - N X 30%
. °Q N & N 3, 52
30% N . © N o R o 17,2%
20% % @ X e % S+ 0% 14,4% i
0% < @I N ~ I 10 2%
0% H [ N - [ ] 10% 599
> b 3z 3 > o w
0 S & 4 v = 0% .
=z T 3 58
§ n O Norte Nordeste Sudeste Centro-Oeste
Fontes: IBGE, Santander Fontes: IBGE, Santander
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PANORAMA GERAL: CRESCIMENTO POR UF EM 2021

o Ano foi de recuperacdo disseminada entre as regibes, com destaque para o Sul e 0 Sudeste. Fechamento de operacdes na
induUstria da Bahia impactou negativamente o desempenho do Nordeste.

Unidades da Federacao 2021e

Roraima 8,5

PIB Estadual 2021 -

Amapa 8,0 . ~

Santa Catarina 6,3 rOJ eQaO Santan der
Piaui 57

Minas Gerais 56

Amazonas 53

Parana 51

Espirito Santo 50

Rio Grande do Sul 5,0

Sdo Paulo 5,0 PB
Goias 49

Rondénia 4.8

Mato Grosso 4.8

Acre 4.6

Distrito Federal 4.3

Paraiba 4,2

Tocantins 3,7

Sergipe 3,6

Mato Grosso do Sul 3,4

Alagoas 3,2

Pernambuco 3,2

Rio Grande do Norte 2,8

Ceara 2,7

Rio de Janeiro 2,6

Maranhdo 1,9 . Crescimento Alto (>5.5%)
Bahia 1.2 B crescimento Médio (3,6% a 5,5%)
Para 1,1

Crescimento Baixo (<3,7%)

Fontes: IBGE, Santander
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DESLOCAMENTO DA DEMANDA DE BENS PARA SERVICOS

o ApOs rapida recuperacdo, o varejo teve virtual estagnacdo em todas as regides, com o Norte indicando o desemprenho mais
robusto ao longo de 2021. O rebalanceamento da demanda contribuiu para este comportamento, reforcado pela retomada do setor
de servicos, que retomou niveis pré-pandemia em todas as regides.

120

Vendas no Varejo (ampliado, fev-20=100)

Volume de Servicos (fev-20=100)
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Fontes: IBGE, BCB, Santander Fontes: IBGE, BCB, Santander
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INDUSTRIA LIMITADA POR FALTA DE INSUMOS E FECHAMENTO DE UNIDADES

o Industria chegou a retomar niveis pré-crise em varias regides em 2020, mas teve seu crescimento em 2021 limitado pela falta de
insumos. No Nordeste, o fechamento de importantes polos da industria automobilistica impactou o setor industrial. No geral, Norte e
Centro-Oeste tiveram os melhores desempenhos na atividade econémica agregada nos ultimos dois anos.

Producao Industrial (fev-20=100) ind. de Atividade Econémica do BCB (fev-20=100)
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Fontes: IBGE, BCB, Santander Fontes: BCB, Santander
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PANORAMA GERAL: CRESCIMENTO POR UF EM 2022

o Centro-Oeste tende a se beneficiar de uma safra cheia, apos os problemas climaticos de 2021. Reabertura plena do setor de
servicos deve impulsionar a atividade em alguns estados do Nordeste, enquanto a industria extrativa do Para tende a impactar
negativamente os resultados do Norte.

& Santander

Unidades da Federacéo 2022e

Roraima

Amapa

Piaui

Mato Grosso
Alagoas

Distrito Federal
Sergipe

Mato Grosso do Sul
Paraiba

Goias

Acre

Espirito Santo
Parana

Rio Grande do Norte
Amazonas
Ronddnia

Minas Gerais

Sao Paulo

Rio de Janeiro
Santa Catarina
Ceard

Rio Grande do Sul
Pernambuco
Tocantins

Bahia

Pard

Maranhdo

7,0
5,8
55
4,9
4,8
3,8
3,7
3,6
3,4
3.4
3,2
3,1
3,1
29
2,7
2,7
2,6
2,6
2,6
2,5
1,3
1,3
1,0
1,0
0.4
0,0
0,0

PIB Estadual 2022 -
Projecao Santander

l . Crescimento Alto (>3.5%)

. Crescimento Médio (2,6% a 3,4%)
Crescimento Baixo (<2,6%)

Fontes: IBGE, Santander
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PANORAMA GERAL: AGROPECUARIA

o Quebra de safra em 2021 levou maioria das regides a contracéo no PIB agropecuério. Apesar dos problemas climaticos no inicio do
ano, perspectiva de bom volume na safrinha de milho e recuperacédo de importantes culturas devem impulsionar o crescimento do
setor em 2022.

PIB Agropecuéria: Crescimento anual (%) 2018 2019 2020e 2021le 2022e 2023e
Brasil 1,3 0,4 3,8 -0,2 -0,3 0,5
40 mNorte mNordeste Sudeste MSul M Centro-Oeste Norte -2,6 2,4 3,7 0,5 1,3 1,5
30 Nordeste 9,0 2,9 6,2 -0,9 1,7 -0,3
Sudeste 3,5 -1,8 2,2 2,0 1,1 1,2
20 Sul 5,4 -2,5 4,5 -1,6 -3,9 0,6
J ] Centro-Oeste 3,0 3,3 7,6 -0,8 2,7 0,9
10
0 II i owm I ‘ - I. - o Quebra na safrinha de milho teve forte impacto sobre Sul
1 i e Centro-Oeste em 2021.
-10 o Perspectivas para 2022 sdo favoraveis, e setor deve
recuperar parte das perdas de 2021.
-20 o Ainda assim, problemas na soja da regido Sul no inicio de
.30 2022 impactaram o setor fortemente.
© ~ o o 3 o Q 2 o Ciclo favoravel da pecuaria deve ser fator adicional de
< < < S S S S S crescimento do setor em 2022.
o N N N o Setor deve ter crescimento mais consistente no Sudeste
Fontes: IBGE, Santander ao longo dos préximos anos, com recuperacdo gradual

na cana.
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PANORAMA GERAL: INDUSTRIA

o Sul e Sudeste foram destague no crescimento da industria em 2021, recuperando integralmente as perdas de 2020. Nordeste
sofreu com fechamentos da industria automotiva. O Norte teve impulso positivo da industria de transformacéo, mas negativo da
industria extrativa, resultando em crescimento abaixo da media nacional.

PIB Industria: Crescimento anual (%) 2018 2019 2020e 2021e 2022e 2023e
Brasil 0,7 -0,7 -34 4.5 0,9 -0,2
10 W Norte M Nordeste Sudeste ESul M Centro-Oeste Norte 5,9 -6,3 -1,9 1,1 -3,4 1,4
8 Nordeste 0,2 0,6 -3,0 0,6 -0,3 0,4
6 Sudeste -0,3 -1,3 -3,9 4,9 1,2 -0,6
4 Sul 15 1,4 -3,3 7,7 0,9 -0,6
Centro-Oeste 1,8 19 11 53 2,9 2,2
i I .l J Ll . . | .
0 = m o Efeito-base contribuiu para o crescimento da industria em
-2 I I ! I I- 2021, ap6s impacto da pandemia
-4
6 o Perspectiva para 2022 € menos favoravel, com politica
8 monetaria mais restritiva, problemas localizados e
0 continuidade da escassez de insumos
\e] M~ [ee] (@] [} () () ()
§ § § §j § g § g o Com industria mais ligada ao setor de commodities, o
N N N N Centro-Oeste deve manter tendéncia de crescimento, na
Fontes: IBGE, Santander contramao do restante do paiS.
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PANORAMA GERAL: SERVICOS

o Apobs ano de forte contragdo em 2020, o setor de servicos teve retomada em 2021, na esteira da reabertura da economia. Todas as
regidbes apontam crescimento robusto no setor, ao redor de 5%, e apenas Sudeste e Nordeste ndo recuperaram as perdas de 2020
em 2021. A continuidade do efeito da reabertura tende a manter altas taxas de crescimento no setor em 2022, apesar de alguma
desaceleracdo no segundo semestre.

PIB Servigos: Crescimento anua| (0/0) 2018 2019 2020e 2021e 2022e 2023e
Brasil 2,1 1,5 -4,3 4,7 3,3 -0,2
6 B Norte M Nordeste Sudeste M Sul ™ Centro-Oeste Norte 3,2 2,1 -3,0 5,0 3,7 0,8
Nordeste 1,7 1,0 -3,8 3,3 2,0 0,1
4 Sudeste 1,8 15 -5,1 4,6 3,1 -0,6
Sul 3,1 1,8 -3,5 55 3,7 0,3
2 L i L Centro-Oeste 2,2 1,7 -3,0 51 4,2 1,1
0 i I LJd | | |
' o Setor de servicos sofreu com o impacto da pandemia
, sobre atividades de maior interacao social
o Recuperacao robusta em 2021, na esteira da reabertura
4 da economia
-6

o Varejo, que se beneficiou do maior consumo de bens e do
Auxilio Emergencial, teve seu desempenho em 2021
limitado pela aceleracdo inflacionaria, problemas na

Fontes: IBGE, Santander cadeia logistica global. Em 2022, o setor foi limitado pelo

deslocamento da demanda de bens para servicos

2016
2017
2018
2019
2020e
2021e
2022e
2023e
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PANORAMA GERAL: EMPREGO

o O ano de 2021 teve forte geracdo de empregos formais em todas as regifes, seguindo a retomada da atividade econdémica na
esteira da reabertura. Apesar de alguma desaceleracdo, o ritmo permaneceu forte no primeiro semestre de 2022. A taxa de
desemprego permaneceu elevada em 2021, mas a tendéncia para 2022 é de queda expressiva, seguindo o observado nos dados
nacionais, que alcangcaram no primeiro semestre 0s menores patamares de desocupacéo desde 2015.

Criacao Liquida de Empregos Formais (12m)
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—Centro-Oeste
200 Sudeste (eixo da direita)
0
-200
-400
e] o0 (o)) (@)} (@)} (@) o o — — —
ST s s sy
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Fontes: CAGED, Santander
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PANORAMA GERAL: NORTE

o Estimamos que o Norte tenha sofrido um dos menores impactos da pandemia entre as regides, e projetamos que tenha havido
recuperacao integral na regido em 2021. A industria de transformacdo teve bom desempenho a despeito dos problemas nas
cadeias produtivas globais, mas a industria extrativa tem contraido nos ultimos anos.

PIB Norte: Crescimento anua| (O/O) PAONRS 2019 2020e 2021e 2022e 2023e
Norte 3,3 -0,1 2,1 3,5 1,7 1,0
12 Rondbnia 3,0 0,8 -0,8 4,8 2,7 1,0
10 963 Acre 0,2 02  -06 4,6 3,2 1,1
Amazonas 4,9 1,8 -2,0 5,3 2,7 1,1
8 6,21 Roraima 5,1 3,6 1,7 8,5 7.0 2,3
6 Para 3,1 -3,0 -2,5 1,3 0,0 0,7
4 2,802,812,70 367332 3,51 Amapé 25 19 44 80 58 07
166 Tocantins 2,0 5,2 -1,6 3,7 1,0 1,8
o B LT T | FY
0 _ . = o Industria de transformacdo no Amazonas impactou o
> I -0,06 I crescimento da regiao positivamente.
219 2209 o Com excecdo do Tocantins, varejo manteve niveis
-4 ' elevados do final de 2020 ao longo de 2021.
-6 410 o Setor de servicos com recuperagao robusta na maior
= 5 - 5 5 555558548 8 parte dos estados o |
< A~ B == o Industria extrativa no Para tem impactado negativamente

0 crescimento da regiéo.

o Regido deve manter crescimento acima da média
nacional nos proximos anos, impulsionada também pela
retomada do emprego e transferéncias governamentais.

& Santander 16
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PANORAMA GERAL: NORTE

o O peso da industria e seu desempenho mais fraco impactaram o0 crescimento na regido, mas a robustez dos servicos tende a
ajudar no desempenho dos proximos anos.

PIB: Participacao Setorial (2019)

W Agropecuaria

100%
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Norte M= 27 6%

Fontes: IBGE, Santander
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VAREJO MANTEVE NiVEIS PROXIMOS AOS DO FINAL DE 2020

o Ao longo de 2021 e do primeiro semestre de 2022, a maioria dos estados do Norte manteve patamares superiores ao nivel pré-
pandemia nas vendas no varejo, com tendéncia de relativa estabilidade desde o final de 2020. O destaque positivo tem sido o Par4,

maior economia da regidao. Apos retomar o rapidamente o nivel pré-pandemia em 2020, o varejo do Tocantins teve desempenho
fraco ao longo de 2021.

Vendas no Varejo (ampliado, fev-20=100)

Vendas no Varejo (ampliado, fev-20=100)
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NORTE: SERVICOS MANTIVERAM TENDENCIA DE CRESCIMENTO POS-PANDEMIA

o De maneira geral, os estados da regido mantiveram o ritmo da retomada de 2020 em 2021 e 2022. Tocantins, Roraima e Amazonas

foram destaques positivos, enquanto Rondonia teve desempenho mais fraco, apesar de ter sofrido impacto menor da pandemia.

Volume de Servicos (fev-20=100) Volume de Servicos (fev-20=100)
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NORTE: IMPACTO MAIOR NO AMAZONAS, JA MITIGADO

o Aindustria do Amazonas teve flutuactes consideraveis ao longo de 2021 e do primeiro semestre de 2022, provavelmente em razéo

dos problemas de falta de insumos nas cadeias produtivas globais. No Para, onde a industria extrativa tem peso consideravel, o
desempenho do setor foi fraco ao longo dos dois ultimos anos.

Producao Industrial (fev-20=100) ind. de Atividade Econémica do BCB (fev-20=100)
120 105
—Para — Amazonas
110 100
100 95
90
90
80
85
70
80
60 = Amazonas ====Para
50 75
40 70
o O O o O O - - = = - - N AN OO0 r—r—r—r—r—r—r—r—r—r—vr—Aaa Al Al Al A
L 5 3 23 LI 3923 IEeF 3 LERES20832852ERE252083288LERES
Fontes: IBGE, Santander Fontes: BCB, Santander
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NORTE: AGROPECUARIA

o Apo6s dois anos de crescimento mais forte, a agropecuaria do Norte deve ter apresentado expansdo mais moderada em 2021.
Continuidade da expanséao da fronteira agricola na regido deve manter boas taxas de crescimento ao longo dos proximos anos.

PIB Agropecuaria Norte: Crescimento anual (%) 2018 2019  2020e 202le 2022e 2023e
Norte -2,6 2,4 3,7 0,5 1,3 15
19 17,73 Rondo6nia 1,3 0,2 4,6 1,6 1,4 2,4
Acre -9,5 -12,7 3,2 1,8 -0,1 1,0
14 Amazonas -1,6 -8,4 3,8 0,4 -0,3 0,6
Roraima 16,1 4,9 6,2 0,7 1,9 2,6
8,51 Para 5,2 0,3 1,9 0,1 1,0 0,5
9 Amapa 7.4 0,9 2,3 5,7 2,7 4,3
, 4,77 4,22 407 e i 3,70 Tocantins 1,1 31,4 7,9 0,6 4.5 5,2
I I ' ' 0,51 130 1,30 o Apesar do crescimento da fronteira agricola no Norte, o
- H H peso das commodities agricolas ainda € relativamente
1 N l menor no PIB da regi&o.
1,51 187 560
-6 o Algum efeito positivo para estados com producao de soja
S - = 2 X2 22 =2 2 38 2 4 | nos préximos anos, como Amazonas e Para
8 & R 1 1 R R R KK § § % §

Fontes: IBGE, Santander
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NORTE: INDUSTRIA

o Apos dois anos de contracéo, a industria do Norte indica ligeiro crescimento em 2021 mas nova contracdo em 2022. A industria
extrativa do Para tem indicado queda e impactado negativamente o crescimento do setor na regiao.

PIB Industria Norte: Crescimento anual (%) 2018 2019  2020e  202le  2022e  2023e
Norte 5,9 -6,3 -1,9 1,1 -3,4 14
20 Rondbnia 4.8 1,7 -3,8 10,6 2,8 1,8
1472 Acre -4,0 -2,9 3,0 7,6 1,9 0,8
15 o Amazonas 8,2 1,4 2,4 7,0 0,5 0,9
Roraima 55 3,4 0,6 10,6 2,8 1,8
10 771 Para 5,8 -13,2 -1,7 -4,8 -7,9 1,6
519 293 Amapa 4,9 1,6 0,5 8,6 4,4 3,3
5 : Tocantins -1,4 -4,2 -1,0 10,2 35 2,5
0,66 2321,92 I I 1,08 1,42
0 - 0 B - O o Apesar dos problemas nas cadeias produtivas, industria
[ de transformacao conseguiu retomada em 2021 na regiédo
¢ g g
-1,92
-5 -3,36 . . L ~
-4,99 626 o Induastria extrativa no Para mitigou contracdo de 2020,
-10 -7,65 ’ mas tem apontado desempenho ruim nos ultimos anos.
o — (qV] (98] < LN O M~ 0] (@] 8 (] (gl) ()
S 5 o o © © &5 o & © &8 & o4 & A : :
A S A A N T T o Tendéncia de retomada de crescimento mais apenas em

2023.

Fontes: IBGE, Santander
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NORTE: SERVICOS

o Estimamos que o setor de servigos da regidao Norte tenha mais que compensado a queda de 2020 ao longo de 2021. Assim como
no restante do pais, o deslocamento da demanda de bens para servicos apos a reabertura deve ter beneficiado o setor.

PIB Servicos Norte: Crescimento anual (%) 2018 2019  2020e  2021le 2022e  2023e
Norte 3,2 2,1 -3,0 5,0 3,7 0,8
10 Rondénia 2,8 0,7 -1,3 4,0 2,9 0,5
8 Acre 19 1,4 -1,2 4,6 3,6 1,1
Amazonas 3,8 3,3 -2,3 4,7 4,3 1,4
6 Roraima 4,4 3,6 -2,5 8,8 7,7 2,3
4 5 84 2 83 3,23 Pard 3,3 1,7 -3,8 5,0 3,8 0,4
2,27 2, 08 Amapa 2,4 1,9 -5,1 8,0 6,0 0,3
2 o 79 Tocantins 2,8 2,2 -3,7 3.2 -0,3 0,8
0 I o Em geral, varejo mais estavel ao longo de 2021.
-2
o -1,81 o Regido com o menor impacto sobre o setor em 2020
-3,09 ‘3'03 (juntamente com o Centro-Oeste)
-6

o Norte deve ter desempenho acima da media nacional no
setor de servi¢os ao longo dos proximos anos

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020e
2027e
2022e
2023e

Fontes: IBGE, Santander

& Santander 23



NORTE: EMPREGO

o Regiao Norte foi destaque na retomada de empregos formais, com geracéao liquida em 2021 e 2022 superior as perdas observadas
em 2020. Maiores empregadores da regido, Amazonas e Para foram destaques.
Criacdo de Empregos Formais (milhares, 12m) Criacé&o de Empregos Formais (milhares, 12m)
80 20
20 Amazonas ———Para ——Rondonia =—Acre —Roraima
60 15 ~=——Amapa ——Tocantins
50
10
40
30 5
20
10 0
0
-5
-10
-20 -10
© © 0 0 O 0 Q QO 9O Q = = = = N N © W O OO0 O OO0 © © O O — — — — N o
SySssSsepssSsyysgges sy fgegygygeggegd
=3 %% =>3%%®>3%%>3%8%"> 2 3852238522382 32358232

Fontes: CAGED, Santander Fontes: CAGED, Santander
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PANORAMA GERAL: NORDESTE

o Estimamos que o Nordeste recuperou parcialmente a contragdo do PIB de 2020 em 2021, principalmente em razéo da retomada do
setor de servigos. Os efeitos residuais da reabertura devem ter ajudado a manter a expansao em 2022, com expectativa leve
crescimento em 2023.

PIB Nordeste: Crescimento anual (%) AVle ol ZUPbe i AWZe UG
Nordeste 1,9 1,0 -2,9 2,6 1,7 0,1
8 Maranh&o 2,6 0,6 -2,9 1,9 0,0 0,5
6,03 Piauf 2,1 -0,7 0,0 5,7 5,5 1,0
6 Ceara 1,6 1,9 -3,0 2,7 1,3 0,2
3,92 Rio Grande do Norte 1,8 1,3 -3,9 2,8 2,9 0,2
4 Paraiba 1,2 0,6 -1,9 4,2 3,4 0,7
241259 2,47 621,88 a0 Pemambuco 21 08 36 32 10 03
2 ’ 1,05 ’ Alagoas 1,2 2,2 1,6 3,2 4,8 0,7
0 I I I I I O I I 0,09 Sergipe 1,8 3,6 2,5 3,6 3,7 0,3
Bahia 2,5 0,6 -3,3 1,2 0,4 -0,4
-2 I o Agropecuaria teve contracdo em 2020, mas indica
4 31 293 retomada em 2021 e 2022. _ _
439 o Servigos foram o destaque em 2021, impulsionados pela
-6 ' reabertura.
S s 22 2==22 38 = 4d 4 o Industria teve desempenho fraco, impactada pela
NN A A A a2 8 & ] contracao da industria automotiva na Bahia.

Fontes: IBGE, Santander
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PANORAMA GERAL: NORDESTE

o Arelevancia do setor de servicos na regiao ajudou no desempenho de 2021 e deve contribuir positivamente em 2022, seguindo o
processo de reabertura da economia.

PIB: Participacao Setorial (2019) PIB: Participacao no PIB Regional (2019)
W Agropecuaria M Industria Servicos 30% 28.0%
X X 2 N o o
X x K3 S S X . X o
0% S S g 2 I &5 2 ¥ 47 25%
80% ~ N ~ ~ o~ g
70% 20% 18,4%
00% 15,6%
°0% 15% -
3% o N 3 oS N a3 a4 9,2%
20% X | X o & o2 S o Sy 10% 2%
o b 70%  6,6% o
10% 1 I :'l fl II 5,1% ’ 58% .
0% I I I [ ] [ | ] [ | [ | I 5% 4,3%
¢ 2 T ¥ z 2 & 2 ¥ Z I I i
()
o 0%
> MA Pl CE RN PB PE AL SE BA
Fontes: IBGE, Santander Fontes: IBGE, Santander

& Santander 27



NORDESTE: VENDAS NO VAREJO ARREFECERAM APOS RETOMADA

o Apobs retomarem o nivel pré-crise em todos os estados da regido, as vendas no varejo arrefeceram na maioria das localidades.

Maranhdo e Piaui sdo os destaques no pés-crise, enquanto Ceara e Rio Grande do Norte tiveram aceleracédo a partir do primeiro
semestre de 2022.

Vendas no Varejo (ampliado, fev-20=100) Vendas no Varejo (ampliado, fev-20=100)
130 130
120 120
110 110
100 100
90 90
80 80
70 70
60 —MA =P CE  ===RN =—AL 60 —PB —PE —SE —BA
50 50
(@] (@) (@] (@] (@] o — — — ~— ~— — (qV] Al (qV] (@] (@) (e) (e) (@) o ~— ~— — — — — (qV| (qV| (qV|
Al eV} [qV] Al Al [qV] [qV] Al Al Al [qV] [qV] Al Al Al Al eV} eV} Al Al eV} [qV] Al @V Al eV} eV} eV (@Y Al
S T 2 3= Ry >5c o =18 53¢ S T 3=y 5o =18 53¢
L {5 3 23 23] 3 20 3 LG 3 £ 3 3 293 3§ LT 323 5L 3
Fontes: IBGE, Santander Fontes: IBGE, Santander
& Santander
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NORDESTE: SERVICOS EM RECUPERACAO

o Os servicos indicam tendéncia consistente de expanséo apos a reabertura, embora nem todos os estados tenham retomado os
niveis pré-crise. Alagoas, Maranhéo, Ceara e Paraiba sdo os destaques da regiéo.

Volume de Servigos (fev-20=100) Volume de Servicos (fev-20=100)

120

120
- —PE AL SE =—BA
110 110
100 100
90 90
80 80
70 70
MA Pl CE e=——RN =—PB
60 60
S S 88888 T8 ETS NN T Sse8Ssaaasa Yy
ST TS EFSEESEENSEG ST TSy S T aEysoEOe
» © 5 § 5 29 3 © 5§ & 5 0 v © § » &9 5 § 3 0 @ & 5 § 3 0 @ 9 5
- ®©® .5 g O ™ % ®© . g O T *+ ®© .= - © =5 g O T = ©®@ = g O T w © .S

Fontes: IBGE, Santander Fontes: IBGE, Santander
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NORDESTE: INDUSTRIA COM DESEMPENHO DESIGUAL ENTRE ESTADOS

o Aindustria apresenta tendéncia de contracéo na regido. Além do fechamento de parte da industria automobilistica da Bahia, Ceara
e Pernambuco também apontaram tendéncia decrescente no pés-crise.

Producao Industrial (fev-20=100) ind. de Atividade Econémica do BCB (fev-20=100)

120 105 ——Bahia  =——Pernambuco Ceara
110 \/[/\
100
’J
100 >
90 95 -
80
v
70 90
60
85
50 V4 .
—Ceara ==Pernambuco Bahia
40 80
o O O o O 9O v - = = - - N AN eolfolololeolololololole) anaa Al
A 4 4 N N N N YN YN YN Y Ny NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN N
S S S o Cc S 0P ESNCSSSSCc=0RESNCGC >SS S =C
v QO S5 5 2 O o0 Q 5 5 2 o oo L 5 VO AOTCS55 5053000 C Q853505300 g0TQ8 5
- ® 5 & O T w ©®© S g O T ¥ © -3 S ECESR T GgVOCT N ECESR gV OCT D+ E®ES

Fontes: IBGE, Santander

& Santander

Fontes: BCB, Santander

30



NORDESTE: AGROPECUARIA

o Apo6s quatro anos de crescimento forte, estimamos que a Agropecuéria tenha apresentado contracdo no Nordeste em 2021. O
comportamento deve ter sido seguido pela maioria dos estados da regiéo,

PIB Agropecuaria Nordeste: Cresc. anual (%)

25
20
15,22
1
° 10,28
10
> 0,62
O — I
- -0,09
-10
-15
-20 -17,35
(@] — Al (e8] <
© © © ©o o
(qV] (qV] [qV] (qV] (qV]

Fontes: IBGE, Santander

& Santander

22,31
0,52
17,71
LN \©) N~
o o o
(qV] [qV) (qV}

9,02

2018

2019

6,23

286.

2020e

—0,93

2021e

169

2022e

—0,29

2023e

2018
Nordeste 9,0
Maranhao -1,0
Piaui 19,9
Ceara 8,2
Rio Grande do Norte 17,4
Paraiba 7,8
Pernambuco 16,6
Alagoas 2,2
Sergipe -27,3
Bahia 15,9

2019

2,9
1,6
-4,5
9,8
5,5
1,3
7,5
15,4
33,2
-6,9

2020e

6,2
1,6
4,0
5,7
-3,5
6,3
8,7
4,7
7,1
10,0

2021e

-0,9
-1,0
-2,0
-5,0
-1,7
-2,0
-2,0
-1,2
-3,0
2,0

2022e

1,7
2,5
4,1
-0,2
-0,6
1,4
4,2
4,6
4,5
1,4

2023e

-0,3
-3,2
-2,0
-2,4
0,2
-1,7
1,4
1,8
-0,8
0,2

o Apesar do menor impacto do clima sobre a producéo de
graos em relacdo as demais regides, a base elevada
devido a sequéncia de anos positivos dificultou uma
expansao adicional em 2021

o Cana-de-acucar teve queda de producdo na regido no

ano

o Tendéncia de retomada do crescimento em 2022
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NORDESTE: INDUSTRIA

o Apesar do crescimento disseminado na industria entre os estados do Nordeste, a forte contracdo observada na Bahia deve ter
limitado a retomada do setor na regido em 2021.

PIB Industria Nordeste: Crescimento anual (%) 2018 2019  2020e 202le 2022e  2023e
Nordeste 0,2 0,6 -3,0 0,6 -0,3 0,4
10 8,53 Maranhé&o 3,0 0,9 -1,9 6,4 3,5 2,4
8 Piauf -2,8 1,9 -0,9 9,1 4,1 3,0
Ceara -2,0 1,7 -3,2 4,1 3,1 0,2
6 Rio Grande do Norte -2,8 -0,7 -5,8 1,6 -0,5 -1,7
A 315 2 50 Paraiba 24 22 23 8l 41 30
p) O 29 O 56 0.60 0,38 Pernambuco 2,4 0,5 -1,9 0,9 -2,5 0,2
0 . Alagoas 0,8 2,9 -4,4 4,2 0,4 0,7
I 026 Sergipe 2,6 6,3 -3,7 3,6 0,3 -0,8
-2 -0,78 o Bahia 0,8 0,1 -3,2 5,2 0,3 0,0
-4 -2,99 -2,96 ST - -
‘ o Fechamento de plantas da industria automotiva na Bahia
_ -5,46 teve forte impacto sobre o crescimento em 2021
-8
_7’43 - - - .-, .
-10 o Politica monetaria mais restritiva e problemas nas
= = - 2 222 =2 2 8 2 A @ cadeias produtivas globais devem impactar o setor em
A D R I T 2022, assim como nas demais regides

Fontes: IBGE, Santander

o Indastria do Nordeste ndo deve retomar niveis pré-
pandemia antes de 2024
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NORDESTE: SERVICOS

o Estimamos que a reabertura da economia tenha permitido que o setor de servicos do Nordeste compensasse totalmente a
contracdo de 2020 em 2021. Nossas projecdes indicam alta foi disseminada entre os estados da regido. Parte do efeito da
reabertura deve permanecer em 2022, com alguns segmentos ainda nao plenamente recuperados.

PIB Servigcos Nordeste: Crescimento anual (%) 2018 2019 2020e 202le 2022e 2023e
Nordeste 1,7 1,0 -3,8 3,3 2,0 0,1
8 Maranhéao 3,0 0,3 -3,7 1,5 -0,4 0,6
Piaui 0,7 -0,6 -0,3 6,2 5,8 1,1
6 Ceara 1,9 1,5 -3,6 3,0 2,1 0,4
Rio Grande do Norte 2,2 1,6 -3,6 3,3 3,7 0,5
4 2, 91 3 08 2 29 3,30 Paraiba 1,5 11 22 40 3,5 0,6
5 111 1,66 101 1,99 Pernambuco 1,3 0,5 -4,9 4,0 1,4 -0,5
I I 008 Alagoas 1,3 0,0 -3,0 4,3 5,4 0,5
0 [] O ’ Sergipe 0,2 1.4 30 40 4,3 0,6
Bahia 1,7 1,6 -4,7 2,5 0,2 -0,6
: o Vendas de veiculos se recuperaram integralmente em
-4 2 42-2 93 2021 na regiéo.
-3,80
-6 o Varejo de vestuario e tecidos mostrou retomada na Bahia,
o — (V) o < LN O N~ 0] (@)} [} (] (O] )
S 5 5 5 5 5 5 5 5 5 2 3 99 Ceara e Pernambuco.

o Servicos prestados as familias com recuperacéo integral
em 2021 e 2022.

Fontes: IBGE, Santander
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NORDESTE: EMPREGO

o Todos os estados da regido apontam retomada integral do mercado de trabalho formal, com geracdes de emprego acumuladas em
2021 e 2022 acima das perdas observadas em 2020.

Criacao de Empregos Formais (milhares, 12m) Criacao de Empregos Formais (milhares, 12m)
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Ceara —Para|ba
100 _Perr?ambuco 50 —Alagoas
Bahia i
——Sergipe
50 10
\/,
[ e
’ ] \/\’ :
-50 -10
-100 -20
W W O OO O O O O O O «— +— «— — o o W W OO OO O O O O O O v — — — o o
s dgegagqagggy TS dgegegegegye
- -+ (e [ - — -+ c j - — -+ c j - — -+ (e —_ _— - -+ C — -_ -+ (] —_ -_ -+ [ —_ -_ -+ (-] — _
S5 > o 3 > o S5 > o S > o 3 S5 > o 5 S o 35 S o S5 S o S
=90 &% 0 &% @w >0 % @w >0 & w ™ =050 & %w® 0 & ®w@ ™0 8 ®w® >0 & w® O
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PANORAMA GERAL: SUDESTE

o Assim como no PIB nacional, estimamos que o Sudeste teve retomada integral da queda de 2020 em 2021, impulsionado
principalmente pela recuperacdo na industria e nos servicos. Apesar dos problemas climaticos, a Agropecuaria ainda contribuiu
positivamente para a regido no ano. A perspectiva para o 2022 é de crescimento adicional, com contracdo em 2023.

PIB Sudeste: Crescimento anual (0/0) 2018 2019 2020e 2021e 2022e 2023e
Sudeste 14 0,8 -4,6 4.6 2,6 -0,6
8 6,93 Minas Gerais 1,4 -0,5 -3,1 5,6 2,6 -0,3
Espirito Santo 2,9 -4,2 -7,8 5,0 3,1 -0,7
6 4,61 Rio de Janeiro 1,0 0,5 -3,9 2,6 2,6 -0,6
4 Sé&o Paulo 1,4 1,5 5,1 5,0 2,6 -0,6
2,60
5 1, 52 1, 82 1,40 . . .
076 I o Setor de servicos impulsionou a recuperacdo da regido,
0 - com destaque para Séo Paulo.
-0,39 -0.02 0,57 .y .
-2 o Industria compensou integralmente a queda de 2020,
4 537 278 liderada por Minas Gerais.
-6 -4.60 o Apesar das perdas relacionadas ao clima em S&o Paulo,
g = g g g g g g g g § ﬁ ﬁ ﬁ a agropecuaria teve desempenho positivo no agregado
N 4 N 4 4 4 dJd N dd 99 9 9 regional, também com destaque para Minas Gerais.

Fontes: IBGE, Santander

o Desempenho de 2022 e 2023 deve seguir de perto o
observado na média nacional.
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PANORAMA GERAL: SUDESTE

o Apesar da recuperacédo de Rio de Janeiro e Espirito Santo em 2021 nao ter sido suficiente para compensar as quedas de 2020, o
maior peso de S&o Paulo no PIB da regido fez com que a retomada da regido fosse quase integral.

PIB: Participacao Setorial (2019) PIB: Participacao no PIB Regional (2019)
W Agropecuaria M InduUstria Servigos 70%
° o R
90% ‘E © o\o X S oo 59,4%
80% ~ " & N ~
70% © 50%
60%
0,
50% i 40%
40% 2 = i = o
° o N o S EN 30%
30% N ~ ~ ~ S 19,9%
20% o S Q . o 20% 17,2% '
S © © X 2
0% 2 < o n ™~
0,
0% == . - — - 10% 3,5%
Q G) %) - o
5 > - * ” 0% -
3 MG ES RJ Sp
Fontes: IBGE, Santander Fontes: IBGE, Santander
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SUDESTE: MG E ES COM DESEMPENHOS MELHORES NOS SERVICOS

o No geral, as atividades do setor terciario mostraram melhor desempenho em Minas Gerais e Espirito Santo em relacdo a Sao Paulo

e Rio de Janeiro. Assim como nas demais regides, 0 Sudeste mostra a tendéncia de deslocamento da demanda de bens para
servicos na medida em que a economia reabre.

Vendas no Varejo (ampliado, fev-20=100) Volume de Servicos (fev-20=100)
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SUDESTE: SP E MG PUXARAM A RECUPERACAO NA INDUSTRIA

o Apobs a retomada inicial pos-crise, os estados do Sudeste indicam tendéncia de estabilidade na industria. No entanto, a atividade
econdmica aponta tendéncia de retomada consistente.

Producao Industrial (fev-20=100) ind. de Atividade Econémica do BCB (fev-20=100)
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110 110
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Fontes: IBGE, Santander Fontes: BCB, Santander

& Santander 39



SUDESTE: AGROPECUARIA

o Agropecuaria no sudeste deve manter tendéncia de expansdo ao longo dos proximos anos. Ciclo favoravel das commodities

agricolas deve ajudar o setor.

PIB Agropecuéaria Sudeste: Cresc. anual (%)

10
8,11
8
6
4
2
0,04
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.
4 -2,35
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Fontes: IBGE, Santander
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174 188 2192,
079

2013

-3,98

2014

2015

2016

2017

2018

—1,77

2019

2020e

2021e

1,11 1,21

) Q
[QV o
[aN Al
o o
[@V (QV

2018 2019 2020e 2021e 2022e 2023e
Sudeste 3,5 -1,8 2,2 2,0 1,1 1,2

Minas Gerais 7,6 -3,6 3,6 4,6 2,2 1,5
Espirito Santo 25,3 -2,9 2,9 1,8 1,9 1,7
Rio de Janeiro -1,3 -2,4 -0,9 0,6 -0,2 -0,1
Séao Paulo -2,0 0,1 1,2 0,0 0,2 1,0

o MG e SP, com maior participacdo do agronegocio entre
os estados, tiveram bom desempenho no setor em 2020

o Em 2021, SP sofreu com os problemas climaticos,
sobretudo com os efeitos da seca sobre a cana.

o Tendéncia de crescimento deve ser mantida ao longo dos
proximos anos.
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SUDESTE: INDUSTRIA

o Apos forte queda em 2020 e retomada em 2021 e 2022, industria do Sudeste deve ter contracdo em 2023. Espirito Santo deve
recuperar parte das perdas na industria extrativa ao longo de 2021 e 2022. Falta de insumos e politica monetaria restritiva devem
impactar o setor em S&o Paulo e Minas Gerais em 2023.

PIB IndUstria Sudeste: Crescimento anual (%) 2018 2019  2020e  202le 2022e  2023e
Sudeste -0,3 -1,3 -3,9 4.9 1,2 -0,6
12 10,23 Minas Gerais -0,3 -6,8 -3,0 9,5 1,5 -1,4
10 Espirito Santo  -4,6 -15,9 -13,1 7,3 3,1 0,0
8 Rio de Janeiro  -0,8 4,7 -1,6 2,0 3,3 0,4
Séo Paulo 0,1 -0,2 -4,4 4,2 0,0 -0,7
6 4,86
4 2,94 o Espirito Santo ndo recuperou integralmente as perdas da
2 I 1, 00 1 17 pandemia na industria, com acumulado desde 2019 ainda
0 significativamente negativo.
0,28 _
2 -1 49 -1,32 I I 0575 29I 026 o No Rio de Janeiro, peso da industria extrativa deve ter
-4 3 g5 mitigado as perdas de 2020.
6 -4,954,63
e = o2 X 2222 8 2 484K o Minas Gerais foi destaque da retomada da indUstria em
S &8 &« & R R ] ] & K § % § % 2021.

Fontes: IBGE, Santander

o Sao Paulo segue abaixo do pré-pandemia, com peso dos
problemas de falta de insumos na industria de
transformacao.
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SUDESTE: SERVICOS

o Sudeste foi uma das regides mais afetadas no setor de servicos em razao das restricoes relacionadas a pandemia. Retomada em
2021 e 2022 se mostra relativamente homogénea entre estados. Em 2023, piora na atividade deve impactar o setor em todos o0s
estados.

PIB Servigcos Sudeste: Crescimento anual (%) 2018 2019 2020e 202le 2022e 2023e
Sudeste 1,8 15 5,1 4,6 3,1 -0,6
8 Minas Gerais 1,5 2,2 -3,8 3,9 3,2 0,0
6 589 Espitito Santo 3,8 1,6 -6,4 4,3 3,3 -1,2
4,62 Rio de Janeiro 1,4 -0,9 -4,8 2,9 2,3 -0,9
4 3,60 - 312 S0 Paulo 1,9 2,0 5,5 5,4 3.4 0,7
2,14 ) . . .
2 180 1,46 o Retomada parcial dos servicos prestados as familias em
I 0,07 0,11 I B SP e no RJ em 2021 e inicio de 2022.
0 - - |
> I -0,64 o Vendas de veiculos em SP mais fracas em 2021 e 2022,
mesmo apos o impacto da pandemia em 2020.
-2,43
-4 -2,91
o Apoés fortes altas em 2020 e 2021, vendas de materiais
-6 -5,11 5 x
O - A m T me~ o0 8 o o o de construcdo mostram contracdo em 2022.
IR EEEEEE R
N & & o Vendas de tecidos e vestuario foram destague positivo

em 2021 na regiao.

Fontes: IBGE, Santander
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SUDESTE: EMPREGO

o Todos os estados apresentam recuperacdo dos empregos destruidos em 2020. No geral, saldos de geracdo de emprego se
mantém fortes em todas as localidades.

Criacao Liquida de Empregos Formais (12m)
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PANORAMA GERAL: SUL

o Estimamos que o PIB da regido Sul teve forte retomada em relacéo a queda sofrida em 2020, com os trés estados compensando a
contracdo do ano integralmente em 2021. A regido ainda deve ter taxa de crescimento acima de 2% em 2022, mas ter variacao
praticamente nula no PIB de 2023.

PIB Sul: Crescimento anual (%) PAONRS] 2019 2020e 2021e 2022e 2023e
Sul 1,9 1,4 -2,6 53 2,2 0,1
10 Parana 1,2 0,6 -2,3 51 3,1 -0,3
Santa Catarina 3,4 3,4 -2,1 6,4 2,5 1,0
g 137 6.09 Rio Grande do Sul 1,7 0,8 -3,0 50 1,3 -0,1
6 ' 5,34
3,98
4 2,29 1 95 2,21 o Destaque na regido foi Santa Catarina, com a menor
2 I 13 I 0.06 gueda estimada em 2020 e maior crescimento em 2021.
0 - - . L Mesmo com contracdo estimada no pais e estagnacéo no
> o073 022 I I I Sul para 2023, o estado ainda deve apontar crescimento.
-4 192 -2,55 o Apesar das menores taxas de crescimento da regiao
P -3.63 estimadas para 2021 e 2022, o Rio Grande do Sul deve
O - M T WO~ ©® L QY ter desempenho positivo no agregado do periodo.
S & &« I R &8 I I KK 8 o & 9
o e o o Normalizagdo da segunda safra de milho apos as perdas
Fontes: IBGE, Santander de 2021 deve ajudar a Agropecuaria da regido em 2022,
mas quebra da safra de soja deverd sobrepor estes
ganhos.
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PANORAMA GERAL: SUL

o Participacédo acima da média da agropecuéria e quebras de safra impactaram negativamente o PIB da regido Sul em 2021 e 2022.

PIB: Participacao Setorial (2019) PIB: Participacao no PIB Regional (2019)
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SANTA CATARINA TEVE BOA RECUPERACAO EM COMERCIO E SERVICOS

o Santa Catarina teve desempenho destacado entre os estados tanto no varejo como nos servicos. No entanto, € o estado com
menor participacao no PIB da regido. O Rio Grande do Sul apresentou forte aceleracéo do varejo no primeiro semestre de 2022.

Vendas no Varejo (ampliado, fev-20=100) Volume de Servicos (fev-20=100)
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DESEMPENHO SIMILAR NA INDUSTRIA ENTRE OS ESTADOS DO SUL

o Aindustria teve recuperacao bastante proxima entre os trés estados da regido Sul, mas arrefeceu a partir do segundo semestre de
2021. Com excecdao do Parana, atividade econdmica esta acima dos patamares pré-crise na regiao.

Producao Industrial (fev-20=100)

ind. de Atividade Econémica do BCB (fev-20=100)
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SUL: AGROPECUARIA

o O PIB da agropecuaria tem apontado contracbes frequentes na regido, em parte como consequéncia de seguidos problemas
climaticos. Em 2023, deve haver expansado modesta.

PIB Agropecuéaria Sul: Crescimento anual (%)
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2018 2019 2020e
Sul 54 -2,5 45
Parana -4,1 -8,5 4.3
Santa Catarina -4,3 -1,2 0,6
Rio Grande do Sul -7,1 3,0 6,3

2021e
-1,6
-1,0
-1,2
-2,2

2022e
-3,9
1,3
-2,6
-9,3

2023
0,6
2,4
0,0
4,0

o Apesar do ciclo positivo nos graos, secas levaram a
grandes perdas nas safras de milho em 2021 e soja em

2022.

o Mesmo que haja normalizacdo em 2023, a tendéncia é de

um crescimento baixo para o setor na regiao.
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SUL: INDUSTRIA

o Industria do Sul deve ter apontado forte desempenho em 2021, apds a queda de 2020. Em 2022 e 2023, a desaceleracdo da
economia e a continuidade nos problemas de cadeias produtivas devem impactar negativamente o setor.

PIB IndUstria Sul: Crescimento anual (%) 2018~ 2019 2020e  2021le 2022e  2023e
Sul 1,5 1,4 -3,3 7,7 0,9 -0,6
12 Parana -1,0 2,2 -1,9 55 1,6 -0,2
10 9,18 Santa Catarina 3,3 2,0 -2,6 9,3 -0,6 -0,1
3 7,65 Rio Grande do Sul 2,8 0,2 -5,4 8,9 1,3 -1,5
6
4 - . Ve -
5 1,45 1,42 0,92 o Os trés estados tiveram desempenho forte na industria
0 N N - em 2021, com destaque para Santa Catarina.
-2 -0,36 I -0,61 o . . ~
4 o Tendéncia de piora em 2022, com devolucao de parte do
273 -3,15 -3.27 crescimento de 2021
-6 -4, 56 '
-8 i, , . . -
10 -7.82 o Politica monetaria mais apertada e desaceleracdo da

demanda devem impactar setor adicionalmente em 2023.
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SUL: SERVICOS

o O setor de servicos do Sul deve ser destaque da retomada ao longo de 2021 e 2022. Em 2023, a tendéncia € de ligeiro
crescimento, desempenho que tende a ser melhor do que a média nacional no ano.

PIB Servigos Sul: Crescimento anual (%) 2018 2019  2020e 2021e 2022e  2023e
Sul 3,1 1,8 -3,5 55 3,7 0,3
6 cos 547 Parana 2,8 1,3 -3,9 6,0 4,1 -0,1
5 a Santa Catarina 4,2 4,3 2,1 5,8 4,5 1,6
3,91 369 Rio Grande do Sul 2,6 0,8 -3,9 4,8 2,9 -0,3
4 3,32 '
3,06
3 2,47
, 1,74 202 [ 1,84
o Varejo de tecidos e vestuario foi destaque nos trés
1 I 0,26 estados da regido ao longo de 2021 e inicio de 2022.
O |
-1 o Vendas de materiais de construcdo desaceleraram em
2 133 2022 apos dois anos fortes.
-3 : : :
4 339 o Melhora disseminada nos servigos, com destaque para
O - N M o+ e~ o oy 4w servicos prestados as familias.
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SUL: EMPREGO

o Todos os estados da regido indicam retomada integral dos empregos perdidos durante a pandemia, com manutencéo de ritmo forte
na primeira metade de 2022.

Criacao Liquida de Empregos Formais (12m)
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CENTRO-OESTE




PANORAMA GERAL: CENTRO-OESTE

o Estimamos que o Centro-Oeste teve a menor contragao entre as regibes em 2020, beneficiado pelo agronegocio, que em média
sofreu menos o0s impactos da pandemia. Em 2021, apesar dos problemas climaticos e as quebras de safra, projetamos que a
retomada de Servicos na esteira da reabertura mais que compensou este efeito negativo.

PIB Centro-Oeste: Crescimento anual (%) 2018 2019  2020e  202le  2022e  2023e
Centro-Oeste 2,2 19 -1,1 4.4 3,8 1,2
8 Mato Grosso do Sul 2,5 -0,8 1,9 3,3 3,6 1,0
Mato Grosso 4,3 3,9 -0,1 4,8 4,9 1,3
6 Goiés 1,5 2,1 -2,3 5,0 3,4 0,9
4 45 ’ ’ i ’ ’ 1
, 425 3,96 sl Distrito Federal 15 19 18 43 38 15
2, 29 2, 20 1 90
2 1 21 o Problemas climéticos impactaram culturas de inverno em
2021, como a segunda safra de milho, levando a
0 contracdo na Agropecuaria da regiao.
-2 —1,10 ) )
-1 83_2 37 o Estimamos que o0 setor de servicos se recuperou
-4 integralmente em todos os estados da regido em 2021
-6

o Industria da regido, que teve impacto menor da pandemia
em 2020, deve ter mantido o crescimento em 2021, com
perspectiva de continuidade em 2022 e 2023.
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PANORAMA GERAL: CENTRO-OESTE

o Com a maior participagcdo da agropecuaria entre as regides do pais, o Centro-Oeste foi 0 mais afetado pela quebra de safra em
2021. No DF, a alta participacéo do setor de servigos impulsionou a retomada.

PIB: Participacao Setorial (2019) PIB: Participacao no PIB Regional (2019)
W Agropecuaria M IndUstria Servicos § 40% 37 4%
7o)
100% © @ 35%
0% S 2 0
80% N~ S N 3 30% 28,5%
- N ©
(o]
19,5%
50% 20% °
40? e S X % e ) Ry (5o 14,6%
30% R & ~ N N3 &N
20% S FI I — :I 2 10%
10% I I I 2
0% . l S- 5%
1 v — L
% % pS = 3 = 0%
8 O MS MT GO DF
Fontes: IBGE, Santander Fontes: IBGE, Santander

& Santander 55



MS COM DESEMPENHO MAIS FORTE EM VAREJO E SERVICOS

o O Distrito Federal teve desempenho mais fraco no varejo e nos servicos ao longo de 2020 e 2021. No entanto, a participacéo
elevada da Administracdo Publica — ndo contabilizada nas pesquisas mensais do IBGE — manteve a queda no setor de servicos em
patamares menores e a retomada mais forte. O Mato Grosso do Sul foi 0 destaque no varejo e nos servicos.

Vendas no Varejo (ampliado, fev-20=100) Volume de Servicos (fev-20=100)
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CENTRO-OESTE: AGROPECUARIA

o Agropecuaria teve bom desempenho no Centro-Oeste em 2020, em razdo da safra recorde, mas sofreu em 2021 em raz&o da
guebra da safrinha de milho. Tendéncia de ciclo favoravel para as commodities e normalizacdo em 2022 devem ajudar a manter
crescimento na regido.

PIB Agropecuaria Centro-Oeste: Cresc. anual (%) 2018 2019  2020e  202le 2022e  2023e
Centro-Oeste 3,0 3,3 7,6 -0,8 2,7 0,9

35 31,32 Mato Grosso do Sul 1,7 -6,1 9,6 -3,5 1,7 -1,1

30 Mato Grosso 53 11,5 9,2 0,0 4,7 2,0

75 Goias 1,8 1,4 4,4 0,0 0,7 1,1
Distrito Federal -6,9 1,2 0,9 2,5 1,7 1,5

20 15,02

15

o Expectativas positivas em termos de precos e producao

8,62 . i N

10 811 5,92 7,61 para soja e milho em 2022, na sequéncia de ano de
5 I I 291 pm 2,48 3,01 3,28 2,65 g5 quebra no milho.
5 -0,85 o Mato Grosso tende a apresentar crescimento forte em
10 2022.
-15 -10,92
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CENTRO-OESTE: INDUSTRIA

o Com a participacdo da agroindustria, setor industrial péde se manter positivo no Centro-Oeste em 2020. Tendéncia é de ter havido
crescimento forte em 2021 e continuidade em 2022 e 2023.

PIB Industria Centro-Oeste: Cresc. anual (%) 2018 2019  2020e 202le 2022e  2023e
Centro-Oeste 1,8 19 1,1 5,3 2,9 2,2
14 1240 Mato Grosso do Sul 5,0 0,1 1,3 7,6 4,7 3,6
12 Mato Grosso 4,2 1,3 0,6 0,8 2,1 3,1
10 Goias -1,2 2,9 1,3 6,4 2,5 1,4
Distrito Federal 2,7 4,1 0,3 4,8 1,1 0,0
8 6,31 6
6 3,72 4,67 ' o Apesar de problemas com a safra em 2021, industria teve
4 180190 2,88 554 bom desempenho na regi&o.
11 TE N mento mais ba
0 — - L] o Mato Grosso tem apontado crescimento mais baixo na
2 I 0,49 indUstria, mas ainda positivo.
-4 ] .
¢ -3,55 o Setor deve sofrer menor impacto da desaceleracdo
O — o o < '51,11 ©~ ® 9 g @ 9 g esperada para 2023.
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CENTRO-OESTE: SERVICOS

o Desempenho do setor em 2021 deve ter mais que compensado a queda de 2020. Para 2022 o crescimento deve ser robusto
novamente, e, a despeito de desaceleracdo em 2023, os servicos devem ter desempenho superior a media nacional na regiao.

PIB Servicos Centro-Oeste: Cresc. anual (%) 2018 2019  2020e 202le 2022e  2023e
Centro-Oeste 2,2 1,7 -3,0 5,1 4,2 11
6 506 513 Mato Grosso do Sul 19 0,7 -1,1 4,2 3,8 0,7
5 o Mato Grosso 4,0 2,0 -5,9 8,7 5,8 0,4
395 4:22 .z
4 351 / Goias 2,3 1,9 5,1 5,6 4,2 0,6
2,92 Distrito Federal 1,5 1,8 -1,8 4,3 3,9 1,5
3 2,19 217
2 I I 1,11 I ' 1,08 o Varejo de vestuario foi destaque em 2021 e inicio de
1 I 2022,
. i i
-1 o Super e Hipermercados em contrag&do na regiao
P -1,01
3 -1.69 o Servicos de informagdo e comunicagcdo mais fracos na
Y -3.05 regido.
S - 22 22222 82 481 : : .
S 9 9 9 9 9 9 9 9 9 % % % % o Servigos prestados as familias se recuperaram em Goias,

mas ainda abaixo do pré-pandemia no Distrito Federal.
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CENTRO-OESTE: EMPREGO

o Todos os estados da regido recuperaram totalmente os empregos formais perdidos durante a pandemia. O ritmo de geracao de
vagas seguiu forte em 2022.

Criacao Liquida de Empregos Formais (12m)
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IMPORTANT DISCLOSURES

This report has been prepared by Santander Investment Securities Inc. ("SIS"; SIS is a subsidiary of Santander Holdings USA, Inc. which is wholly owned by Banco
Santander, S.A. "Santander"), on behalf of itself and its affiliates (collectively, Grupo Santander) and is provided for information purposes only. This document must not be
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ANALYST CERTIFICATION: The following analysts hereby certify that their views about the companies and their securities discussed in this report are accurately expressed,
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including as regards the institution to which they are linked, and that they have not received and will not receive direct or indirect compensation in exchange for expressing
specific recommendations or views in this report, since their compensation and the compensation system applying to Grupo Santander and any of its affiliates is not pegged
to the pricing of any of the securities issued by the companies evaluated in the report, or to the income arising from the businesses and financial transactions carried out by
Grupo Santander and any of its affiliates: Gabriel Couto*.

*Employed by a non-US affiliate of Santander Investment Securities Inc. and not registered/qualified as a research analyst under FINRA rules, and is not an associated
person of the member firm, and, therefore, may not be subject to the FINRA Rule 2242 and Incorporated NYSE Rule 472 restrictions on communications with a subject
company, public appearances, and trading securities held by a research analyst account.

The information contained herein has been compiled from sources believed to be reliable, but, although all reasonable care has been taken to ensure that the information
contained herein is not untrue or misleading, we make no representation that it is accurate or complete and it should not be relied upon as such. All opinions and estimates
included herein constitute our judgment as at the date of this report and are subject to change without notice.

Any U.S. recipient of this report (other than a registered broker-dealer or a bank acting in a broker-dealer capacity) that would like to effect any transaction in any security
discussed herein should contact and place orders in the United States with SIS, which, without in any way limiting the foregoing, accepts responsibility (solely for purposes of
and within the meaning of Rule 15a-6 under the U.S. Securities Exchange Act of 1934) for this report and its dissemination in the United States.
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