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Resultado foi pior que o esperado, que era um superavit de R$ 15 bilhdes, fruto de déficit
de R$ 21 bilhdes dos governos regionais e empresas estatais, enquanto o Governo
Central registrou superavit de R$ 8,8 bilhdes. Com isso, o déficit acumulado em 12 meses
voltou a subiu, alcangando 2,4% do PIB em 12 meses em abril.
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A surpresa positiva continua sendo a arrecadagao federal, que cresceu 7,8% em termos
reais na comparagdo com abril de 2023. Por outro lado, o esforgo de recomposigédo das
receitas tem sido minado pela falta de controle nos gastos, que no mesmo periodo
cresceram 12,4% acima da inflagdo. No ano, a receita cresce 8,6%, enquanto a despesa
avanga 12,6%, ambos em termos reais. No lado da receita, o resultado de abril é reflexo da
alta de 40,6% no valor arrecadado com o IPI, de 42% no valor arrecadado com o COFINS e
de 30% com o arrecadado com o PIS/PASEP, e que juntos respondem por um aumento de
R$ 13,3 bilhGes na comparagdo com abril de 2023. No lado das despesas, as principais
fontes de crescimento tem sido os beneficios previdencidrios e os beneficios de prestagdo
continuada, que cresceram 17% e 18,9%, em termos reais, respectivamente, totalizando um
aumento de R$ 13,2 bilhdes frente a abril de 2023.
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Resultado primario do Governo Central (% PIB)
Acumulado em 12 meses
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A elevada despesa com juros, que acumula R$776,3 bilhdes em 12 meses, continua
impactando o déficit nominal e acelerando o crescimento da divida bruta, que em abril
chegou a 76% do PIB, sendo apenas 0s juros responsaveis por aumento de 0,6 p.p no
indicador, enquanto o crescimento do PIB nominal reduziu em 0,4 p.p. O mesmo movimento
aconteceu com a divida liquida, que atingiu 61,2% do PIB, com a alta dos juros e
desvalorizagdo cambial adicionando 0,7 p.p no indicador.

Endividamento do Governo
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Perspectiva para 2024

A melhora na arrecadagédo ainda ndo é suficiente para reverter a trajetdria de deterioragdo
da divida, que s6 serd alcangada com o controle efetivo do crescimento de gastos. Mesmo
com a melhora na arrecadagdo, nossa expectativa ainda é de um déficit de 0,7% no ano,
longe da meta 0, e ainda trazendo renovada preocupagao para 2025, considerando que
parte da arrecadagdo extra de 2024 nado serd recorrente, enquanto o aumento de gastos via
transferencias e programas sociais é permanente.
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. e destina-se a informagao de investidores, ndo constituindo oferta de compra ou venda de titulos
ou valores mobilidrios. Os ativos discutidos neste relatério podem ndo ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em
consideragdo os objetivos de investimento, a situagéo financeira e as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. Aqueles que
desejem adquirir ou negociar os ativos objeto de analise neste material devem obter as informagdes pertinentes para formarem sua prépria
convicgao sobre o investimento. As decisdes de investimento devem ser realizadas pelo préprio investidor. E recomendada a leitura dos prospectos,
regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atengdo ao detalhamento do risco do
investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estao sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade
obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros.

As informagdes, opinides e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confidveis pelo Banco Inter S.A. e este
relatério foi preparado de maneira independente. Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veracidade das
informacdes aqui contidas, nenhuma garantia é firmada pelo Banco Inter S.A. ou pelos analistas responsaveis quanto a corregdo, precisdo e
integridade de tais informacgdes, ou quanto ao fato de serem completas. As informagdes, opinides, estimativas e proje¢des contidas neste
documento referem-se a data em que o presente material foi disponibilizado e estdo sujeitas a mudancas, ndo implicando necessariamente na
obrigagéo de qualquer comunicagao, atualizagdo ou revisdo do presente material.

O analista de valores mobilidrios responsavel por este relatério declara que as recomendagdes e analises refletem Unica e exclusivamente as suas
opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagédo a pessoa juridica a qual esta vinculado, podendo, inclusive,
divergir com a de outros analistas do Banco Inter S.A., ou ainda com a de opinido de seus acionistas, instituicdes controladas, coligadas e sob
controle comum (em conjunto, “Inter”).
Nos termos da regulamentagdo em vigor, a drea de research do Inter é segregada fisicamente de outras atividades que podem ensejar potenciais
conflitos de interesses.

O Banco Inter S.A. e as demais empresas do Inter poderao, respeitadas as previsdes regulamentares, vender e comprar em nome proéprio, de clientes
e/ou via fundos de investimentos sob gestao, valores mobilidrios objeto do presente relatdrio, bem como poderdo recomenda-los aos seus clientes,
distribui-los, prestar servigos ao emissor do valor mobilidrio objeto do relatério que enseje em pagamento de remuneragao ao Banco Inter S.A. ou a
empresas do Inter, ou, ainda, na hipdtese do presente relatério ter como objeto fundo de investimento, originar ativos que serdo adquiridos pelo
veiculo objeto do presente relatério. O Banco Inter S.A. e outras empresas do Inter podem ter interesse financeiro e/ou comercial em relagdo ao
emissor ou aos valores mobilidrios objeto do relatério de andlise, ou até mesmo participagdo societaria em emissores objeto do presente relatério,
suas controladas, controladores, coligadas e/ou sociedades sob controle comum.

Os analistas de valores mobilidrios que elaboraram este relatério ndo estdo vinculados a uma corretora registrada nos Estados Unidos e, portanto,
ndo sdo registrados ou credenciados como analistas de valores mobilidrios na Financial Industry Regulatory Authority (FINRA), ndo estando sujeitos
as restrigdes contidas nas regras da FINRA.

Este relatério ndo é direcionado a vocé se o Inter estiver proibido ou impedido, por qualquer legislacdo ou regulamentagéo aplicaveis, de
disponibiliza-lo a vocé. Antes de 1é-lo, vocé deve se certificar se o Inter tem permissdo para fornecer relatérios de andlise de valores mobilidrios a
vocé de acordo com a sua jurisdi¢do local. Os ativos descritos no relatério podem nao estar disponivel para compra em todas as jurisdigdes ou para
certas categorias de investidores.

Se um ativo for indicado em uma moeda diferente da moeda corrente do pais do investidor, variagdes nas taxas de cambio podem afetar
adversamente o preco do ativo ou a receita decorrente de qualquer titulo ou instrumento relacionado ao referido ativo mencionado no relatério,
razdo pela qual o investidor assume qualquer risco cambial envolvido. Ademais, o analista responsavel pelo presente relatério declara que: (i) os
analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragdo do presente relatério ndo possuem vinculo com pessoa natural que trabalha para o emissor
objeto do relatdrio;

(i) os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragao, seus conjuges ou companheiros, sdo direta ou indiretamente, em nome préprio ou
de terceiros, titulares de valores mobilidrios objeto do relatério de andlise; (iii) os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragédo, seus
cdnjuges ou companheiros, sdo direta ou indiretamente envolvidos na aquisigao, alienagédo e/ou intermediagdo dos valores mobilidrios objeto do
relatério; (iv) os analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaboragdo do relatério, seus cénjuges ou companheiros, possuem direta ou
indiretamente, interesse financeiro em relagdo ao emissor objeto do relatério de analise; e (v) a sua remuneracdo e dos analistas de valores
mobilidrios envolvidos na elaboragdo do presente relatério é direta ou indiretamente, influenciada pelas receitas provenientes dos negdcios e
operacdes financeiras realizadas pelo Banco Inter.

Por sua vez, ante a ativo objeto de analise, o Inter declara que: (i) possui interesses financeiros e comerciais relevantes em relagdo ao emissor ou
aos valores mobilidrios objeto do relatério de andlise; Para maiores informacdes, é recomendavel que os destinatarios consultem a Resolucédo
CVM/20, de 25 de fevereiro de 2021, e, também, o Cédigo de Conduta da Apimec para o Analista de Valores Mobilidrios. Este material ndo pode
ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizagao.



