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No Brasil, as aten¢des do mercado estardo voltadas para o resultado do PIB do 1° trimestre de 2024, que sera conhecido
na terca (4) e deve apontar um crescimento de 0,7% no trimestre. Apos relativa estabilidade da economia ao longo do 2°
semestre de 2023, a expectativa é que atividade tenha ganhado tragdo neste inicio de ano, beneficiada pelo mercado de trabalho
aquecido, estimulos fiscais, além do inicio do ciclo de reducdo da taxa de juros. Do lado da demanda, os destaques devem ser o
avanco dos investimentos e do consumo das familias, enquanto sob a 6ética da oferta, o avango da economia deve ter sido liderado
pelo setor agro (inicio da colheita das principais safras) e os servigos, neste caso, impulsionado pelo varejo. Vale notar que o
resultado do 2T24 deve ser mais fraco (com chances de resultado negativo), refletindo, especialmente o desastre climatico no Rio
Grande do Sul. De toda forma, o dado que serd divulgado nesta terca ajudard os agentes a calibrarem a projecao de crescimento

do PIB deste ano, por ora, com a mediana do mercado em 2%.

Ao longo da semana também serdo conhecidos dados de atividade do 2T24, que ajudardo a dar o tom do desempenho da
economia neste trimestre. Na quinta (5), o IBGE divulga o resultado da produc¢&o industrial de abril, que tem expectativa de
queda de 0,1%, perdendo um pouco o impeto da recuperagdo, apds duas altas seguidas. Na semana, também seréo conhecidos
os dados do setor automotivo (producéo e emplacamentos), referentes ao més de maio, que trardo os primeiros efeitos do desastre

no RS sobre a atividade econdmica no periodo.

Ainda na agenda de indicadores, teremos a divulgagdo de nimeros da inflagdo e do setor externo. Na quinta (6), a Secex
publica os numeros da balanca comercial de maio, que deve seguir com um bom superavit, estimado em US$ 8,5 bi para 0 més,
mas abaixo do observado em mai/23 (US$ 11,0 bi), diante do maior dinamismo apresentado pelas importagfes neste ano. J4 a

FGV divulga o IGP-DI de maio na sexta (7), que deve subir 0,69% no més, pressionado pelos itens industriais no atacado.

Em relagéo ao setor bancéario, o BCB divulga o Relatério de Economia Bancéaria referente ao ano de 2023, na quinta (6). A
publicagdo traz uma série de estudos e discuss@es envolvendo diversos tépicos relacionados ao SFN, como a evolucdo do

mercado de crédito, nivel de concentracdo e competi¢édo no setor, decomposigdo do spread bancéario, entre outros temas.

No cenario internacional, destaque para os dados de emprego nos EUA (payroll) do més de maio, que testardo os sinais
emitidos no relatério de abril de desaceleracdo do segmento. A expectativa € de criagdo de 190 mil vagas de emprego,
préximo ao dado de abril (+175 mil) e bem abaixo da média dos ultimos 12 meses (+234 mil), mantendo a tendéncia de
desaceleragdo no mercado de trabalho, que tem se mostrado bastante aquecido. Ja a expectativa para a taxa de desemprego é de

estabilidade em 3,9%. O dado sera publicado na sexta (7).

Outro destaque da semana é o encontro de politica monetaria do Banco Central Europeu (BCE), que ocorre na quinta (6) e
deve comecar o ciclo de flexibilizagdo monetéria na regido, com um corte de 0,25 pp das taxas de juros. Com isso, a taxa
de refinanciamento deve ser reduzida de 4,50% para 4,25% aa. Diferente dos EUA que ainda apresentam um nivel forte de
atividade e uma inflagdo resiliente, a Zona do Euro tem mostrado um baixo dinamismo da atividade, enquanto a inflagdo tem
caminhado, mesmo que lentamente, para a meta de 2,0%. Além da decisdo, importante observar o comunicado pés-reunido, que

deve ajudar a entender qual estratégia o BCE adotara neste processo de flexibilizacdo monetéria.

A semana ainda trard alguns indicadores de atividade das principais economias globais. Ao longo da semana serédo
divulgadas as leituras finais dos indices antecedentes de atividade nos EUA (PMI e ISM), Europa (PMI) e China (PMI Caixin) de

maio. Além destes, também serdo conhecidos dados da balanga comercial chinesa; e, as vendas no varejo na Zona do Euro.

A préxima pagina traz o quadro completo da agenda de indicadores com as datas de divulgagéo e proje¢cdes de mercado.
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E INDICADORES
© DA SEMANA
®
. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais n Anterior
Referéncia Mercado
, ‘ 0,7% t/t-1 0,0% t/t-1
04/jun IBGE: PIB 12 tri/24
2,3% t/t-4 2,2% t/t-4
04/jun Fenabrave: Emplacamento de Veiculos Mai/24 - 37,4% a/a
-0,1% m/m 0,9% m/m
05/jun IBGE: Producso Industrial (PIM) Abr/24 om/ om/
9,0% a/a -2,8% a/a
06/jun Anfavea: Produgdo de Veiculos Mai/24 - 24,2% a/a
06/jun Secex: Balanga Comercial Mai/24 USS 8,5 bi USS 9,0 bi
06/jun BCB: Relatorio de Economia Bancaria (REB) 2023 - -
. . 0,69% m/m 0,72% m/m
07/jun FGV: IGP-DI Mai/24
0,67% a/a -2,32% a/a

Fonte: Bloomberg.

INTERNACIONAL

. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Internacionais N Anterior
Referéncia Mercado
02/jun China PMI Caixin Manufatura Mai/24 51,6 pts 51,4 pts
03/jun Zona do Euro PMI Manufatura Mai/24 — final 47,4 pts 45,7 pts
03/jun EUA ISM / PMI Manufatura Mai/24 — final 49,6 pts / 50,9 pts 49,2 pts / 50,0 pts
04/jun China PMI Caixin Servicos Mai/24 52,5 pts 52,5 pts
05/jun Zona do Euro PMI Servigos Mai/24 - final 53,3 pts 53,3 pts
05/jun EUA ISM / PMI Servigos Mai/24 — final 51,0 pts / 54,8 pts 49,4 pts / 51,3 pts
06/jun Zona do Euro Vendas no varejo Abr/24 -0,3% m/m 0,8% m/m
) - " L. 3,75% aa; 4,25% aa 4,00% aa; 4,50% aa
06/jun Zona do Euro BCE — Reunido de Politica Monetaria -
4,50% aa 4,75% aa
07/j Chi Balanca C ial (Exportagdes / Importagdes) Mai/24 5,3% a/a L5%a/a
un ina alanca Comercial (Exportacdes / Importacdes ai
) ¢ P ¢ P ¢ 4,5% a/a 8,4% a/a
07/jun Zona do Euro PIB 19 tri/24 — 32 leitura 0,3% t/t-1 -0,1% t/t-1
) Dados do Mercado de Trabalho ) . .
07/jun EUA Mai/24 190 mil / 3,9% 175 mil / 3,9%

Geracdo de Vagas /Taxa de Desemprego

Fonte: Bloomberg.
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INDICADORES ECONOMICOS

A prévia da inflagdo, o IPCA-15, subiu 0,44% em maio. Em geral,
o resultado trouxe boas noticias, ja que ficou um pouco abaixo
do esperado (0,47%), além de mostrar alguma acomodacéo nas
principais medidas de nuacleos. Contudo, em 12 meses, o indice
mostrou uma desaceleragdo modesta, de 3,77% para 3,70%, dando

sinais de esgotamento do processo de desinflacdo da economia.

No més, o maior impacto veio da gasolina, que subiu 1,90% e
contribuiu com alta de 0,09 pp no indicador. Etanol (+4,70%) e diesel
(+0,37%) também avancaram. Outra importante alta no més veio dos
produtos farmacéuticos (+2,06%), ainda capturando o reajuste de até
4,50% nos medicamentos autorizado no més de abril. Os precos dos
alimentos consumidos no domicilio também avancaram (+0,22%),
mas em menor intensidade do que nos meses anteriores e deixando o

posto de principal impacto sobre a inflagao.

Do ponto de vista qualitativo, os resultados também vieram em tom
positivo. O coeficiente de difuséo (% de itens em alta) permaneceu
em patamar contido (55,3%) e as medidas de nlcleo mantiveram a
tendéncia de desaceleragéo, inclusive entre 0s servigos subjacentes
(de 5,23% para 5,16% em 12 meses), métrica bastante acompanhada

pelo Banco Central.

No geral, os dados mostraram um comportamento relativamente
benigno da inflagdo no curto prazo, mas com sinais de fim do
processo de desinflagdo da economia. Além disso, a coleta ainda nédo
captou os efeitos do desastre climatico no Rio Grande do Sul, que
devem ficar mais evidentes no resultado do IPCA final do més de
maio. Assim, a tendéncia é que o IPCA volte a acelerar a partir de sua
proxima medicao, sendo que a taxa de 3,70% deve ter sido 0 minimo
registrado neste ano. Com isso, o resultado n&o deve mudar a postura
de cautela do BCB e a percepcgdo de que o espaco para novos cortes

da taxa Selic é limitado.

No mercado de trabalho, os numeros seguem positivos, com
avanc¢o da ocupacédo e dos rendimentos. Os dados mostram que
0 segmento se mantém aquecido, contribuindo para a expanséao

do consumo das familias.

Quadro 1: IPCA-15 - Var. % mensal
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Quadro 2: IPCA-15 e indices Subjacentes
- Acumulado em 12 meses
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Fonte: IBGE. *Nucleos selecionados
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A taxa de desemprego, calculada pela PNAD (IBGE), voltou a recuar,
passada a pressdo sazonal de inicio de ano, e fechou o trimestre
encerrado em abril em 7,5% (ante 7,9% em marco). O ndmero
surpreendeu positivamente o mercado, que esperava um recuo mais
modesto, para 7,7%, além de ser a menor taxa para o periodo desde
2014 (7,2%). A taxa ajustada sazonalmente também recuou, de 7,4%

para 7,2%, reforcando o desempenho positivo do segmento.

A melhora segue beneficiada pelo aumento da populacdo ocupada,
que chegou a 100,8 milhdes de pessoas, um aumento de 2,8% na
comparacgado anual, o que equivale a um acréscimo de 2,8 milhdes de
pessoas empregadas no periodo. A alta da ocupagdo tem sido
liderada pelos trabalhadores com carteira assinada, que subiram 3,8%

na mesma comparacao.

O rendimento médio dos trabalhadores também seguiu avangando,
com alta real anual de 5,2%. Este avanco, associado ao aumento do
pessoal ocupado, tem impulsionado a massa salarial da economia,

gue registrou um expressivo avango real anual, de 8,4%.

No setor formal, os dados também surpreenderam positivamente, com
o Caged apontando geragdo liquida de 240,0 mil vagas em abril,
acima do esperado (+210 mil). Todos os grandes setores registraram
ndmeros positivos, com destaque para o setor de servigos (138,3 mil)
e a construgdo civil (31,9 mil). Com mais um bom desempenho, o
mercado de trabalho formal fechou os quatro primeiros meses do ano
com geracdo de 958,4 mil vagas, 33,4% acima do observado no

mesmo periodo em 2023 e o maior valor dos Ultimos anos.

Portanto, de um lado, o resultado mostra que o mercado de trabalho
formal deve evidenciar uma geragdo robusta de vagas neste ano, que
pode superar 2 milhdes, favorecendo o avanco do consumo; de outro,
reforca o tom de cautela do Banco Central quanto ao comportamento

futuro da inflagéo.

Do ponto de vista fiscal, o governo central registrou um superavit
primario de R$ 11,1 bilhdes em abril. Apesar de positivo, 0
numero ficou abaixo do esperado (R$ 13,0 bi) e do resultado
observado em abril de 2023 (R$ 16,2 bi).

A piora do resultado ante abr/23 (em termos reais) decorreu do forte
aumento das despesas (+12,4%), com destaque para os beneficios
previdenciarios (+17,0%), efeito da antecipacéo para abril do inicio do
calendario do pagamento do 13° salario aos pensionistas do INSS,
ante maio em 2023. Na mesma direcéo, também houve um aumento
expressivo (+18,9%) dos gastos com o beneficio de prestacdo
continuada (LOAS). Contudo, mesmo tirando o efeito da antecipacdo

do 13° salario, as despesas teriam crescido cerca de 7,5% no més.

Quadro 3: Taxa de Desemprego*
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: PNAD. *Série com ajuste sazonal, elaborado pela Febraban

Quadro 4: Rendimento Médio (em R$) e

Massa Salarial (em R$ bi)
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Quadro 5: Geracao de Vagas Formais —
Acumulado no 1° quadrimestre —em milhares

895,7 826,1

718,6

-947,3

2020 2021 2022 2023

Fonte: Caged
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Do outro lado, as receitas seguiram com um bom ritmo de
crescimento, com alta real de 8,4% das receitas liquidas no periodo,
mas em menor propor¢do que a alta das despesas. Destaque para o
aumento da arrecadacdo com os tributos administrados pela Receita

Federal (+10,6%) e com a receita previdenciéria (+6,3%).

No acumulado do ano, o governo registra um superavit primario de R$
31,4 bi, abaixo do observado no ano passado (R$ 49,8 bi) e o pior
desde 2020, ano marcado pelos gastos em fungdo da pandemia. De
forma similar, o forte avanco das despesas (+12,4%) tem impedido
uma melhora do resultado, mesmo com a expressiva alta das receitas
(+8,9%). Bem verdade que houve neste ano a antecipagdo do
pagamento de algumas despesas (precatérios e 13° INSS), que
somaram cerca de R$ 38,6 bi. Porém, mesmo tirando tais efeitos, a
despesa cresce cerca de 6,5% em termos reais no ano, um patamar

muito elevado.

Portanto, mesmo com o bom ritmo de avanco das receitas, a alta das
despesas tem dificultado uma melhora do resultado fiscal. Assim, é
improvavel que o governo consiga cumprir a meta de déficit primario
zero neste ano e a tendéncia é que o resultado fique mais préximo de

um déficit em torno de 0,5% do PIB.

Ja o setor publico consolidado registrou um superavit de R$ 6,7
bi em abril, segundo o Banco Central, nUmero bem abaixo do
observado em abr/23 (R$ 20,3 bi). A deterioracéo foi disseminada
entre 0s entes governamentais. Além da piora do resultado do
governo central, conforme divulgado pelo Tesouro Nacional, os
governos regionais também mostraram uma deterioracdo de seus
resultados, passando de um superavit de R$ 4,0 bi em abr/23 para um

déficit R$ 1,4 bi neste ano.

Com isso, em 12 meses, o déficit primario do setor publico segue
aumentando, tendo atingido R$ 266,5 bi (2,40% do PIB). Ja o déficit
nominal, que também considera os gastos com juros atingiu R$ 1,0
trilhdo (9,4% do PIB), maior nivel desde o auge da pandemia. Assim,
o endividamento publico (bruto) segue em alta, atingindo 76,0% do
PIB. A expectativa, segundo o Boletim Focus, é que a divida bruta

chegue a 77,7% do PIB no final do ano.

Quadro 6: Resultado Primario do Governo Central
Meses de Abril (Em R$ bi, IPCA de abr/24)
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Fonte: Tesouro Nacional

Quadro 7: Resultado Primario do Setor Publico
Consolidado — Acum. 12 meses (% do PIB)
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Quadro 8: Divida Bruta do Governo Geral
Em % do PIB
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Fonte: BCB
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Indicadores Econdémicos — Cenario Internacional

Quadro 9: EUA - Gastos Pessoais em termos reais
—Var. % m/m

A averséao ao risco seguiu predominando nos mercados internacionais
na semana, conforme os investidores se adequam as expectativas de
juros mais altos por mais tempo nos EUA. Mesmo os dados de
consumo mais fraco e precos mais contidos em abril ndo foram
suficientes para animar os agentes, levando os principais indices

acionarios dos EUA a registrar nova queda na semana.

Nos EUA, os gastos pessoais subiram 0,2% em abril, pouco abaixo do
esperado (+0,3%) e do ritmo de alta visto nos meses anteriores
(+0,7% em fevereiro e margo), sugerindo algum arrefecimento do

- . set-23 out-23 nov-23 dez-23 jan-24 fev-24 mar-24 abr-24
consumo das familias. Em termos reais, os gastos recuaram 0,1% no

més, apés uma sequéncia de altas, com excegédo de janeiro. Ainda em Fonte: Bloomberg.
relacdo & atividade, a 22 leitura do PIB do 1724 mostrou um menor Quadro 10: EUA - Deflator de Gastos de Consumo
crescimento no periodo, com alta (anualizada) de 1,3%, decorrente de Pessoal (PCE) — Var.% al/a
uma contribuicdo menor do consumo das familias no periodo. J& o 8,0
Livro Bege trouxe a percepcdo, por parte dos empresarios 7,0
consultados, de um crescimento modesto da economia desde o inicio 6,0
de abril com um aumento mais contido dos pregos desde enté&o. 5,0
Neste sentido, do ponto de vista da inflacdo, o deflator de gastos de 4,0
consumo pessoal (PCE) veio em linha com o esperado, subindo 0,3% 3,0
no més e ficando estavel em 2,7% nos Ultimos 12 meses, assim como 2,0
0 nlcleo que permaneceu em 2,8%. Porém, a métrica de preco, que é 10
a preferida do Fed, trouxe algumas noticias positivas, como a 00
moderag&o nos precos de bens e servigos, dado que a alta do més foi S 88NN AIIIIIINN
) 8 35 5858355583554 355 s
a menor observada no ano até agora. © e =" e =" °c =" e ="
PCE A/A PCE Nucleo A/A
Na Europa, a prévia da inflagdo ao consumidor (CPI) de maio Fonte: Bloomberg.
surpreendeu negativamente ao acelerar em base anual para 2,6% Quadro 11: Zona do Euro - Inflag&o ao
i —_ 0,
(ante 2,4%), onde era aguardada um avanco mais contido. Nos Consumidor (CPI) - Var. % a/a
12,0
ultimos 12 meses, destaque para os precos de servigos que seguiram
pressionados (+4,1%) e os itens de energia (+0,3%) que reverteram a 10,0
deflagdo observada nas Ultimas leituras. A divulgagdo deve gerar 8,0
questionamentos do BCE sobre o quao sustentavel € o processo de 60
desinflagdo. Apesar de ndo comprometer a reducdo esperada dos
. . . 4,0
juros na reunido desta semana, pode fazer com que o Colegiado
sinalize que o processo de queda dos juros serd bastante gradual, 2,0
com movimentos intercalados entre as reunides. 0,0
Por fim, na China, o indice PMI de maio mostrou que a recuperagao -2,0
¥ ¥ 23 2 8 R 8§ & 8 R 8 & 3
da atividade no pais tem tido dificuldades em ganhar tragdo de forma R - - T T T T T T B =
[o] [*) [o) o] o o
o L L E € E € € ¢ E € €& ¢ E ¢ E
sustentada. Isso porque, o indicador da indistria voltou a indicar que o CPI A/A CPI Nticleo A/A

setor estd em contragéo (49,5 pts). Fonte: Bloomberg.
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Nota de Operacdes CREDITO / BANCOS
de Crédito
@
Quadro 12: Saldo - Var.% mensal — Abr/24
0,9%
0,9% )
° 0,8% 0,7%
O saldo total da carteira de crédito cresceu 0,2% em abril,
L A 0,2% 0,2%
atingindo R$ 5,9 trilhdes (53,2% do PIB). Apesar da alta modesta ’
A . - . [ |
no més, o resultado foi suficiente para fazer com que o ritmo de [}
expansdo anual da carteira acelerasse pelo 3° més seguido, -0,2%
passando de 8,5% para 8,7%. O resultado manteve a tendéncia de
retomada do crédito em 2024, mas a duvida é se a recente piora -0,9%
do cenario macroeconémico pode atrapalhar este processo. 1.4%
. . . s " = o a g a a - o a
No més, o crescimento foi puxado pelo crédito as familias (+0,9%), kS = = 2 @ ) © S °
kS ° 2 E o © =
com desempenho similar entre as carteiras com recursos livres e S = P - = 5 S g
o = S ‘S
direcionados. A carteira livre cresceu 0,8%, com avango disseminado < o 2 §
[a) a
entre as modalidades. Destaque para a alta das linhas mais Fonte: Bacen
arriscadas, como cheque especial (+2,7%), cartdo parcelado (+2,7%) Quadro 13: Saldo Total e Aberturas
e rotativo (+1,3%), modalidades que vinham mostrando baixo Var.% 12 meses
. . . ~ . . 26%
dinamismo até entdo, diante da postura de maior cautela por parte das 0
IFs, reflexo do nivel ainda elevado da inadimpléncia (apesar da 22%
melhora recente). De toda forma, as linhas mais seguras, ou seja, que 18%
possuem garantias, como veiculos (+1,6%) e consignado (+0,5%), 14%
também seguiram avancando. Ja a carteira direcionada seguiu com 10%
(]
bom ritmo de crescimento (+0,9%), com alta de mesma magnitude nas
0,
principais linhas (rural e imobiliario). 6%
BT : . 2%
O crédito as empresas, por sua vez, retraiu 0,9% no més, puxado pela
carteira livre (-1,4%), que foi impactada pela sazonalidade negativa 2% D d a4 N N N N ™ nomeoe o o=
2 @ag g9 dxodggdgd
das linhas de fluxo de caixa, como descontos de duplicatas (-11,2%) e 5 3 8 ¢ 53 8 ¢ 5 3 8 < 5
s — o & & & o & & o & ®
antecipacdo de faturas de cartdo (-5,7%); e pelo desempenho ainda Livre PJ Livre PF
timido da modalidade de capital de giro (+0,2%), principal da carteira. = Direcionado P = Direcionado PF

e Saldo Total
Fonte: Bacen

Ja o crédito PJ direcionado mostrou alta modesta, de 0,2%.

Em 12 meses, 0 ganho de tracdo da carteira total foi explicado pelo crédito as familias, que acelerou de 10,3% para 10,9%. O bom
desempenho do crédito PF, que segue com ritmo de expansdo em dois digitos, tem contribuido (junto com o mercado de trabalho) para
impulsionar o consumo das familias. A aceleragcdo ocorreu tanto na carteira livre (de 8,6% para 8,9%) quanto na carteira direcionada (de
12,6% para 13,4%). O ritmo de expansdo do crédito as empresas, por sua vez, desacelerou de 5,7% para 5,3%, puxada pela
acomodagdo da carteira livre (de 3,3% para 2,6%). Neste caso, a despeito da recuperacdo recente, o segmento ainda tem mostrado
alguma dificuldade em ganhar tracdo de forma sustentada. Parte disso pode ser explicado pela substituicdo do crédito bancério pelo
mercado de capitais, especialmente entre as grandes empresas; além da situacdo financeira ainda delicada das MPEs, que ainda

mostram elevada inadimpléncia. Ja o ritmo de expanséo da carteira PJ direcionada ficou estavel em 10,4%.

O volume total de concessdes, por sua vez, retraiu 2,9% em abril (com ajuste sazonal e de inflagdo). No més, houve queda nas
concessdes destinadas tanto as empresas (-0,9%), como para as familias (-2,5%). No entanto, no acumulado em 12 meses (também

ajustadas por inflagdo e dia (til), o volume total de concessfes acelerou de 3,3% para 3,5%, indicando, assim como no saldo, algum
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Em relagdo as condi¢des de financiamento, a taxa média de juros Quadro 14: Taxa de juros - Total, PF e PJ —

: 3 ) . Média do SFN — % aa
do SFN voltou a cair (-0,2 pp, para 28,0% a.a.), apds registrar ligeiro

40
aumento no més anterior. Em 12 meses, o recuo € de 3,8 pp.
36 32,2
O movimento néo foi uniforme entre os recursos e segmentos. A queda 32 -
do més foi liderada pelas operagbes direcionadas destinadas as )8 28.0
empresas (-2,0 pp, para 11,3% aa), com forte recuo da taxa dos 24
financiamentos com recursos BNDES (-2,8 pp) e do imobiliario (-0,8 20
pp). Outra queda importante ocorreu nas operacdes livres destinadas 16 18,5
as familias (-0,4 pp, para 53,0% aa). Neste caso, o recuo foi puxado
12
pela menor taxa do cartdo parcelado (-8,6 pp), embora néo tenha sido
8
acompanhado por outras modalidades de maior risco, como o cartdo @ ® O O O H d N N M ;o o <
£ £ &P g dgdggaggLgyg
o« . — - = N — - —_ —
rotativo (+2,3 pp) e cheque especial (+1,7 pp). 5 3 3 3 3 g 3 g % & S é S
Na outra dire¢éo, a taxa média da carteira PJ Livre aumentou 0,4 pp no e Tt P PF
més, para 21,3% aa, com a alta liderada pelas modalidades capital de Fonte: Bacen
giro (+0,8 pp) e desconto de duplicatas (+0,7 pp). J& a taxa média da Quadro 15: Taxa de Juros — Aberturas
carteira PF Direcionada ficou praticamente estavel, em 9,9% aa, com Média do SFN - % aa
N 35 80
alta de 0,1 pp no més.
30 70
Com isso, o spread médio do sistema também voltou a recuar (-0,2 60
25
pp, para 19,2 pp). A queda foi puxada pelo menor spread da carteira 50
livre as familias (-0,8 pp). Na comparacdo com abr/23, o recuo do 20 40
spread médio do SFN chega a 2,3 pp. 15 30
10
J& a taxa de inadimpléncia (>90 dias) ficou novamente estavel, em 20
3,3%, com estabilidade também observada nas carteiras PF (3,7%) > 10
e PJ (2,6%). No entanto, importante destacar a ligeira alta na carteira 0 0
SE5028328338388%
PF com recursos livres (+0,1 pp, para 5,5%), que vem mostrando uma el el el e el e s B S
5383838383283 833831%
melhora, mas ainda se encontra em um patamar elevado. . L
PJ - Livre e P] - Direcionado
No geral, os nimeros de abril seguiram indicando um ganho de =PF - Direcionado PF - Livre (eixo direito)

Fonte: Bacen

tracdo do crédito, reforcando as expectativas de um maior

crescimento do segmento em 2024, que pode superar 9%. Esta Quadro 16: Taxa de |nad|mplenC|a(> 90 dias) -
% da carteira

melhora tem sido beneficiada pelas subsequentes reducdes das taxas 7
de juros e pela moderacédo das taxas de inadimpléncia, ainda que em
niveis elevados. Por ora, o ambiente tem contribuido para ampliar o
apetite das IFs, ainda que com alguma cautela e com preferéncia pelas

linhas mais seguras.

A duavida, agora, é se a piora recente no cenario macro (com menor

espacgo para novos cortes da Selic), pode inibir, ainda que parcialmente,

esta trajetdria de retomada do crédito, especialmente no segmento livre.

O crédito direcionado, por sua vez, deve ganhar estimulo diante da

O O N N 0 0 OO OO O O « =« N N n N <
o A H H H AN NN NN NN NN
. . TP C P T TS TSTTDTTETTOoTTEOoT
necessidade de recursos para recuperar o Rio Grande do Sul. 8383838383838 38 338
P It is detalhado das estatisticas de crédit T Phi-Lvre PF-Livre
ara consultar um panorama mais detalhado das estatisticas de crédito, PJ - Direcionado PF - Direcionado
cliqgue aqui. e Carteira total

Fonte: Bacen
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Regulacédo — Comité de Estabilidade CREDITO / BANCOS

Financeira do Banco Central (Comef)
o

Em sua 572 reunido, realizada nos dias 28 e 29 de maio, o Comité de Estabilidade Financeira (Comef) do Banco Central manteve o
Adicional Contraciclico de Capital Principal (ACCPBrasil) em 0%. Na prética, isso implica que os bancos seguem sem exigéncia de
alocacdo extra de capital para as operag8es de crédito. Tal acréscimo normalmente € estabelecido (com defasagens temporais) pelos
Bancos Centrais durante periodo de expansao mais forte do crédito, para que a parcela de capital acumulada nesse periodo seja

utilizada em momentos de contracado, atuando como um colchéo anticiclico.

A avaliagdo do BCB é que a politica macroprudencial esta em posi¢do neutra, consistente com periodos sem actimulo significativo de
riscos financeiros, apesar de manter a recomendagdo que as IFs continuem com uma gestéo prudente de capital, dadas as incertezas
econdmicas. De toda forma, o Comef apontou que o0s bancos tem mantido voluntariamente niveis de capital e liquidez superiores aos

requerimentos prudenciais, e que a suficiéncia de capital e liquidez é comprovada pelos testes de estresse feitos pelo BCB.

Em nota, o Comef considera que o Sistema Financeiro Nacional (SFN) esta preparado para enfrentar a materializacdo de riscos, com
provisGes para as perdas de crédito, niveis de liquidez e capital adequados. As perdas seguem ocorrendo no crédito destinado as
micro, pequenas e médias empresas (MPMESs). Por outro lado, a materializag&o de riscos nas linhas de maior risco para as pessoas

fisicas tende a continuar se reduzindo. Adicionalmente, o0 Comef pontou que a carteira de crédito segue com retorno positivo.

O Comité também destacou que apds movimento de desaceleracao, a carteira de crédito tem apresentado certa inflexdo, ou seja, uma
retomada, em linha com o ciclo de queda da taxa Selic. De toda forma, o Comef alertou que diante dos riscos presentes no cenario,
relacionados a atividade, endividamento das familias e empresas de menor porte, é importante que os bancos sigam preservando a

qualidade das concessoes.

Com relagdo ao cenario internacional, o0 Comef destacou que acompanha com particular atencao as consequéncias da trajetdria da
politica monetéaria nos paises avancados, a dindmica do mercado imobiliario na China, além dos eventos geopoliticos globais.

Contudo, apontou que, se necessario, ird atuar minimizando contamina¢8es desproporcionais sobre os precos dos ativos locais.

Diante do cenério destacado, o Comité julgou pertinente manter o ACCPBrasil em 0% nas préximas reunides, como resultado das

condicdes financeiras restritivas, dos precos dos ativos e das expectativas em relagdo ao mercado de crédito.

A ata da reunido sera divulgada nesta quarta-feira (5), trazendo mais detalhes sobre o encontro. A préxima reunido do Comef esta

marcada para os dias 27 e 28 de agosto. Clique aqui para ler o comunicado completo.
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= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

o
FOCUS - Indicadores
Selecionados 31/05/24  24/05/24  03/05/24 31/05/24  24/05/24  03/05/24 Viés
IPCA (%) 3,88 3,86 3,72 A 3,77 3,75 3,64 A
PIB (% de crescimento) 2,05 2,05 2,05 © 2,00 2,00 2,00 -
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 10,25 10,00 9,63 A 9,18 9,00 9,00 A
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,05 5,05 5,00 L g 5,05 5,05 5,05 -

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variacao %

Indicadores do Mercado 31/05/24

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 5,25 1,51% 1,01% 8,01% 4,63%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 142,96 -3,22% -5,02% 7,92% -31,73%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 10,39 0,01% -0,67% -10,80% -23,84%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 10,56 -0,19% 1,63% 5,22% -14,75%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 11,68 0,58% 0,93% 15,97% 5,10%
indice Ibovespa (em pontos) 122.098,09 -1,78% -3,04% -9,01% 10,43%
IFNC (setor financeiro) 12.100,27 -1,93% -3,31% -12,34% 6,65%
INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 5,50 0,00% 0,00% 0,00% 4,76%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 4,87 -1,48% -3,23% 14,65% 12,25%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,50 0,75% -3,87% 15,97% 25,13%
Dollar Index 104,67 -0,05% -1,46% 3,29% 1,07%
indice S&P 500 (em pontos) 5.277,51 -0,51% 4,80% 10,64% 25,03%
indice de agdes de bancos — EUA 98,03 -0,11% 2,49% -10,49% 17,77%
indice Euro Stoxx 50 4.983,67 -1,03% 1,27% 10,22% 17,05%
indice de agdes de bancos - Zona do Euro 146,76 0,18% 3,62% 24,01% 46,39%
Barril de Petréleo - tipo Brent (US$) 81,62 -0,61% -7,10% 5,94% 9,88%

Fonte: Bloomberg.
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