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Introducao

| Este material apresenta os resultados da Pesquisa Febraban de Economia Bancaria e Expectativas;

| A pesquisa tem como objetivo captar as percepcoes dos participantes sobre a Ultima ata do Copom e projecoes

para o desempenho do mercado de crédito para o ano corrente e o proximo;

| A pesquisa é realizada de 45 em 45 dias, logo apos a divulgacao da ata da ultima reuniao do Copom;

| Instituicoes que participaram da atual pesquisa:

Banco ABC Brasil | Banco BMG | Banco Bradesco | Banco BTG | Banco BV | Banco Cooperativo Sicredi
Banco Daycoval | Banco do Brasil | Banco BRB | Banco do Estado do Para | Banco do Nordeste

Banco Inter | Banco Itau | Banco Rendimento | Banco Santander | Banrisul | BNDES

Caixa Econdémica Federal | Citi | JP Morgan | PicPay | XP Investimentos
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Sumario

I Segundo a Pesquisa de Economia Bancaria e Expectativas da Febraban, as expectativas para o inicio do ciclo de queda da taxa Selic estao
relativamente divididas. Uma pequena maioria dos participantes (54,5%) espera que a Selic comece a cair a partir de marco/26, enquanto os
demais (45,5%) projetam reducao dos juros ja na reuniao de janeiro. Assim, a taxa Selic deve permanecer em 15% a.a. até janeiro, com

reducdes consecutivas de 0,50 pp a partir da reuniao de marco de 2026.

I Os riscos em torno da atividade para 2026 parecem inclinados para o lado negativo. Para 45,5% dos participantes, o PIB de 2026 deve crescer
menos do que a atual projecao do consenso (1,8%), refletindo os efeitos da politica monetaria contracionista e a incerteza no ambiente

externo. Tal quadro sugere um viés de baixa para as projecoes de crescimento do préximo ano.

| Os participantes estao divididos quanto as projecdes de inflacao para 2026. Metade tem projecao abaixo do consenso (4,2%), enquanto a outra
metade ainda estima um numero proximo ao mercado. Essa constatacdo sugere que ha também um viés de baixa para as atuais projecoes de

inflacao do proximo ano.

| Para os EUA, a pesquisa mostra que a maioria dos participantes (61,9%) espera quedas na taxa de juros em linha com o precificado atualmente

pelo mercado (3%-3,25% a.a. até o fim de 2026). Inflacao ainda acima da meta deve evitar ciclo agressivo de flexibilizacao monetaria no pais.

I No mercado de crédito doméstico, a maioria dos participantes (81,8%) espera que este siga em processo de desaceleracao apenas gradual em

2026, apesar da politica monetaria contracionista e do aumento da inadimpléncia.

I Quanto a inadimpléncia das familias, pouco mais da metade dos participantes (52,4%) espera que esta permaneca em ascensao nos proximos

meses, devido a desaceleracao economica e a piora do mix de carteira.
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Sumario

I A Pesquisa de Economia Bancaria apontou que a expectativa de crescimento da carteira de crédito total em 2025 subiu 0,2 pp, para 8,9%. A
projecao vai em linha com o processo de desaceleracao apenas gradual que tem sido observado no mercado de crédito neste ano, cujo

crescimento anual do saldo total ficou em 10,1% em setembro.

I O resultado reflete uma leve alta esperada para o crescimento no crédito livre, mas principalmente para a carteira com recursos direcionados.
Para o direcionado, a expectativa subiu de 9,8% para 10,1%, impulsionada pelo crédito PJ (13,6%, ante 12,2%), em funcao da forte expansao
dos recursos disponiveis em alguns programas governamentais. No crédito Direcionado PF, a expectativa de crescimento recuou de 8,9% para

8,4%, refletindo o menor dinamismo do crédito rural, devido ao aumento da inadimpléncia no setor.

I A expectativa de crescimento da carteira com recursos livres subiu de 8,0% para 8,1%. A projecao de crescimento da carteira PF avancou de
9,6% para 10,3%, em funcao do bom dinamismo apresentado pelo segmento neste ano, embora com uma piora de composicao (aumento de
linhas rotativas). No crédito as empresas, a projecao caiu de 5,7% para 5,1%, refletindo o fraco dinamismo que a carteira tem apresentado

neste ano, em razao das condicdes financeiras mais apertadas e da concorréncia com as operacoes direcionadas e o mercado de capitais.

|l Atrajetoria da taxa de inadimpléncia segue como um ponto de atencao. A projecao do indicador para a carteira com recursos livres em 2025
permaneceu em 5,1%, mesmo patamar esperado para 2026. Este patamar é um pouco inferior ao reportado pelo Banco Central para o més de

setembro, quando a taxa ficou em 5,3%.

| Para 2026, a pesquisa captou estabilidade em 7,9% na expansao projetada para o crédito total, com altas esperadas de 7,4% para a carteira

com recursos livres e 9,0% na carteira direcionada.
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As expectativas para o inicio do ciclo de queda da taxa Selic estao relativamente divididas.
Uma pequena maioria dos participantes (54,5%) espera que a Selic comece a cair a partir de
marc¢o/26, enquanto os demais (45,5%) projetam reducao dos juros ja na reuniao de janeiro.

Q1) O Copom afirmou que o cenario requer uma politica monetaria contracionista por um periodo bastante prolongado, contudo, fez
alguns ajustes em seu comunicado, apontando maior conviccao de que a taxa corrente é suficiente para assegurar a convergéncia da
inflacdo a meta, além de afirmar que ha alguma moderacdao de atividade, da inflacao corrente e das expectativas. Considerando o
comunicado da Ata, quando vocé acredita que o Copom deve iniciar o ciclo de flexibilizacdo monetaria?

54,5%

45,5%

0,0%

0,0%

Dezembro/25 Janeiro/26 Margo/26 Abril/26

FEBRABAN :ii PESQUISA FEBRABAN DE ECONOMIA BANCARIA E EXPECTATIVAS — NOVEMBRO DE 2025

DE BANCOS




Assim, a taxa Selic deve permanecer em 15% a.a. até janeiro, com redugcoes consecutivas de
0,50 pp a partir da reuniao de marco de 2026.

As expectativas para a taxa de cambio recuaram para o patamar de R$/US$ 5,40 até o fim do 1° semestre de 2025, abaixo do
observado nas pesquisas anteriores.

Projecao (Mediana) para a Taxa Selic para as
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Para 45,5% dos participantes, o PIB de 2026 deve crescer menos do que a atual projecao do
consenso (1,8%), refletindo os efeitos da politica monetaria contracionista e a incerteza no
ambiente externo. Tal quadro sugere um viés de baixa para as projecoes de crescimento do
préoximo ano.

Q2) Uma novidade trazida pelo Copom foi o fato de a atual projecao de inflacdo ja incorporar uma estimativa preliminar da medida que
amplia a isencdo do IR para a atividade em 2026. De toda forma, vale notar que no ultimo RPM, o BC divulgou uma projecdao de
crescimento de 1,5% para o ano que vem, abaixo da estimativa atual do mercado (1,8%). Dados os diversos riscos e incertezas no cenario,
qual sua expectativa para o crescimento do PIB de 2026?

45,5%

36,4%

18,2%

Abaixo do consenso (1,8%). Continuidade da Em torno de 1,8%, conforme esperado pelo Acima do consenso (1,8%). Ampliacdo da isencdo do
desaceleracao nos setores mais ciclicos, efeitos  consenso. Ampliacao da isencdo do IR, mercado de IR, mercado de trabalho ainda dindmico e novos
defasados da politica monetaria e menor trabalho ainda dindmico e possibilidade de novos  estimulos fiscais/crediticios devem contribuir para
crescimento global devem reduzir sensivelmente o estimulos fiscais/crediticios devem compensar a uma expansao mais forte da economia.
crescimento da economia doméstica em 2026. politica monetaria restritiva e as incertezas

externas/locais.
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Os participantes estao divididos quanto as projecoes de inflacao para 2026. Metade tem
projecao abaixo do consenso (4,2%), enquanto a outra metade ainda estima um numero

préximo ao mercado. Constatacao também sugere um viés de baixa para as atuais projecoes
de inflacao de 2026.

Q3) Apesar do recuo recente, as projecdes de inflacdo do mercado (Focus) para 2026 seguem acima das projecdes do BC, em 4,2% ante
3,6%. Dada a evolucao esperada para o cenario econémico, qual sua expectativa para o préximo ano?

O, O,
47,6% >0,0% 47,6% >0,0%
4,8%
0,0%
Abaixo do consenso. Manutencao da politica Em linha com o consenso. Apesar de alguns Acima do consenso. Estimulos fiscais / crédito,
monetadria contracionista, apreciacao cambial e vetores de baixa, constantes estimulos mercado de trabalho aquecido e possivel
menores precos de commodities tendem a fiscais/crédito e mercado de trabalho ainda volatilidade cambial decorrente do calendario
contribuir para uma inflagdo mais proxima a aquecido devem impedir uma queda maior da eleitoral devem manter a inflacao elevada em
projetada pelo BCB atualmente. inflacao em 2026. 2026.

Pesquisa de Setembro/25 B Pesquisa de Novembro/25
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Para os EUA, a pesquisa mostra que a maioria dos participantes (61,9%) espera quedas na
taxa de juros em linha com o precificado atualmente (3%-3,25% a.a. até o fim de 2026). Inflacao
ainda acima da meta deve evitar ciclo agressivo de flexibilizacao monetaria no pais.

Q4) Nos EUA, o Fed voltou a cortar os juros (0,25 pp) em sua ultima reunido, levando os juros para o intervalo entre 3,75% e 4,00% aa. O

mercado precifica mais trés cortes de juros de 0,25 pp até o fim de 2026, para uma taxa entre 3,00% e 3,25% aa, inferior a projecao de
3,4% trazida no ultimo SEP do Fed. Qual sua expectativa para os juros nos EUA em 2026?

61,9%

33,3%

4,8%
I
Moderacao da atividade e do mercado de Moderacao da atividade e do mercado de trabalho Atividade e mercado de trabalho seguem

trabalho, além do aparentemente baixo efeito das devem permitir que o Fed siga cortando os juros relativamente resilientes no pais, apesar de alguns
tarifas sobre a inflacao devem permitir que o Fed em 2026, mas inflacao ainda acima da meta ndo sinais de moderacao, e aliada a uma inflagao acima

seja agressivo no ciclo de cortes juros em 2026, deve permitir que o ciclo seja tao agressivo. da meta, devem levar o Fed a adotar uma postura
levando os juros para um nivel inferior ao Expectativa é similar a atual precificacao do cautelosa, realizando menos cortes do que o
precificado atualmente pe mercado. precificado pelo merc
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Em relacao ao mercado de crédito doméstico, a maioria dos participantes (81,8%) espera que
este siga em processo de desaceleracao apenas gradual em 2026, apesar da politica monetaria
contracionista e do aumento da inadimpléncia.

Q5) O comité destacou no Paragrafo 7 que o mercado de crédito segue apresentando uma desaceleracao mais nitida e compativel com a
politica monetaria, embora a expansao anual da carteira total siga na faixa de dois digitos (10,1% em set/25). Qual sua expectativa para o
desempenho do crédito em 2026?

81,8%

18,2%

O processo de desaceleracdao da expansao crédito  Crédito deve continuar desacelerando apenas O crédito deve manter um ritmo de crescimento

0,0%

deve ocorrer de forma mais pronunciada em 2026,  gradualmente, sustentado pelo mercado de proximo ao atual, devido a novos estimulos do
diante dos efeitos da politica monetaria trabalho aquecido e programas publicos, apesar da governo (programas publicos e/ou novos
contracionista, aumento da inadimpléncia e menor politica monetaria contracionista e do aumento da programas), além do inicio do ciclo de queda dos
dinamismo no crédito direcionado PJ. inadimpléncia. juros, que deve favorecer o segmento no 22
semestre.
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Quanto a inadimpléncia das familias, pouco mais da metade dos participantes (52,4%) espera
que esta permanec¢a em ascensao nos proximos meses, devido a desaceleracao econémica e a
piora do mix da carteira (maior participacao de linhas mais arriscadas).

Q6) O Comité destacou que o mercado de crédito tem apresentado uma desaceleracdao mais nitida, ao mesmo tempo que o mercado de
trabalho mantém algum dinamismo. Nesse contexto, a alta da inadimpléncia da carteira livre destinada as familias (de 5,3% em dez/24
para 6,7% em set/25) tem sido um ponto de atencao, apesar de parte relevante do movimento ser atribuido a Resolucao 4.966/21. Como
vocé avalia a perspectiva da inadimpléncia das familias nos préoximos meses?

52,4%
47,6%

0,0%

Inadimpléncia deve seguir em alta, pressionada Inadimpléncia deve se estabilizar em breve, ainda  Inadimpléncia deve comecar a cair em breve,
pela desaceleragao econdmica, inclusive do  que em alto patamar, dada a perspectiva de queda  beneficiada, entre outros, pela ampliagao da
mercado de trabalho, além de uma piora no mixda  dos juros e manutengdao de um mercado de isencao do IR para familias de menor renda.
carteira (crescimento maior de linhas mais trabalho ainda com algum dinamismo.
arriscadas).
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A projecao para a expansao da carteira total de crédito em 2025 aumentou 0,2 pp, para 8,9%.
Houve aumento tanto na expansao esperada do crédito direcionado (+10,1%, ante +9,8%)
como livre (+8,1%, ante +8,0%). Para 2026, a estimativa ficou estavel em 7,9%.

Pesquisa FEBRABAN de Economia Bancaria e Expectativas - Novembro de 2025

Legenda: em relacao as projecdes da pesquisa anterior revisao positiva revisao negativa estabilidade

Projecoes para Saldo de Crédito e Inadimpléncia RS Rl ) L 2
(média entre as instituicées) 2023 2024 2025 2026 2025 2026

Carteira Total (var. % - total do SFN) 8,1 11,5 8,7 7,9 8,9 7,9
Recursos Livres (var. % - total do SFN) 5,6 11,3 8,0 7,3 8,1 7,4
Crédito Livre para Pessoas Juridicas (var. % - total do SFN) 2,1 9,5 5,7 6,1 5,1 5,9
Crédito Livre para Pessoas Fisicas (var. % - total do SFN) 8,4 12,6 9,6 7,9 10,3 8,5
Recursos Direcionados (var. % - total do SFN) 11,9 11,9 9,8 9,0 10,1 9,0
Crédito Direcionado para Pessoas Juridicas (var. % - total do SFN) 9,6 10,7 12,2 9,4 13,6 9,1
Crédito Direcionado para Pessoas Fisicas (var. % - total do SFN) 13,1 12,5 8,9 8,7 8,4 8,8
Taxa de Inadimpléncia - % da Carteira Livre (acima de 90 dias, fim de periodo) 4,5 4,1 5,1 4,9 5,1 5,1

Pesquisa anterior: 23 a 29 de setembro
Pesquisa Atual: 11 a 17 de novembro
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Evolucao da Projecao Média para o Crédito e Inadimpléncia no SFN nas ultimas pesquisas.

Crédito Total SFN (var. %) Crédito Direcionado (var. %)
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Evolucao da Projecao Média para o Crédito e Inadimpléncia no SFN nas ultimas pesquisas.

Crédito Livre PJ (var. %)

Crédito Livre PF (var. %)
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Agradecemos novamente a colaboracao de todos os

bancos e ficamos a disposicao para esclarecimentos.

Diretoria de Economia, Regulagao Prudencial e Riscos

Economia@febraban.org.br
www.febraban.org.br

Rubens Sardenberg
Jayme Alves

Luiz Fernando Castelli
Joao Vitor Siqueira
Jéssica Silva Martins

FEBRABAN
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