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AGENDA INFORMATIVO SEMANAL DE
"= DA SEMANA ECONOMIA BANCARIA

Apoés uma semana movimentada, marcada pela alta de 1,1% do PIB no 1726, a agenda desta semana é mais enxuta e
concentrada na quarta-feira (3), em funcao do feriado de Corpus Christi na quinta-feira (4). O principal destaque é a
divulgacdo da produgéo industrial de abril pelo IBGE, que deve registrar alta de 0,4%. Caso se confirme, serd a quarta alta seguida

do setor, sugerindo que tende a se manter em expansao neste 2° trimestre.

A balanga comercial deve voltar a registrar superavit elevado em maio. O consenso do mercado projeta saldo de US$ 7,5
bilhdes no periodo, acima do observado em mai/25 (US$ 7,1 bilhdes). O desempenho das exportagdes é favorecido pelo avango de
produtos agropecuarios (soja e milho), carnes e combustiveis, enquanto as vendas de petréleo bruto devem recuar no periodo,
segundo a parcial da Secex (até a 3% semana do més). As importagdes, por sua vez, também devem crescer, impulsionadas pelas
compras de fertilizantes e combustiveis, afetados pelo cenario internacional, além de veiculos, cuja demanda por elétricos/hibridos

permanece robusta.

No setor bancario, o Banco Central divulga a Ata da ultima reunido do Comef. O Comité voltou a manter o Adicional
Contraciclico de Capital (ACCP) em 0%. Contudo, o BC apontou no ultimo Relatério de Estabilidade Financeira (REF) que segue
estudando a possibilidade de implementagdo de um nivel neutro positivo para o ACCP, com o objetivo de ampliar o espago de
atuacao da politica macroecondmica em momentos de crise, além de assegurar a existéncia de capital disponivel para cobrir riscos

ciclicos potenciais ndo identificados. Com isso, importante observar se a Ata da reunido trara alguma novidade sobre este tema.

Nos EUA, o principal destaque da agenda sera a divulgagdo do payroll de maio, que tem mostrado certa resiliéncia do
mercado de trabalho. O relatério de emprego sera conhecido na sexta (5) e deve trazer geragédo de 89 mil vagas no més, segundo
o consenso dos analistas consultados pela Bloomberg. Caso se confirme, o numero ficara abaixo das 115 mil vagas de abril. Ja a
taxa de desemprego deve seguir estavel em 4,3%, se mantendo em baixo patamar. Em fungédo da preocupagao com a inflacéo,
parte das aten¢des também estardo voltadas para a leitura dos ganhos salariais. Na quarta (3), o Fed divulga o Livro Bege, que

também deve ajudar a qualificar os impactos recentes da guerra sobre a atividade e os pregos nos principais distritos dos EUA.

Na Zona do Euro, o foco estara nos indicadores de pregos, especialmente na prévia do CPI de maio. O indice sera divulgado
na terca-feira (2) e deve registrar alta de 0,1% no més, acumulando 3,2% em 12 meses (ante 3,0%). A inflagdo tende a seguir
pressionada sobretudo pelos precos de energia. Na quarta-feira (3), sera divulgada a inflagdo ao produtor (PPI) de abril. Em
conjunto, os dados devem contribuir para calibrar a magnitude do impacto do conflito no Oriente Médio sobre a inflagdo e a

possiblidade de alta dos juros pelo BCE, apesar da fragilidade da atividade na regido.

Ao longo da semana, também serao divulgados os PMIs das principais economias do mundo (EUA, Zona do Euro e China),
que devem evidenciar dinamicas ainda distintas. Nos EUA, a atividade segue mais resiliente, ainda que com sinais de
moderagdo. A Europa, por sua vez, tende a permanecer como a regido mais sensivel aos efeitos da guerra. Ja na China, os dados

devem apontar alguma perda de impeto, ainda parcialmente compensada pelo apoio do setor externo.
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g INDICADORES
@

®
. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais N Anterior
Referéncia Mercado
02/jun Fenabrave: Emplacamento de Veiculos Mai/26 - 19,0% a/a
03/jun BCB: Ata do Comef - - -
0,4% m/m 0,1% m/m
03/jun IBGE: Produgdo Industrial (PIM) Abr/26 om/ 6m/
1,8% a/a 4,3% a/a
03/jun Secex: Balanca Comercial Mai/26 USS 7,5 bi USS 10,5 bi

Fonte: Bloomberg.

. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Internacionais N Anterior
Referéncia Mercado

31/mai China PMI Manufatura (Rating Dog) Mai/26 51,3 pts 52,2 pts
01/jun Zona do Euro PMI Manufatura Mai/26 - final 51,4 pts 52,2 pts
01/jun EUA ISM / PMI Manufatura Mai/26 - final 53,0 pts / 55,3 pts 52,7 pts / 54,5 pts
02/jun China PMI Servigos (Rating Dog) Mai/26 52,3 pts 52,6 pts

] flacs y ) o 0,1% m/m 1,0% m/m
02/jun Zona do Euro Inflagdo ao Consumidor (CPI) Mai/26 - prévia 3.2% a/a 3,0% a/a
03/jun Zona do Euro PMI Servicos Mai/26 - final 46,4 pts 47,6 pts

j Inflagéo ao Produtor (PP Abr/2 0,3% m/m 3% m/m
03/jun Zona do Euro nflagdo ao Produtor (PPI) r/26 4,8%a/a 21%a/a
03/jun EUA ISM / PMI Servicos Mai/26 - final 53,9 pts / 50,9 pts 53,6 pts / 51,0 pts
03/jun EUA Livro Bege - - -
04/jun Zona do Euro Vendas do Varejo Abr/26 -0,3% m/m -0,1 m/m
05/jun Zona do Euro PIB 19 tri/25 — 32 leitura 0,1% t/t-1 0,2% t/t-1
05/jun EUA Dados do mercado de trabalho Mai/26 89 mil / 4,3% 115 mil / 4,3%

Geracdo de Vagas / Taxa de Desemprego

Fonte: Bloomberg.
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o ULTIMOS
ACONTECIMENTOS

INDICADORES ECONOMICOS

A leitura do PIB divulgada na ultima sexta-feira (29) mostrou uma
economia em reaceleragdo, com crescimento de 1,1% em relagcao ao
4725 e de 1,8% na comparagdo com o 1T25. Com esse resultado, a
economia registra expansdo de 2,0% no acumulado dos ultimos
quatro trimestres, o que ainda configura uma desaceleragdo (quadro
1) frente ao 1725, quando crescia 3,6%. Apesar dessa perda de ritmo
na métrica acumulada em quatro trimestres, o avango de 1,1% na
margem foi sensivelmente superior aos resultados observados entre o
2T25 e o 4T25, quando a economia brasileira ficou virtualmente

estagnada (expans&o média de 0,2% por trimestre).

A retomada da atividade foi influenciada pelo bom desempenho da
industria extrativa (+3,6% em relagdo ao 4T25), segmento menos
sensivel a politica monetaria, e pela construgdo civil (+2,9%),
favorecida pelas novas regras do programa Minha Casa, Minha Vida e
pelas mudangas no funding do crédito imobiliario, que ajudaram a
ampliar a oferta de crédito habitacional no curto prazo. Além disso, a
agropecuaria contribuiu com crescimento de 2,0%, embora em menor
intensidade do que em 2025, quando o desempenho do setor foi
favorecido pelo elevado crescimento da safra apés o choque de 2024.
Ja o setor de servigos (+0,5%) foi influenciado principalmente pelos
servigos de informacgéo (+2,4%), que seguem como um dos principais

vetores de dinamismo do setor.

Na comparacéo interanual (ante o 1T25), a agropecuaria apresentou
menor contribuigdo (+0,7%), em linha com o modesto crescimento da
safra agricola neste ano. Por outro lado, a industria extrativa continua
a exercer papel relevante (+13,1%), impulsionada pelo avango da
extragdo de petréleo/gas. Embora esse desempenho mostre que os
setores menos ciclicos seguem com bom crescimento, o resultado do
1T26 também apresenta uma reaceleragao de setores mais sensiveis
ao ciclo econémico (Quadro 3), como a construgao (de -2,9% para

+1,3%) e o varejo (de +0,2% para +1,0%).

Na otica da demanda, o 1T26 foi marcado pela retomada da
expansao do consumo das familias, que avangou 1,0% em relagéo ao
4T25. Essa reaceleragdo ocorre apds um baixo crescimento em 2025
(Quadro 4). A isengdo do IR e a manutengdo da taxa de desemprego
proxima das minimas historicas contribuiram para ampliar a
disponibilidade de recursos para as familias, mesmo em um contexto

de elevado nivel de comprometimento da renda com o pagamento de

Quadro 1: PIB - Var.% no trimestre, interanual e
acumulado em 4 trimestres
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Fonte: IBGE
Quadro 2: PIB e Componentes
Var.% no trimestre e interanual
Agropecudria . 07‘y2’0%
'y 0
0,
IndUstria -1'2,/%%
0,
Servigos ﬁ" 2 1%
’ (]
1,1%
8 B 1%
0,
Consumo das Familias -:l'ofs.y
,0/0
0,
Consumo do Governo % 2.8%
,070
3,5%
FBCF 1,4% [
- 0,
Broriastes T —
» (]
0,
Importagdes - 1.2% 4,4%
,&7/0
-4,0% 0,0% 4,0% 8,0%
T/T-1 mT/T-4

Fonte: IBGE
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A Formacgdo Bruta de Capital Fixo (FBCF), que mede o volume de Quadro 3: Decomposicao da Oferta

Var. % interanual (t/t-4
investimentos, também registrou forte expanséo (+3,5% ante o 4T25), ? ( )

favorecida pela importagdo de uma plataforma de petrdleo e 5,5%
0,
revertendo o resultado negativo (-3,4%) do trimestre anterior. Com 4,8% 4,6% 4.2%
y&70
isso, a taxa de investimento alcancou 16,5% do PIB no trimestre, 1,1 3,9% 3 4%
470
p.p. ainda abaixo do observado no 1T25. Ja a taxa de poupanga 2,9 3,0% 3.1%
encerrou o periodo em 15,5% do PIB, com queda interanual de 0,3 2,2 2,1%
1,7
p.p.. Dessa forma, o descompasso entre a poupanga interna e o 1,2% 1,5% 1,2 1,6%
investimento foi de 1,0% do PIB, indicando a necessidade de I I 0,5% I
0,2%
utilizagdo de poupanga externa para financiar o (baixo volume de) - | |
investimento. O consumo do governo, por sua vez, cresceu 0,4% no p = 2 i = o o = s
S 3 3 3 8 %2 %8 2 §
trimestre e acumula alta de 2,8% na comparagéo interanual com o S < < b b b b 2 2
1T25. Esse resultado reflete, em parte, a antecipacdo de gastos Mais Ciclico  m Menos Ciclico
publicos no inicio de 2026, o que gerou um impulso fiscal adicional Fonte: IBGE. Elaborag&o: Febraban

sobre a atividade econbmica. No setor externo, as exportagbes .
Quadro 4: Consumo das Familias

o . -
recuaram 1,7% ante o 4T25, enquanto as importagdes avangaram Var. % trimestral (t/t-1)

4,4% (também refletindo a importacédo da plataforma de petréleo).

1,4%
O resultado deixou um carry-over de 1,4% para o restante do ano, .
patamar que, embora positivo, ainda exigiria crescimento médio de L.0%
0,6% nos préximos trimestres para que o PIB avance 2,3% em 2026, 0,5%
em linha com 2025. Contudo, espera-se alguma desaceleracdo ao 0,3% 0,2%
longo do ano, com o consenso de mercado projetando alta de 1,9%. A 0,0%
atividade ainda deve ser sustentada pelas medidas de carater
expansionista que o governo vem adotando, especialmente via crédito
direcionado. Em sentido contrario, permanecem fatores que tendem a -0,5%
moderar o ritmo da economia ao longo do ano, sobretudo a politica
monetaria mais restritiva do que o anteriormente previsto, além dos g % 5 % g % %
efeitos do choque do petréleo sobre a inflagdo/custos. IS I I I IS IS I
O mercado de trabalho segue resiliente, embora tenha mostrado Fonte: IBGE
sinais de acomodacgédo em abril. A PNAD apontou que a taxa de Quadro 5: Taxa de desemprego*
desemprego segue baixa, fechando o trimestre encerrado em Em % da forga de trabalho
abril em 5,8%, abaixo da expectativa (6,0%). Por outro lado, o 16%
resultado do mercado formal veio mais fraco do que o esperado. 14%
A PNAD mostrou elevacdo da taxa de desemprego no trimestre 12%
encerrado em abr/26 em relagdo ao trimestre encerrado em jan/26, de 10%
5,4% para 5,8%, mas abaixo do observado em abr/25 (6,6%). Ja a
taxa com ajuste sazonal ficou estavel em 5,5%, se mantendo em 8%
torno deste nivel desde o fim de 2025. A populagdo ocupada (PO) 6%
ficou em 102,3 milhdes, alta interanual de 1,1%, desacelerando ante o 4%
registrado em jan/26 (+1,7%). A forca de trabalho, por sua vez, 2%
cresceu apenas 0,2%, levando a uma redugéo da taxa de participagdo S33d3c5853833d3g8
da economia para 62,0% (ante 62,3% em abr/25), ajudando a explicar 'r': 'r': 'rau 'r': -,‘: 'r': 'r': _(-: ?': 'c': 'r': 'r': _(-: ?': 'r':
parte da queda do desemprego no periodo. Fonte: IBGE. *Com ajuste sazonal
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Os rendimentos reais avangaram apenas 0,3% no trimestre, enquanto Quadro 6: Rendimento e Massa Salarial
. . . . Var. % real ante o mesmo periodo do ano anterior

a massa salarial real permaneceu praticamente estavel no periodo.

De toda forma, na comparagédo com abril de 2025, a expansdo ainda 12%

é relevante, de 5,4% e 6,5%, respectivamente.

L. 9%
Por outro lado, o Caged, que captura o fluxo de admissdes e ’

desligamentos no mercado formal, apresentou uma perda de tragéo
mais nitida em abril, com saldo liquido de 85,9 mil vagas, bem abaixo 6%
do consenso (230 mil) e do registrado em abr/25 (238,2 mil). Na série
com ajuste sazonal, a desaceleragdo também foi intensa, passando 3%

de 157,7 mil vagas em margo para 33,8 mil em abril. De toda forma, o

avanco real do salario de admissdo permaneceu estavel em 1,8% na 0%
o [a2] [ag] < < < < n n n wn (o] Yo
. ; A 0 N NN N N NN NN AN N AN
comparagao com o mesmo periodo de 2025. T == 5 s ST = 5 =t T = &5 =t ¢
2 3 > g © 3 S g 9 32 353 g <
© o - © o — © o —_ ©
No acumulado do ano, o Caged registra a criacdo liquida de 699,7 mil Massa Rendimento
Fonte: IBGE

vagas, bem abaixo do registrado no mesmo periodo de 2025 (913,8
mil). A reducdo é disseminada entre os principais setores, com - L.
) ¢ princip Quadro 7: Geragéao Liquida de Emprego no Mercado

excegao da construgao civil. Formal — Em milhares*

300
Portanto, o mercado de trabalho d4 sinais de perda de félego do ritmo
de contratagdes, com o crescimento da populagcdo ocupada 250
mostrando alguma acomodacéo. Contudo, o desemprego segue baixo 200
e a renda do trabalho e a massa salarial continuam em expanséo,
dando suporte para o avango do consumo das familias. 150
O IPCA-15 subiu 0,62% em maio, acima do esperado pelo 100
mercado (+0,57%) e a maior alta para o més desde 2016 (+0,86%). 50
O indicador foi pressionado sobretudo pelo avang¢o dos precos
dos alimentos. No acumulado em 12 meses, o indice acelerou de 0
I 833 333332828
4,37% para 4,64%, voltando a ultrapassar o teto da meta (4,50%). > 3 "R S 3 "R ° 3 "R - 33 % >
2 5 O 2 & 9 9 g O 9 g 0 2
© @ T © @ T © @ T © @ T ©

A alta da inflagdo no més foi novamente disseminada, com avango )
Fonte: Caged. *Com ajuste sazonal

em oito dos nove grupos apurados pelo IBGE. A maior variagéo foi

observada no grupo alimentagéo e bebidas (+1,38%), impulsionada Quadro 8: IPCA-15

pelos itens in natura, especialmente tubérculos e legumes (+15,49%), Var. % mensal
assim como itens importantes na cesta de consumo, como leite
T 0,89
(+6,07%) e carnes (+1,98%). Na sequéncia, destacou-se o grupo 0,84
saude e cuidados pessoais (+1,05%), refletindo o reajuste no prego 0,62
. . . N 0,48 0,44 & 0,57

dos medicamentos, valido desde 1° de abril. O grupo habitagdo 0,36 033 ! 0y

. . 026 0,25 O
também mostrou alta relevante, de 1,03%, puxado pela energia 0,18 0,20 0,20 ]

[~ ]
elétrica (+2,16%), refletindo a alteragdo da bandeira tarifaria verde : :
para a amarela. O grupo transportes, por sua vez, foi a excegéo e

A . -0,14

recuou 0,33% no més, diante da queda dos pregos dos combustiveis

(-1,47%), com alguma dissipacao dos efeitos do choque do petrdleo, @ ”N; § f § ﬁ § f ﬁ f % % @
g 5 2 » ¥ 2 & ¢ s @2 © o @

além das medidas (subsidios/subvenc¢des) adotadas pelo governo, € = ® e = = = g ® E

s . . . . IPCA-15 CiExpectativa
apo6s intensa alta em abril (+6,06%). O movimento foi parcialmente P
compensado pela elevagcédo dos precos das passagens aéreas Fonte: IBGE

(+3,25%).
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Assim, a alimentac&o no domicilio segue como o principal vetor para
a aceleragéo do IPCA-15 no acumulado em 12 meses, cuja variagao
passou de 0,82% para 2,26%. Os itens monitorados seguem com o
(5,91%),

desaceleragao ante abril (6,13%), assim como os bens industriais (de

maior avango embora tenham registrado ligeira
2,53% para 2,44%), neste caso, beneficiados pela apreciagao da taxa
de cambio. Por outro lado, o nlcleo dos servigos (5,40%; ante 5,32%)

e a média dos nucleos (4,42%; ante 4,33%) aceleraram.

Portanto, a leitura do IPCA-15 reforgou o ambiente inflacionario
desafiador, com pressao adicional dos alimentos, além da piora em
métricas importantes para a condugdo da politica monetaria (ndcleo
dos servicos e a média dos nucleos). Assim, a inflagdo deve seguir
elevada ao longo de 2026, com as expectativas do mercado ja
superando 5,0% no fim do ano. Nesse contexto, o Banco Central deve
continuar bastante cauteloso, mantendo o ritmo de corte da taxa Selic

em apenas 0,25 pp em sua préxima reuniao.

No campo fiscal, o Banco Central apontou que o setor publico
consolidado registrou superavit primario de R$ 24,6 bilhes em
abril. O resultado foi influenciado pelo resultado positivo do governo
federal e pelo quase equilibrio das contas dos entes subnacionais,
que registraram déficit de R$ 329 milhdes. Os juros nominais
somaram R$ 84 bilhdes no periodo. Com isso, o déficit nominal do
setor publico somou R$ 60 bilhdes no més, enquanto a divida bruta
alcangou R$ 10,4 trilhdes, equivalente a 80,4% do PIB, ante 75,6% do
PIB em abril de 2025. No acumulado em 12 meses, o setor publico
registra déficit primario de R$ 126 bilhdes (0,97% do PIB), enquanto o
déficit nominal atingiu R$ 1,2 trilhdo (9,4% do PIB).

Ja o Relatério do Tesouro Nacional apontou um superavit primario de
R$ 25,2 bilhdes em abril, resultado levemente superior ao consenso
de mercado, de R$ 24,1 bilhdes. Em 12 meses, o governo federal
registrou déficit de R$ 126 bilhdes (0,97% do PIB). Esse resultado é
influenciado pelo pagamento de precatérios: em 2026, o desembolso
ocorreu em margo, enquanto, em 2025, havia sido realizado em julho.
Com isso, a métrica acumulada em 12 meses incorpora, neste
momento, dois pagamentos de precatérios, o que distorce
temporariamente o resultado. Assim, apesar da piora aparente do
indicador, a tendéncia € de reacomodacao do déficit ao longo dos

préximos meses, sobretudo até julho de 2026.

As receitas seguem com forte crescimento. A Receita Corrente
Liquida avangou 5,8% em termos reais frente a abril de 2025. Na
comparagéo interanual, o desempenho da arrecadacgéo foi favorecido
principalmente pelas receitas tributarias, que seguem avancando de

forma disseminada.

Quadro 9: IPCA-15 — Por grupos

Var. % em maio

Alimentacdo e bebidas

Salde e cuidados pessoais

Habitagdo

IPCA-15

Despesas pessoais
Comunicagdo
Vestuario

Artigos de residéncia
Educagdo

Transportes

Fonte: IBGE

-0,33

1,38
1,05
1,03
0,62
0,50
0,36
0,36
0,21
0,01

Quadro 10: IPCA-15 e Aberturas
Var. % Acumulada em 12 meses

10%
9%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

mar/24
mai/24
jul/24
set/24
nov/24
jan/25
mar/25

e |PCA-15

e Servicos Subjacentes

Industriais

Fonte: IBGE

mai/25

jul/25

5,40%
4,64%

set/25
nov/25
jan/26
mar/26
mai/26

Monitorados
Média nucleos

e Alim. no domicilio

Quadro 11: Resultado Fiscal do Setor Publico
Acum. em 12 meses - % do PIB

6%
4%
2%
00
-2
-4%
-6%
-8%
-10%
-12%
-14%
-16%

X

o
o

abr/19
abr/20
abr/21

EE Resultado primario

Fonte: BCB
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Entre os destaques, aparecem o Imposto de Importagao, beneficiado
pela majoragdo de aliquotas neste ano; o Imposto de Renda, em
especial o componente retido na fonte sobre rendimentos de capital
(+21,4% frente a abril de 2025), refletindo o deslocamento da
poupanga para aplicagbes em renda fixa em um contexto de juros
elevados; e, a tributagdo sobre rendimentos de residentes no exterior
(+38,9%). Adicionalmente, o bom desempenho dos setores de varejo
e servigos sustentou o crescimento da arrecadagdo de Cofins
(+14,4%). A arrecadacéo previdenciaria (+7,2%) também permaneceu
em alta, em linha com um mercado de trabalho ainda aquecido. Ja o
IOF (+29,5%) seguiu como vetor relevante da arrecadagéo, em razéo

do aumento de aliquotas implementado em junho.

No acumulado em 12 meses, a receita do governo federal segue com
crescimento real robusto, de 3,2%, isto é, acima da atividade
econdmica. A frente, porém, a tendéncia é de perda gradual de félego
nos préoximos meses, diante da desaceleragdo esperada da
economia, embora alguns fatores devem continuar sustentando seu
avango, entre eles as medidas de recomposicao tributaria aprovadas
em 2025, além do aumento de arrecadagéo associado ao impacto dos

pregos do petroleo.

Pelo lado das despesas, o gasto totalizou R$ 210,1 bilhdes em abril,
com crescimento real de 3,3% frente a abril de 2025. Entre os
principais componentes, seguiram em destaque os gastos com
pessoal (+9,8%), ainda refletindo os impactos de reajustes salariais;
com previdéncia (+3,4%); e com o Beneficio de Prestagdo Continuada
(BPC/LOAS) (+4,9%). Além disso, o inicio de 2026 tem sido marcado
por maior execucdo das despesas discricionarias no primeiro
semestre, em contraste com o padrdo observado em 2025, quando

esse tipo de gasto teve execugao mais contida no comego do ano.

No acumulado em 12 meses, a despesa total registra crescimento de
8,5%. Esse resultado, no entanto, é diretamente afetado pelo
pagamento de precatérios extraordinarios em momentos distintos
entre 2025 e 2026. Excluido esse efeito, a despesa apresenta alta de
3,1% em 12 meses, ainda acima do limite de 2,5% de crescimento. A
frente, contudo, a tendéncia € de alguma convergéncia no ritmo de
expansao das despesas em diregcao ao limite do arcabouco, tanto em
razdo do bloqueio de R$ 22,1 bilhdes anunciado no Relatério de
Avaliagdo do 2° bimestral, quanto pela antecipagdo de parte da

execucgao para o primeiro semestre do ano.

Quadro 12: Divida Bruta do Governo Geral
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Fonte: BCB

Quadro 13:
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80,4%

abr/26

Resultado Primario do Governo Federal

25,2

abr-26

Quadro 14: Receitas e Despesas (ex-precatérios) do
Governo Central — Var. (%) Acum. 12 meses

3,2%

Receita Liquida

3,1%

Despesa Total*

4,9%

Beneficios
Previdenciarios *

7 ,4% 5, 3%

BPC*

Pessoal e Encargos
Sociais*

Bolsa Familia

-11,1%

Fonte: STN e Febraban; *Despesas deduzidas dos precatorios
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Indicadores Economicos — Cenario Internacional

Quadro 15: Bolsas e indices de a¢oes dos EUA
Var. % semanal

4,5%

Os ativos de risco foram impulsionados na ultima semana em fungéo
do possivel acordo de cessar-fogo de 60 dias entre os EUA e o Ir3,
que liberaria gradualmente a navegagdo no Estreito de Ormuz.
Segundo o noticiario, o0 memorando estaria fechado, com pendéncia
apenas da assinatura do presidente Donald Trump. O Ira, por sua vez,

negou que os termos do acordo ja estariam fechados. De toda forma,

[ 023%
1§ 0,1%

o pregco do barril de petrdleo caiu quase 10% na semana, se

-0,1% |

aproximando do patamar de US$ 90 por barril (tipo Brent). Outro fator

que continua contribuindo para o desempenho positivo das bolsas é o
8-mai 15-mai 22-mai 29-mai
Dow Jones M S&P 500 ™ Nasdaq

otimismo com as agbes do setor de tecnologia (IA), que levaram a
Nasdaq, por exemplo, a renovar seu recorde historico ultrapassando
0s 27.000 pontos.

Fonte: Bloomberg.

Quanto aos dados, nos EUA a semana foi marcada pela divulgagéo Quadro 16: [I:féaEt;’r ‘if G?)/sto7 de E:/onlsumo Pessoal
-Var. % m/m e % ala
do deflator de gastos pessoais (indice PCE). O PCE subiu 0,4% em 20 80
abril, maior alta para o més desde 2021, ainda que o numero tenha 1'8 @ '
vindo ligeiramente abaixo do esperado (+0,5%) e do observado no 1,6 60
més anterior (+0,7%). No acumulado em 12 meses, o PCE acelerou 14 "\ '
1,2
para 3,8% (ante +3,5%), enquanto o nucleo, sem alimentos e energia, 10 m‘ 0
atingiu 3,3% (ante 3,2%). O dado refletiu os pregos de energia mais 0,8 /
altos em fungéo da guerra e reforcou a percepgéo de que o Fed deve 0,6 04 5,
manter os juros inalterados nas proximas reunides. 04
0,2
Dentre outras divulgacdes, também foram conhecidos os dados de 0,0 0,0
88888 IIIALLLY
gastos e renda pessoal de abril. Os gastos avangaram 0,5% no més, L5 & L5 A L s N s s AL
T RIS FE R PER RS
desacelerando apds alta de 1,0% em margo e em linha com o © © © ©
o PCE M/M === PCE A/A PCE Ndcleo A/A
esperado. Contudo, o avango em termos reais foi de apenas 0,1%,
mostrando que o incremento nominal foi em boa parte explicado pela Fonte: Bloomberg.

elevagdo da inflagdo. A renda pessoal, por sua vez, permaneceu
Quadro 17: : Gastos Pessoais

estavel no més, refletindo o fim de um programa de transferéncia de
Var. % mensal real

renda aos agricultores em meados de abril.

Ainda nos EUA, a confianga do consumidor, calculada pelo
Conference Board, caiu para 93,1 pts em maio (ante 93,8 pts). A
leitura do indice indicou que a queda ocorreu em fungao dos numeros
mais fracos do mercado de trabalho e da piora das condi¢cdes dos

negocios.

Na Zona do Euro, também foi divulgada a confianga do consumidor,
que melhorou ligeiramente em maio, para -19,0 pts (ante -20,6 pts),
diante de uma leve recuperagado na intengdo de compras, mas ainda
em baixo patamar, pressionada pelo aumento das incertezas e dos out-25 nov-25 dez-25 jan-26 fev-26 mar-26 abr-26
pregos em razdo do conflito no Oriente.

Fonte: Bloomberg.
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Nota de Operagoes CREDITO / BANCOS
de Crédito
@
Quadro 18: Saldo — Var.% mensal — Abr/26
0,9% 0,9%
’ 0,
O saldo da carteira total de crédito avangou 0,3% em abril, abaixo 0,6% 0,8%
da estimativa da Pesquisa Especial de Crédito da Febraban 0,3% 0,3%
(+0,8%). Com isso, o ritmo de crescimento anual desacelerou I
para 9,3% (ante 9,8%), se afastando da faixa de dois digitos, mas 0-1/
-0,1% -0,1%
ainda em alto patamar. Em proporgao ao PIB, o crédito bancario 0
H A 0,
ficou estavel em 55,8%. -0,7%
O avancgo do crédito no més foi puxado exclusivamente pela carteira = x & g x & S 2 a
(e} © = 5 o o © o o
destinada as familias (+0,6%), com impulso maior vindo dos recursos '; g % > = 5 B °
= = F - - 8 s 5
direcionados (+0,9%), enquanto o segmento livre cresceu apenas 3 = S S
0,3%. Na carteira direcionada, destaque para o crédito imobiliario a 5

Fonte: Bacen
(+1,0%), principal linha do segmento. Por outro lado, o crédito rural

ficou praticamente estavel (+0,1%), em meio ao ambiente desafiador Quadro 19: Saldo Total e Aberturas

26% Var.% 12 meses
do setor. O crescimento da carteira livre PF, por sua vez, foi liderado 22%
pelas linhas mais arriscadas, como o cartdo de crédito rotativo 18%
(+3,4%) e o parcelado com juros (+1,6%), reforcando a preocupagéo 14%
com a qualidade da carteira; além do consignado privado (+2,1%), que
segue com forte desempenho desde a criacdo do programa “Crédito 10% o
do Trabalhador”. Tais altas foram parcialmente compensadas pelo 6% 3,3%
desempenho negativo do consignado INSS (-0,7%), refletindo a 2%
suspensao do produto pelo TCU no periodo e desafios operacionais. 2% SRR EEER
Em 12 meses, o crescimento da carteira PF desacelerou de 11,1% % >2 i E % >2 g g % >2 g E %
para 10,8%. A carteira livre segue com alta de dois digitos (11,7%; —Livre PJ Livre PE
ante 12,6%), enquanto a direcionada apresenta um desempenho Direcionado PJ === Direcionado PF

e S3l|do Total
pouco inferior, de 9,8% (ante 9,3%). Fonte: Bacen

A carteira destinada as empresas registrou ligeiro recuo no més (-0,1%), puxada pelos recursos livres (-0,7%), refletindo a queda sazonal
da linha de desconto de recebiveis (-8,5%) e do cartédo de crédito (-6,3%), além da reducdo do saldo das linhas externas em razéo da
apreciacdo cambial (financiamento a exportacdes: -1,1%; e ACC: -0,8%., por exemplo). Ja a carteira direcionada PJ compensou
parcialmente com alta de 0,8%, impulsionada pelos programas governamentais (+1,0% em “outros direcionados”). Assim, em 12 meses, o
ritmo de expansao da carteira PJ desacelerou de 7,6% para 6,7%, atingindo o menor nivel desde mai/24 (6,5%). A discrepancia entre o
desempenho da carteira por tipo de recurso permanece acentuada. Enquanto a carteira direcionada PJ atingiu alta de 17,0% (ante

18,6%), os recursos livres crescem apenas 0,6% (ante +1,2%).

O volume total de concessbées subiu 2,1% no més de abril, na série com ajuste sazonal. O resultado refletiu a alta da carteira PJ (+5,2%),
com sinais de retomada do capital de giro (+14,2%) com recursos livres. Entre as familias, houve estabilidade no més, com algumas
linhas seguindo com volume expressivos, como o consignado privado, que segue proximo da marca de R$ 10 bi/més (R$ 9,8 bi; ante
média de R$ 1,5 bi/més antes do novo programa) e o crédito imobiliario (R$ 21,8 bi em abr/26), em meio as novas faixas e limites do
programa Minha Casa Minha Vida. No acumulado dos ultimos 12 meses, o ritmo de expansdo nominal das concessdes totais desacelerou

de 9,3% para 8,8%, reforgando os sinais de alguma acomodac&o do crédito, embora com boa resiliéncia.
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A taxa média de juros subiu 0,7 pp no més, para 33,8% a.a., Ql:|adro 20: Concessao To_tal de Crédito
renovando o valor mais alto da série (desde mar/11). Além da com ajuste sazonal — Em RS bi (IPCA de abr/26)
elevada taxa Selic, outros fatores também explicam esse movimento, 750
como o aumento da participagao do crédito PF, que possui taxa média 700
mais elevada que as PJs; a piora do mix da carteira PF (maior 650
proporgao das linhas de alto custo); e, o aumento da inadimpléncia. 600
O avanco do juro médio no més foi puxado tanto pelas operagdes com >0
as empresas (+0,9 pp, para 22,3%), como pelas taxas com recursos °00
livres para as familias (+0,8 pp, para 63,0%), com altas relevantes em 450
pessoal ndo consignado (+8,0 pp, para 125,1% aa) e cartdo rotativo 400
(+3,7 pp, para 432,1% aa). 350
300
O spread médio, por sua vez, também subiu 0,7 pp no més, para g 3 g E g S 8 E & 8 & Q 8
22,6 pp, sinalizando que o custo de captagado ficou estavel no <« 2 g £ 2 £ 2 £ 2 2 2 9 2

periodo. Assim, o spread médio segue abaixo do pico da série (23,6 pp Fonte: Bacen

em fev/17), embora se aproximando deste patamar. Quadro 21: Taxa de Juros (% aa) e

Spread Médio do SFN (pp)
A inadimpléncia da carteira total (acima de 90 dias) subiu 0,1 pp

em abril, para 4,4%. Vale lembrar que, segundo divulgagao recente 35
do Banco Central, 51% da alta acumulada do indicador em 2025 30
(+1,0 pp) decorreu das alteragbes regulatérias introduzidas pela
Resolugdo CMN n° 4.966/2021. 25
A alta observada em abril refletiu altas de mesma magnitude (+0,1 pp) 20
da inadimpléncia das familias e das empresas, para 54% e 2,8%,
respectivamente, com movimento disseminado entre os segmentos livre 15
e direcionado. No caso do crédito PF, a alta é explicada principalmente
. . . 0 3 10
pelo consignado privado (+0,7 pp; para 7,3%) e pessoal nao O
. L. NN N AN N AN NN AN NN NNNANN
consignado (+0,4 pp; para 9,3%), enquanto na direcionada, o rural T NSRS NTBEINTSTSBERT
QO pgp O Q g V Q g V O gy O O p O Q
. Lo . T ©o© © ® @ © ® @ T ® @© © © @ © ©
segue bastante pressionado (+0,3 pp, para 7,4%), proximo ao seu pico
Taxa média de juros Spread médio

(7,6% em fev/26). Em PJ, a deterioracédo do indicador decorreu de nova
piora entre as MPMEs (de 5,9% para 6,0%).

Fonte: Bacen

Quadro 22: Taxa de inadimpléncia (> 90 dias)
% da carteira

Portanto, o crescimento do crédito voltou a desacelerar em abril,

8,0
embora siga em alto patamar, dado o elevado nivel da taxa Selic. 70
Contudo, esse crescimento mostra diferengas importantes entre o 6.0

desempenho da carteira com recursos direcionados (+12,2%) e
livres (+7,1%). As taxas de juros e spreads voltaram a subir,
especialmente nas linhas de alto custo/risco, enquanto a inadimpléncia
também segue em elevacao, de forma relativamente disseminada entre
as carteiras. Assim, o cenario segue desafiador, com o ritmo de

crescimento da carteira mantendo tendéncia de arrefecimento.

. .y . 00 00 OO OO O O 1 =" N N 0N N < < 10 1N O
Contudo, as medidas ja anunciadas pelo governo tendem a dar suporte 9 dddQQaigQaougoaodaougodaog
— - — - — - — - — - — - — - — - —
.. . . . L 5 0 5 0 53 0 5D O oD 0 S 0 S O oS Qo
adicional, especialmente entre os recursos direcionados, mantendo ou ® O ® O ® O ® O ® O ® O ® O ® O ®
até ampliando a divergéncia para o comportamento da carteira livre. ===PJ - Livre PF - Livre
e PJ - Direcionado PF - Direcionado

Para consultar um panorama mais detalhado das estatisticas de crédito,
clique aqui.

Fonte: Bacen
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Relatério de Estabilidade Financeira (REF) CREDITO / BANCOS

o 2° semestre de 2025

O Banco Central divulgou o Relatério de Estabilidade Financeira (REF) referente ao 2° semestre de 2025. A publicagéo traz uma analise

detalhada do Sistema Financeiro Nacional (SFN) sob diversas oticas, como liquidez, solvéncia, rentabilidade, mercado de crédito etc.
Nesta edigdo, o documento também trouxe uma atualizagdo da decomposi¢cdo do custo do crédito e do spread e de indicadores de
concentragao, além de estudos especificos: Evolugdo da liquidez do Fundo Garantidor de Crédito (FGC) e a experiéncia internacional

sobre a implementagéo do Buffer Neutro Positivo. Alguns destes temas serédo explorados no informativo da préxima semana.

O REF manteve a avaliagido de que ndo ha risco relevante para a estabilidade financeira, dado que o SFN permanece com indices
de capitalizagado e liquidez confortaveis e provisoes adequadas ao nivel de perdas esperadas. Adicionalmente, os testes de

estresse de capital e de liquidez reforgam a robustez do sistema bancario brasileiro. Seguem os principais destaques do relatério:

Rentabilidade: o SFN segue rentavel, demonstrando capacidade de geragéo de lucros para a ampliagdo do capital. O ROE médio do
sistema ficou em 17,1% no fim de 2025, praticamente estavel ante o observado no 1° semestre (16,9%). Contudo, o documento destacou
a dispersdo do desempenho entre os segmentos. Os “Digitais” registraram o maior avanco na rentabilidade, atingindo 31,3% (ante
28,2%), impulsionados pela alavancagem operacional com o avango das receitas. Os bancos do segmento “S1 Privados” registraram
ROE médio de 19,6% (ante 18,1%), com continuidade da tendéncia de alta no semestre, enquanto os bancos publicos seguem com a

rentabilidade pressionada (13,0%; ante 15,4%), sobretudo em fungdo do aumento da inadimpléncia na carteira do crédito rural.

Apesar do ligeiro aumento do ROE, o resultado operacional desacelerou, em fung¢éo da redugéo do ritmo de crescimento da margem de
crédito, pressionada pelo aumento do custo de captagéo (elevado nivel da taxa Selic). O BC destacou que, embora o retorno bruto do
crédito também suba, o custo sobe em maior proporgcédo, dado que ha uma predominancia de captagbes pds-fixadas e de prazos mais
curtos em relagédo as operagdes de crédito, que em sua maioria sdo pré-fixadas e de prazos mais longos. Adicionalmente, o custo com

provisdes também aumentou, refletindo a maior materializagao de risco (inadimpléncia).

O REF apontou que a expectativa € que a rentabilidade do SFN fique contida, refletindo as condi¢des financeiras restritivas e a

moderacao da atividade econémica, que tendem a reduzir o crescimento do crédito e das receitas, além de elevar a inadimpléncia.

Quadro 23: ROE - Acumulado em 12 meses Quadro 24: Custo com Provisdes*
Por segmento Acumulado em 12 meses — Por segmento

40,0 7,0
35,0 20,0

6,0 .
30,0 .
25,0 5,0 15,0

20,0
w 0
15,0

_g— /-
10,0 — 3,0 100
5,0
2,0
0,0 5,0
5,0 1,0
-10,0
dez-21 dez-22 dez-23 dez-24 dez-25 0,0 0,0
dez-21 dez-22 dez-23 dez-24 dez-25
—SFN =351 Privados Pablicos e SFN @ 5] Privados Publicos
=== Demais Ifs Digitais e SNCC @ Demais IFs e SNCC Digitais (direita)
Fonte: REF/Bacen Fonte: REF/Bacen * Refere-se a razdo entre as despesas com provisdes e o saldo

médio da carteira de crédito.
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Crédito: O crédito bancario desacelerou no 2° semestre de 2025, em linha com as condi¢gdes financeiras mais restritivas e o
arrefecimento da atividade econémica no periodo. O crédito as familias (PF) recuou na margem, com desaceleragdo das carteiras de
maior risco (exceto o crédito pessoal ndo consignado) e retomada em linhas mais seguras. No caso das empresas (PJ), o crédito
bancario desacelerou de modo disseminado entre todos os portes, assim como o mercado de capitais, embora este continue crescendo a
taxas superiores ao crédito bancario, sendo o principal responsavel pela elevagdo da razao crédito amplo/PIB. Dentre os instrumentos,

destaque para o crescimento das Notas Comerciais (+35,0%), FIDCs (+22,9%) e debéntures (+18,4%) em 2025.

Ainda no ambito do mercado de capitais, o REF pontuou sobre o crescimento dos FIDCs, com a ressalva de que o instrumento apresenta
“lacunas informacionais relevantes” que dificultam a identificagdo precisa de seus riscos associados. Neste sentido, BC e CVM firmaram

um Acordo de Cooperagédo Técnica (abr/26) buscando aperfeigoar o intercambio de informagbes sobre este tipo de operagao no pais.

O ponto de atengéo fica por conta da capacidade de pagamento das familias e das empresas, que continua desafiadora. Com isso, o
apetite ao risco das IFs tem diminuido. Tal movimento tem ocorrido mesmo em meio ao mercado de trabalho aquecido, expanséo da
renda média e desemprego baixo, com maior impacto entre os tomadores de menor renda e forte contribuicdo de modalidades de crédito
mais arriscadas. Com relacdo ao endividamento PJ, o REF destacou que os indicadores, especialmente para empresas de grande porte,

nao foram influenciados de modo significativo, apesar do aperto das condigdes financeiras.

Nesse contexto, a materializacdo de risco aumentou, especialmente no crédito as familias, em que os ativos problematicos (APs)
aumentaram em todas as modalidades, especialmente no crédito rural. No caso das empresas, a materializacdo de risco seguiu
relativamente estavel, mas em nivel elevado entre as MPMEs. De toda forma, o BC afirmou que as provisbes constituidas pelas IFs

seguem compativeis com as perdas esperadas e os minimos regulamentares.

Quadro 25: Crédito Amplo — Var. % 12 meses Quadro 26: Ativos Problematicos PF
Por modalidade
50,0 16,0
14,0
40,0
12,0
30,0 10,0
20,0 8,0 Al
10,0 80 Aé:v—\-\\’/
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-10,0
0,0
20,0 g 2 & &§ & 8§ & ¥
g 2 & & &§ & & g g & & & & & & 3
3 3 3 3 3 3 3 3
° © °© © © © © ° e Habitacional e COnsignado
Mercado de capitais e Pess0as fisicas Veiculos N&o Consignado
P juridi M t
essoas juridicas ercado externo Rural e agroindustrial Cartao de crédito
= == == Mercado externo (USD) e— TOtal
Fonte: REF/Bacen Fonte: REF/Bacen

Liquidez: O nivel de liquidez do sistema permanece confortdvel para manter a estabilidade financeira e o regular funcionamento do
sistema de intermediagdo. Além disso, o setor bancario mantém volume de ativos liquidos suficientes para absorver potenciais perdas,
inclusive em cenarios estressados. Segundo o BC, as IFs do segmento S1 seguem com margem confortavel de liquidez em relagéo aos

minimos regulamentares, enquanto a maioria das instituicdes dos segmentos S2 ao S4 mantém colchao de liquidez adequado.

O semestre foi marcado por comportamentos distintos entre as fontes de funding. Dentre os instrumentos isentos, houve queda no
estoque de LCAs (-2%), refletindo o menor apetite dos emissores no crédito rural. Enquanto isso, as LCls registraram expressivo
crescimento anual (31%), compensando a queda no estoque da poupanga (-1%), contribuindo para a expanséo do crédito imobiliario. Ja

os depositos a prazo apresentaram maior ritmo de crescimento no semestre, embora registraram desaceleragéo ante 2025 (10%; ante

15%).
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Adicionalmente, persistiu a forte competigdo por funding no sistema, com redugédo da participagdo dos bancos do S1 e aumento da
representatividade das IFs digitais, impulsionadas pela expansdo e maior alcance das plataformas de distribuicdo. Nesse contexto, o BC

apontou que as plataformas seguem como canais centrais para IFs de menor porte, apesar da concentragdo em poucos distribuidores.

O REF também apontou que os clientes ressarcidos pelo FGC no caso Master direcionaram recursos principalmente para instituicdes de
maior porte. Do total redirecionado para titulos emitidos por IFs, 40,9% foi absorvido por IFs do segmento S1 e 24,2% do S2. Ainda no
tema de liquidez/FGC, o BC trouxe um boxe com informacdes sobre a evolugéo da liquidez do Fundo apds a decretacdo das liquidacdes
extrajudiciais do Conglomerado Master em novembro de 2025. A liquidez do FGC chegou a R$ 66,8 bilhdes em jan/26, equivalente a
1,2% dos depdsitos elegiveis. Com isso, foram aprovadas as antecipagbes das contribuicdes ordinarias (a serem feitas a partir de mar/26)
pelas IFs associadas ao FGC, sendo 60 contribuicdes em mar/26, 12 em mar/27 e 12 em mar/28. A estimativa é que a liquidez do FGC
alcance R$ 111,2 bi em mar/26, o que corresponderia a 2,0% dos depésitos elegiveis, mantendo o FGC em condig¢des de cobrir eventuais

perdas futuras.

Quadro 27: Captacgao Liquida acumulada no ano Quadro 28: Evolugao da liquidez do FGC
sobre estoque do ano anterior

120% @
100%

—
60% ® —e = o —o

40%

20%
N

o o — o~ [ag) < LN © —
0% I I I ~ I N = =
o o o o o o ~ o
dez/21 dez/22 dez/23 dez/24 dez/25 N N N N N N < oY
i - . Liquidez em rela«;éoaoselegiveis(eixodireito—)' H
e S1 privados Publicos Digitais =@ \eta Liquidez Absoluta (2,5% elegiveis) >
X Liquidez
SNCC === Demais IFs a=@== \\|cta Liquidez Relativa (2,5% elegiveis, eixo direito)
Fonte: REF/Bacen Fonte: REF/Bacen
Solvéncia: O sistema bancario mantém-se solido e apto para Quadro 29: Evolugio dos indices de capitalizagio
sustentar o funcionamento do ambiente de intermediagao financeira.
20,0
Apesar de uma leve retragdo no semestre, os indices de capitalizagcao 180
) ) o 3 m
agregados continuam confortavelmente acima dos minimos 16,0
regulamentares. Segundo o BC, mais da metade das IFs possuem 14,0
capital superior ao dobro requerido. Além disso, a representatividade 12,0
s o . . .- 10,0
das instituicbes com Patriménio de Referéncia (PR) insuficiente para
8,0
atender aos requisitos prudenciais continua pouco significante, 6.0
correspondendo a menos de 1% do total de ativos do sistema. 4,0
. . .~ . . 2’0
O REF apontou que a distribuicdo de lucros no semestre foi muito 0.0
superior a média histdrica, embora ndo tenha impedido o crescimento dez/22 jun/23 dez/23 jun/24 dez/24 jun/25 dez/25
da base de capital no periodo. Por outro lado, ajustes prudenciais === indice de Capital Principal indice de PR Nivel |
(referentes a crédito tributario) e emissées de instrumentos elegiveis e [ndice de Basileia Razdo de Alavancagem
ao Capital Complementar e de Nivel 2 contribuiram para o aumento do Fonte: REF/Bacen

Patriménio de Referéncia (PR).
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O relatério também reforgou que o sistema bancario dispde de margem de capital suficiente para continuar expandindo a oferta de
crédito. A ligeira queda observada nos indices de capitalizagdo foram resultado de uma expansdo dos ativos ponderados pelo risco
(RWA) superior ao avango do capital regulamentar. Porém, ndo houve pressao relevante sobre os indices de capitalizagdo, uma vez que

o crescimento foi proporcionalmente maior em ativos com maior liquidez e menor risco, como TVMs.

O REF também trouxe um capitulo onde trata sobre a experiéncia internacional da adogdo de um nivel neutro positivo para o Adicional
Contraciclico de Capital Principal (ACCP). Segundo o BC, a pandemia da Covid-19 demonstrou a relevancia de ferramentas
macroprudencias flexiveis para reduzir a prociclicidade do crédito. O estudo afirmou que a ativagdo do adicional contraciclico no inicio do
ciclo financeiro amplia o espacgo de atuagao da politica macroeconémica, além de assegurar a existéncia de capital disponivel para cobrir
riscos ciclicos potenciais ndo identificados. Adicionalmente, o REF buscou argumentar que os beneficios durante as crises superam os
efeitos negativos associados ao aumento de capital, além de apontar que a experiéncia brasileira da pandemia evidenciou as limitagdes
de um ACCP calibrado com nivel zero. Assim, apontou que o Comef passou a examinar a possibilidade de adotar um nivel neutro positivo

como parte de uma agenda estrutural de médio prazo.

Nesse contexto, o capitulo aponta que 26 jurisdicdes adotam um nivel neutro positivo, com convergéncia para valores entre 1% e 2% do
RWA, além de trazer um quadro com a experiéncia histérica em 9 paises e as ferramentas utilizadas para definir o nivel neutro, que em

geral, envolvem a avaliagédo qualitativa e quantitativa de indicadores macroeconémicos, financeiros e do setor bancario.

De toda forma, o REF apontou que a experiéncia internacional e a teoria demonstram a importancia de uma adogao gradual do nivel
neutro positivo para o ACCP, além de que uma comunicagdo clara e a avaliagdo continua das condigbes macrofinanceiras contribuem

para o alinhamento das expectativas, mitigando eventuais impactos negativos sobre a economia real.

Finalmente, o Comef em reunido realizada na ultima quarta-feira (27) manteve o ACCP em 0%, considerando as condigbes financeiras,

0s pregos dos ativos e as expectativas quanto ao comportamento do mercado de crédito.

Quadro 30: Paises que adotaram o ACCP

2,5%

Sem buffer neutro positivo Com buffer neutro positivo

2,0%

1,5%

1,0%

0.5%

0.0%

BACCP ACCP Neutro Positivo

Fonte: REF/Bacen
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= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

FOCUS - Indicadores

Selecionados 29/05/26  22/05/26  30/04/26 29/05/26  22/05/26  30/04/26

IPCA (%) 5,09 5,04 4,89 A 4,02 4,01 4,00 A
PIB (% de crescimento) 1,90 1,89 1,85 A 1,70 1,70 1,75 L
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 13,25 13,25 13,00 o 11,25 11,25 11,00 o
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,16 517 5,25 v 5,25 5,26 5,30 v

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variagédo %

Indicadores do Mercado 29/05/26

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL

Taxa de cambio (R$/US$) 5,04 -0,02% 1,62% -8,02% -11,14%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 118,81 -6,32% -0,91% -14,21% -26,65%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 14,32 -0,13% -0,58% -3,88% -2,45%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 14,02 0,20% -0,03% 1,56% -3,59%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 13,90 -0,64% 1,66% 3,14% 2,19%

indice Ibovespa (em pontos) 173.787,48 -1,37% -7,22% 7,86% 25,45%
IFNC (setor financeiro) 17.912,91 -0,15% -7,32% 3,57% 15,85%

INTERNACIONAL

Fed Funds (% a.a.) 3,75 0,00% 0,00% 0,00% -16,67%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 4,00 -2,84% 3,49% 16,11% 1,66%

T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,44 -2,68% 1,48% 7,61% 0,40%

Dollar Index 98,94 -0,30% 0,90% 0,72% -0,34%

indice S&P 500 (em pontos) 7.580,06 1,43% 5,15% 9,92% 28,21%
indice de Agdes - Maiores Bancos EUA 169,42 0,68% -0,38% 2,34% 32,40%
indice de Agbes - Bancos Regionais EUA 134,43 0,06% -0,68% 7,32% 19,19%
indice Euro Stoxx 50 6.050,54 0,52% 2,87% 4,39% 12,65%
indice de acdes de bancos - Zona do Euro 273,22 2,27% 511% 3,57% 35,98%
Barril de Petréleo - tipo Brent (US$) 92,05 -11,10% -19,26% 48,66% 43,49%

Fonte: Bloomberg.
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