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O principal destaque da semana é a decisdo do Copom, que se retine na terga (16) e quarta-feira (17), para a qual nao ha
consenso no mercado, embora a maioria dos agentes ainda espere uma nova queda dos juros. A coleta de expectativas da
Bloomberg aponta que a maioria dos economistas consultados espera um novo corte de 0,25 pp, para 14,25% aa., enquanto o
mercado de opg¢des da B3 mostra maior indefinicéo: 53,5% de probabilidade para queda de 0,25 pp e 46,5% para manutengéo dos
juros em 14,50% aa. O cenario doméstico e internacional piorou desde a ultima reunido do Copom (fim de abril), fato que tem levado
0s agentes a elevarem suas proje¢des para a taxa Selic e a questionarem a propria possibilidade de continuidade do ciclo de
“calibragdo monetaria”. No ambito internacional, o conflito no Oriente Médio e os niUmeros mais fortes do mercado de trabalho nos
EUA tem pressionando a inflagdo e os juros futuros. No cenario local, a inflagdo também acelera em fungao dos efeitos do conflito
geopolitico, ao passo que os dados de atividade mostram numeros positivos neste inicio de ano, enquanto o mercado de trabalho
segue aquecido. De toda forma, a taxa Selic permanece em um nivel bastante restritivo (14,50% aa), o que justificaria a
continuidade do processo de redugdo gradual, mesmo diante desse cenario mais desafiador observado nas ultimas semanas.
Independentemente da decisio, a percepgio é que o espago para quedas adicionais esta ficando cada vez mais estreito, caso ndo
haja uma melhora relevante do cenario. O anuncio de um acordo preliminar de cessar-fogo entre EUA e Ira no final de semana, que
contempla a reabertura do Estreito de Ormuz, deve atenuar a pressao no curto prazo, porém, sera preciso aguardar um alivio mais

duradouro para que se altere a leitura atual de um cenario inflacionario desafiador.

A semana também traz dados de atividade, que devem mostrar que a economia seguiu em crescimento em abril. Os
indicadores da industria (+0,7%) e dos servigos (+1,2%) ja divulgados pelo IBGE para o més mostraram avango. Na mesma diregao,
o mercado projeta que o resultado do varejo, que sera divulgado pelo IBGE nesta terca (16), também registre alta modesta no
periodo, de 0,2%, em mais um sinal de for¢ga do consumo das familias. Com isso, os indicadores mensais antecedentes do PIB, o
indice IBC-Br/BCB e o Monitor do PIB/FGV, que serdo conhecidos na quarta (17) e quinta (18), respectivamente, devem voltar a

crescer. No caso do IBC-Br, a expectativa é de alta de 0,6% no més, sugerindo que o PIB deve registrar nova expansao no 2T26.

Nos EUA, a semana também é marcada pela reunido de politica monetaria do Fed, na quarta-feira (17), cuja expectativa
unanime é de manutengao dos juros entre 3,50% e 3,75% aa. Essa sera a primeira reunido presidida por Kevin Warsh e ocorre
em um momento desafiador para a autoridade monetaria americana, dado que a inflagdo voltou a acelerar (o CPI atingiu 4,2% em
maio), refletindo sobretudo o aumento do pregco da energia. Diante desse quadro, o mercado tem considerado a possibilidade de
elevacédo dos juros ainda neste ano. Os agentes aguardam o comunicado, o tom da coletiva de Warsh e as novas projecbes
econdmicas do Fed para calibrar suas expectativas quanto a possibilidade de alta dos juros no 2° semestre. Fechando a agenda
americana, destaque para os dados da industria e do varejo referentes a maio, que serdo divulgados ao longo da semana e devem

apontar algum crescimento no més, reforgando os sinais de resiliéncia da economia do pais.

Na China, a agenda sera concentrada nesta segunda (15) a noite, com os dados de atividade de maio. A expectativa é de
ligeira aceleragédo do ritmo de crescimento da produgéo industrial, de 4,1% em abril para 4,4% em maio (na comparagédo anual),
ainda sustentada pela demanda externa (exportagdes). Ja as vendas no varejo devem recuar 0,2% no mesmo comparativo,
reforcando a fraqueza da demanda doméstica, que, ja afetada pelos problemas estruturais do pais (crise no setor imobiliario), sofre

presséao adicional do aumento do custo de vida decorrente do choque do petréleo.

Na Zona do Euro, havera a leitura final do CPI de maio, que deve trazer nova aceleragao da inflagdao. O dado sera conhecido
na quarta (17) e deve apontar alta de 3,0% para 3,2% no acumulado em 12 meses, mantendo a inflagdo no centro do debate apds a

elevagao de juros promovida pelo BCE na ultima semana.
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. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais N Anterior
Referéncia Mercado
. 0,29% m/m 0,89% m/m
16/jun FGV:IGP-10 Jun/26
2,80% a/a 1,45% a/a
0,2% m/m 0,3% m/m
16/jun IBGE: Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) Abr/26 6m/ 6m/
3,2% a/a 6,5% a/a
17/jun BCB: Reunido do Copom - 14,25% aa 14,50% aa
) . L . 0,6% m/m -0,7% m/m
17/jun BCB: Indice de Atividade Econémica (IBC-Br) Abr/26
1,6% a/a 3,1% a/a
-0,6% m/m
18/jun Monitor do PIB Abr/26 - em/
2,5% a/a

Fonte: Bloomberg.

. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Internacionais n Anterior
Referéncia Mercado
15/jun Zona do Euro Producio Industrial Abr/26 0,1% m/m 0,2% m/m
15/jun China Producio Industrial Mai/26 4,4% a/a 4,1% a/a
15/jun China Vendas no varejo Mai/26 -0,2% a/a 0,2% a/a
15/jun EUA Producio Industrial Mai/26 0,3% m/m 0,7% m/m
16/jun EUA Construcdo de casas novas Mai/26 -1,9% m/m -2,8% m/m
16/jun EUA Alvards para novas construgdes Mai/26 - prévia -0,6% m/m 4,4% m/m
. flacs y ) final 0,1% m/m 1,0% m/m
17/jun Zona do Euro Inflagdo ao consumidor (CPI) Mai/26 - fina 3.2% a/a 3.0% a/a
17/jun EUA Vendas no varejo Mai/26 0,5% m/m 0,5% m/m
17/jun EUA Vendas de casas pendentes Mai/26 1,0% m/m 1,4% m/m
17/jun EUA Fed: Reunido de Politica Monetaria - 3,50% aa; 3,75% aa 3,50% aa; 3,75% aa

Fonte: Bloomberg.
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O IPCA subiu 0,58% em maio, acima do esperado pelo mercado
(+0,52%) e a maior alta para o més desde 2021 (+0,83%). O
indicador seguiu pressionado pelos precos dos alimentos e itens
monitorados. No acumulado de 12 meses, o indice acelerou de

4,39% para 4,72%, voltando a ultrapassar o teto da meta (4,50%).

A alta da inflagdo continua bastante disseminada entre os grupos,
com avango em sete dos nove apurados. A maior variagado foi
observada no grupo alimentacdo e bebidas (+1,33%), impulsionada
pelos itens in natura, especialmente tubérculos e legumes (+21,40%),
assim como itens importantes na cesta de consumo, como arroz
(+1,74%) e carnes (+1,39%). Na sequéncia, destacou-se o grupo de
habitacédo (+1,22%), refletindo o impacto da energia elétrica (+3,67%),
sobre a qual pesaram tanto a incorporagéo de reajustes em diversas
capitais quanto a adogao da bandeira tarifaria amarela em maio (ante
verde em abril). O grupo transportes, por sua vez, foi a excegéo e
recuou 0,46% no més, puxado pela queda dos combustiveis (-1,95%).
O movimento reflete alguma dissipagao do choque do petréleo, apds
as altas de margo e abril (+4,47% e +1,80%, respectivamente), além
das medidas do governo (subsidios/subvengdes) para mitigar os
efeitos do conflito. A queda foi parcialmente compensada pela

elevagado das passagens aéreas (+3,20%).

Desta forma, a alimentagdo no domicilio segue como o principal vetor
de aceleragdo do IPCA no acumulado de 12 meses, ao saltar de
1,32% para 2,97%. A dindmica preocupa, uma vez que ha a
possibilidade de o fendmeno climatico El Nifio impactar ainda mais os
precos no segundo semestre. Em nivel, porém, o maior avango é dos
itens monitorados, mesmo com ligeira desaceleracdo ante abril
(+5,85%; ante +6,12%), dado o aumento relevante dos pregos da
energia elétrica (+10,34%) e dos combustiveis (+5,33%) nos ultimos
12 meses. O nucleo de servigos, importante para a condugdo da
politica monetaria, ficou praticamente estavel (+5,22%; ante +5,25%),
seguindo em patamar elevado, enquanto a média dos nucleos

avancgou de 4,38% para 4,53%.

Portanto, a leitura do IPCA voltou a indicar um ambiente inflacionario
desafiador. Além da presséo dos alimentos, com risco adicional do El
Nifio no segundo semestre, e dos itens monitorados, influenciados
pelo conflito no Oriente Médio, houve piora da média dos nucleos e

sinais de esgotamento da desaceleragao dos servigos.

Quadro 1: IPCA
Var. % mensal

0,88
0,70 0,67
0,58
0,48 jo,52
0.26 0.26 0,33 0,33 : :
0,24 5 0,18 |
0,09 0
|
!
-0,11
n n wn n n [Te} wn n o o (o} o o
g @& ¢& & & @& @& ¢ 9 ¢ g9 g9 g
B 52 % 8% 3 8 8 & & E R OE
C!Expectativa
Fonte: IBGE
Quadro 2: IPCA - Por grupos
Var. % em maio
Alimentagdo e bebidas 1,33
Habitacdo 1,22
Saude e cuidados pessoais 0,90
Vestudério 0,62
indice Geral 0,58
Despesas pessoais 0,41
Comunicagado 0,23
Artigos de residéncia 0,08
Educagdo 0,00
Transportes -0,46
Fonte: IBGE
Quadro 3: IPCA e Aberturas
Var. % Acumulada em 12 meses
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Assim, a inflagdo caminha para atingir 5,0% nos proximos meses.
Esse cenario sugere que o espago para novos cortes de juros pelo
BC é limitado, o que justifica as revisbes para cima na expectativa

para a taxa Selic deste ano, ja proxima de 14% a.a.

O setor de servigos cresceu 1,2% em abril, acima do consenso
de mercado (+0,6%), revertendo a queda de 1,1% registrada em
margo. Na comparagéo interanual, o indicador avangou 1,9% em
relacdo a abril de 2025, acumulando expansdo de 2,9% em 12

meses.

A abertura setorial em abril foi positiva para todos os grandes
segmentos de servicos pesquisados pelo IBGE. Os servigos
prestados as familias avangaram 1,4%, revertendo a retragdo de
1,1% do més anterior, movimento relacionado ao crescimento da
massa salarial, em um contexto ainda favoravel do mercado de
trabalho, e a medidas de estimulo a renda disponivel, como a
desoneragao do IRPF para salarios de até R$ 5 mil. J& o segmento de
informac&o e comunicagéo (+0,5%) permanece como o mais dindmico
do setor, com forte crescimento nas atividades ligadas a tecnologia da
informagéo (+2,5%), refletindo o avanco dos gastos com novas

tecnologias.

Apesar da recuperacdo na margem, medidas que captam uma
trajetdria mais longa ainda mostram um quadro de certa acomodagéao
da atividade do setor. A média movel trimestral (MM3M) recuou 0,4%
em abril, mantendo-se em territério negativo pelo terceiro més
consecutivo (Quadro 5). Esse comportamento é explicado pelos
setores de servigos profissionais/administrativos e transportes, que,
apesar de se recuperarem no més, com altas de 0,4% e 0,9%,
mostram perda de tragao ao longo do ano, com o indicador de MM3M

em -1,3% e -1,1% em abril, respectivamente.

Com isso, o resultado de abril sugere uma contribuigdo positiva dos
servigos para o crescimento da economia no 2T26. Cabe lembrar que
a PMS apontou queda de 0,6% no 1T26, movimento explicado
sobretudo pelo fraco desempenho do setor de transportes no periodo.
O carry-over deixado para o 2° trimestre € de +0,50%, indicando
alguma retomada, embora ainda com a perspectiva de moderagdo do

setor ao longo do ano. Para 2026, o carry-over esta em 1,1%.

Quadro 4: indice de Volume de Servigos
Var. % Mensal (Dessaz)
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Quadro 5: indice de Volume de Servigos
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Fonte: IBGE

Quadro 6: Setor de Servigos — Por Segmento
Var. % Mensal em Abril

Setor 1,2%

Transporte [N 0,9%

Profissionais e
Administrativo

N 0,4%

Informagdo e
comunicagao

BN 0,5%

Outros servicos NI 2,2%

Prestados as
familias

P— 1,95

Fonte: IBGE
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O setor de veiculos seguiu exibindo dinamismo em maio e deve continuar com viés positivo ao longo de 2026 em fungao dos
estimulos decorrentes do programa Move Brasil. Somados, os anuncios ja feitos pelo governo federal envolvem ao menos R$
65,2 bilhées em crédito favorecido para o financiamento de caminhdes, 6nibus, automoéveis e maquinas agricolas, além de
recursos ainda nao detalhados no programa voltado a entregadores de aplicativos (motos e bicicletas elétricas). Apesar de parte
do estimulo ja ter sido contratada, principalmente com a primeira etapa do Move Brasil para caminhdes, langada em jan/26 com até R$

10 bilhdes, que teve praticamente todo o volume consumido em pouco mais de dois meses, a maior parte do crédito direcionado deve

impulsionar o setor no 2S26.

Segundo dados da Fenabrave, foram emplacados 274,3 mil veiculos Quadro 7: Producéo e Emplacamento de Veiculos

em maio, o que representa alta de 21,6% em relacdo a mai/25 e 300 (em milhares)

crescimento de 8,0% na margem, na série dessazonalizada. No 280

acumulado do ano (jan-mai), as vendas crescem 16,4%. O principal 260

vetor de expansdo do setor continua sendo o segmento de 240

automodveis e comerciais leves, com alta de 18,2% ante o mesmo 220

periodo de 2025. 200

Ja a producéao total de veiculos foi de 253,5 mil em maio, segundo a 180

Anfavea, um aumento de 15,2% na comparagdo interanual. No 160

acumulado do ano, a produgdo doméstica de automoéveis atingiu 140

862,4 mil unidades, o que equivale a um crescimento de 9,9% frente a 120 “ <+ 4 < < < b IO b W b © O ©
g gdagagada oA

igual periodo de 2025 (jan-mai). & g g ERR § s g g 39 é s é g

O desempenho favoravel do setor decorre, de um lado, do aumento Produg&o Emplacamentos

da renda das familias, em um contexto de mercado de trabalho Fonte: Fenabrave e Anfavea

proximo do pleno emprego, e, de outro, das politicas de desoneragao Quadro 8: Concessio de Crédito para Financiamento

do IPI (Programa Carro Sustentavel), iniciadas em jul/25, que de Veiculos — Em R$ mi*

contribuiram para reduzir os precos de veiculos novos elegiveis ao 25.000

programa (em geral, de menor valor). Adicionalmente, a demanda por 20.000

veiculos elétricos/hibridos também ajuda a explicar esse dinamismo,

além do descompasso entre a produgado interna e as vendas, dado 15.000

que parte da demanda é atendida por importagdes, como observado 10.000

nos dados da Balanga Comercial (ver ISEB de 08/jun). 5.000 W

Nota-se que tal desempenho positivo ocorre apesar da elevada taxa

0
Selic, que ndo tem sido capaz de conter o avango das concessdes de \,\ﬁb \,\9 \r@ \,-1;\, \,g, \,{}) \'1?‘ \,fo \‘o
SO O S N O NS
crédito para financiamento de veiculos para as familias, que mostra G G > G G G G ? ?
trajetoria de alta desde meados de 2025. A excegéo é a linha para as PJ - Aquisicio de veiculos PF - Aquisicio de veiculos
PJs, que mostra perda de forga na margem. Fonte: BCB. *Com ajuste sazonal e deflacionado

Por outro lado, o segmento de pesados, especialmente caminhdes, ndo acompanhou essa trajetéria de recuperagao. Em 2025, acumulou
queda de 12,1% na producdo e de 8,9% nos emplacamentos. Nesse contexto, o Governo Federal langou o programa Move Brasil,
inicialmente com R$ 10 bilhdes em crédito para financiar a compra de caminhdes por transportadores auténomos, cooperados e
empresas do setor de transporte rodoviario de cargas. No caso dos transportadores autbnomos e das pessoas fisicas associadas a
cooperativas, o programa também admite a aquisicdo de caminhdes seminovos, observados os critérios de elegibilidade do programa.
Langado em jan/26, o programa teve seu volume inicial praticamente esgotado em cerca de dois meses. Mais recentemente, o governo
ampliou em R$ 11,2 bi os recursos para o programa, totalizando assim R$ 21,2 bi. Sua estrutura de funding combinou R$ 14,5 bilhdes do
Tesouro Nacional e R$ 6,7 bilhdes em recursos do BNDES. O limite por mutuério foi definido em R$ 50 milhdes, com prazo de

amortizacdo de até 120 meses.
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O efeito efetivo da politica, contudo, é de dificil mensuragéo, uma vez Quadro 9: Emplacamento de Caminhdes

s - Em unidades — Com ajuste sazonal
que o contrafactual ndo é claro: por um lado, as condigbes de

financiamento mais favoraveis tendem a estimular a demanda; de outro, 10500

parte dela provavelmente ocorreria mesmo na auséncia do programa e 10.000

seria efetivada com financiamento proprio ou de terceiros (mas a um 9.500

custo maior). 9.000

De toda forma, observa-se alguma melhora no segmento de caminhdes 8.500

neste ano, com a medida aparentemente mitigando a retragdo das 8.000

vendas no segmento, que apos atingirem um vale em janeiro, comegam 2500

a se recuperar desde entdo. Ainda assim, o diagndstico exige cautela,

pois & possivel que parte da demanda foi postergada a espera do 7.000 N S S S S SR Y
programa, cuja implementagéo ja era esperada para o fim de 2025, o .\é‘\ (((S*\ &é\\ &\ é‘\ Qo“\ ~é‘\ ,b«\ 73\\
que pode ter reduzido temporariamente a pressao sobre os Fonte: Fenabrave

emplacamentos e contribuido para o desempenho mais fraco em

dezembro e janeiro. Quadro 10: Financiamento de Caminhées - % Var.

ante o mesmo periodo do ano anterior (Em unidades)
Ja os dados de financiamento do Sistema Nacional de Gravames
(SGN), divulgados pela B3 mostram um melhora mais visivel no quadro 12,5%

geral do financiamento de caminhdes, sobretudo no mercado de usados 3 6%
o 2,3% ’
(quadro 10). Apés avancar apenas 1,3% e 2,3% no 1° semestre e 2° 1,3%

semestre de 2025, respectivamente, o financiamento de usados registra I
crescimento de 12,5% neste ano. Ja no mercado de novos, o segmento -5,6%
-8,3%

mostra nimeros menos negativos, ao passar de quedas de 11,9% e 11.9% -9,9%
-11,9%

23,5% para uma retragao de 8,3%.
Portanto, se no caso das vendas de caminhdes novos, o efeito da -23,5%
medida € menos expressivo, a sensagéo € que seu principal efeito foi 1525 2525 1526*

estimular a tomada de crédito sobretudo para a aquisicdo de usados.
L ) . ] Total ® Usados M Novos
Com a ampliagdo do programa, anunciada em abril, os ndmeros do

segmento tendem a seguir com algum impulso. Fonte: B3; “Acumulada até mai/26
Além do segmento de caminhdes, outros setores também devem sofrer um impulso adicional neste 2S26, com o langamento de trés
programas governamentais de crédito direcionado. O Move Brasil Taxi e Aplicativos, anunciado em maio, para o financiamento de
veiculos de até R$ 150 mil, desde que produzidos por montadoras participantes do programa Mover e aderentes a critérios de
sustentabilidade. As taxas de juros foram limitadas a 12,6% a.a. para homens e 11,5% a.a. para mulheres. A contratagcdo do crédito se
inicia nesta semana (dia 19/jun). Na mesma linha, o Move Brasil para Entregadores de Aplicativos, anunciado em 12/jun, oferece crédito
para a compra de motocicletas e bicicletas elétricas por entregadores e motoristas de aplicativos, com recursos do FIIS, garantias do
FGO e as mesmas taxas de juros. J& o Move Brasil Maquinas Agricolas, em vigor desde mai/26, destina R$ 14 bilhGes (via

FNDCT/Finep) para a renovagao do parque de tratores, colheitadeiras e implementos agricolas, com juros de 9,2% a.a..

Dessa forma, o governo federal tem tentado impulsionar o setor automotivo através de politicas de crédito direcionado. A critica que se
faz é que tais programas ndo se submetem as regras fiscais relativas a meta fiscal e a despesa primaria, uma vez que configuram como
alocacédo financeira (despesa financeira). Como a remuneragdo do funding fornecido pelo Tesouro é inferior ao seu custo de

financiamento (taxa Selic), ha impacto sobre o resultado nominal do governo federal e consequentemente sobre a dinamica da divida.
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Indicadores Economicos — Cenario Internacional

Quadro 11: Preco do Petréleo (tipo Brent)
Em US$ por barril

A guerra entre EUA e Ira voltou a dar o tom dos mercados durante a 115,0
ultima semana. No inicio da semana, uma série de violagdes ao 105,0
cessar-fogo e as ameacgas de Donald Trump de um ataque em larga 950
escala contra o Ird elevaram a tensdo. Porém, houve rapida g5 0
reviravolta, com a sinalizagdo de progresso nas negociagdes, que
. — . . 75,0
culminaram no anuncio de um acordo preliminar entre os paises, que
incluem a reabertura do Estreito de Ormuz e indicacdes para 65,0
assinatura de um cessar-fogo nesta sexta (19). A expectativa de 55,0
reabertura do estreito, aliada as informacdes de retomada da 8 8 8 8 8 8 &8 & B
) R g § & ¢§ &8 & & g8 ¢
navegacdo no local (por uma via mais perigosa), levou o preco do S 3 N 3 S =y N 3 S
) ) ) N 8§ 8 & & 8§ & & §«®
barril de petréleo (Brent) a fechar a semana abaixo de US$ 90 pela 12 — — = = A — = — —
vez desde o inicio de margo. O otimismo beneficiou as bolsas,
Fonte: Bloomberg.
impulsionadas também pelo setor de tecnologia, em meio ao maior Quadro 12: CPI e Nticleo do CPI
IPO da historia, da empresa SpaceX, que movimentou US$ 75 bi. (% ala)
10,0
Quanto aos dados, as leituras de inflagdo nos EUA mostraram nova 90
aceleragao, reforgcando a expectativa de que o Fed deve manter os 8,0
juros inalterados ao longo de 2026, com possibilidade de alta no fim 2’8
do ano. O CPI subiu 0,5% em maio, em linha com o consenso. O 50
numero representa uma leve desaceleragdo ante o dado de abril 4,0
. ~ . . 3,0
(+0,6%), refletindo uma acomodacgéo dos precos dos alimentos. J& os 20
precos de energia mantiveram alta acentuada (+3,9%; ante +3,8% em 1,0 2,0
abril), refletindo os impactos da guerra no Oriente Médio. No 0,0
8 & & 8 8 8 3 3 L8 & =8
acumulado de 12 meses, a inflagdo acelerou para 4,2% (ante 3,8%), T 2 % = 5 =2 ® = w5 =2 5
N . €E 2 € 2 € & € 2 g 2 €
maior nivel desde abr/23. Ja& o nucleo do CPI acelerou para 2,9% CPI A/A CPI Nticleo A/A

o . -
(ante 2,8%), maior patamar dos Ultimos sete meses. Os pregos ao «eeeee Meta de Longo Prazo

produtor (PPI) subiram 1,1% em maio, bem acima do consenso Fonte: Bloomberg.

(+0,6%), com o aumento nos custos dos combustiveis pesando sobre L
Quadro 13: Zona do Euro — Taxa de depésitos (% aa)

0,
transportes e armazenagem. Em 12 meses, o PPI acelerou para 6,5% vs CPI (% ala)
(ante 5,7%), maior nivel desde nov/22 (+7,4%). 7,0
Na Zona do Euro, o BCE elevou as taxas de juros da regido pela 12 6,0
vez desde 2023. O ajuste de 0,25 p.p. levou a taxa de depdésitos a 5,0
2,25% a.a., segundo o BCE para conter os "efeitos de segunda 4,0
rodada", ou seja, evitar a disseminagdo da elevacéo dos precos para 30
outros segmentos da economia. As autoridades mantiveram aberta a
2,0
possibilidade de novas altas nas proximas reunides, com revisao para
cima nas projegdes de inflagéo para 2026 e 2027. 1.0 M n n o o < o mon o on © ©
oy g g g g g g g o
. . R S @ » © § @ @ ® S © @ ® §
Na China, os dados da balanga comercial de maio confirmaram o forte 2 o g g 2 v 5 g 2 v 5 g 2
dinamismo do setor externo. As exportagdes cresceram 19,4% ante Taxa de dep0sitos (% aa - Ultimo dia do més)
mai/25, refletindo o aumento dos estoques por parte das empresas em CPIA/A
meio as disrupgdes da cadeia de suprimentos causadas pela guerra Fonte: Bloomberg.
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Relatério Mensal da Caderneta de CREDITO / BANCOS
Poupanca — Mai/26

. s e " Quadro 14: Captagao Mensal Liquida da Caderneta
A caderneta de poupanca registrou captacao liquida positiva de R$ 2,6 N A

poupanca reg plagaocfiquicap $ de Poupanca - Em R$ bi (IPCA de mai/26)
bilhdes em maio, segundo o Banco Central do Brasil (BCB). O
resultado ficou acima do registrado em maio de 2025, quando as
aplicacdes liquidas foram de R$ 352,4 mi, em valores ajustados pela

inflagdo (IPCA).

Esse aumento nas captagdes interrompe uma sequéncia de quatro
meses seguidos de saques liquidos na modalidade desde o inicio do
ano. Esse resultado positivo é explicado pelo recebimento de parte
relevante do 13° salario pelos aposentados e pensionistas do INSS no
periodo, que como de costume, foi novamente antecipado para os

meses de abril a junho.

SRR RRERRR8RRE
No acumulado do ano, os saques superaram os depésitos em R$ 40,0 g 32 2> » 8 3 2 8 5 & g § £
bi (ou -0,3% do PIB). Este valor é inferior ao registrado no mesmo Fonte: Bacen
periodo do ano passado, quando a captagdo liquida foi negativa em Quadro 15: Captagao Liquida da Caderneta de
R$ 55,1 (ou -0,4% do PIB), embora ndo reverta a percepgao de perda Poupanga — Acum. Jan-Mai - Em % do PIB
de relevancia estrutural do produto. 0,9%
O saldo da caderneta de poupanga atingiu R$ 1,014 trilhdo em maio,
se mantendo relativamente estavel, em termos nominais, na faixa de
R$ 1 trilhdo desde meados de 2024. Contudo, em termos reais, o
saldo da caderneta esta quase 30% abaixo do pico de dez/20 (R$
1,241 trilhdo); e, em relagdo ao PIB, estd no menor nivel em quase
duas décadas (nov/06) ao atingir o patamar de 7,7%. -0,1%
A queda tem se dado em maior intensidade na poupanga do segmento s 0,3% -0.4% -0,3%
SBPE (fonte de funding para o financiamento imobiliario), que ja caiu -0,5% 0.75% ’

-0,7%

4,7 pp desde seu pico em dezembro de 2020 (10,5% do PIB), para

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
5,8% do PIB. Enquanto isso, a poupancga rural representa 1,9% do Fonte: Bacen

. . . . o
PIB, também caindo apds seu pico (3,1% do PIB em dez/20), mas de Quadro 16: Saldo da Caderneta de Poupanca e das

forma menos acentuada. Letras de Crédito (LCA e LCI) — Em % do PIB
- - . 15,0%
Portanto, apesar do aumento nas captagbes liquidas em maio, o
Relatério da Poupanga continua mostrando perda de importancia da 12,0%
modalidade, em um cenario de juros elevados e alto nivel de 9 0%
,U7%
endividamento e comprometimento de renda das familias, que
estimula o resgate de recursos da caderneta tanto por questdes 6,0%
conjunturais como estruturais. Na dire¢ao contraria, o saldo das Letras 3.0%
,U%
de Crédito Agricola ou Imobiliaria (LCls e LCAs) ja supera a caderneta
0,0%
de poupanga, conforme mostra o Quadro 16. e o o o6 a4 N - ¢ v ©
~— — — o (] (o] o~ o N N
> > > > S S =S =S = =
© © © © © © © © © ©
IS IS IS IS IS IS IS IS IS IS

Poupancga / PIB Letras de Crédito / PIB

Fonte: Bacen
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= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

FOCUS - Indicadores

Selecionados 12/06/26  05/06/26  15/05/26 12/06/26  05/06/26  15/05/26

IPCA (%) 5,30 5,11 4,92 A 4,10 4,03 4,00 A
PIB (% de crescimento) 1,96 1,91 1,85 A 1,70 1,70 1,77 L
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 13,75 13,50 13,25 A 12,00 11,50 11,25 A
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,20 5,15 5,20 A 5,25 5,20 5,27 A

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variagédo %

Indicadores do Mercado 12/06/26

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL

Taxa de cambio (R$/US$) 5,06 -2,12% 0,46% -7,60% -8,64%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 125,93 1,09% 5,99% -9,07% -17,10%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 14,28 -0,54% -0,30% -4,17% -3,41%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 14,55 -0,03% 3,78% 5,40% -1,06%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 14,32 -2,24% 3,00% 6,23% 4,80%

indice Ibovespa (em pontos) 171.132,66 1,25% -1,53% 6,21% 24,19%
IFNC (setor financeiro) 17.589,96 1,96% -1,80% 1,70% 16,61%

INTERNACIONAL

Fed Funds (% a.a.) 3,75 0,00% 0,00% 0,00% -16,67%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 4,08 -1,59% 1,92% 18,34% 4,43%

T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,48 -1,13% 0,98% 8,66% 2,75%

Dollar Index 99,75 -0,32% 0,81% 1,54% 1,86%

indice S&P 500 (em pontos) 7.431,46 0,65% -1,96% 7,76% 22,93%
indice de Acgdes - Maiores Bancos EUA 179,80 3,40% 6,13% 8,61% 38,37%
indice de Agbes - Bancos Regionais EUA 141,66 4,63% 5,38% 13,09% 24,95%
indice Euro Stoxx 50 6.187,63 2,07% 2,27% 6,75% 15,42%
indice de ages de bancos - Zona do Euro 277,95 3.17% 1,73% 5,37% 38,26%
Barril de Petréleo - tipo Brent (US$) 87,33 -6,19% -5,13% 41,04% 25,91%

Fonte: Bloomberg.
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