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Saldo de crédito do Sistema Financeiro Nacional cresce 9,2% nos ultimos
doze meses, impulsionado pelo crédito direcionado

Allisson David de Oliveira Martins

O saldo de crédito do Sistema Financeiro Nacional (SFN) totalizou RS 7,40 trilhdes em agosto

de 2026, representando expansao de 9,2% em rela¢gdo ao mesmo més do ano anterior — ritmo

inferior ao registrado em dezembro de 2025 (10,4%), o que confirma a desaceleracdo gradual
da carteira.

e Atrajetéria de crescimento continua sendo majoritariamente sustentada pelas opera¢des com
pessoas fisicas, que registraram elevacdo de 10,5% em 12 meses e alcancaram RS 4,67 trilhdes.
Ja as operacdes destinadas as pessoas juridicas apresentaram avanco mais moderado, com alta
de 7,1% no mesmo periodo (RS 2,73 trilhdes).

e Em proporcao do PIB, o saldo de crédito atingiu 55,4%, ante 54,5% em agosto de 2025. As
concessdes (novas operacbes) somaram RS 8,45 trilhdes nos 12 meses encerrados em agosto,
alta de 10,7% sobre o periodo anterior, indicando que o fluxo de novas operacdes segue
aquecido apesar da desaceleracdo do estoque.

e No recorte empresarial, o crescimento da carteira ficou praticamente equilibrado entre os
portes: as micro, pequenas e médias empresas (MPMEs) registraram incremento de 6,6% em
12 meses (RS 1,34 trilhdo), enquanto as grandes empresas observaram aumento de 6,7%
(RS 1,42 trilhdo). Destaca-se a perda de dinamismo das MPMEs, que cresciam 11,4% em
dezembro de 2025 — sinal de maior seletividade das institui¢cdes financeiras e da pressao dos
juros elevados sobre as empresas de menor porte.

e O grande destaque do periodo é o crédito direcionado, representado por opera¢des com taxas
ou destinacdo reguladas pelo Conselho Monetario Nacional ou lastreadas em fundos e
programas publicos. O saldo dessas operag¢des atingiu RS 3,25 trilhdes em agosto de 2026, com
crescimento de 12,9% em 12 meses, o dobro do ritmo dos recursos livres (6,5%). Do acréscimo
de RS 623 bilhdes no saldo total em 12 meses, RS 372 bilhdes (cerca de 60%) vieram do
direcionado.

e Por modalidade, o financiamento imobilidrio segue como principal componente do crédito
direcionado: RS 1,51 trilhdo (46,5% do segmento), com alta de 13,8% em 12 meses, que
sozinho, respondeu por praticamente metade do crescimento do direcionado no periodo,
sustentado pelos recursos da poupanca e do FGTS e com as operagdes a taxas de mercado para
as familias crescendo ainda mais rapido (+18,9%). O crédito rural, segunda maior modalidade
(RS 685 bilhdes; 21,1%), cresceu 7,1%, com dindmicas opostas entre os segmentos: a carteira
das pessoas fisicas (produtores rurais) apresentou leve crescimento (+2,9%), enquanto a das
pessoas juridicas avangou 30,6%. Os financiamentos com recursos do BNDES somaram
RS 593 bilhdes (18,2%; +10,3%), com destaque para o financiamento de investimentos (+9,8%)
e o agroindustrial (+17,3%).

e Por sua vez, os recursos livres, que sdo voltados a finalidades como capital de giro, cartdo de
crédito, crédito pessoal e aquisicdo de bens, alcancaram RS 4,15 trilhdes, com crescimento de
6,5% em 12 meses, em desaceleragdo continua desde dezembro de 2025 (8,7%).

e O contraste dos recursos livres com o direcionado é especialmente marcante no segmento

empresarial: o crédito livre as pessoas juridicas ficou praticamente estagnado (+0,5% em 12

meses, RS 1,58 trilhdo), enquanto o crédito direcionado as empresas avangou 17,7%, ou seja,

o financiamento bancdrio as empresas neste ciclo tem se apoiado quase integralmente em

recursos direcionados. Entre as familias, o crédito livre cresceu 10,5% (RS 2,57 trilhdes), em

ritmo semelhante ao do direcionado.
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Comentario: O crédito no Brasil segue em expansdo, porém em desaceleragdo gradual (de 10,4%
em dezembro de 2025 para 9,2% em agosto de 2026) e com uma composi¢do cada vez mais
importante do crédito direcionado, que respondeu por cerca de 60% do acréscimo da carteira
nos ultimos 12 meses. Para 2026, o Banco Central projeta, no Relatério de Politica Monetaria de
setembro, crescimento de 9,1% do saldo total, com os recursos direcionados (+11,7%) seguindo
como principal motor e os livres avangando 7,2%; enquanto para 2027, a projecdo é de 8,8%
(direcionados +10,0% e livres +7,8%). O cenario mais provavel, portanto, é de manutengdo do
protagonismo do direcionado em 2027, com recuperagao gradual do crédito livre a medida que
os cortes da Selic cheguem as taxas finais praticadas no mercado bancario.

Gréfico 01- Saldo das Operagbes de Crédito no Brasil - Total, Pessoa Juridica e Pessoa Fisica - % de
crescimento nos Ultimos 12 meses - 2022 a 2026*
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Fonte: Banco Central (2026). Elaboragdo: BNB/Etene (2026)
Nota: 2026 refere-se a agosto, no acumulado dos Ultimos doze meses

Grafico 02 - Saldo das Operagdes de Crédito no Brasil - Por Porte - % de Crescimento nos Gltimos 12 meses
-2022 a 2026*
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Fonte: Banco Central (2026). Elaboragdo: Etene (2026).
Nota: 2026 refere-se ao acumulado dos ultimos doze meses, encerrados em Agosto de 2026.
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Grafico 03 - Saldo das OperagGes de Crédito no Brasil - Total, Recursos Livres e Recursos Direcionados - %
de Crescimento nos Gltimos 12 meses - 2022 a 2026*
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Fonte: Banco Central (2026). Elaboragdo: Etene (2026).
Nota: 2026 refere-se ao acumulado dos ultimos doze meses, encerrados em Agosto de 2026.
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