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O Banco Central divulga nesta quarta-feira (01) as estatisticas de crédito de maio, que devem apontar alta de 0,8% do saldo

de crédito total no més, segundo a Pesquisa Especial de Crédito da Febraban. Com o resultado, o ritmo de expansao anual do

saldo total deve acelerar de 9,3% para 9,6%, mantendo-se em patamar elevado e beneficiado recentemente pelas operacdes com
recursos direcionados, em razao do refor¢go de programas governamentais (PEAC-FGI e MCMV, por ex.). Nesse contexto, a alta do
més deve ser liderada pelos recursos direcionados (+1,0%), sobretudo no segmento PJ. Ja a carteira com recursos livres deve

avancar 0,7%, com bom desempenho nas linhas voltadas as familias, em um contexto de mercado de trabalho ainda aquecido.

No campo da atividade, a produgao industrial deve voltar a crescer em maio. O consenso dos analistas estima alta de 0,3% no
més, que, se confirmada, sera o quinto avango seguido do setor, embora concentrado em algumas atividades, com destaque para
extracdo de petrdleo e producédo de combustiveis. A alta deve resultar em um avanco de 1,6% no acumulado do ano, enquanto em
12 meses, o crescimento do setor deve seguir mais modesto, de apenas 0,3%. No geral, o resultado consolida a percepgédo de que a

industria deve contribuir positivamente para o avango do PIB no 2° trimestre. O IBGE divulga o resultado na sexta-feira (3).

O Caged deve apontar que o mercado de trabalho formal segue resiliente. O resultado sera conhecido na terca (30) e a
expectativa do mercado é de saldo liquido de 125,0 mil vagas em maio, ainda um numero expressivo, embora abaixo do registrado

em mai/25 (152,9 mil). Em conjunto com o resultado da Pnad divulgada pelo IBGE na ultima sexta-feira, o dado reforca o quadro de

um mercado de trabalho aquecido, ainda que com novos sinais de modera¢do na margem.

As contas publicas devem registrar elevados déficits em maio. O Tesouro Federal divulga o resultado do governo central nesta
segunda (29), enquanto o BC publica os numeros do setor publico consolidado na terga (30). A expectativa do mercado é de déficits
primarios de R$ 53,2 bi e R$ 53,0 bi, respectivamente, pressionados pelo pagamento do 13° salario aos aposentados e pensionistas
do INSS (cronograma vai de abril a junho). Cabe destacar que os valores sdo superiores aos registrados em mai/25 (-R$ 40,2 bi e -

R$ 33,7 bi). Nesse contexto, a razdo divida/PIB deve seguir em trajetoria ascendente, consolidando-se acima de 80%.

No setor externo, a balanga comercial deve registrar forte superavit em junho. A prévia da Secex/MDIC sugere um saldo
préximo a US$ 11,0 bi no més, praticamente o dobro do registrado em jun/25 (US$ 5,8 bi). As exportagdes continuam com bom
crescimento, com destaque para as vendas de petroleo bruto, soja e carnes. As importagdes também avangam, mas com um ritmo

menor, lideradas pelas compras de fertilizantes e veiculos de passeio. O MDIC divulga o dado na sexta (3).

Nos EUA, o destaque da semana é o relatério de emprego (payroll) de junho, que pode reforgcar o cenario de elevagio dos
juros neste ano. A expectativa do mercado é de geracdo de 113 mil vagas no més, abaixo do resultado de maio (172 mil), mas
mantendo a média trimestral em patamar elevado (150 mil). J& a taxa de desemprego deve permanecer estavel em 4,3%. Se
confirmados, os numeros devem indicar que o mercado de trabalho norte-americano segue aquecido e, somados a aceleragéo

recente da inflagao, devem levar o Fed a elevar os juros até o fim do ano. Os dados serdo conhecidos nesta quinta (2).

Na Zona do Euro, o foco estara na prévia da inflagdo ao consumidor (CPI) de junho, em meio a aceleragao dos pregos na
regidao. O dado sera conhecido na quarta (1), com expectativa alta de 3,0% no acumulado de 12 meses (ante +3,2% em maio). Os

agentes estardo atentos a necessidade de novas altas de juros pelo BCE, apds a recente retomada do ciclo de aperto monetario.

Ainda na semana, serao divulgadas as leituras finais dos PMIs de junho das principais economias globais. Os dados devem
indicar que a atividade segue em expansédo nos EUA e com baixo dinamismo na Zona do Euro. Ja na China, o indicador deve

reforgar a dependéncia da economia chinesa das exportagdes, enquanto a demanda interna permanece enfraquecida.
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o
. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais N Anterior
Referéncia Mercado
. -0,49% m/m 0,84% m/m
29/jun FGV: IGP-M Jun/26
3,16% a/a 1,96% a/a
29/jun Tesouro: Resultado Priméario do Governo Mai/26 RS -53,2 bi RS 25,2 bi
30/jun BCB: Estatisticas Fiscais Mai/26 RS -53,0 bi RS 24,6 bi
30/jun Caged: Geragao de Vagas Formais de Trabalho Mai/26 125,0 mil 85,9 mil
0,8% m/m* 0,3% m/m
01/jul BCB: Estatisticas de Crédito Mai/26 6m/ 6m/
9,6% a/a* 9,3% a/a
02/jul Fenabrave: Emplacamento de Veiculos Jun/26 - 21,6% a/a
. . . . 0,3% m/m 0,7% m/m
03/jul IBGE: Produgdo Industrial (PIM) Mai26
1,2% a/a 2,7% a/a
03/jul Secex: Balanga Comercial Jun/26 - USS 7,8 bi

Fonte: Bloomberg. *Pesquisa Especial de Crédito da Febraban.

INTERNACIONAL

Pais ou

Regido

Indicadores Internacionais

Periodo de
Referéncia

Consenso de
Mercado

Anterior

29/jun China PMI Manufatura e Servigos Jun/26 50,1 pts / 49,9 pts 50,0 pts / 50,1 pts
29/jun Zona do Euro Confianga do Consumidor Jun/26 - final -17,7 pts -19,0 pts
30/jun China PMI Manufatura (Rating Dog) Jun/26 52,0 pts 51,8 pts
30/jun EUA Confianga do Consumidor (Conf. Board) Jun/26 94,4 pts 93,1 pts
01/jul Zona do Euro PMI Manufatura Jun/26 - final 51,3 pts 51,6 pts
01/jul Zona do Euro Inflagdo ao Consumidor (CPI) Jun/26 - prévia 0,1% m/m 0,1% m/m
3,0% a/a 3,2% a/a
01/jul EUA ISM / PMI Manufatura Jun/26 - final 53,9 pts / 55,7 pts 54,0 pts / 55,1 pts
02/jul China PMI Servigos (Rating Dog) Jun/26 53,0 pts 54,4 pts
G| A | e e /e besamgrego dun/26 113 mi/43% L72mi/43%
03/jul Zona do Euro PMI Servicos Jun/26 - final 48,9 pts 47,7 pts

Fonte: Bloomberg.
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1 ULTIMOS INDICADORES ECONOMICOS

ACONTECIMENTOS

Quadro 1: Evolugéo da Inflagdo (IPCA) e Projegao do
BCB - Por Trimestre até 2028
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A semana foi marcada por duas divulgagées relevantes do Banco e o S n 3
A . L. M R < e X
Central: a Ata do Comité de Politica Monetaria (Copom), Rl g = ey
—_— _——— e R e A = ———
publicada na terga-feira (23), e o Relatério de Politica Monetaria m X X E
i i i MM o
(RPM), divulgado na quinta-feira (25). Embora o Copom tenha © 0600606060600 0 ¢
reduzido a taxa Selic em 0,25 p.p., para 14,25% a.a., os documentos
reforcaram a percepgao de deterioragao do cenario inflacionario e de
menor espaco para a continuidade do ciclo de cortes. I I I I I
Diferentemente do comunicado, a ata explicitou que o balango de
n un 1N 1N O O OW O N N IN N 0 0 0 ©
. " . . . ~ AN N AN AN AN AN AN AN NN NN NN NN
riscos passou a apresentar assimetria altista para a inflagao, ERBEEEREREEREESEREKR

indicando maior risco de inflagdo acima do cenario projetado. Além de IPCA Var. % aa ® Meta — Banda inferior — Banda superior

reafirmar preocupacdes ja presentes no comunicado, como os

Fonte: RPM/BCB
estimulos a demanda agregada, a resiliéncia do mercado de trabalho
e a desancoragem das expectativas, a ata incluiu os riscos dos efeitos

climaticos sobre a produtividade agricola e os custos de energia.

Essa assimetria ocorre em um contexto de piora das projecbes de
inflacdo e de atividade com maior dinamismo, detalhadas no RPM. No
cenario de referéncia, o BC passou a projetar o IPCA em 5,2% ao fim
de 2026, acima do teto do intervalo de tolerancia da meta, e em 3,7%
ao fim de 2027 (ante 3,3% na projegdo anterior). Para 2028, a
trajetéria aponta desaceleragao mais acentuada, passando para 3,2%
ja no 1728, em razéo da dissipacéo esperada do choque do El Nifio
que deve afetar sobretudo os pregos dos alimentos nos proximos

trimestres.

Para a atividade, a projegao de crescimento subiu de 1,6% para 2,0%,

influenciada pelo conjunto de estimulos fiscais e crediticios, pelo Quadro 2: Projegéo (BCB) para o Crescimento
maior dinamismo dos setores extrativista e agropecuario e pela do PIB de 2026
reaceleracdo ja observada no 1T26. Portanto, além de reconhecer 2026
. . = - Varidveis 2025
riscos altistas em relagdo ao cenario central, o Banco Central mar/26
incorporou revisdo relevante nas projecbes para a atividade, g Agropecudria 11,7 1,0
sinalizando que a deterioragdo do quadro inflacionario no curto e 5 Inddstria L4 12
.y . - . . Servigos 1,8 1,7
médio prazo também decorre de um cenario de hiato positivo. &
Total PIB 2,3 1,6
Tanto a ata quanto o RPM procuraram esclarecer as duvidas Consumo das familias 13 14
©
deixadas pelo comunicado sobre o horizonte de convergéncia, 'g Consumo do Governo 21 2,0
FBCF 2,9 0,5
indicando que o Copom avaliou trajetérias alternativas para a Selic, g .
o Exportagdes 6,2 2,5
mas que uma convergéncia mais rapida a meta poderia exigir ImportacBes 45 1,0

movimentos abruptos de juros e gerar efeitos contraproducentes.

Fonte: RPM/BCB

INFORMATIVO SEMANAL DE ECONOMIA BANCARIA — DE 29 DE JUNHO A 03 DE JULHO DE 2026 3



FEBRABAN

Ambos buscaram afirmar que a extensdo da convergéncia nao reflete
maior tolerdncia com a inflagdo acima da meta, mas sim uma
estratégia para suavizar os custos da desinflagdo diante de choques

de oferta e do nivel de incerteza acima do usual.

Apesar do melhor entendimento em relagdo a mensagem do
comunicado, o Comité segue diante de um quadro desafiador. A
inflagdo permanece acima da meta, com pressdes de demanda
relevantes na inflagdo de servigos, em um quadro de mercado de
trabalho aquecido e avango da massa salarial. Soma-se a isso a
persistente desancoragem das expectativas, que exige postura

restritiva por mais tempo.

Os proximos passos seguem incertos. O mercado esta dividido
quanto a possibilidade de mais um corte de 0,25 p.p. na préxima
reunido (4 e 5 de agosto) ou de uma pausa no ciclo. De toda forma, é
praticamente unanime que o espago remanescente para flexibilizagao
monetaria é bastante reduzido, em razdo dos riscos no ambiente
internacional, dos estimulos a demanda agregada e de um provavel
novo choque climatico de oferta. Para se ter uma referéncia: no inicio
do ano, a expectativa consensual apontava Selic em 12% a.a. ao fim
de 2026; as projegdes mais recentes apontam juros préximos de 14%
a.a. Assim, a comunicagédo do Banco Central converge com a leitura
de piora das condigbes inflacionarias, embora ainda nao sinalize de
forma definitiva se a deterioragédo atual sera suficiente para encerrar o

ciclo de queda da Selic.

O IPCA-15 subiu 0,41% em junho, abaixo do esperado (+0,46%) e
do registrado em maio (+0,62). Contudo, foi a maior alta para o
més desde 2023. O indicador segue pressionado pelos pregos
dos alimentos, ainda que ja se observe algum alivio na margem.
No acumulado de 12 meses, o indice acelerou de 4,64% para

4,80%, ampliando a distancia em relagao ao teto da meta (4,50%).

A alta da inflagdo continua disseminada, com avango em sete dos
nove grupos apurados. O grupo alimentagao e bebidas segue como a
principal influéncia para a alta dos pregos, com avancgo de 0,74% no
més, impulsionado pela alimentacdo no domicilio (+0,87%), sobretudo
itens in natura, com destaque para tubérculos e legumes (+15,77%).
Por outro lado, observou-se uma acomodag¢ao em itens importantes
na cesta de consumo, como arroz (+0,72%; ante +1,45%), carnes

(+0,11%; ante +1,98%) e leite e derivados (+0,31%; ante +3,47%).

O grupo habitagdo registrou a segunda maior alta (+0,72%) no més,
pressionado pela energia elétrica (+2,04%), em funcéo da vigéncia da

bandeira amarela e de reajustes em diversas capitais.

Quadro 3: Evolugdo da Taxa Selic
Realizada e Projetada - % a.a.
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Fonte: BCB

Quadro 4: IPCA-15: Geral e Alimentagédo no domicilio
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Fonte: IBGE
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O grupo transportes, por sua vez, foi a principal excegdo e recuou
0,03%, em fungdo da queda dos pregos dos combustiveis (-1,22%),
que trouxeram novos sinais de dissipagdo do choque do petréleo
apos a forte alta registrada no més de abril. A queda do grupo foi
parcialmente compensada pela elevacdo das passagens aéreas
(+7,24%).

No acumulado de 12 meses, a alimentacdo no domicilio segue como
o principal vetor de aceleragdo do IPCA-15, subindo de 2,26% para
3,40%. A dindmica preocupa, dada a expectativa de ocorréncia do
fendmeno climatico El Nifio de alta intensidade no 2° semestre, que
deve gerar pressao adicional sobre os pregos dos alimentos. O maior
avango continua concentrado nos itens monitorados (5,50%; ante
5,91%), embora tenham apresentado ligeira desaceleragcdo no més.
Ja o nucleo de servigos, importante para a condugdo da politica
monetaria, segue em patamar elevado (5,25%; ante 5,40%), apesar
de também ter mostrado certa desaceleragdo em junho. A média dos
nucleos permaneceu relativamente estavel, continuando proxima do
teto da meta, em 4,45% (ante 4,42%).

Deste modo, a leitura do IPCA-15 apresentou algum alivio, com novos
sinais de dissipagao dos efeitos da guerra no Oriente Médio. Porém, o
dado néao altera o cenario desafiador, principalmente considerando o
risco adicional do choque do El Nifio sobre os pregos dos alimentos

no segundo semestre.

A taxa de desemprego permaneceu estavel na passagem de abril
para maio, seguindo em patamar historicamente baixo. Segundo
a Pnad Continua, a taxa de desocupagdo encerrou o trimestre
movel em 5,6%, com 6,0 milhGes de pessoas desocupadas. Na
série dessazonalizada, a taxa ficou em 5,5%, ante 5,4% no trimestre
moével encerrado em fev/26, indicando relativa estabilidade da
desocupagao. A populagdo ocupada atingiu 102,7 milhdes, enquanto

a taxa de participagéo permaneceu estavel, em 62%.

Na margem, contudo, a divulgagcdo trouxe novos sinais de
acomodagdo. A populagdo ocupada avangou 0,8% ante mai/25,
menor ritmo desde dez/23. A massa salarial segue elevada, em R$
377,7 bilhdes, com alta real de 4,8% na mesma comparagao,
enquanto o rendimento médio atingiu R$ 3,7 mil, crescimento real de
4,0% ante mai/25. Apesar do avancgo interanual ainda robusto, houve
queda de 0,8% do rendimento médio frente ao trimestre anterior, a
primeira retracdo desde set/24. A massa de rendimentos também
recuou na margem (-0,3%), sugerindo alguma perda de dinamismo do

mercado de trabalho, ainda que em um quadro de baixo desemprego.

Quadro 5: IPCA-15 — Por grupos
Var. % em junho

Alimentacdo e bebidas

Habitagao

Saude e cuidados pessoais

Vestuario

IPCA-15

Artigos de residéncia

Comunicagao

Despesas pessoais

Fonte: IBGE

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

Educagdo

Transportes

0,74
0,72
0,47
0,45
0,41
0,36
0,34
0,34
-0,02

-0,03

Quadro 6: IPCA-15 e Aberturas
Var. % Acumulada em 12 meses
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Quadro 7: Taxa de Desemprego (Dessazonalizada)
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Fonte: IBGE e Febraban
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Esse cenario reforgca a leitura de acomodacgao gradual do mercado de
trabalho. A estabilidade da desocupagédo, combinada a moderagao
dos rendimentos, pode refletir os efeitos defasados da desaceleracao
da atividade. Caso essa tendéncia persista, podera contribuir para
reduzir pressdes de custos nos setores mais sensiveis a salarios,

ajudando a limitar a inflagao de servigos nos proximos meses.

No campo fiscal, a arrecadacgao federal cresceu 10,7% em termos
reais em maio (ante mai/25), influenciada por fatores atipicos e
medidas de aumento de tributagdo. A Receita Federal informou
arrecadagéo de R$ 266,8 bilhdes em maio, incluindo R$ 7 bilhdes em
pagamentos atipicos de IRPJ/CSLL. O més também marcou o inicio
da arrecadagdo do imposto de exportagdo sobre dleo bruto de
petréleo, que somou R$ 1,05 bilhdo, que apresenta defasagem de 60
dias entre o embarque do produto e o recolhimento do tributo. De toda
forma, mesmo sem esses fatores extraordinarios, a arrecadagéao teria

registrado crescimento real de 6,0% no periodo.

Além destes fatores, o desempenho da arrecadagéo segue favorecido
pelo aumento de tributagdo. O IOF (+37,3%) ainda contribui de forma
relevante para o crescimento interanual, dado que a elevagao efetiva
das aliquotas ocorreu em ago/25. Outros tributos também contribuem,
como o Imposto de Importagéo (+23,9%) e a reducdo de beneficios
tributarios (corte linear de 10%) com consequente maior tributagdo

sobre empresas do Lucro Presumido.

No acumulado do ano, a arrecadagdo alcangou R$ 1,3 trilhdo, alta
real de 6,42% ante igual periodo de 2025. Em 12 meses, a receita
segue em aceleragdo, com crescimento real de 4,7% (quadro 9), bem

acima do avancgo do PIB no periodo, de 2,0%.

O saldo da balanca de transag6es correntes registrou déficit de
US$ 3,2 bi em maio, muito préximo ao registrado em mai/25 (-US$
3,3 bi). Houve melhora do superavit comercial, que passou de US$
6,4 bi para US$ 7,0 bi, compensado pela ampliagdo do déficit na
balanga de servigos, que subiu de US$ 4,6 bi para US$ 5,2 bi. Por
outro lado, o déficit da balan¢a de rendas ficou praticamente estavel
em US$ 5,5 bi (ante -US$ 5,6 bi). Com isso, em 12 meses, o déficit

externo ficou praticamente estavel, em US$ 64,1 bi ou 2,6% do PIB.

A entrada de investimento direto no pais (IDP), por sua vez, segue
elevada, atingindo US$ 8,0 bi no més, mais do que o dobro do
observado no mesmo periodo de 2025 (US$ 3,9 bi). Desta forma, no
acumulado em 12 meses, a entrada de IDP continuou em expansao,
alcangando US$ 83,3 bi (3,4% do PIB), acima do déficit externo,

reforgando o quadro favoravel nas contas externas do pais.

Quadro 8: Rendimento Médio
Var.% Trimestral e Interanual
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Fonte: IBGE

Quadro 9: Arrecadacido do Governo Federal
Var. % Acum 12 Meses
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Fonte: Receita Federal

Quadro 10: Déficit em Transagdes Correntes e Entrada
de Investimento Direto no Pais — Acum. 12 m % PIB)
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Fonte: BCB
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Indicadores Economicos — Cenario Internacional

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

135,0
A retomada do trafego de navios pelo Estreito de Ormuz e os sinais de 125,0
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semana, praticamente voltando ao patamar anterior a guerra (US$ 95,0
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feira, a um navio cargueiro que trafegava por uma via paralela criada 75,0 AN
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~~ S~ ~~ S~ S~ S~ ~~ S~ ~~
segue em ritmo crescente, justificando a queda dos precos. Por outro E o 8 g 8 o 8 g 8
) ] ) & ) @ ) @ ) @ ) @
lado, os ativos de risco fecharam a semana em queda, em meio ao ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
questionamento sobre o valuation das ag¢des das empresas de
Fonte: Bloomberg.
tecnologia. Um dos fatores para a queda foi a noticia de que a OpenAl
(ChatGPT) deve adiar seu IPO para 2027. Quadro 12: EUA - Deflator de Gastos Pessoais (PCE)
Var. % ala
Os dados referentes a economia norte-americana reforgaram um 20
ambiente de inflagdo pressionada e consumo resiliente, corroborando 70
a postura cautelosa do Fed. O deflator de gastos pessoais (indice 6.0
PCE) subiu 0,4% em maio, ligeiramente abaixo do esperado (+0,5%) 50
e com alta de mesma magnitude do que a observada em abril. No 40
acumulado de 12 meses, o indicador acelerou para 4,1% (ante 30
+4,0%), atingindo o maior nivel desde abr/23 (+4,5%). O nucleo do 20
PCE, métrica preferida de inflagdo do Fed, também acelerou, 10
atingindo 3,4% (ante +3,3%). Os gastos pessoais, por sua vez, 0’0
registraram alta mensal de 0,7% em maio, acima do esperado ’ 9 2 ¥ 9 9 9 F F 9 v o9
(+0,5%). O resultado equivale a uma expans&o real de 0,3%, voltando E § E é E § E § é § E
a crescer apos estabilidade em abril, liderado pelas compras de bens PCE A/A PCE Nucleo A/A
duraveis. Ja a renda pessoal subiu 0,7% em maio, com impulso dos Fonte: Bloomberg.
pagamentos do governo aos produtores rurais. Quadro 13: Zona dO EUI'O - PMI Manufatura e SerVigOS
€00 Em pontos
As prévias de junho dos indices PMis reforgaram os sinais de ’
dinamismo da atividade nos EUA. O indicador da manufatura subiu
para 55,7 pts (ante 55,1 pts), maior patamar em 4 anos, refletindo, em 55,0
parte, a antecipagcdo de compras diante de possiveis problemas de
abastecimento ligados ao conflito no Oriente Médio. O PMI de 50,0 == = == e e e/ fem -
servigos também subiu, de 50,7 para 51,3 pts, beneficiado pelo inicio
da Copa do Mundo, sediada com o México e o Canada. 45,0
Na Zona do Euro, o PMI industrial recuou para 51,3 pts em junho
(ante 51,6 pts), sinalizando que o setor continuou a crescer de forma 40,0
, , 3 LA II I I 2L QL &R
moderada. O PMI de servigos, por sua vez, seguiu em contragéo no € 5 N5 £ B oM 5 £ B oo o5 £
] ) ) 2 o s g 2 v o g 2 v - g 2
més, embora de forma menos intensa: o indice subiu de 47,7 para Manufatura Servicos == == Neutro
48,9 pts, ainda abaixo do limiar de 50 pts. Fonte: Bloomberg.
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Projecoes para o Mercado de
Crédito - RPM (BCB)
o

CREDITO / BANCOS

O Banco Central manteve em 9,0% a projecéo para o crescimento
do saldo total de crédito em 2026, segundo o Relatério de Politica
Monetaria (RPM) do 2T26. Apesar da manutencdo da projecao
agregada, houve alteracdo na composicdo do crescimento
previsto: revisdo para baixo na expectativa de expansao do crédito
com recursos livres, compensada pela revisdo para cima na

projecéo dos recursos direcionados.

O ajuste mais significativo ocorreu na carteira com recursos
direcionados, cuja projegéo subiu de 10,2% para 10,7%. A reviséo
concentrou-se exclusivamente na carteira destinada as empresas,
em que a expectativa passou de 11,5% para 13,0%. O movimento
reflete o maior dinamismo recente do segmento e os efeitos do
programa Desenrola MPEs, que flexibilizou as condi¢gbes de
contratagdo e ampliou os limites de endividamento no Pronampe.
No crédito direcionado as familias, o crescimento esperado foi

mantido em 9,5%.

Entre os recursos livres, houve ligeira revisdo para baixo da
expansado esperada em 2026, de 8,1% para 7,8%. O ajuste veio
inteiramente da carteira PJ, que mais do que compensou a reviséo
para cima nas operagdes com familias. A expansido esperada do
crédito Livre PJ recuou de 6,0% para 4,5%, refletindo a surpresa
negativa dos dados recentes, explicada, em parte, pelo efeito da
apreciacdo cambial sobre o saldo das linhas associadas ao
mercado externo; e pela atualizagdo da trajetéria esperada para
juros e cambio, determinantes para o segmento. Ja a projecdo da
carteira Livre PF subiu de 9,5% para 10,0%, em fungdo da
evolugdo acima do esperado neste inicio de ano, com destaque

para o consignado privado, financiamento de veiculos e cartéo.

Quadro 14: Projecdes de Crédito do BCB
Var.% Anual

Realizado Projegao 2026

2024 2025 abr/26 Anterior Atual

Total 11,5 10,3 9,3 9,0 9,0
Livres 11,3 8,7 7,1 8,1 7,8
PF 12,6 13,5 11,7 9,5 10,0
PJ 9,5 2,3 0,6 6,0 4,5
Direcionados 11,9 12,6 12,2 10,2 10,7
PF 12,5 9,6 9,8 9,5 9,5
PJ 10,7 18,6 17,0 11,5 13,0
Total PF 12,6 11,7 10,8 9,5 9,8
Total PJ 9,9 8,2 6,7 8,2 7,8

Fonte: RPM do 2T26/BCB.

Quadro 15: Expansao do Saldo de Crédito
Realizado e Projegdo do BCB - Var.% em 12 meses
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Fonte: RPM do 2T26/BCB.
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Em relagéo aos programas governamentais criados recentemente, o BCB destacou que espera tanto efeitos positivos sobre o saldo de

crédito (ex.: Move Brasil) quanto negativos, com a redugdo no estoque da divida no caso do Novo Desenrola Brasil.

Em resumo, a despeito da manutengdo da taxa agregada de crescimento esperada, as atualizagbes das projegcbes reforcam a

heterogeneidade do desempenho do crédito neste ano. De um lado, os recursos direcionados seguem com resultados fortes,

impulsionados por programas publicos, especialmente no caso das empresas. A carteira PF Livre também segue com desempenho

positivo, beneficiada pelo mercado de trabalho aquecido, enquanto a carteira PJ Livre tem apresentado desempenho abaixo do esperado.

Em termos reais, o crescimento do saldo de crédito projetado é de 3,6% em 2026, desacelerando ante as variagbes observadas em 2024

e 2025 (6,4% e 5,8%, respectivamente). Segundo o RPM, esse movimento & consistente com os efeitos defasados da politica monetaria

e com a desaceleragéo da atividade doméstica, somados aos atuais niveis elevados de endividamento e comprometimento de renda das

familias.
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Pesquisa Especial de Crédito
da Febraban

CREDITO / BANCOS

O saldo da carteira de crédito total deve crescer 0,8% em maio,
com o ritmo de expansdo anual acelerando de 9,3% para 9,6%,
beneficiado pelas operagdes com recursos direcionados, em

razao do refor¢o de alguns programas governamentais.

A carteira direcionada deve crescer 1,0% no més, acelerando de
12,2% para 12,9% no acumulado em 12 meses. A alta ¢ liderada
pela carteira PJ (+1,5%), com continuidade do bom dinamismo

dos programas governamentais apos aporte no valor de R$ 2,0 bi

no fim de abril no fundo garantidor do FGI (BNDES), cuja

principal linha de crédito atrelada é o PEAC.

Entre as familias, a carteira direcionada deve avangar 0,7% no

més, sustentada pelo crédito imobiliario,

condigbes mais favoraveis do programa Minha Casa, Minha Vida

(MCMV) desde abril, que ampliaram o acesso a linha.

favorecido pelas

A carteira com recursos livres, por sua vez, deve avangar 0,7%
no més, mantendo estavel em 7,1% o ritmo de expansdo do
segmento no acumulado em 12 meses. A carteira Livre PF deve
crescer 0,9% no periodo, com desempenho positivo nas linhas de
veiculos, cartdo de crédito a vista e crédito pessoal, em um
contexto de mercado de trabalho ainda aquecido. Ja a carteira
Livre PJ deve avangar apenas 0,4% no més, com numeros ainda
fracos em capital de giro, que segue limitado pela ampliacéo das
modalidades com recursos direcionados e do mercado de

capitais.

Em 12 meses, a carteira PF Total deve seguir com expansao em
dois digitos (11,3%; ante 10,8%), enquanto a carteira PJ Total
deve avangar 6,8% (ante 6,7%), mantendo a forte divergéncia
entre a carteira com recursos direcionados (18,2%) e livres
(0,0%).

Quadro 16: Projecdes para o Saldo da Carteira de Crédito — Pesquisa Especial de Crédito

Variacdo mensal (%)

Variacao mensal (%)

Variacao mensal (%)
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Variacao 12 meses (%) Variacdo 12 meses (%) Variacao 12 meses (%)
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Fonte: Bacen Livie = Direcionado PF —PI

=mmm= Estimativa Pesquisa Especial de Crédito
Nota Metodoldgica: As variagdes sdo calculadas tendo como base os valores oficiais divulgados pelo Banco Central.

PESQUISA ESPECIAL DE CREDITO — MAIO DE 2026
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Pesquisa Especial de Crédito da Febraban

As concessdes de crédito devem registrar ligeira queda em maio
(-2,2%), valor que ja representa a variacdo média diaria, uma vez
que abril e maio possuem o mesmo numero de dias Uteis. Na
comparagdo com maio de 2025 (também por dias uteis), as
concessdes devem apresentar alta de 9,6%, eliminando efeitos

sazonais.

Nesse ultimo comparativo, o resultado € puxado pela carteira
destinada as familias (+12,6%), tanto pelas linhas com recursos
livres (com destaque para a carteira de veiculos) como
direcionados, diante do impulso no crédito imobiliario. Ja o
avango das concessdes as empresas (+6,2%) tem sido puxado
pelos recursos direcionados, seja via programas governamentais
ou linhas com recursos do BNDES, enquanto o impeto das
concessdes com recursos livres permanece mais contido, diante

da alta da Selic e migracdo das maiores empresas para o
mercado de capitais.

No acumulado em 12 meses, o ritmo de crescimento das
concessdes totais deve desacelerar de 8,8% para 8,1% em maio,
em fungdo do menor dinamismo da carteira PJ (+7,0%; ante
8,6%), parcialmente compensada pela ligeira aceleragdo em PF
(+9,0%; ante +8,9%).

Portanto, a pesquisa sugere que o ritmo de expansao do crédito
continua elevado, mesmo diante de uma politica monetaria ainda
bastante restritiva. Contudo, este crescimento segue cada vez
mais concentrado nas linhas com recursos direcionados,
refletindo os impulsos via programas governamentais, tanto para

familias quanto para empresas.

A divulgagao das Estatisticas Monetarias e de Crédito pelo Banco
Central, que estava prevista para esta segunda (29), foi adiada
para a quarta-feira (1), em fungdo do jogo do Brasil na Copa do
Mundo nesta segunda (29). Para ver o resultado completo da

pesquisa, cligue aqui.

Quadro 17: Projecoes para as Concessodes de Crédito — Pesquisa Especial de Crédito

Carteira Total

Categoria do Recurso

Segmento
Variacdo mensal (%) Variacdo mensal (%) Variacdo mensal (%)
1548 28,4 18,6
25,6 21,3 13,82
9,6 14 ’ 8,9 8,90,5 !
6,0 25 ' 2,7 I 2,7 1,6
5,3 . 5,2 - _ -_
1,2 0,6 I 07y 1,1 02 g0
- i - - o -0,8 ' 1035
-2,2 -3,4 -4.,6
i i L L L ) e = ‘T ‘T © ‘w T T ‘m ‘= = k5
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Livre M Direcionado PE mr)
Var. Acumulada em 12 meses (%) Var. Acumulada em 12 meses (%) Var. Acumulada em 12 meses (%)
10,3 10,1
9,3 9,3 9,3 9.8 9,7 9,6
- 88 a1 8,4 8,9 3,0
’ --—
—V\ — ': M ::‘
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Faonte: Bacen Livre ==Direcionado PE —p)
=mmm= Estimativa Pesquisa Especial de Crédito

Mota Metodoldgica: As variagbes sdo calculadas tendo como base os valores oficiais divulgados pelo Banco Central.

PESQUISA ESPECIAL DE CREDITO — MAIO DE 2026
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FEBRABAN

= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

®
FOCUS - Indicadores
Selecionados 26/06/2026 19/06/2026  29/05/26 Viés | 26/06/2026 19/06/2026  29/05/26
IPCA (%) 5,33 5,33 5,00 o 4,17 4,15 4,02 A
PIB (% de crescimento) 1,99 1,98 1,90 A 1,68 1,70 1,70 v
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 14,00 14,00 13,25 o 12,00 12,00 11,25 o
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,20 5,20 5,20 © 5,28 5,27 5,25 A

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variagédo %

Indicadores do Mercado 26/06/26

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 5,17 0,42% 2,711% -5,53% -5,77%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 125,91 1,25% 5,97% -9,09% -17,67%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 14,15 0,01% -1,17% -5,01% -5,05%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 14,18 -3,18% 1,16% 2,73% -3,64%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 14,35 -3,52% 3,21% 6,45% 6,69%
indice Ibovespa (em pontos) 173.295,14 2,95% -0,28% 7,55% 26,39%
IFNC (setor financeiro) 18.148,21 4,43% 1,31% 4,93% 18,40%
INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 3,75 0,00% 0,00% 0,00% -16,67%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 4,09 -2,17% 2,05% 18,49% 9,86%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,37 -1,86% -1,47% 6,03% 3,04%
Dollar Index 101,33 0,48% 2,42% 3,15% 4,31%
indice S&P 500 (em pontos) 7.354,01 -1,95% -2,98% 6,64% 19,75%
indice de Agdes - Maiores Bancos EUA 182,41 1,48% 7,67% 10,18% 31,67%
indice de Agbes - Bancos Regionais EUA 146,21 5,56% 8,76% 16,73% 25,92%
indice Euro Stoxx 50 6.221,55 -1,61% 2,83% 7,34% 18,64%
indice de ages de bancos - Zona do Euro 290,19 -1,66% 6,21% 10,01% 46,46%
Barril de Petréleo - tipo Brent (US$) 72,10 -9,711% -21,67% 16,44% 6,45%

Fonte: Bloomberg.
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