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CRÉDITO

Desempenho recente do mercado de crédito

Sumário

O saldo total de crédito no Sistema Financeiro Nacional (SFN), medido em rela-
ção ao produto interno bruto (PIB), permaneceu estável na leitura de fevereiro de 
2022 em 53,3%. Desde setembro de 2021, este indicador oscila ao redor de 53%, 
com poucas variações. 

A análise dos últimos dados mostra que não houve aumento relevante no 
comprometimento de renda e nas taxas de juros, ainda que ambos permaneçam em 
níveis altos. Houve discreto aumento na inadimplência para pessoas físicas (PFs) 
e será necessário observar a evolução deste indicador, que apresenta tendência de 
crescimento desde 2021. 

Em termos do saldo real, verifica-se que há estagnação dos segmentos de pessoa 
jurídica (PJ) e da categoria recursos direcionados, cujas variações na mesma com-
paração estão muito próximas de zero. Os saldos para PF e recursos livres mostram 
crescimento próximo de 10% em termos reais nos últimos doze meses. Em contra-
partida, olhando as novas concessões, observamos queda maior no segmento de PF, 
em especial as concessões para crédito consignado total e no crédito pessoal total. 
Ao contrário da avaliação anterior, de fevereiro de 2022, não se observa aumento 
expressivo nas modalidades cujas taxas de juros são mais altas, como cheque espe-
cial e crédito rotativo. 

Tais observações não alteram a análise prospectiva do mercado de crédito para 
2022, em que esperamos um crescimento limitado no ano com oscilações em al-
guns períodos. No entanto, medidas regulatórias em curso, relacionadas ao fortale-
cimento das garantias e à securitização, fornecem suporte importante para o cresci-
mento estrutural e sustentável do mercado de crédito. A correção de imperfeições 
de mercado, tal qual proposto nessas medidas e em outras anteriores, favorece o 
desenvolvimento econômico e melhora a alocação de recurso na economia.1

1 Desempenho recente do mercado de crédito 

O saldo total de crédito no SFN, medido em relação ao PIB, permaneceu estável 
na leitura de fevereiro de 2022 em 53,3%. O crédito livre alcançou R$ 2,8 trilhões, 
com aumentos de 1,1% em fevereiro e de 20,8% em relação ao mesmo mês do ano 
anterior, em valores nominais. A carteira de crédito direcionado também cresceu 
0,4% no mês e 10,8% na comparação interanual, totalizando R$ 1,9 trilhão em 
fevereiro. 

1. Disponível em: <https://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/index.php/2022/05/medidas-recentes-para-reducao-de-imperfeicoes-do-
mercado-de-credito-brasileiro-visao-geral-e-consideracoes-sobre-impactos-potenciais/>.
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O gráfico 1 mostra que o crescimento real de 5,5% em doze meses é liderado pelo segmento de PF e pela 
categoria recursos livres. A análise do mesmo gráfico mostra estagnação dos segmentos de PJ e da categoria 
recursos direcionados, cujas variações na mesma comparação estão muito próximas de zero, numa tendência de 
desaceleração que começou no final de 2020 e, agora, mostra sinais de estabilidade. 

Ao analisarmos o movimento recente de taxa de juros, 
o comprometimento de renda e a inadimplência, os da-
dos mostram um mercado de crédito apertado, o que, 
como veremos adiante, limita o crescimento de novas 
concessões. O gráfico 2 mostra a permanência do com-
prometimento de renda em patamares altos, apesar da 
ligeira queda na margem. 

Entre dezembro de 2021 e fevereiro de 2022, a inadim-
plência total teve leve alta de 2,3% para 2,5%. Ainda 
que este valor continue baixo na comparação de longo 
prazo, chama a atenção o crescimento da inadimplên-
cia de PF na categoria recursos livres, atualmente em 
4,7% (gráfico 3). Este patamar é compatível com os 
índices observados entre o final de 2017 e o início de 
2018, ainda baixo na comparação histórica da série. 
Analisando os valores para três categorias específicas de 
bastante relevância (crédito pessoal total, aquisição de 
veículos e cartão de crédito total), podemos concluir que o aumento foi mais forte na terceira categoria, que 
normalmente antecede as demais. Será importante observar este indicador nas próximas leituras a fim de con-
firmar a manutenção da tendência de crescimento observada até o momento. 

GRÁFICO 1
Variação real em doze meses do saldo da carteira de crédito, deflacionada pelo Índice de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA)
(Em %)

Fonte: Banco Central do Brasil (BCB). 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO 2
Comprometimento da renda familiar com o serviço da dívida 
dessazonalizado 
(Em %)

Fonte: BCB. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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Após crescimento desde o início do ciclo de aperto 
monetário, a taxa média de operações de crédito ficou 
próxima da estabilidade nos últimos dois meses na série 
com ajuste sazonal. Ainda que o gráfico 4 mostre que a 
taxa de créditos direcionados se encontra hoje inferior 
à taxa Selic, veremos que não se observa efeito relevan-
te nas concessões da mesma categoria. O Indicador de 
Custo do Crédito (ICC), que mede o custo médio de 
todo o crédito do SFN, também mostra crescimento, 
sendo este relativamente maior para PJ. 

Ao analisarmos o movimento recente das concessões 
dessazonalizadas e deflacionadas, vemos que há bastan-
te oscilação no período recente no gráfico 5. Idênti-
co padrão se observa nos créditos direcionados. Neste 
caso, portanto, vale comparar por meio de médias tri-
mestrais consecutivas, a fim de evitar ruídos de curto 
prazo. Na comparação entre a média de dezembro de 
2021 até fevereiro de 2022 e a média de setembro de 
2021 até novembro de 2021, houve queda de 0,1% e 
4,7% nas concessões de PJ e PF, respectivamente. 

Analisando com mais detalhes as concessões para PF 
no gráfico 6, destaca-se a queda no no crédito pessoal 
total de 20% em igual comparação trimestral, sendo 
que boa parte desta queda se deve à categoria crédito 
consignado total. A retração nas concessões para aqui-
sição de veículos e financiamento imobiliário também 
é perceptível, ainda que a intensidade seja menor. Ao 
contrário da avaliação anterior, de fevereiro de 2022, 
não se observa aumento expressivo nas modalidades 
cujas taxas de juros são mais altas, como cheque espe-
cial e crédito rotativo. 

Finalmente, o crédito ampliado a empresas e famílias, 
que exclui o crédito ao governo geral, fornece uma boa 
indicação das principais fontes de financiamento utilizadas pelos agentes não financeiros. Em fevereiro de 
2022, o indicador totalizou R$ 7,5 trilhões (85,4% do PIB). O crédito ampliado às empresas, que totalizou 
R$ 4,6 trilhões, apresentou queda de 1,0% no mês devido à redução de 4,7% na dívida externa. A comparação 
com doze meses mostra um crescimento de 7,8% influenciado pelo aumento nominal de 35,1% nos títulos de 
dívida. Os empréstimos do SFN foram a categoria de maior influência para o crescimento de 0,7% no mês e 
20% em doze meses no crédito ampliado às famílias, que totalizou R$ 2,9 trilhões.

GRÁFICO 3
Inadimplência da carteira de crédito com recursos livres 
de PF 
(Em %)

Fonte: BCB. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO 4
Taxas de juros das operações de crédito dessazonalizadas
(Em % a.a.)

Fonte: BCB. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: a.a. – ao ano.
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Em suma, observamos uma leve piora nas condições do mercado de crédito, em particular uma queda nas 
concessões, o que, conjugado aos níveis de comprometimento, inadimplência e taxa de juros, dá suporte a esta 
constatação. Não alteramos, no entanto, a análise prospectiva do mercado de crédito para 2022, em que os 
fatores apontam para um crescimento limitado no ano com oscilações em alguns períodos. Em contrapartida, 
medidas regulatórias em curso, relacionadas ao fortalecimento das garantias e à securitização, fornecem suporte 
importante para o crescimento estrutural e sustentável do mercado de crédito. A correção de imperfeições de 
mercado, tal qual proposto nessas medidas e em outras anteriores, favorece o desenvolvimento econômico e 
melhora a alocação de recursos na economia.2

2. Disponível em: <https://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/index.php/2022/05/medidas-recentes-para-reducao-de-imperfeicoes-do-mercado-de-credito-brasileiro-visao-geral-e-consi-
deracoes-sobre-impactos-potenciais/>.

GRÁFICO 5
Média de concessões diárias, com ajuste sazonal, deflacio-
nadas em reais de fevereiro de 2022
(Em R$ milhões)

Fonte: BCB. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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GRÁFICO 6
Média de concessões diárias, com ajuste sazonal, deflacio-
nadas em reais de fevereiro de 2022
(Em R$ milhões)

Fonte: BCB. 
Elaboração: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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