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AGENDA INFORMATIVO SEMANAL DE
"= DA SEMANA ECONOMIA BANCARIA

A agenda de indicadores é enxuta no Brasil nesta semana, marcada pelo feriado de 9 de julho, quinta-feira, no Estado de
Sao Paulo. O destaque é o resultado do IPCA de junho, que deve mostrar arrefecimento das pressées inflacionarias na
margem. O IBGE divulga o indicador na sexta (10), com expectativa de alta de 0,32% no més, bem abaixo da média dos ultimos
trés meses (+0,71%), periodo mais afetado pelos efeitos do conflito no Oriente Médio. A leitura deve apontar descompresséo nos
precos dos alimentos, favorecidos também pela sazonalidade, e dos combustiveis. Ainda assim, o indice deve seguir acelerando no
acumulado em 12 meses, atingindo 4,80% (ante 4,72%), reforcando o cenario de cautela, com a perspectiva de que o IPCA encerre
2026 acima de 5%.

Ainda no campo da inflagdo, a FGV divulga na terga (7) o IGP-DI de junho, que deve registrar deflagdo no més. De forma
semelhante ao IPCA, apds altas expressivas entre margo e maio (média mensal de 1,47%), o indice deve apresentar reversao
parcial em junho, com expectativa de queda de 0,60%, puxada pelo recuo do preco do 6leo diesel e de commodities agricolas (café
e soja) no atacado (IPA). Apesar disso, no acumulado em 12 meses, o indicador deve acelerar para 3,81% (ante 2,52%), refletindo a

baixa base de comparacao de jun/25 (-1,80%).

A Pesquisa de Economia Bancaria captou ligeira queda na expectativa de crescimento da carteira total de crédito em 2026,
de 8,8% (pesquisa de maio) para 8,7%. O resultado reflete a revisdo para baixo na carteira com recursos livres, mais sensivel a
politica monetaria, enquanto a expectativa para a carteira direcionada (que contempla os programas governamentais) ficou
praticamente estavel. No cenario macroecondmico, os participantes projetam mais um corte de 0,25 p.p. da Selic neste ano (reunido

de agosto), encerrando 2026 em 14,0% a.a. Para ver o resultado da pesquisa em mais detalhes, clique aqui.

Nos EUA, a ata do Fed sera o principal destaque da semana e deve permitir ao mercado calibrar o grau de preocupagéao do
comité com os riscos inflacionarios. O documento, que sera divulgado na quarta (8), ganhou importancia apés um comunicado
pds-decisdo bastante conciso. A expectativa é que a ata traga a avaliagdo dos diretores sobre o risco de efeitos de segunda ordem
do choque do petrdleo sobre pregos e salarios, o que ajudara a calibrar a possibilidade real de o Fed voltar a subir os juros neste
ano. Ainda hoje (6), serdo divulgadas as leituras finais de junho dos indicadores de atividade do setor de servigos (ISM/PMI),

importantes para medir o impeto da atividade em um cenario mais incerto.

Na China, serdo conhecidos dados de inflagdo de junho. O indice de pregcos ao consumidor (CPIl) deve registrar ligeira
desaceleragao, passando de 1,2% para 1,1% nos ultimos 12 meses. Com isso, o CPI deve apontar que a inflagdo segue contida na
China, em um ambiente de demanda doméstica moderada. Ja o PPI (pregos ao produtor) deve voltar a acelerar, atingindo 4,1%
(ante 3,9%).
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g INDICADORES
© DA SEMANA
@
NACIONAL
. . . Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais N Anterior
Referéncia Mercado
. -0,60% m/m 0,87% m/m
07/jul FGV: IGP-DI Jun/26
3,81%a/a 2,52% a/a
07/jul Anfavea: Produgdo de Veiculos Jun/26 - 15,2% a/a
. 0,32% m/m 0,58% m/m
10/jul IBGE: IPCA Jun/26
4,80% a/a 4,72% a/a

Fonte: Bloomberg.

INTERNACIONAL

Pais ou . S Periodo de Consenso de .

Regido Indicadores Internacionais Referéncia Mercado Anterior
06/jul Zona do Euro Inflagdo ao Produtor (PPI) Mai/26 5,8% a/a 4,9% a/a
06/jul Zona do Euro Vendas do varejo Mai/26 0,3% m/m -0,4% m/m
06/jul EUA ISM / PMI Servigos Jun/26 - final 54,0 pts / 51,3 pts 54,5 pts / 50,7 pts
08/jul China Inflagdo ao Consumidor (CPI) Jun/26 1,1% a/a 1,2% a/a
08/jul China Inflagdo ao Produtor (PPI) Jun/26 4,1% a/a 3,9% a/a
08/jul EUA Estoque no atacado Mai/26 0,3% m/m 0,6% m/m
08/jul EUA Ata da reunido do Fomc / Fed - - -
08/jul EUA Crédito ao consumidor Mai/26 US$ 17,5 bi USS$ 20,7 bi
09/jul EUA Vendas de casas existentes Jun/26 0,9% m/m 3,2% m/m

Fonte: Bloomberg.
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o ULTIMOS
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INDICADORES ECONOMICOS

A produgédo industrial recuou 0,2% em maio, surpreendendo o
consenso, que esperava alta de 0,3% no periodo. Na comparacéo
interanual, a industria registrou ligeiro avanco (+0,2%), com
desaceleragéo do ritmo em 12 meses para apenas 0,4% (ante 0,7%

em abril).

O resultado negativo do més foi influenciado, principalmente, pela
devolugéo parcial do forte avancgo registrado pela industria extrativa
em abril, que passou de alta mensal de 3,2% para queda de 2,6% em
maio. Ja a industria de transformagdo permaneceu praticamente
estavel (+0,1%), mantendo resultados mensais positivos, embora
modestos, ao longo do ano. Entre os segmentos da transformacéo, os
principais destaques negativos foram fabricacdo de derivados de
petréleo (-6,1%), alimentos (-1,3%) e bebidas (-1,1%). Em sentido
oposto, a industria automobilistica cresceu 4,1%, e a produgdo de

produtos quimicos apresentou recuperagao (+3,1%).

O bom resultado da industria automobilistica ajudou a sustentar o
desempenho positivo da produgéo industrial de bens duraveis, que
subiu 3,6% no més. Em sentido contrario, a produgdo de bens de
consumo semiduraveis e ndo duraveis recuou pelo segundo més
seguido, encerrando maio em queda de 1,3%. Na mesma diregéo, a
produgdo de bens de capital e intermediarios apresentou quedas de
0,2% e 0,4%, respectivamente. No acumulado em 12 meses, a
producdo de bens de capital seguiu aprofundando a queda (-4,8%,
ante -2,9% em jan/26), enquanto os bens intermediarios mantém o

cenario de desaceleragdo, embora ainda em nivel positivo (Quadro 2).

De forma geral, os dados apontam para um cenario de desaceleragéo
moderada e perda gradual de impeto da atividade industrial no 2°
trimestre. O dinamismo recente vinha sendo sustentado, em parte,
pela industria extrativa, influenciada pela dinamica positiva da
producdo de petroleo. A industria de transformagio, por sua vez,
segue operando em ambiente mais restritivo, marcado por custo de
crédito elevado e demanda menos aquecida. Ainda assim, a
perspectiva para o setor permanece positiva em 2026, embora em
ritmo mais moderado. O carry-over para o 2T26 é de 1,2%, abaixo do
crescimento de 1,7% observado no 1T26. Para o ano, o carry-over &
de 2,2%, indicando algum suporte para o crescimento da industria ao

longo do periodo.

Quadro 1: Produgéao Industrial por Setor
Var% Mensal

2,2%
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N 1,1%

Bl 1,1%

jan/26 fev/26
IndUstria Total

Fonte: IBGE
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Quadro 2: Producao Industrial por Categ. de bens
Var % acumulada em 12 meses
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Os dados do Caged seguem indicando desaceleragdo no
mercado de trabalho. Pelo segundo més consecutivo, o saldo liquido
de geracao de vagas formais apresentou resultado significativamente
abaixo do esperado, embora ainda positivo. Em maio, foram criadas
72,9 mil vagas, frente a uma expectativa de 125 mil. O nimero ficou
abaixo do observado em mai/25 (149 mil) e foi o pior desempenho
para meses de maio desde 2020 (Quadro 3). De toda forma, todos os
grandes setores registraram saldo positivo no més. Na série
dessazonalizada, foram abertas 39,9 mil vagas (ante 33,8 mil em

abril), permanecendo em patamar relativamente baixo.

O saldo acumulado em 12 meses segue em trajetéria de
acomodagdo, com 980 mil vagas (Quadro 4), abaixo do 1,6 milhdao
criado no acumulado até mai/25. Os numeros sugerem um setor
formal menos dindmico, ainda que com certa resiliéncia. Com
excegdo da agropecuaria, os principais setores apresentaram criagcao

liquida positiva no periodo, com destaque para os servigos (676 mil).

A moderagdo também se reflete nos salarios. Houve queda real de
0,7% nos salarios de admissdo no més. Apesar do recuo na margem,
o salario médio subiu 1,5% em termos reais na comparagdo com maio
de 2025, sugerindo um ajuste do dinamismo para um ritmo mais

compativel com o crescimento da atividade econdmica.

Em sintese, o Caged reforga os sinais de arrefecimento do emprego
formal. Ainda assim, a hipotese de uma desaceleracdo mais intensa
requer cautela e novas observagdes para confirmar uma inflexdo mais
clara, sobretudo apds um periodo prolongado de forte expanséo da
renda e queda do desemprego. Por fim, em conjunto com o resultado
da produgao industrial, os dados do Caged sugerem que ainda ha
espago para um novo corte de juros na préxima reunido do Copom,

no inicio de agosto.

No campo fiscal, o setor publico consolidado (Governo Central,
governos regionais e empresas estatais) registrou déficit
primario de R$ 56,1 bilhdes em maio, segundo o BC. O saldo foi

pior do que o déficit de R$ 33,7 bilh6es observado em mai/25.

Os juros nominais somaram R$ 107,5 bilhdes no més, ante R$ 92,1
bilhdes em mai/25, ainda refletindo o ambiente de juros elevados.
Com isso, o resultado nominal foi deficitario em R$ 163,7 bilhdes,
ante R$ 125,9 bilhdes na comparacéo interanual. A piora reflete, além
da deterioragdo na margem, uma antecipagcéo de gastos no primeiro
semestre, antes das restricbes eleitorais de 2026. Em 12 meses, o
setor publico acumula déficit primario de R$ 149 bilhdes (1,1% do
PIB), influenciado pelo pagamento de precatorios, e déficit nominal de
R$ 1,26 trilhdao (9,6% do PIB), evidenciando o elevado peso do
servigo da divida publica.

Quadro 3: Saldo Liquido de Empregos Formais
em milhares — Meses de Maio
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Fonte: Caged/MTE

Quadro 4: Saldo Liquido de Empregos Formais
em milhares
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Fonte: Caged/MTE

Quadro 5: Resultado Primario do Setor Publico
em R$ bilhées — Meses de Maio
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Fonte: BCB
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A Divida Bruta do Governo Geral alcangou R$ 10,6 trilhdes em maio,
equivalente a 81,1% do PIB, alta de 0,9 p.p. ante abril. A trajetéria
segue ascendente: desde 2023, o indicador avancou 9,7 p.p. do PIB.
A taxa de juros implicita da divida atingiu 13,1% no acumulado em 12

meses, ante 11,5% em mai/25.

No ambito federal, o Governo Central apresentou déficit de R$
53,2 bilhes em maio, ante R$ 42,2 bilhes em mai/25, segundo o
Tesouro Nacional. Em 12 meses, o saldo acumulado atingiu déficit
de R$ 139,0 bilhdes, ante superavit de R$ 18,7 bilhdes no mesmo

periodo do ano anterior.

Parte dessa deterioracdo decorre da diferengca no calendario de
pagamento de precatoérios, que ocorreu em margo de 2026, ante julho
em 2025. Ainda assim, mesmo excluindo todos os pagamentos com
precatorios no periodo, o resultado acumulado em 12 meses até maio
piorou em R$ 25,5 bilhdes quando comparado ao saldo fiscal sem

precatoérios de mai/25.

O desempenho mais fraco neste ano reflete uma expanséo fiscal mais
intensa no 1° semestre. As despesas discricionarias registram alta
expressiva ja no inicio do exercicio, em linha com as pressdes para
pagamento da maior parte das emendas parlamentares no primeiro
semestre, em um contexto de ano eleitoral. Além disso, o governo
federal ampliou esses pagamentos em relagdo ao ano anterior,
movimento também associado ao menor impacto dos represamentos
orgamentarios observados em 2025, quando a aprovagéo tardia do
orcamento concentrou esse tipo de gasto no segundo semestre,

enquanto em 2026 a concentrag&o ocorre no primeiro.

Do ponto de vista da arrecadagcédo, a receita liquida registrou
expans3o real de 5,5% no més, alcancando R$ 198,0 bilhdes. Entre
os principais fatores positivos, destacam-se o aumento da
arrecadacdo com IOF (+30,4%), ainda influenciado pela elevagéo de
aliquotas, e o bom desempenho da Cofins (+9,2%). Por outro lado, o
IRRF sobre rendimentos do trabalho seguiu apresentando queda
expressiva em termos reais (-42,0% na comparagéo interanual),
refletindo a desoneragdo associada a ampliagdo da isengédo do IRPF
para rendas de até R$ 5 mil. O IRRF sobre trabalho somou R$ 5,9

bilhdes no més, ante R$ 10,2 bilhdes em mai/25.

Pelo lado da despesa, o governo federal registrou gastos de R$ 251,2
bilhbes em maio, avango real de 9,4% ante mai/25. A alta foi
influenciada, entre outros fatores, pelo crescimento das despesas
previdenciarias, que avangaram 9,1% na comparagéo interanual,
refletindo o reajuste dos beneficios, o aumento do numero de

beneficiarios e efeitos associados ao calendario de pagamentos.

Quadro 6: Resultado Nominal do Setor Publico
em % do PIB
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Quadro 7: Divida Bruta do Governo Geral
% PIB
90%
85%
80% o
75%
70%
65%
60%
55%
50%
45%
o ~ o] [e)] o — (o] (32] < n Vo]
— i — i o o~ o~ o o (] o~
> > > S S =S =S =S = = =
@ © © @ © © @ © © (3] ©
€ € € € € € € € € € €
Fonte: BCB

Quadro 8: Quadro Fiscal do Governo Federal
Var % Real Acum. 12 meses (ex-precatoérios)

BPC*

Receita Liquida
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Previdenciarios *

Fonte: Tesouro Nacional e Febraban; *ex-precatorios
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Apesar do desempenho negativo de maio, espera-se alguma Quadro 9: Saldo da Balanga Comercial acumulado
normalizagdo das pressdes fiscais ao longo do ano. A despesa tende em 12 meses — US$ milhGes
a perder forca no segundo semestre, com o arrefecimento do 120.000
pagamento de emendas parlamentares e a menor execugdo de
100.000
gastos discricionarios. Do lado da receita, o desempenho deve seguir
favoravel, sustentado pela atividade ainda resiliente, pela maior 80.000
producdo de petrdleo e pelas medidas arrecadatérias ja aprovadas.
. ) . 60.000
Nesse contexto, o cumprimento das regras fiscais permanece como
cenario mais provavel, considerando as exceg¢des previstas no 40.000
arcabouco.
20.000
No setor externo, a balanga comercial registrou superavit de US$
9,8 bilh6es em maio, nimero bem acima do observado em jun/25 0
. . < - , RIaazdd3 233228
(US$ 5,9 bi). O aumento refletiu a expansdo em maior intensidade E E E E g E g E § E ? E g
das exportagdes (+24,9%) em relagdo as importacdes (+14,4%) no - - ®T=®°=9° =9 =07
periodo. Fonte: Secex

As exportagdes totalizaram US$ 36,3 bi em junho, com altas
disseminadas entre os setores. Destaque para a industria extrativa

(+58,4%), diante do forte desempenho do valor exportado dos dleos
Quadro 10: Exportagao vs Importagao

brutos de petroleo (+78,9%), impulsionado pelo avango do preco . n .
P ( 6), imp P ¢ pree Variagdo ante o mesmo més do ano anterior

(+67,6%) em meio a guerra. Nos demais setores, destaque para os
combustiveis (+88,8%) e a carne (+39,2%), no caso da industria de
transformagéo, enquanto a soja (+17,3%) se destacou no agro. Ja as
importagées totalizaram US$ 26,5 bi no més, com destaque para o
continuo crescimento da compra de veiculos automéveis de
passageiros (+67,1%) e medicamentos (+35,9%), ambos puxados
pelo efeito quantum, ou seja, liderado pelo avango da quantidade

importada, n&o pelo efeito preco.

No acumulado do ano, o superavit comercial atingiu US$ 42,4 bi, valor

40,3% superior ao mesmo periodo do ano passado, também com a

(e} (e} (e} Vo] Vo] Vo]
(] o (] (] (o] (o]
~ , ~ = > > > = =
alta das exportagdes (+11,5%) superando o avango das importagdes § o g < g el
(+5,1%). Ja no acumulado em 12 meses, o saldo atingiu US$ 80,2 bi,
Exportagdo Importagao

maior valor desde out/24. Diante dos numeros positivos, a Secex

Fonte: Secex
revisou sua previsdo para o superavit comercial de 2026, passando
de US$ 72,1 bi para US$ 90,0 bi, valor que representaria alta de

32,3% ante 2025.
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Indicadores Economicos — Cenario Internacional

A Ultima semana foi positiva para os ativos de risco nos mercados
internacionais, com o indice Dow Jones renovando seu recorde
histérico mesmo em meio a queda das empresas de semicondutores,
que seguem sob desconfianga dos investidores. O impulso positivo
para as bolsas norte-americanas veio da leitura mais fraca do
mercado de trabalho nos EUA, que reduziu parte das apostas de alta
dos juros em 2026. Ainda assim, o payroll ndo indicou um
enfraquecimento generalizado do mercado de trabalho. Como
resultado, o recuo do rendimento das Treasuries foi apenas parcial,
mantendo-se a leitura de "juros altos por mais tempo" (higher for
longer). Do ponto de vista geopolitico, os Estados Unidos decidiram
ndo renovar o acordo USMCA (com México e Canada), tendo como
principal queixa de Donald Trump os déficits comerciais dos EUA com

os paises da América do Norte.

Sobre os indicadores, o payroll registrou a criagdo de 57 mil vagas de
emprego em junho, bem abaixo do esperado pelo mercado (+113 mil)
e do registrado no més anterior (+129 mil). Além disso, os dados de
marco e abril foram revisados para baixo em 74 mil vagas. O resultado
mostrou movimentos bastante heterogéneos entre os setores: houve
geracdo de postos em saude (+47 mil) e educagdo (+22 mil),
enquanto o setor de lazer e hospitalidade (-61 mil) mais do que
devolveu a criagdo de vagas de maio (+40 mil). Com isso, a média
movel trimestral passou de 164 mil para 111 mil, embora ainda seja o

segundo maior nivel desde o fim de 2024.

A taxa de desemprego recuou 0,1 p.p., para 4,2%, apos trés meses de
estabilidade, menor nivel desde jun/25 (4,1%). O movimento, contudo,
refletiu o recuo da taxa de participagdo, possivelmente em fungédo do
aumento das restricbes a imigragao no pais, e ndo devido ao aumento

da ocupacao.

Ainda nos EUA, a leitura final do PMI industrial sinalizou crescimento
mais acentuado do setor em junho, atingindo 51,3 pts (ante 50,7 pts),
ainda beneficiado pelas encomendas antecipadas das empresas para
se prevenirem contra a alta de pregos em razéo do conflito no Oriente
Médio.

Na Zona do Euro, a prévia do CPI de junho caiu 0,1% no més, puxada
pelo recuo nos pregcos de energia (-1,7%). No acumulado de 12
meses, a inflagdo desacelerou pela 12 vez desde o inicio do conflito no
Oriente Médio, atingindo 2,8% (ante 3,2%), com o nucleo passando de
2,6% para 2,4%. Apesar da desaceleragdo, os numeros continuam

acima da meta de 2%
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Quadro 12: EUA - Geragao de Vagas de Emprego
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Quadro 13: Zona do Euro — CPI e Nicleo do CPI
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Nota de Operagoes CREDITO / BANCOS
de Crédito
@
Quadro 14: Saldo — Var.% mensal — Mai/26
1,3%
O saldo da carteira total de crédito avangou 0,6% em maio, pouco
abaixo da estimativa da Pesquisa Especial de Crédito da 0,9%
0,7%
Febraban (+0,8%). Com isso, o ritmo de crescimento anual 0.6% ° 0,6%
s o o, : ’ 0,5%
desacelerou ligeiramente para 9,5% (ante 9,6%), ainda em alto 03% 03% 0,3%
patamar. Em proporcao ao PIB, o crédito bancario ficou estavel
em 55,7%. I I I
O avango do crédito em maio foi liderado pela carteira destinada as g e E G;J % % f%“ % Eol:
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empresas (+0,7%), puxada pelos recursos direcionados (+1,3%). O § 2 ° 3 2 -§ g f‘é
desempenho reflete o avango dos programas governamentais & 5 § g
destinados as MPMEs (+3,4%), linha que passou a ser registrada e e
Fonte: Bacen
separadamente pelo BCB nesta divulgagdo e representa cerca de
20% da linha “outros direcionados”, que ainda contém parte dos Quadro 15: Saldo Total e Aberturas
) i R 22% Var.% 12 meses
programas e seguiu avangando em ritmo forte (+2,1%) no més,
impulsionado pelo aporte de R$ 2 bi no fundo FGI, que serve como 18%
garantia para as operagdes do PEAC. Ja a carteira Livre PJ (+0,3%) 14%
segue sem dinamismo, com o capital de giro praticamente estavel 10% ~ 10,5%
(+0,2%) e a alta puxada pelo ACC (+1,3%) e a linha de desconto de
0 )
recebiveis (+0,7%). 6%
. 5 . . 2%
No acumulado em 12 meses, o ritmo de expansao da carteira PJ ficou
praticamente estavel em 6,8% (ante +6,9%), atingindo o menor nivel -2%
T 823 33332282 & 8
em dois anos. Adicionalmente, a discrepancia entre o desempenho 5 & 2 2w g 22w Sz z =
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das carteira por tipo de recurso segue acentuada e crescente. Livre PJ Livre PF
Enquanto a carteira direcionada PJ atingiu alta de 18,2% (ante Direcionado PJ === Direcionado PF

. . L i e Saldo Total
+17,0%), os recursos livres ficaram estaveis no periodo (ante +0,8%). Fonte: Bacen

A carteira destinada as familias avangou 0,5% em maio, liderada também pelos recursos direcionados (+0,6%), enquanto o segmento
livre cresceu apenas 0,3%. Na carteira direcionada, destaque para o crédito imobiliario (+1,1%), enquanto o crédito rural recuou 0,4%,
refletindo a sazonalidade do periodo (fim da edigdo 2025/2026 do plano Safra) e o ambiente desafiador do setor. Ja o crescimento da
carteira livre PF (+0,3%) foi limitado pela queda do saldo no caso de algumas linhas rotativas, com possibilidade de refletir os efeitos
iniciais da atual edigdo do programa Desenrola: cheque especial (-2,9%), cartdo parcelado com juros (-0,6%) e n&o consignado (-0,1%).
Do lado das altas, destaque para o consignado privado (+4,8%), que segue como o principal vetor de expansdo do segmento. Em 12
meses, o crescimento da carteira PF ficou estavel em 11,2%. A carteira livre desacelerou, mas segue com alta de dois digitos (11,7 %;

ante 12,1%), enquanto a direcionada acelerou, embora ainda apresente um desempenho um pouco inferior (10,5%; ante 10,2%).

O volume total de concessdes subiu 0,7% no més de maio, na série com ajuste sazonal. O resultado refletiu a forte alta nos recursos
direcionados: PJ (+4,4%) e PF (+3,6%). Destaque para os programas publicos para as MPMEs (PJ) e para o crédito imobiliario (PF), que
saiu de uma média de R$ 17,9 bi nos cinco primeiros meses de 2025 para R$ 21,3 bi no mesmo periodo de 2026, em meio as alteragdes
do programa Minha Casa Minha Vida. Entre os recursos livres, as concessdes cairam 0,4% no més. No acumulado dos ultimos 12 meses,

o ritmo de expansdo nominal das concessdes totais desacelerou de 8,7% para 8,3%, reforcando os sinais de acomodagao do crédito,
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A taxa média de juros recuou 0,1 pp no més, para 33,4% a.a.,
saindo da maxima histérica. Na mesma diregcdo, o spread médio

também recuou 0,1 pp no més, para 22,1 pp.

Além da elevada taxa Selic, o aumento da participagdo do crédito PF
também ajuda a explicar o alto patamar dos juros e dos spreads
atualmente, uma vez que tais linhas possuem taxa média mais elevada
que as PJs. Além disso, a piora do mix da carteira PF (maior proporgéo
das linhas de alto custo e maior inadimpléncia) também é outro fator

relevante no movimento.

O recuo do juro médio no més foi puxado pelas operagcdes com as
empresas (-0,3 pp, para 21,6%), assim como pelas taxas com recursos
livres para as familias (-0,2 pp, para 62,8%), com recuos mais
significativos em pessoal ndo consignado (-4,6 pp, para 120,4% aa) e

cheque especial (-2,7 pp, para 138,3% aa).

A inadimpléncia da carteira total (acima de 90 dias) subiu 0,1 pp
em maio, para 4,7%. Vale lembrar que, segundo divulgagao recente
do Banco Central, 51% da alta acumulada de 1,1 pp do indicador
em 2025 (isto é, cerca de 0,56 pp), decorreu das alteragoes

regulatdrias introduzidas pela Resolugdao CMN n° 4.966/2021.

A alta observada em abril refletiu altas de mesma magnitude (+0,1 pp)
da inadimpléncia das familias e das empresas, para 5,6% e 3,2%,
respectivamente, com movimento disseminado entre os segmentos livre
e direcionado. No caso do crédito PF, o indice seguiu em deterioragdo
nas modalidades rotativas: cartdo rotativo (+0,4 pp), cheque especial
(+0,5pp) e ndo consignado (+0,4 pp). No caso da carteira direcionada, o
indice voltou a subir no rural (+0,1 pp; para 7,6%), retornando
praticamente ao patamar mais alto da série historica (7,7% em fev/26).

Em PJ, o indice segue pressionado pelas MPMEs (5,8%).

Portanto, o crescimento do crédito segue em alto nivel, apesar do
elevado patamar da taxa Selic. Contudo, esse crescimento mostra
diferengas importantes entre o desempenho da carteira com
recursos direcionados (+13,1%) e livres (+6,9%). As taxas de juros e
spreads mostraram ligeira queda. Contudo, dificil saber se esse
movimento seguira ocorrendo diante da elevagédo dos juros futuros e
das expectativas de uma Selic alta por mais tempo. A inadimpléncia
também segue em elevacao, de forma relativamente disseminada entre
as carteiras. O cenario continua desafiador, com as medidas
anunciadas pelo governo dando um suporte adicional ao crédito,

enquanto o comportamento das demais linhas segue arrefecendo.

Para consultar um panorama mais detalhado das estatisticas de crédito,

clique aqui.

Quadro 16: Concessao Total de Crédito
com ajuste sazonal — Em RS$ bi (IPCA de mai/26)
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Fonte: Bacen

Quadro 17: Taxa de Juros (% aa) e
Spread Médio do SFN (pp)

35

30

25

20

15

10
- 4 N N N OO S N NN OO
NN N N AN NN NN NN AN NN AN
P = S e e T e
© © © © © ©
cd g 3o i Eg ¢
Taxa média de juros Spread médio

Fonte: Bacen

Quadro 18: Taxa de inadimpléncia (> 90 dias)
% da carteira
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Fonte: Bacen
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Pesquisa Febraban de Economia
Bancaria e Expectativas

CREDITO / BANCOS

A Pesquisa de Economia Bancaria captou ligeira queda na
expectativa de crescimento da carteira total de crédito em 2026,
de 8,8% (pesquisa de maio) para 8,7%. O resultado reflete a
revisdo para baixo na carteira com recursos livres, mais sensivel

a politica monetaria.

De toda forma, a expectativa ainda aponta para uma expanséo
robusta do crédito no ano e esta bem préxima das Ultimas
projecbes divulgadas pelo BC no Relatério de Politica Monetaria

(RPM) do 2T26, que espera alta de 9,0% do saldo total no ano.

A reviséo para baixo reflete 0 menor crescimento esperado para a
carteira livre, cuja projecéo caiu de 7,8% para 7,3%, em funcéo
da menor expansao esperada do crédito PJ Livre, que passou de
4,8% para 4,0%. Essa carteira segue mostrando numeros mais
contidos, em fung&o da concorréncia com o mercado de capitais e
com as linhas com recursos direcionados. Ja a expectativa de
expansao da carteira PF Livre subiu para 10,1% (ante 9,8%), em

um contexto de mercado de trabalho resiliente.

A projecao da carteira direcionada, por sua vez, passou de 10,5%
para 10,4%, mantendo-se, portanto, com alta esperada de dois

digitos. Houve elevagdo na expectativa de crescimento da

carteira PF (de 9,3% para 9,6%) e alguma acomodagéao na PJ (de
12,1% para 11,9%), embora o crédito PJ direcionado continue
com a maior alta projetada para 2026, sustentada por novos

aportes em fundos garantidores.

Quanto a inadimpléncia da carteira livre, houve ligeira queda da
expectativa para 2026 (de 5,5% para 5,4%) e estabilidade para
2027 (5,3%), sinalizando expectativa de alguma melhora do

indicador a partir deste segundo semestre.

A expectativa de crescimento da carteira total para 2027 ficou
estavel em 7,7%, também com menor crescimento esperado para
a carteira livre (de 7,1% para 6,6%), enquanto a projecéo para a

carteira direcionada foi revisada para cima (de 8,5% para 8,8%).

Portanto, a projecdo de crescimento do crédito total foi mantida
praticamente estavel para este ano. Contudo, houve revisdo nas
aberturas (livre e direcionado), em fungdo, de um lado, da
expectativa de uma taxa de juros Selic mais elevada, e de outro,
a incorporagdo dos novos programas publicos divulgados

recentemente.

O Quadro 19 apresenta o resultado consolidado da pesquisa

atual e o comparativo com o obtido na pesquisa anterior.

Quadro 19: Projecdo Média para o Crescimento da Carteira de Crédito (Pesquisa Febraban de Economia Bancaria)

2026 2027
Projecdes para Saldo de Crédito e Inadimpléncia
(média entre as institui¢cdes) Pesquisa Pesquisa | Pesquisa Pesquisa
Mai/26 Jun/26 Mai/26 Jun/26
Carteira Total (var. % — total do SFN) 8,8 8,7 7,7 7,7
Recursos Livres (var. % — total do SFN) 7,8 7,3 7,1 6,6
Crédito Livre para Pessoas Juridicas (var. % — total do SFN) 4,8 4,0 5,4 5,0
Crédito Livre para Pessoas Fisicas (var. % — total do SFN) 9,8 10,1 8,5 8,0
Recursos Direcionados (var. % — total do SFN) 10,5 10,4 8,5 8,8
Crédito Direcionado para Pessoas Juridicas (var. % — total do SFN) 12,1 11,9 9,5 9,5
Crédito Direcionado para Pessoas Fisicas (var. % — total do SFN) 9,3 9,6 7,8 8,1
Taxa de Inadimpléncia - % da Carteira Livre (acima de 90 dias, fim de periodo) 5,5 5,4 5,3 5,3

Fonte: Pesquisa Febraban de Economia Bancaria
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Pesquisa Febraban de Economia Bancaria e Expectativas

Em relagdo a percepg¢do dos participantes sobre a economia
brasileira e internacional, os principais pontos captados pela
Pesquisa de Economia Bancaria e Expectativas da Febraban

foram:

« A Pesquisa de Economia Bancaria e Expectativas da
FEBRABAN captou que a maioria dos participantes (63,2%)
classificou como Parcialmente Acertada a decisdo do Banco
Central de alongar o horizonte relevante na ultima decisdo, em
fungdo do ruido gerado na comunicagdo e da possivel
interpretagdo de maior tolerancia com uma inflagdo acima da

meta.

« Os participantes projetam apenas mais um corte de 0,25 p.p.
da Selic neste ano (reunido de agosto), encerrando 2026 em
14,0% a.a. O ciclo de cortes deve ser retomado no inicio de
2027.

- Metade dos participantes (50%) projeta que a inflagéo ficara
em torno de 5,3% em 2026, em linha com o consenso do
mercado. Dos demais, 40% estimam que o IPCA fique abaixo
do consenso, em fungdo da retomada da oferta global de

petrdleo, sinalizando um viés de baixa nas projegdes.

Quadro 20: Expectativa de Inflagao para 2026
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Ha um viés de baixa nas atuais estdo bem calibradas, espaco consideravel para
projegdes, com a retomada dado o cenario atual e o revisdo altista das proje¢des

da oferta global de petréleo elevado nivel de incerteza.  de inflagdo deste ano,
no 22 semestre. considerando os estimulos
fiscais / crédito adotados
pelo governo e os diversos
choques de oferta presentes
no cenario.

Fonte: Pesquisa Febraban de Economia Bancaria

Quanto a atividade, houve menor dispersdo nas respostas:
75% dos participantes estimam crescimento do PIB em torno
de 2% neste ano, sustentado pelas medidas de expansao da

renda adotadas pelo governo.

No mercado de crédito, a maioria dos participantes (85%)
espera apenas uma desaceleracdo gradual no segundo
semestre, em fungdo da resiliéncia do mercado de trabalho e
dos novos programas governamentais. Em relagdo a
inadimpléncia das familias, aumentou a propor¢do dos que
acreditam em estabilizacdo (84,2%, ante 75,0%), ainda que

em patamar elevado.

Nos EUA, a maioria dos participantes (55%) acredita que o
Fed deve manter os juros estaveis neste ano, em fungéo do
arrefecimento do choque de energia, com a trégua no conflito

do Oriente Médio.

Para acessar o resultado completo da pesquisa, clique aqui.

Quadro 21: Projecao (mediana) para a Taxa Selic
para as préximas reunides do Copom
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Fonte: Pesquisa Febraban de Economia Bancaria
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= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

FOCUS - Indicadores

Selecionados 03/07/2026 26/06/2026  05/06/26 03/07/2026 26/06/2026  05/06/26

IPCA (%) 5,30 5,33 5,11 v 4,18 4,17 4,03 A
PIB (% de crescimento) 1,99 1,99 1,91 © 1,69 1,68 1,70 A
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 14,00 14,00 13,50 o 12,00 12,00 11,50 o
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,20 5,20 5,15 © 5,28 5,28 5,20 -

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variagédo %

Indicadores do Mercado 03/07/26

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 5,17 -0,06% 0,14% -5,59% -4,44%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 125,07 -0,66% 0,25% -9,70% -11,12%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 14,15 0,00% -0,01% -5,01% -5,06%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 14,09 -0,69% 0,51% 2,02% -3,90%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 14,41 0,44% 1,75% 6,92% 8,86%
indice Ibovespa (em pontos) 174.070,27 0,45% 1,19% 8,03% 23,52%
IFNC (setor financeiro) 18.268,58 0,66% 1,34% 5,62% 15,84%
INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 3,75 0,00% 0,00% 0,00% -16,67%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 4,14 1,10% -0,84% 19,97% 9,31%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,48 2,62% 0,40% 8,77% 4,82%
Dollar Index 100,86 -0,49% -0,33% 2,67% 4,22%
indice S&P 500 (em pontos) 7.483,24 1,76% -0,21% 8,51% 20,17%
indice de Acgdes - Maiores Bancos EUA 184,10 0,93% 1,54% 11,21% 27,87%
indice de Agbes - Bancos Regionais EUA 145,85 -0,25% 0,30% 16,44% 19,93%
indice Euro Stoxx 50 6.360,47 2,23% 0,51% 9,73% 19,59%
indice de acdes de bancos - Zona do Euro 299,68 3,27% 2,04% 13,61% 48,78%
Barril de Petréleo - tipo Brent (US$) 71,80 -0,26% -1,54% 15,96% 3,89%

Fonte: Bloomberg.

economia@febraban.org.br
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