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Taxa de Desemprego por Unidade Federativa

Desemprego

Existe um conceito aplicado na medida da
taxa de desemprego que acaba gerando a
sensacao de estatistica equivocada. Na
ultima leitura trimestral, a taxa estava em
5,1% para o Brasil, mas com muitas
diferencas regionais.

2.4%

2.4%
-~ 5.73%
4.7% «6.9%'
3.2%

2.2%

3.7% 2.76%

TOTAL Capital Resto da RM interior

Taxa de Desemprego (%)
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Taxa de Desemprego entre Jovens (18-29 anos) por UF

Desemprego

Quando avaliamos a parcela de 18-29
anos, a situacao parece ser mais “real”.
2072,

‘15'f4/f’1% Taxa de Desemprego entre jovens (18-29 anos)

Rio Grande do Sul (4T25)

10.1%

8.3%

6.4%

4.4%

8 10 2 Total Capital Resto da RM interior

Taxa de Desemprego Jovem (%)




,4?\\ Economia - Brasil Mercado de Trabalho

Cade as pessoas?
PIA x forca de trabalho Fora da forca de trabalho

] em 1.000 pessoas =
(em 1.000 pessoas) ( P ) No ano passado (2025) a populacdo em

1317 idade para trabalhar aumentou em 1,3
milhao. A expectativa era que essas

Para onde g pessoas fossem para o mercado de
foram? trabalho. Mas nao foi isso que vimos.
64.913 L R
Nao s6 esse total decidiu ficar “fora da
forca de trabalho” como convenceu outros

-15 15 mil a também sairem do mercado de
| trabalho.

PIA Forga de trabalho 2024 2025
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Ocupados x desocupados
(em 1.000 pessoas)

1.166

Ocupados Desocupados

-1.181

Mercado de Trabalho

Cade as pessoas?

Com um mercado de trabalho que nao
amplia a quantidade de pessoas que estao
oferecendo sua mao-de-obra, toda vez que
a economia precisar de mais pessoas, vali
buscar no grupo que esta desempregado
(procurando emprego).

Um sinal claro de que o mercado de
trabalho no Brasil esta definitivamente
estreito, representando um forte limitante
ao crescimento economico.
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Ocupacao por setor
(em 1.000 pessoas)

Var. em 3 meses Var. em 12 meses

Adm.Publica, salde e educagéo - -282 = _1005

TI, finangas e imobiliaria -

Outros servigos - |25
Servigos domésticos - _-289
Transporte, armazenagem e correio - I]‘:l3
Alojamento e alimentagao - -218
Construgdo - -74 - 220
Agropecuaria - -128 - I128

Industria geral - -170 _ -63

Quem esta contratando?

Ha um outro fator que contribui para tornar
0 cenario ainda mais problematico. Em
2025 o Setor Publico contratou 1 milhao de
pessoas, se contrapondo as demissoes
ocorridas no setor privado, em especial nas
atividades de servicos domésticos, hotéis,
bares e restaurantes, construcao civil e
indUstria.
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19-

18 -

17 -

16 -

Evolucao Adm. Publica (Apenas 4Ts)
Part.% no Emprego Total

4112

4115

47118

4121

4124

Mercado de Trabalho

Governo cada vez maior

As contratacoes do Setor Publico nao sao

um movimento pontual. Considerando
apenas os resultados para o 4° trimestre
de cada ano, veja que em 2025 atingimos o
maior percentual da forca de trabalho da

historia alocada em atividades ligadas ao

Setor Publico (quase 19% do total).
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% de pessoas Fora da Forca de Trabalho

Fora do mercado

O Brasil se da ao luxo de ter 38% de sua
populacao > 14 anos fora da forca de
trabalho. Sao 66 milhoes de pessoas.

Em alguns estados, esse percentual chega

quase a 4 da populacao local.

34.6%
34.4% ° 34.4%

33.8%

38 40 42 44 46 ! ' | ) T
Fora da Forca de Trabalho (%) Total Capital Resto da RM interior




,4?\\\ Economia - Brasil Mercado de Trabalho

% de pessoas Fora da Forca de Trabalho <65 anos

Fora do mercado < 65 anos

Claro, nesse grupo tem aqueles que tem
mais de 65 anos. Vamos retirar esses da
conta?

Os percentuais mudam mais em estados
| como RS (populacao com maior média de
= idade), SC e PR. Mas muda menos em
lhd ey estados com populacdo mais nova, que
ainda assim apresentam percentuais
elevados da populacao fora da FT.

27.25.7%

27.9%

25.8%
23.6%

24.4%

I

25.0 27.5 30.0 325 35.0 37.5 40.0 42.5
Fora da Forga de Trabalho (%)




,Qf(‘\\ Economia - Brasil Mercado de Trabalho

% de pessoas Informais por UF

Informais

A taxa média de informalidade no Brasil &
de 40%, mas com muitas diferencas
regionais, indo desde 27% em SC até 66%
no Maranhao.

34.6%

32.4%

29.3%

28.0%

0.30 0.35 0.40 0.45 0.50 0.55 0.60 0.65 : ' ] . A
informalidade (%) Total Capital Resto da RM interior
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Distribuicao Regional de Jovens Nem-Nem (2026)

Nem-Nem

Esse grupo soma 8,9 milhoes, mas com
muitas diferencas nos Estados, indo de 11%
da populacao nessa faixa de idade em SC
até 30% no Acre.

15.8% @y
17.8%
P 4 14.1%
15.5% .19.7%
14.6%
13.1%
11.0% 12.8%
12.5%
13.1%
12.5 15.0 17.5 20.0 225 25.0 275 30.0 Total Caplta' Resto da RM interior

Jovens que néo trabalham nem estudam (%)




Geracao "Nem-Nem": Jovens Fora do Mercado
% da Populacao (15-29 anos) . .
pas Realidade mundial?
Finlandia 4 6.6%

Hungria -. 6.6%

, o O fendmeno dos “Nem-Nem” & mundial.
ona do Euro 100 6.7% .
Grécia i 6.7% Claro, com diferencas de acordo com a
Polonia i 6.7% renda per capita e nivel de
Unizo Europeia -] 6.9% desenvolvimento.
Franca -77-0% ———————————————————————————————————————————————————————————————————— -~ .
sérvia SR 7.7% Na Europa, o que chama atencao éo
chipre N 8.4% elevado percentual de jovens que nem
Bulgaria S 10.0% trabalham nem estudam na Italia, com 10%
ralia SRS 10.1% da populacdo entre 15-29 anos.
Lituania _—710‘1—% ———————————————————————————————————————————————————
Bosnia e Herzegovina e 11.1%
Macedonia do Norte _ 12.4%
romeénia S 14.0%

Turquia S 20.0%
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Participacao de Estrangeiros na Populacao
Idade Ativa (15-64 anos)

Islandia -I 12.1%
Noruega -l 12.2%
Zona do Euro I 12.3%
Bélgica - 13.6%
Espanha - 15.9%
Estonia - 17.1%
A ENE - 17.4%
rianda - 10-9%
Austria _ 22.4%
Chipre _ 27.4%
suic I 0.4
Luremburgo - 5 .0

Realidade mundial?

Alias, a Europa tem tentado suprir a
dificuldade de falta de mao-de-obra devido
o problema demografico com a imigracao.

Em alguns paises, como a Suica (30%) e
Alemanha (17%) os imigrantes ja sao parte
relevante da oferta de mao-de-obra local.

Essa realidade deve, no futuro proximo,
também se materializar no Brasil.
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Brasil 2026: % de Pessoas com Auxilio Social (BPC/BF/Outros)

‘# Muito auxilio social

Ha um outro ponto muito importante que
teremos que enfrentar: o excesso de
beneficios sociais.

No total, temos 21,1 milhdes de pessoas
recebendo algum tipo de beneficio social no
Brasil (bolsa familia € o principal, mas tem
BPC e beneficios de estados e municipios).

Mas veja que em SC temos apenas 2,6% da
populacao recebendo beneficios, ao passo
que ha estados com mais de 16% da
populacao nessa situacao.

10
Beneficiarios (%)
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Alcance no Domicilio
(% da Populacao)

Mas, @ muito mais que isso

Agora considere que existe a familia da
pessoa que recebe o beneficio.
> = y’ Nesse caso, a estimativa de pessoas
=2 atendidas (direta e indiretamente) pula
para 57,6 milhoes.

21.19.8%

21.5%
18.8%

14.0%  204% E chegamos a situagao onde em varios
14.7% estados temos pouco mais da metade da
= a.6% populacao residindo em um domicilio que
recebe beneficio social.

15.7%

[

10 15 20 25 30 35 40 45 50
Beneficiarios domicilios (%)
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Brasil 2026: % de Pessoas com Aposentadoria/Pensao

A E tem mais ainda....
T E ainda tem o percentual de pessoas que

recebem aposentadoria ou pensao do
Estado (INSS).....

Aposentados/Pensionistas (%)
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Mapa 7.5: % de Pessoas em Domicilios "Exclusiva Privada"

Onde esta o setor privado?

Essa situacao de transferéncia de renda do
18.2% 23.2% 0 .
e Estado para as pessoas cria uma realidade

14.3% 19.0%
25.9%

— para o Brasil muito distinta, com estados
~ como SC onde temos mais da metade das
familias com renda exclusiva do setor
privado, se contrapondo a outros estados
onde apenas 14% dos domicilios vivem de
renda do setor privado.

Como falar de ajuste fiscal, mercados e
liberdade econémica em lugares onde
praticamente nao existe setor privado?

30 35
% das Pessoas
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Local de Residéncia dos Gauchos
Para onde foi o Gatcho?

Ano: 1991

Total: 926 mil O primeiro gra}nde ciclo mlgratorlo do RS
ocorreu nas décadas anteriores a 1990,

tendo como destaque PR e SC, absorvendo
% do total.




Local de Residéncia dos Gauchos
Para onde foi o Gaucho?

Ano: 2000

o~ O primeiro grande ciclo migratorio do RS
Total: 1 milhdo PTIMEITO grande cl igratorl
ocorreu nas décadas anteriores a 1990,

tendo como destaque PR e SC, absorvendo
% do total.

Na década seguinte o fluxo seguiu, mas a um
ritmo menor (em torno de 7k por ano),
priorizando SC.




Local de Residéncia dos Gauchos
Para onde foi o Gaucho?

Ano: 2010

Total: 1,06 O primeiro grgnde ciclo migratério do RS
e ocorreu nas décadas anteriores a 1990,
[T tendo como destaque PR e SC, absorvendo

%4 do total.

Na década seguinte o fluxo seguiu, mas a um
ritmo menor (em torno de 7k por ano),
priorizando SC.

O ciclo seguinte teve mais foco com gadchos
saindo de outros estados (principalmente
PR) e indo para SC, e menos do RS.



Local de Residéncia dos Gauchos Para onde foi o Gaiicho?

Ano: 2022
O ritmo de saida de gauchos entre 2010-
Total: 1,19 2022 foi um dos mais fortes (sairam 123k =
12k por ano)

milh&o

E a prioridade inicial, bem como o fluxo de
outros estados, foi SC que hoje abarca 48%
do total dos quase 1,2 milhao de gatchos
que vivem fora do RS.

E como é essa distribuicao por faixa etaria?
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Gauchos que vivem em outros estados
(Em mil pessoas por faixa de idade)

Mato Grosso: migracao antiga

Distribuicdo Etaria RS-->: Mato Grosso O Estado foi, no passado, um dos
0a 4anos4: E ~ : . .
5 a9 anos : esse nao tem sido mais o destino

10 a 14 anos -E
15 a 19 anos J:
20 a 24 anos J:
25 a 29 anos
30 a 34 anos

prioritario.

Além da estabilidade no total de

||

Inicio e fim da vida laboral Maiores destinos de galchos. Porém,

35 a 39 anos I gauchos morando no MT, vale destacar
e que a média de idade é alta,

a 49 anos GGG . :
50 a 54 anos - corroborando a ideia de que foi uma
55 a 59 anos 1 3 H H
o n e MIgracao mais antiga.

65 a 69 anos
70 a 74 anos
75 a 79 anos
80 anos ou mais

o

N

i Q.

e I ——
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Gauchos que vivem em outros estados
(Em mil pessoas por faixa de idade)

i
i i i

0 a 4 anos “: '

5a9anos -E
10 a 14 anos -i
15 a 19 anos 4:
20 a 24 anos -i
25 a 29 anos
30 a 34 anos
35 a 39 anos
40 a 44 anos
45 a 49 anos
50 a 54 anos
55 a 59 anos
60 a 64 anos
65 a 69 anos
70 a 74 anos
75 a 79 anos

y

80 anos ou mais

|

(=]
w
=
o
[
w
N
=
N
(%]

Distribuicao Etaria RS-->: Parana

RS - migracao

Inicid e fim da vida laboral

35

Parana: migracao antiga ainda

Da mesma forma que no MT, a
distribuicao de idade dos gauchos
morando no PR se apresenta como uma
idade média mais avancada.

\Veja que 0 PR nao é o principal destino
para pessoas abaixo de 40 anos. Ha,

inclusive, muitos gatdchos morando no
Estado e com idade acima de 55 anos.
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Gauchos que vivem em outros estados
(Em mil pessoas por faixa de idade)

SP: migracao a trabalho

Distribuicao Etaria RS-->: Sao Paulo O perfil de idade dos gadchos morando
laboral em SP sinaliza um cenario distinto do
MT e PR. Poucas criancas e
adolescentes (baixa migragao de pais

04a4anos | Inicio eifim da vida
5a 9 anos 4

i

10 a 14 anos 4
L

15 a 19 anos -

B . o o - - e e

20228 anes j_ com filhos). Poucas pessoas acima de
d anos . _ . _

30 a 34 anos RN 65 anos (nao é o destino dos gauchos
35 a 39 anos RN que se aposentam).

40 a 44 anos -

45 a 49 anos
50 a 54 anos
55 a 59 anos
60 a 64 anos
65 a 69 anos
70 a 74 anos
75 a 79 anos
80 anos ou mais

Porém, é possivel ver a concentragao da
migracao de pessoas em idade laboral.
Uma sinalizacao que os galchos vao a
SP para trabalhar e, provavelmente,
depois de uma certa idade, saem do
Estado.

|

(=]
]
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0
5]



m Economia - Brasil RS - migracio

Gauchos que vivem em outros estados SC: : -
(Em mil pessoas por faixa de idade) . apenas mlgragao

Distribuicao Etaria RS-->: Sapta Cata'rina O Estado preferido dos gadchos

Inicioje fim da vida laboral | apresenta movimento muito forte entre
pessoas em idade laboral. A grande

migracao de adolescentes pode sinalizar

que a presenca de filhos nao muda a

decisao da familia em migrar (o Estado

fica do lado, e a familia no RS fica perto).

i

0 a 4 anos 4:
5a9anos 4:
10 a 14 anos
15 a 19 anos -i
20 a 24 anos 1‘
25 a 29 anos
30 a 34 anos
35 a 39 anos
40 a 44 anos

L - e = = ==
R ———

————— —

1

para SC, reduzindo a oferta de mao-de-
obra relevante no RS.

60 a 64 anos
65 a 69 anos
70 a 74 anos
75 a 79 anos
80 anos ou mais

45 2 49 anos
00854 anos E muitas pessoas em idade laboral vao
55 a 59 anos -

N B S S

|

o
=
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N
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W
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Populacéo do RS - estimativa e projecéo 0-14 anos

(Em milhdes de pessoas)

Ha um desafio importante para os
proximos anos: o que faremos com a
forte queda de pessoas entre 0-14
anos?

No ano 2000 tinhamos 2,7 milhoes de

2.7
23
2.1 50
18 pessoas nessa idade. Hoje sao 630
16 mil a menos (-25k por ano).
1.5 Em 15 anos deve ter mais uma queda
de 270 mil pessoas (-18k por ano).
Em 35 anos serao 540 mil a menos (-
15.4k por ano).

2000 2010 2025 2030 2040 2050 2060 Isso tem implicagoes sociais,
econdmicas, de orcamento e de
urbanismo.




Populacao do RS - estimativa e projegao 15-60 anos

(Em milhdes de pessoas)

Populacdo em Idade Ativa (15-60 anos) Teremos mao-de-obra? Esse estoque
ja caiu 80k nos ultimos 15 anos.

E, se a situacao atual para encontrar
trabalhadores ja é complicado,
imagina entao nos proximos 15 anos,
que tem a projecao de queda de 400k
pessoas nessa faixa de idade = 26k
por ano.

O impacto nas atividades econémicas,
em especial de servicos, sera muito
forte: teremos custos maiores.

2000 2010 2025 2030 2040 2050 2060
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Populacao do RS - estimativa e projecao

(Em milhdes de pessoas)

2000

2010

Total Populacao Idosa (> 60 anos)

2025

2030

2040

2050

2060

+60 anos

Desenha-se um Estado com média de
idade maior. Enquanto que nas
primeiras faixas de idade tivemos
queda na populagao, na parte para
+60 anos o que se viu foi uma
elevacao de 1 milhao de pessoas nos
ultimos 15 anos.

E essa tendéncia vai seguir e, nos
proximos 15 anos teremos +800k
pessoas acima de 60 anos.

As cidades estao prontas para isso?
As empresas estao prontas?



Variagcéo Populacional - RS (2001-2025) Municipios abandonados....
(Em %)
- 100 Além da questao da migracao e baixo
crescimento populacional, ha um outro
= desafio no RS, e ele é interno:

concentracao populacional.

O problema da migracao e crescimento
populacional no Estado nao & o mesmo

. quando analisamos 0s municipios.

I
&
Variacao percentual

Nos (ltimos 24 anos diversos municipios
tiveram reducao na populacao.

=—20



Variacao Populacional - RS (2001-2025) Migracao interna

(Em numero de pessoas)

- 100000 Quando analisamos a evolucao do nimero
de pessoas ha 2 pontos isolados (Passo
I Fundo e Santa Maria) e 3 regides de
destaque:
T RMPOA: aumento populacional ocorre ao
natural, por concentrar a gestao do estado.
- 40000 °
' Serra Gaidcha: Maior polo de atracao do
interior do estado. Muito distinto do resto
- 20000
do RS.
Litoral Norte: Uma nova fronteira, com

outro perfil.

Variagao em pessoas
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Taxa de Inadimpléncia da Populacao Adulta por UF (Jan-26)

A Inadimpléncia

“63.9%)

O Brasil atingiu o recorde de 81 milhoes de
pessoas inadimplentes, o que representa
48% da populagao adulta.

Mas em alguns estados, como R) e AM
esse representacao chega a 58%. E isso vai,
com certeza, limitar a capacidade de

5“”’ 5“% consumao.

Mas ha ainda um outro ponto.....

50 55
Inadimpléncia (%)




’4?\ Economia - Brasil Familias endividadas

Variacao do IPCA por Unidade da Federacao

A inflacao nao é igual

Somos um pais com muitas diferencas
economicas dentre as regioes e isso afeta o
movimento de precos.

Veja a inflacao medida pelo IPCA. Nos
altimos 12 meses esta, na média do Brasil,
em 3,81%, indo de 2,1% no Mato Grosso do
Sula 4,7% em SP.

3.5
Variagao (%)
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Variacao do IPCA por Unidade da Federacao
Alimentacao e bebidas

Alimentos e Bebidas

Na média, em 12 meses, esta em +1,76%,
mas veja que tem deflacao de alimentos no
MS (-1,2%) ao passo que em SP (+3,3%)

-1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5 2.0
Variagao (%)
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Variacao do IPCA por Unidade da Federacao
Energia Elétrica

Energia Elétrica

Considere agora um item regulado pelo
governo e essencial para as familias -
energia elétrica.

Na média do Brasil esta em 9,38% em 12
meses, com deflacao no MS (-1,5%) se
contrapondo a lugares com forte alta, como
em GO (+21%), MA e ES (+18%) e RS (+17%).

10
Variagao (%)
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Variacao do IPCA por Unidade da Federacao
Gasolina

Gasolina

N Outro item cujo preco praticado nao é
=0 inteiramente livre é a gasolina. Na média do
Brasil em 12 meses esta em -0,08%.

Mas, no AC tem -6,5% contra +5% no
Ceara....

Variagao (%)



IBC-Br Regional
(Var.% Acum. 12 meses) - 12/2025

E 0 agro

O desempenho da economia aponta
diferencas significativas:

Centro-Oeste: maior crescimento do pais,
puxado pelo bom momento do agronegaocio
(grandes agroindlstrias - soja, milho e
carnes).

Sudeste: a regiao mais rica e industrializada
do pais sofre com os juros elevados.
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Variacao do Volume de Vendas no Varejo por UF

Vendas do Comercio

As vendas do comeércio espelham o
comportamento da renda na regiao. Veja
como em SP (-3%) a situacao esta delicada
(-2,2% nas vendas de material de
construcao e -8,2% na venda de veiculos).

Na maioria dos estados do NE as vendas
patinam, refletindo um cenario de menor
poder aquisitivo.

Variagao (%)
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Variacao da Producgao Industrial por UF

Producao industrial

- A indUstria no Brasil esta concentrada no
';%-1.“% eixo Sul-Sudeste, com alguns polos

g oo isolados. Mas veja como a situagao é bem
diferente:

Rio Grande do Norte (-24%) e Mato Grosso
do Sul (-63%) com forte queda na producao
de biocombustiveis.

Se contrapondo ao 6timo desempenho da
indUstria no Para (fabricacao de alimentos
e bebidas).

=125 -10.0 -7.5 -5.0 2.5 0.0 2.5 5.0
Variagao (%)
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Variacao do Setor de Servicos por UF

A atividade de maior peso

Essa atividade envolve o fornecimento
de servico para familias (hotéis, bares,
restaurantes e demais), bem como
para empresas (transporte, Tl e
servicos profissionais).

A resiliéncia atual vem do B2B, que
segue crescendo na prestacao de
Servicos para empresas. A maioria dos
estados apresenta crescimento, a
excecao fica com o RS.

Variagdo (%)
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Variacao do Setor de Turismo por UF

Turismo

Esse € um segmento muito voltado para a
parte de atendimento a familias, como
hotéis, passagens aéreas e restaurantes.

A maior parte dos estados esta com
desempenho positivo, e 0 RS seria 0
destaque.

Variagdo (%)



Este material nao constitui uma oferta e/ou solicitagao de aquisicao de quotas de fundos de investimento. Este
material é confidencial e pretende atingir somente aos destinatarios. Este material nao pode ser reproduzido ou
distribuido no todo ou em parte para nenhuma outra pessoa. A VKN Administracao de Recursos Ltda. pode efetuar
alteracoes no conteldo deste documento a qualquer momento. As infarmacoes contidas neste material sao de carater
exclusivamente informativo. As informagoes contidas neste documento nao necessariamente foram auditadas.
Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer
mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito — FGC. A rentabilidade obtida no passado nao
representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagao da performance do fundo é recomendavel uma analise de,
no minimo, 12 meses. Nao ha garantia de que este fundo tera o tratamenta tributario para fundos de longo prazo. A
rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. E recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento do
fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Este fundo utiliza estratégias que podem resultar em
significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado
e a consequente obrigacao do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir 0 prejuizo do fundo.
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