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Disclaimer

O conteudo dos relatorios ndo pode ser reproduzido, publicado, copiado, divulgado, distribuido, resumido, extraido ou de outra forma referenciado, no todo ou em parte,
sem o consentimento previo e expresso da Apex.

Nossas analises séo baseadas em informacdes obtidas junto a fontes publicas que consideramos confiaveis na data de publicacdo, dentre outras fontes. Na medida em que
as opinides nascem de julgamentos e estimativas, estédo naturalmente sujeitas a mudancgas. O conteudo dos relatorios € gerado consoante as condi¢des econdmicas,
politicas, entre outras, disponiveis na data de sua publicacdo, de modo que as conclusdes apresentadas estdo sujeitas a variagdes em virtude de uma gama de fatores
sobre os quais a Apex ndo tem qualquer controle. Cada relatorio somente € valido na sua respectiva data, sendo que eventos futuros podem prejudicar suas conclusées. A
Apex ndo assume nenhuma responsabilidade em atualizar, revisar, retificar ou anular tais relatorios em virtude de qualquer acontecimento futuro. Nossos relatorios
possuem carater informativo e ndo representam oferta de negociagéo de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros em qualquer jurisdi¢ao.

A Apex ressalta que os relatorios ndo incluem aconselhamentos de qualquer natureza, como legal ou contabil. O conteudo dos relatorios ndo € e nem deve ser considerado
Ccomo promessa ou garantia com relagao ao passado ou ao futuro, nem como recomendacao para qualquer fim. As informac¢des disponibilizadas no conteudo dos relatoérios
ndo possuem relagdo com objetivos especificos de investimentos, situagéo financeira ou necessidade particular de qualquer destinatario especifico, ndo devendo servir
como unica fonte de informagdes no processo decisorio do investidor que, antes de decidir, devera realizar, preferencialmente com a ajuda de um profissional devidamente
qualificado, uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos riscos face a seus objetivos pessoas e a sua tolerancia a risco. Portanto, nada nos relatérios constitui
indicacéo de que a estrategia de investimento ou potenciais recomendagdes citadas séo adequadas ao perfil do destinatario ou apropriadas as circunstancias individuais
do destinatario e tampouco constituem uma recomendacé&o pessoal. O recebimento do conteudo dos relatorios ndo faz com que vocé esteja automaticamente enquadrado
em determinadas categorias de investimento necessarias para a aplicagcdo em alguns produtos e servicos. A verificagado do perfil de investimento de cada investidor devera,
portanto, sempre prevalecer na checagem dos produtos e servigos aptos a integrarem sua carteira de investimentos, sendo certo que nos reservamos ao direito de
eventualmente recusarmos determinadas operacdes que ndo sejam compativeis com o seu perfil de investimento. A Apex mantem, ou tem a intencéo de manter, relagdes
comerciais com determinadas companhias cobertas nos relatorios. Por estarazo, os leitores devem estar cientes de eventuais conflitos de interesses que potencialmente
possam afetar os objetivos dos relatorios. Os leitores devem considerar os relatorios apenas como mais um fator no eventual processo de tomada de decisdo de seus
investimentos. A Apex, suas empresas afiliadas, subsidiarias, seus funcionarios, diretores e agentes ndo se responsabilizam e ndo aceitam nenhum passivo oriundo de
perda ou prejuizo eventualmente provocado pelo uso de parte ou da integralidade do conteudo dos relatorios.
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Macroeconomia e Geopolitica

Incerteza na geopolitica marca 2025 e vira fator “estrutural” para 2026

Global Economic Uncertainty Index

700 Crise 2008 Covid
Palavra do Ano
(Instituto IDEIA) 600
1.200 entrevistados no Brasil 500
« 2023: Mudancas Climaticas 400
« 2024: Ansiedade 300
« 2025: Incerteza 200
(22 mais votada: Inteligéncia
Artificial)
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Fonte:Baker, Scott R., FRED, 2025
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Macroeconomia e Geopolitica

Mundo registra o maior numero de conflitos armados desde a 22 guerra mundial

Confilitos Geopoliticos: Quantidade de conflitos no mundo 2024 Projecéio 2025
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Conflitos de Estado: conflito colonial; conflito internacional; conflito civil

Fonte: Peace Research Institute Oslo (PRIO), 2025
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Macroeconomia e Geopolitica

Conflito no Oriente Medio € inflacionario e afeta cadeias logisticas, energeticas e de alimentos

FMI e Goldman Sachs: Projegdo para 2026

Inflacdo mPIB

Inflagc&o
(2025) 6,5%
+4,1%
4,8%
. 3.8% o
Projecao 3,3% 31%
(2027) 2,6%
+3,4% 1,8%
Pré Guerra (01/26) Conflitorapido  Conflito prolongado Ormuz fechado e
danos estruturais
Brent USS 66 UsS$ 90 Uss 120 USS 150
(USS/baril): (6 semanas) (10 semanas) (10 semanas)

Larry Fink (CEO BlackRock):
“Petroleo a USS 150 significara certamente uma recesséo global”

Data inicio guerra: 28/02/2026 - (6 semanas)
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Fonte: Investing, Goldman Sachs e FMI, 2025
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Macroeconomia e Geopolitica

Aumento do preco das Commodities gera efeito inflacionario com defasagem temporal

IPCA e indice de Commodities (variacso anual %)
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Fonte: Bloomberg, 2025
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Macroeconomia e Geopolitica

Cémbio: Desvalorizagéo do Dolar e um fator mais externo do que domestico.

Cambio: Dolar/Real e DXY
(retorno % em1ano)

e DXY == USDBRL ,
Dolar:
110 (USDBRL)
03/04/2026 03/04/2025
105
USDBRL DXY
5 dias -1,5% 0,0%
100 1 més -1,4% 0,9%
3 meses -4,6% 1,6%
YTD 5,8% 1,9%
o5 1 ano -8,9% -1,8%
USDBRL: valores positivos indicam
aumento da cotagdo do Dolar
Americano frente ao Real Brasileiro
0
85
04-25 06-25 08-25 10-25 12-25 02-26 04-26

DXY: Variagdo no 1° ano de governo (%)
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Fonte: Bloomberg, 2025
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Macroeconomia e Geopolitica

Brasil: Expectativa de Inflagao sobe. Juros mais altos no ano. Crescimento do PIB maior.

IPCA (%a.a.) Selic (%a.a.) PIB (%)

——|PCAFim 2026 IPCA Fim 2027 Selic Fim 2026 Selic Fim 2027 — PIB Total Fim 2026 PIB Total Fim 2027
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Fonte: Boletim Focus BCB, 2025
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Macroeconomia e Geopolitica

Brasil: apos 5 anos, Inflac&o termina o ano dentro da meta. Expectativa positiva para os proximos anos.

Brasil: Projegéo de Inflagdo (%)

IPCA realizado Meta ® ProjecdoBCB Projecé&o Focus
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Fonte: IBGE, Boletim Focus e BCB, 2025 Juros Reais: Brasil 2° maior ~10% (hoje) ; ~8% (2026) ; ~6,5% (2027). Turquia 1°: 10,4%. Mundo: 3% a 4% °
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Macroeconomia e Geopolitica

Brasil: Juros em patamares ainda muito restritivos travam setores econémicos de capital intensivo

H [+)
Taxa Selic (% a.a.) +15,0% +4,3%
Selic Projecio Focus PIB (2016-25) Industria (2016-25)
16 PIB: Variag&o anual (%)
y IndUstria m PIB
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Fonte: IBGE, Boletim Focus e BCB, 2025 Juros Reais: Brasil 2° maior ~10% (hoje) ; ~8% (2026) ; ~6,5% (2027). Turquia 1°: 10,4%. Mundo: 3% a 4% a
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Macroeconomia e Geopolitica

Brasil: Intenc&o de Investimentos na Industria enfrenta desafios.

CNI: Industrias (2025)
M Investiram W N&o investiram Cenério 2026 SltanaO dO Investlmento

[+)
72% 28% 56%
pretende investir

(abaixo da média historica)

= Projeto em Andamento

Novos Projetos

I 36%

conseguiu executar o que foi planejado

Melhoria do Processo Produtivo (48%)

I Principal objetivo:
Aumento da Capacidade Produtiva (34%)

I 61%

citou Incertezas Econémicas como principal obstaculo.

Queda de Receitas em segundo lugar (51%)
Dos que nao vao investir,

I 38%

adiou ou cancelou projetos em curso

I 62%

Usa majoritariamente Capital Proprio

Fonte: IBGE, Boletim Focus € BCB, 2025
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Inteligéncia Artificial

IA: Nova fronteira da produtividade. Revoluco Industrial 4.0 Empresa de 1 pessoa atinge
receitabilionaria

MEDVi

Receita anualizadarecorrente Consumo de Tokens de |IA
(USS bi) (bilndo de tokens) Plataforma de telemedicina direta
. ao consumidor especializada em
OpenAl - —e=Anthropic | medicamentos GLP-1para perda de
35 _— Al I00h Iy peso.
30 Il Outro:
12,500 Fundador (09/2024):
25 o5 Claude Co-work Matthew Gallagher, 41 anos
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Fonte: OpenRouter, Kinea Insights, 2025



B3 APEX

Brasil:
Pais em desenvolvimento na
rota do Capital Estrangeiro
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Brasil: Fluxo de Investimento Estrangeiro Direto (IED)

Investidores Estrangeiros tem o Brasil como um pais atrativo para se investir no longo prazo

IED: Estoque em 2024 (USS bi) IED: Fluxo liquido em 2024 (USS bi)
EUA 15,6 Cingapura 88,1
China 37 Brasi I /6.8
Reino Unido 33 Egito 46,1
Holanda 27 X Australia e .
/ ‘. : |
cgpua 22 yss 91 Hexiee Mo Uusshb,8Bbi
Alemanha 12 Emirados Arabes 22.2
Irlanda 1,2 10° maior do mundo Vietna 20,2 2° maior do mundo
Luxemburgo 11 et / Indonésia 14.5 R ———— g
Franca 1,0 EUA 12,5
Brasil | 0,9 Poldnia 10,6

Fonte: World Investment Report 2025
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Brasil: Fluxo de Investimento Estrangeiro Direto (IED)

Investidores Estrangeiros tem o Brasil como um pais atrativo para se investir no longo prazo

IED: Saldo liquido no Brasil (US$ bi)

100 IED: Saldo liquido entre 2007 e 2024
(USS bi)

80 2007 - 2024 936 Uss 936 bi
Brasilnotop 5 (2007 - 2024)
saldo liquido em

60 todos anos

588
536
460

40 421
20 | ‘ ‘ ‘ | | i

O — H = = . I I I I I I

Brasil Cingapura Austrélia india Meéxico
-20
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Fonte: CME Fed Watch, 2025
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Brasil

Poténcia econdmica em posi¢do estrategica no cenario geopolitico mundial

I Seguranga Alimentar I Recursos Naturais e Energéticos
Agronegocio / Alimentos Petrdleo e Gas Celulose
USS 170 bi 3,7 mibpd Maior
Exportacdo em 2025 8° maior produtor do mundo
(49% do total Brasil) (2030: Top 5 produtor; 5 mi bpd)
) Melhoramento Genetico
Pré -Sal: pioneiro. Tecnologia brasileira (ciclo do eucalipto competitivo)

Capacidade de alimentar

1%
da populacdo mundial Mineragéo Energia Renovavel
il- [e)
(PIB Brasil: 2% do mundo) Minério de Ferro 3+ maior
Suco Laranja (76%) (2° produtor; 18% de share) Gerador do mundo
Soja (56%) Milho (31%) o (1eem proporcéo ao PIB)
Acucar (44%) Carne Bovina (24%) * ON'Ob'O ) _
Carne Frango (33%) Cafe (27%) (91% da produgéo mundial) 90%
matriz elétrica renovavel
Terras Raras (média mundo: 28%)

(22 maior reserva)

Projecéo de Populagao: +2 bilnées em 30 anos (7,7 bi —» 9,7 bi) Aeronaves (Embraer): 3° maior fabricante do mundo Recursos Hidricos: 12% agua doce e

Fonte: Diversos, 2025



Entre Numeros e Insights: o Futuro da Industria

Brasi|

Poténcia econdmica em posicao estrategica no cenario geopolitico mundial

I Localizagdo Estratégica

Nearshoring

Brasil
- Proximidade com mercados
consumidores

- Infraestruturalogisticae
energetica

- Mao de Obra qualificada

Mercado Interno

210 milhoes
de habitantes

Diplomacia neutra
e longe de conflitos

Abertura comercial com
principais economias

Acordo Mercosul - UE

Maior acordo entre blocos do mundo

USS 22 trilhoes
de PIB de influéncia

720 milhdes
pessoas

“O tratado facilita a exportagao de produtos
industrializados brasileiros e reduz custos para
importagdo de insumos europeus, integrando
O pais as cadeias globais.”

Fonte: Diversos, 2025
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Brasil

Avanco nas agendas de Marcos Regulatorios e Reformas Estruturantes e recente...

Reformas Estruturais

Plano Real (1994)
Criacdo das Agéncias Reguladoras (1996 - 2001)
Lei de Responsabilidade Fiscal - LRF (2000)

Reforma Trabalhista e Lei da Terceirizagéo (2017)
Reforma da Previdéncia (2019)

Reforma Tributaria (2023 - 2025)

Lei de Concessdes e Privatizacées (1995)
Lei das PPPs (2004)

Lei de Liberdade Econdémica (2019)

Nova Lei de Faléncias e Recuperacéo Judicial (2021)
Autonomia do Banco Central (2021)

Marco Legal da Securitizag&o (2022)

Marco Legal das Garantias (2023)

Marcos Setoriais

Novo Marco das Telecomunicacdes (2019)

Marco Legal do Saneamento Basico (2020)

Nova Lei do Gas (2021)

Marco Legal das Startups (2021)

Marco Legal da Gerac&o Distribuida (2021)
Marco Legal das Ferrovias (2021)

Marco Legal da Cabotagem (2021)

Marco Legal da Mineragéo (2022)

Novo Marco Legal do Setor Elétrico (2025)

Marco Legal da Minerais Criticos (2026 - em tramitacao)

Fonte: Futura Inteligéncia, 2025
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Brasi|

... porem, os resultados no Desenvolvimento e Investimento ja sédo percebidos

Saneamento: Investimento Publico Privado (R$ bi) Emissdo: Debénture Infraestrutura e

PUblico Privado Total Incentivadas (RS bi)

50
45

Lei Debéntures Incentivadas (2011)
40
35 Lei Debéntures Infraestrutura (2024) 135.2
30
25
20
15 67,8
10
47,0 A1
5 33,8 8.2
21,6

0 9,1

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 4,3

||

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

177,0

7% 7% 8% MN% 9% N1N% 12% 12% 12% 12% 18% 20% 21% 25% 52% 67%

Fonte: ABDIB, 2025 a
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Brasi|

Infraestrutura: vetor de Produtividade e Competitividade da Economia

Infraestrutura: Investimento corrigido (RS bi)

Publico Privado e==Total
300
250
200
e

150
100
50
0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

% Privado 56% 61% 59% 61% 60% 67% 67/% 66% 70% 73% 78% 79% 81% 77% 81% 84%

Infraestrutura

Investimento desejado

4,3% doPIB

Realizado 2025
2,2% doPIB

Projecao Investimentos Privados
(2026-30)

Em estruturagao:

469

projetos de concessao e PPPs

RS 760 bi

volume previsto

Fonte: ABDIB, 2025




B3 APEX

Crescimento Econdmico a .
Desenvolvimento Human _
o case das Oncas Brasileiras. =



BRAZILIAN REGIONALMARKETS

Os mercados regionais Dbrasileiros -
aqueles que estéo localizados fora do eixo
Rio-S&o Paulo, possuem um enorme
potencial que reflete a diversidade
econdmica e cultural do pais. Varias regides
tém se destacado em setores especificos,
contribuindo significativamente para o

desenvolvimento econdmico nacional.

22



O case das Ongas Brasileiras

Mercados Regionais

Rio e S&o Paulo (RJ-SP) vem
perdendo participacao no PIB
brasileiro, a medida que os BRMs
consistentemente aumentam

sua fatia.

Os mercados regionais tambem
apresentam crescimentode PIB
maior em todos os setores.

o -

Agropecuaria

Industria

Servicos

Participacao no PIB por setor da economia

B BRM B RJ-SP
2002
2023
2002
2023
2002
2023
2002
2023




O case das Ongas Brasileiras

Crescimento econbmico acima da
media com ambiente de negocios

favoravel e equilibrio fiscal

Fonte: Metodologia Futura



O case das Oncas Brasileiras n APEX

Oncas Brasileiras: Atividade EconOmica

. Participacao no PIB por setor da economia
PIB: Crescimento anual composto pa¢ P

(2002 -2023) B OncasBrasileiras
r I 2
o 2002 IEEA
ongas Brasileiras ||| GG 2 2% PIB
2023
MT 3,0%
" o 2002 ISR
Agropecuaria
e 25% 2023
GO 2,4%
< . raetria | 2002
,3% naustria
2023
MG 2,3%
= 2.2% 2002
Servicos
RS 2.1% 2023

Fonte: IBGE, 2023



O case das Ongas Brasileiras

Oncas Brasileiras: Responsabilidade Fiscal

Capacidade de Pagamento:

T Nivel de Endividamento

2 ) Poupanca Corrente

3 ) Liquidez

Dos 7 estados com Ceara

nota A+ no Ranking de Espirito Santo
CAPAG, 4 sao Oncas Mato Grosso
Brasileiras: Parana

CAPAG 2025: Eixo RJ-SPtem nota B

Fonte: Siconfi, 2025; Tesouro Nacional, 2025

Paraiba
Rondonia
Santa Catarina

A+
GO
B+
MS
MG
C
RS
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O case das Ongas Brasileiras

Oncas Brasileiras: Responsabilidade Fiscal

Responsabilidade nas Contas Publicas permite maior Taxa de Investimento, maior Autonomia Financeira e
perenidade do Desenvolvimento Regional

Taxa de Investimento Estadual (%)

cR [ 5%

OngasBrasileiras ||| TGN 12

ES

MT

GO

SC 1%
MS 1%
PR 1%
MG 7%

RS 6%

15%

15%

Grau de Dependéncia Financeira* (%)

o I 5%
Ongas Brasileiras || TG 20

RS

MG

MT

GO

SC

PR

MS

ES

15%

19%

20%

21%

21%

23%

25%

27%

Divida Liquida (% da Receita Liquida)

BR B 77
Oncas Brasileiras B 2

ES -53%

MT -15%

PR -5%

SC 23%

MS 25%

GO 33%

MG

RS

PR,ESe MT e ROtém
divida liquida negativa

Fonte: Siconfi e Tesouro Nacional, 2024

167%
174%




O case das Ongas Brasileiras

Ongas Brasileiras: Competitividade Nacional

Top 10

Fonte: CLP, 2025

Ranking de competitividade
Top 10 estados (2025)

Te SP
20 SC
3e PR
4o DF
5° RS
6° MG
/e ES
8° GO
Qe MS
10° MT

Fonte: CLP, 2025

B APEX

1c fundo soberano

ES \W4 gos;c:belllrldade Fiscal 8 I2r:f|Laeas;trutura e e
g 9 e divida publica liquida negativa
Desenvolvimento -7 Eficiéncia na Gestao 1° Fiagro FIDC estadual
PR Sustentavel ® Publica do Brasil
Te lugar 20 lugar RS 2,5 bilhdes
sc Capital Humano SegurangaPublica Sustentabilidade Social
1o lugar Tolugar Te lugar
Potencial de Mercado Ranking de Transparéncia 75% do mercado consumidor
GO 1o lugar Tesouro Nacional brasileiro num raio
g 1o lugar de 1.000km
: : indice de Abertura :
Solidez Fiscal P 7 PIBpercapita
MT 1o lugar iﬁﬁgao:mca @® 2°lugar
Investimento Publico . .
. 7 Igualdade social Capital Humano
pe ielL;:rplta @® 2°lugar 30 lugar
Eficiéncia da Maquina Inovacso Ensino Superior
RS Publica ol a‘i Maior concentracéo de
1o lugar g escolas de alto desempenho
MG Entre ostop10em 8 $7 Potencialde Consumo UFMG:

pilares do ranking

O]

2°|ugar

52 melhor da Ameérica Latina
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O case das Ongas Brasileiras

Oncas Brasileiras: Emprego e Renda

Taxa de Desocupacéao (%) Taxa de Informalidade (%)

- I o I
ongas Brasileiras ||| G 3.« ongcas Brasileiras ||| GG 330

SC 2,2 SC 25,7

ES 2,4 RS 30,1

MS 2.4 PR 30,6

MT 2,4 MS 30,8

PR 3,2 MT 33,7

RS 3,7 GO 35,1

MG 3,8 MG 36,5

GO 3.9 ES 37,0

Renda Média Mensal (RS)

Oncas:
+23%

3.700

3.019

Ongas Brasileiras

Brasil:
+18%

3.508

m 2025
m 2012

2.984

BR

Fonte: IBGE, 2025




O case das Oncas Brasileiras n APEX

Oncas Brasileiras: Atratividade do Capital Humano

IDEB: Ensino Fundamental Migragao Populacional Migragao Populacional
(nota alvo: 6,0) (em milhares; 2017 - 2022) (em milhares; 2017 - 2022)
PR I
o7 SC-1- I ;- 804
CE 6,6
P 6.5 co-> [ e
SC I ©, 4
DF 6.4 MG - 3¢ B 05
GO I 3
ES I 63 MT - 42 B o
MG I .3
’ PR - 5° - 85
MT I .0 -
AL 6.0 ES-7° B 2
RS I 6.0 -165
MS - 8 | L
Brasil N 6.0 Oncas SP - 23 RJ-27°
MS I 6 RS -22° -78 Brasileiras
Dos 11 estados dentro da meta, 7 sdo Ongas Dos 8 principais destinos, 7 sao Onc¢as

Fonte: IBGE e Ministério da Educagao, 2026



O case das Oncas Brasileiras n APEX

Oncas Brasileiras: Pobreza e Desenvolvimento Socioecondmico

TO p 1 0 IDH: indice de Desenvolvimento Humano
entre 0s estados menos vulneraveis do Brasil (%)
Fonte: PNAD, 2026
BR [N 0.730
Ranking de Populagao em situagao -
de Pobreza* (2025) Oncas Brasileiras | NG 762
*USS$ 200 per capita mensais sC 0.792
Pop. Vulneravel (%) MG 0.774
Te SC 8,2
ES 0,771
2° RS 11,1 (o) ,
3 MT 13,3 14,5%
: Oncas Brasileiras RS 0,771
be PR 13,9
5o SP 14,2 PR 0,769
(o)
6° GO 16,0 23,4% MS 0,742
7° MG 16,9 Brasil
8° MS 17,7 GO 0,737
% RJ 18,2 MT 0,736

10° ES 19,2

Fonte: Atlas Brasil e CLP, 2024



O case das Oncas Brasileiras n APEX

Oncas Brasileiras: Comercio Exterior

Economia das Ongas Brasileiras € mais vb Corrente de Comércio bate USS$ 630 bi
integrada com o Mercado Internacional 9 em 2025 é o recorde historico

Protagonismo Regional

Ongcas Brasileiras: Participagao no total Brasil _ Minério de Ferro em pelotas Carne Bovina e Soja

Maior exportador do BR Maior exportador do BR

2002 m2023
ES MT
49%
45% 45% Carne Suina ' Celulose
o 40% Maior exportador do BR Maior exportador do BR
. 36%
31% MS
26% X
Carne de Frango Soja
Maior exportador do BR e 3° Maior exportador do BR
GO
PIB C(c;rrer?te.de Exportagdo Importagcéo Café e Metais diversos Fumo
omercio Maior exportador do BR Maior exportador do BR

MG RS e

Fonte: IBGE, 2026; MDIC, 2026



O case das Oncas Brasileiras n APEX

Pesquisa Futura: Avaliacdo dos Servicos Publicos

Servicos Publicos: Avaliacdo (%)

m Otimo +Bom Regular B Ruim + Péssimo NS/NR

Educacao onees 6, 52 5, 86
Publica
Brasil
Satd Oncas
pablica 5,67 4,98

Brasil

Seguranga
Publica

0,43 5,19

Fonte: Pesquisa Futura, 2026
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