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AGENDA INFORMATIVO SEMANAL DE
Eg} DA SEMANA ECONOMIA BANCARIA

Na agenda de indicadores, as atencdes do mercado estardo voltadas para o resultado do PIB do 3° trimestre, que sera
conhecido naterca (5) e deve recuar ap6s o bom desempenho no 1° semestre. A expectativa € que o indicador mostre ligeira
retracdo de 0,3% na margem, refletindo, sobretudo, a contribuicdo negativa do setor agricola (fim da colheita da safra e impactos
sobre as outras atividades), além de alguma moderagdo do setor de servigos, na 6tica da oferta; e, a retracdo dos investimentos
(FBKF) e a desaceleragao do consumo das familias, pelo lado da demanda. Essa perda de folego da economia reflete, entre outros
fatores, o fim dos efeitos positivos da super safra agricola, a politica monetaria restritiva e a desaceleracdo da economia global.

Ainda assim, o crescimento econdémico deve ficar proximo a 3% no ano, o que é um resultado bastante positivo.

O mercado também aguarda a divulgagcao de alguns dados de outubro adiados em carater excepcional (mobilizacdo dos
servidores) pelo Banco Central, em especial, os nimeros do crédito. As estatisticas do mercado de crédito serdo conhecidas
amanha (5) e devem mostrar um crescimento de 0,4% do saldo total no més, segundo a Pesquisa Especial de Crédito da
Febraban. Apesar de mais um avan¢o mensal, o ritmo de expansdo anual da carteira deve seguir perdendo félego, passando de
8,0% para 7,4%, ainda refletindo os fatores que se acumulam desde o fim de 2022, como juros, inadimpléncia e endividamento
elevados (apesar da queda recente). Como o BC atrasou a divulgacdo dos resultados, estamos divulgando novamente nesta

edicdo o resultado da nossa Pesquisa Especial de Crédito. Na quarta (6), o BC divulga as estatisticas fiscais do setor publico

consolidado, enquanto os ndmeros do setor externo foram divulgados hoje (4) cedo e mostraram um déficit em transacdes
correntes de US$ 0,3 bi no més, bem menor do que o observado em outubro do ano passado (US$ -5,8 bi), em fungdo do bom

desempenho da balanga comercial, que tem contribuido para manter o délar abaixo de R$ 5,00.

A semana ainda traz dados do setor automotivo e de inflagdo. A Fenabrave informa ainda hoje (4) o numero de emplacamento
de veiculos no més de novembro, enquanto o resultado da produgdo sera divulgada pela Anfavea na quarta (6). No cenario
inflacionério, a FGV divulga o IGP-DI de novembro na quarta (6), que deve subir 0,59% no més, pressionado pela alta dos precos

das commodities agricolas no atacado. Em 12 meses, o indice deve passar de -4,27% para -3,54%.

No cenario internacional, destaque para os dados de emprego (payroll) dos EUA, importante para avaliar os efeitos do
aperto monetério na criagcdo de vagas e salarios, que comeg¢am a dar sinais mais evidentes de moderagdo. O resultado sera
conhecido na sexta (8) e a expectativa do consenso é de geracdo de 180 mil vagas em novembro, pouco acima do dado de
outubro (+150 mil), mas ainda abaixo da média dos Ultimos 3 meses (+204 mil vagas). Com isso, é esperado que a taxa de
desemprego permanega estavel em 3,9%. Atencédo também para os ganhos salariais, cuja expectativa é de desaceleracdo para

4,0% em 12 meses (ante 4,1%), mas ainda em ritmo bem acima da meta de inflagéo (2,0%).

Os agentes também se voltam para a China, onde serdo divulgados, na quinta (7), os nimeros da balanca comercial de
novembro, que dardo novas pistas sobre o ritmo da atividade no pais. A expectativa € de nimeros um pouco melhores em
relagdo ao observado nos ultimos meses, refletindo os estimulos econémicos implementados no pais, especialmente no caso das
importacfes. As exportacdes devem seguir em queda no comparativo com 0 mesmo més de 2022 (-0,9%), mas em ritmo menos
intenso que em outubro (-6,4%), enquanto as importacdes devem subir 3,7% no mesmo comparativo (ante +3,0%). Ainda na

China, na sexta (8), serao conhecidos os indices de pre¢os ao consumidor (CPI) e produtor (PPI), que devem seguir em deflacao.

Fechando os destaques da agenda internacional, também serdo conhecidos dados de atividade dos EUA e da Europa. Na
terca (5) serdo divulgadas as leituras finais do indice PMI do setor de servigos referente a novembro de ambas as economias. Ja

na Europa, teremos também os resultados das vendas no varejo de outubro e a 32 leitura do PIB do 3T23.

A proxima péagina traz o quadro completo da agenda de indicadores com as datas de divulgagdo e projecdes de mercado.
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E INDICADORES
© DA SEMANA
o
NACIONAL
. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais N Anterior
Referéncia Mercado
04/dez BCB: Estatisticas do Setor Externo Out/23 USS -0,8 bi USS -1,4 bi
04/dez Fenabrave: Emplacamento de Veiculos Nov/23 - 20,4% a/a
. -0,3% t/t-1 0,9% t/t-1
05/dez IBGE: PIB 32tri/23
1,8% t/t-4 3,4% t/t-4
. - 0,4% m/m* 0,8% m/m
05/dez BCB: Estatisticas de Crédito Out/23
7,4% a/a* 8,0% a/a
06/dez BCB: Estatisticas Fiscais Out/23 RS 17,2 bi RS -18,1 bi
06/dez Anfavea: Produgdo de Veiculos Nov/23 - 0,5% a/a
0,59% m/m 0,51% m/m
06/dez FGV: IGP-DI Nov/23 ém/ 6m/
-3,54% a/a -4,27% a/a

Fonte: Bloomberg. *Pesquisa Especial de Crédito da Febraban

INTERNACIONAL

Pais ou . .. Periodo de Consenso de .
- Indicadores Internacionais N Anterior
Regido Referéncia Mercado
04/dez China PMI Caixin Servigos Nov/23 50,5 pts 50,4 pts
05/dez Zona do Euro PMI Servigos Nov/23 —final 48,2 pts 47,8 pts
05/dez EUA PMI / ISM Servigos Nov/23 - final 50,8 pts / 52,3 pts 50,6 pts / 51,8 pts
06/dez Zona do Euro Vendas no varejo Out/23 0,2% m/m -0,3% m/m
07/dez Zona do Euro PIB 39tri/23 — 32 |eitura -0,1% t/t-1 0,2% t/t-1
07/d Chi Balanga C ial (Exportages / Importacdes) Nov/23 0,9%a/a 64%a/a
ez ina alanca Comercial (Exportagdes / Importacdes ov,
¢ P ¢ P ¢ 3,7% a/a 3,0% a/a
Dados do Mercado de Trabalho — . .
08/dez EUA . Nov/23 180 mil / 3,9% 150 mil / 3,9%
Geracdo de Vagas /Taxa de Desemprego
08/dez EUA Confianga do Consumidor (Univ. Michigan) Dez/23 — prévia 62,0 pts 61,3 pts
08/dez China Inflagdo ao Consumidor (CPI) Nov/23 -0,1% a/a -0,2% a/a
08/dez China Inflagdo ao Produtor (PPI) Nov/23 -2,8% a/a -2,6% a/a

Fonte: Bloomberg.
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INDICADORES ECONOMICOS

A prévia da inflagdo, o IPCA-15, subiu 0,33% em novembro,
pouco acima do esperado (0,31%), mas com alta concentrada em
itens volateis, mantendo uma leitura benigna do cenéario. O indice
acelerou ante o més anterior (+0,21%), bastante influenciado pelos
precos dos alimentos consumidos no domicilio (+1,06%), que
voltaram a subir apds 5 quedas consecutivas e responderam por
48,1% da inflacdo do més. A alta decorre da piora das condicdes
climaticas em fungdo do fendmeno EI Nifio, pressionando
especialmente os itens in natura, como tubérculos, raizes e legumes
(+9,07%) e hortalicas e verduras (+6,14%). J& 0 maior impacto
individual veio das passagens aéreas (+0,16 pp), item bastante volatil
e que aumentou 19,03% no més, pressionado pelo aumento do preco
do querosene de aviagdo. Na outra ponta, a queda dos pre¢cos dos
combustiveis, especialmente da gasolina (-2,25%), diante da reducao
dos precos feita pela Petrobras para as refinarias, contribuiu para

conter o avanco do indicador.

Com o resultado, o indice voltou a trajetéria de desaceleragdo em 12
meses, passando de 5,05% para 4,84%, reforcando as expectativas
de que a inflagdo encerre o ano abaixo do teto da meta (4,75%).
Adicionalmente, a leitura seguiu mostrando uma composi¢ao benigna,
com acomodacdo das medidas mais sensiveis a politica monetaria,
como a inflagdo de servigos (subjacentes), cuja variacdo passou de
4,88% para 4,60%. No geral, o resultado da suporte para o Copom
seguir com o processo de reducdo da taxa Selic (em 0,50 pp) nas

proximas reunides.

Ja o IGP-M, calculado pela FGV, também mostrou ligeira aceleragéo
ante o més anterior, passando de uma alta de 0,50% em outubro para
0,59% em novembro. Tal movimento refletiu a reversdo dos pregos
dos produtos agropecuarios no atacado, que sairam de uma deflagédo
de 0,27% para uma alta de 0,69%, diante do incremento nos precos
de importantes itens, como farelo de soja e café. No geral, a
desinflagdo via commodities parece estar chegando ao fim, sobretudo
no caso dos alimentos, cujos precos podem continuar sendo
pressionados por eventos climaticos adversos. De toda forma, por
ora, a dindmica dos precos ao produtor ainda segue benigna,

contribuindo para a continuidade do ciclo de desinflacdo da economia.

Quadro 1: IPCA-15 — Var. % mensal
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Fonte: IBGE

Quadro 2: IPCA-15 e indices Subjacentes —
Var.% Acumulada em 12 meses
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Fonte: IBGE
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Os numeros do mercado de trabalho seguem mostrando um
cenario positivo, mas com sinais de algum esgotamento do
processo de melhora, especialmente de acordo com a PNAD do
IBGE. A taxa de desemprego calculada pela PNAD (IBGE) recuou
para 7,6% em outubro (ante 7,7% setembro), a menor para o periodo
desde 2014 (6,7%). Contudo, o resultado € beneficiado pela
sazonalidade do 4° trimestre, quando aumentam as contratacfes para
os eventos de final de ano. Com ajuste sazonal, a taxa mostrou uma

ligeira alta, de 7,8% para 7,9%, a primeira desde janeiro.

Na comparagdo com o trimestre anterior (encerrado em julho), a
ocupacao avancgou 0,9%, puxada pelo setor formal (+1,7%); enquanto
0 pessoal desocupado recuou 3,1%. Contudo, quando se compara
com o mesmo periodo do ano passado (livre de questfes sazonais),
observa-se arrefecimento do processo de aumento da ocupagao, com
alta de 0,5% (ante +0,7% em jul/23). De toda forma, o rendimento
médio real seguiu avancando, com alta em 12 meses de 3,8%,
explicado tanto pelo aumento da renda, como pela melhora da
composi¢cdo do emprego (aumento da ocupacdo no setor formal).
Com isso, a massa salarial real subiu 4,7% (em 12 meses), ajudando

manter o consumo das familias em expanséo.

Ja os numeros do Caged mostraram um quadro mais positivo do
gue a PNAD. Segundo o Caged, o mercado formal registrou criagao
liquida de 190,4 mil vagas em outubro, acima do esperado (135,0 mil),
e com abertura em praticamente todos os setores, com destaque para
os servigcos (+109,9 mil). Além disso, o resultado foi melhor do que em
outubro do ano passado, quando houve abertura de 160,3 mil vagas.
Assim, no acumulado em 12 meses, a série interrompeu a trajetéria
de desaceleragdo que ocorria desde margo/23 e voltou a ganhar
algum fbélego, passando de 1,43 milhdo para 1,46 milhdo empregos

criados, sugerindo um mercado ainda sélido.

No geral, os dados indicam um ano positivo para 0 mercado de
trabalho. O setor formal deve encerrar 2023 com geragdo proxima de
1,5 milhdo de vagas, enquanto a taxa de desemprego deve fechar o
ano préxima a 7,5%. Porém, os sinais séo de algum esgotamento de

tal processo, que devem levar a um ano de 2024 mais morno.

Em relacdo a atividade, a producéo industrial cresceu 0,1% em
outubro, um pouco abaixo do esperado (+0,2%), mantendo os
sinais de baixo dinamismo do setor, que registra estabilidade
(0,0%) no acumulado do ano. No més, o predominio foi de taxas
negativas entre as grandes categorias, com 3 dos 4 ramos analisados
apresentando retracdo. As quedas foram novamente mais intensas na
producdo de bens de capital (-1,1%) e de bens duraveis (-2,4%), as

mais afetadas pelos efeitos da politica monetaria restritiva.
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Quadro 4: Rendimento Médio Real e

Quadro 3: Taxa de Desemprego
% da Populagdo Economicamente Ativa
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Massa Salarial Real — Var.% 12 meses
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Quadro 5: Geracéo de Vagas Formais —
Acumulado em 12 meses —em milhdes
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Neste sentido, importante notar que a inddstria de bens de capital é o Quadro 6: Producéo Industrial — Var. % mensal
segmento que registra o pior desempenho no acumulado do ano, com 1,1%

queda de 10,3%. Ainda em outubro, a producéo de bens semi e ndo

duraveis também caiu (-0,3%), mas de forma menos intensa. Apenas

a producao de bens intermediarios avancou (+0,9%) no periodo.

0,4%
. . . 0,2%
No geral, a leitura mostra que o setor segue estagnado. A ligeira alta ’
em outubro deixa uma heranga estatistica de apenas 0,2% para o 4°
trimestre, insuficiente para alterar tal cenéario, que deve levar a 0,0% 0,0%
producdo industrial a registrar crescimento nulo no ano. -0,3% 2% -0,3%
Também em relagdo a atividade, a FGV divulgou as sondagens -0,6%
de confianga dos empresarios em novembro, que continuaram g & 8 & 8 2 2 8 2 g7
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apontando um enfraquecimento da economia no 4° trimestre. O & < £ © £ =N = £ ) )
indice de Confianga Empresarial (ICE) caiu 1,1 ponto no més, Fonte: IBGE

registrando a 32 queda seguida e mantendo a dinamica apresentada S
g g g P Quadro 7: Resultado Priméario do Governo
nos Ultimos meses, que apontou alguma melhora sobre a percepgdo Central - Em % do PIB

da situagdo atual, mas uma piora acentuada nas expectativas para os 4,0%

proximos meses. No més, a percepcdo de melhora da situagédo 20%
corrente ficou concentrada na industria, diante da queda dos volumes 0.0%

,U%
dos estoques. Quanto as perspectivas futuras, a queda foi mais

-2,0%
intensa entre 0os empresarios do comercio.
-4,0%
No ambito fiscal, o Tesouro Nacional divulgou que o governo
-6,0%
central registrou superavit primario de R$ 18,3 bilh6es em
. . . -8,0%
outubro, pouco superior ao esperado pelos analistas (R$ 15,4 bi), °
mas inferior ao registrado no mesmo més de 2022 (R$ 32,1 bi). A -10,0%
piora no comparativo com out/22 (em termos reais) resulta de receitas -12,0%
[e2) o - o m < n O ~ o] )] o - [ m
praticamente estaveis e aumento das despesas. ST S SSSSSSSSSESES
> > > > > > > > > > > > > > >
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As receitas liquidas subiram 0,6% no més, lideradas pela alta das Fonte: Tesouro Nacional.
outras receitas administradas pela RFB (+80,1%), em fung&o da maior
arrecadacéo com depésitos judiciais e com o programa de redugéo de Quadro 8: Evolucéo das Receitas Liquidas e
L . . Despesas Totais - % do PIB (acum. 12 meses
litigiosidade, praticamente compensadas pela queda das receitas b ( )
~ . . 27,0%
decorrentes da exploracdo de recursos naturais (-15,1%), diante da 0
gueda do ddlar e do preco do petroleo. Ja4 as despesas subiram 25,0%
10,1% em termos reais ante out/22, especialmente em fungdo do 23.0%
aumento em gastos com o Bolsa Familia (+92,6%) e saude (+46,9%).
21,0%
No acumulado do ano, as receitas liquidas recuam 3,3%, enquanto as
19,0%
despesas sobem 5,7%, revertendo o superavit primario de R$ 70,0 bi
nos dez primeiros meses de 2022 para um déficit de R$ 74,6 bi neste 17,0%
ano. A expectativa € que o governo central apresente um déficit da 15,0%

. - O O NN 00 60 OO 00 O O 1" N N on o
ordem de R$ 140 bi neste ano (dada a concentracédo de despesas no TS fffisEisegsggegsgegsggesg
' . . 3838 3C3R83C3R3® 3
fim do ano), ainda sem considerar o pagamento do estoque atrasado
de precatérios, que acumula cerca de R$ 95 bi. Receita Liquida Despesa Total

Fonte: Tesouro Nacional.
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A balanca comercial registrou um superéavit de US$ 8,8 bilhdes
em novembro, acima do valor registrado no mesmo més do ano
passado (US$ 6,2 bi). O resultado foi o melhor da série historica
(desde 1994) para o més de novembro e continua refletindo o

patamar alto das exportacdes e o menor nivel das importagdes.

As exportacdes totalizaram US$ 27,8 bi no més, relativamente estavel
(+0,6%) ante novembro de 2022, na média por dia util. Ja as
importagdes foram de US$ 19,0 bi, valor 11,2% inferior no mesmo
comparativo. Nos dois casos, 0s precos cairam: -4,0% (exportacées)
e -9,0% (importagbes); porém, o volume de importagdo também
recuou ante nov/22 (-1,8%), enquanto nas exportacbes houve
crescimento de 5,1% do volume, mais do que compensando a queda
nos precos, com bom desempenho do setor agropecudrio (+46,6%) e

da industria extrativa (+5,0%).

O resultado fez com que a balanga comercial atingisse um superavit
de US$ 93,8 bi nos ultimos 12 meses, recorde da série. Com isso, 0
superavit em 2023 pode atingir US$ 95 bi, superando com bastante

folga o recorde anual atingido em 2022 (US$ 61,5 bi).
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Quadro 9: Saldo Comercial Acumulado no Ano
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Indicadores Econdémicos — Cenario Internacional

Quadro 11: EUA — Taxas de Juros das Treasuries
de 2 e 10 anos (Em % aa)
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Dados de atividade e inflagdo voltaram a desacelerar nos EUA, 5 00
aumentando a confianga dos agentes que o processo de aperto
monetario implementado pelo Fed terminou, ajudando a manter o viés 4,50
positivo dos mercados. Além disso, comentéarios dovish de alguns
. , 4,00
dirigentes do Fed também reforcaram as apostas do mercado de que
0 Colegiado ndo deve mais subir os juros e que o processo de queda 350
’
da taxa basica deve comecar ja em marco de 2024 (o que parece ser
otimista). Com isso, durante a semana, houve nova queda no 3,00
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Com relacé@o aos dados, a renda e os gastos pessoais subiram 0,2%
Fonte: Bloomberg.

no més de outubro, ambos em linha com o esperado. No caso dos .
Quadro 12: EUA — Renda e Gastos Pessoais

gastos, o numero representa uma forte desacelera(;ao ante o mes Var. % m/m

anterior (+0,7%) e o menor crescimento dos Ultimos cinco meses,
reforcando o arrefecimento da atividade. J& no &mbito da inflagéo, o
indice PCE (deflator de gastos pessoais) ficou estavel no més de
outubro. Assim, em 12 meses, o indicador desacelerou para 3,0%,
ante 3,4%, mais do que o esperado pelo mercado (+3,1%). O nucleo
do PCE recuou conforme o esperado (+3,7% para +3,5%) e segue
caindo mais lentamente, dado que a atividade ainda segue forte

(apesar dos sinais de desaceleragéo).

Com relagdo as expectativas, a leitura final de novembro do PMI da

industria veio em linha com o esperado, com a métrica entrando em

territério contracionista (49,4 pts ante 50,0 pts). Neste mesmo sentido, mai-23  jun-23  jul-23 ago-23  set-23 out-23

o Livro Bege, que traz as expectativas dos empresarios, indicou que a Renda  Gastos
Fonte: Bloomberg.

atividade segue desacelerando, com menor procura por méo de obra. . )
Quadro 13: Zona do Euro — Inflagdo ao Consumidor

Ja o crescimento do PIB do 3T23 foi revisado para cima, para uma (CPI) - Var. % ala
alta anualizada de 5,2% (ou 1,3% na margem) ante o tri anterior,
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reforgando a for¢a da economia no periodo.
. . 10,0
Na Zona do Euro, a prévia da inflagdo (CPI) de novembro desacelerou
para 2,4% em 12 meses (ante 2,9%), com alivio disseminado entre os 8,0
itens. Além disso, também houve melhora no nucleo, que desacelerou 6,0
de 4,2% para 3,6%, aumentando a confianga no processo de 40
desinflagdo no continente. Enquanto isso, o PMI da industria de
2,0
novembro subiu de 43,1 para 44,2 pts, mas segue em nivel bastante
baixo, sinalizando que a atividade segue em retragdo na regiéo. 0,0
Ja na China, os PMIs decepcionaram ao cairem, tanto nos servigos 2,0 ~ 0 0 o o O o oA w4 N N ™ o
T 79T 7 T4y a4y g g qgd
(50,2 pts ante 50,6 pts) como na industria (49,4 pts ante 49,5 pts), 2 ®™ 2 8 3 ™8 3 ® 3 ® 3 ® 3
c € ¢ E ¢ E ¢ E ¢ E ¢ E ¢

sugerindo que a retomada ainda é fragil no pais e ha necessidade de Fonte: Bloomberg.
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Pesquisa Especial de Crédito
da Febraban

CREDITO / BANCOS

O saldo total da carteira de crédito deve crescer 0,4% em
outubro, segundo a Pesquisa Especial de Crédito da Febraban.
Apesar do novo avango no més, o resultado deve manter a
tendéncia de desaceleragdo do ritmo anual de expansdo do

crédito, que deve passar de 8,0% para 7,4%.

No més, o crescimento do crédito deve ser liderado pela carteira
destinada as familias, cuja alta estimada € de 1,0%, com
performance similar na carteira livre (+1,0%) e direcionada
(+0,9%). No caso da carteira livre, 0 crescimento deve ser puxado
pela cartdo a vista, devolvendo a queda do més anterior
(beneficiado, dentre outros, pelo maior niUmeros de dias Uteis no
més); e pela carteira de veiculos, que tem mostrado alguma
retomada nos Ultimos meses. Por outro lado, as linhas rotativas
devem recuar, diante da reducéo do risco da carteira pelas IFs. Ja
na carteira direcionada, o crédito rural deve seguir como
protagonista. Em 12 meses, a carteira PF deve seguir em

acomodacdo, passando de uma alta de 10,5% para 9,6%.

A carteira PJ, por sua vez, deve recuar 0,5% em outubro,
refletindo a queda do segmento com recursos livres (-1,4%),
puxado pelo movimento sazonal das linhas de descontos (queda
em inicio de trimestre), além de alguma fragilidade ainda em
linhas importantes, como o capital de giro. J& 0 segmento com
recursos direcionados deve crescer 1,2%, impulsionado pelos
programas publicos de crédito. De forma similar, a expansdo em

12 meses da carteira PJ deve desacelerar, de 4,4% para 4,1%.

No geral, o crédito deve seguir crescendo, embora de forma mais
modesta que nos Ultimos anos. Esse movimento segue explicado
pelos mesmos fatores que se acumulam desde o fim de 2022,
como a taxa béasica de juros em niveis elevados, alta da
inadimpléncia e do endividamento das familias. Tais fatores tém
impactado negativamente o ritmo de expansdo anual da carteira,
que deve ficar pouco acima de 7% em 2023, em termos nominais,

(ou cerca de 2,5% real), ainda assim, em linha com a atividade.

Importante destacar que a expectativa é de alguma melhora na
dinamica do crédito em 2024. Além dos sucessivos cortes da taxa
Selic, os Ultimos meses ja mostraram recuo das taxas de juros e

da inadimpléncia, que também tendem a beneficiar o segmento.

Quadro 14: Proje¢cdes para o Saldo da Carteira de Crédito — Pesquisa Especial de Crédito

Variacao mensal (%)

Variacao mensal (%)

Variacao mensal (%)

1,7 2,1 1,8
2,0 12 1,3
1,5 16 1,516 13 11 ’ ’ 0,9 1,0
10 1,0 0,8 1,0 i E
0,5 i
o3 [ ¥ 0 o
, - i 02 g5
- | L 0,0 -0,8
-0,1 -0,6 -1,6
co ()] o — o~ oM
00 a3} o — o~ o 00 o o — o~ ) AN AN (] (] [ o
- - N o N N o ot N o o N 5 5 5 5 5 5
= = = = =] ] ] 5 5 =1 = =] 5] 5] o o o o
o o o o (=] (=] o Q Q (o] o o PE upl
Livre M Direcionado
Variacao 12 meses (%) Variacao 12 meses (%) Variacao 12 meses (%)
11,4
K 14,0 12,9 12,6 12,5 14,8 13,2 129
HO 10,6 , 11,8 10,5 96
9,6 . . I ————
. === 6,4
7,2 6,7 6,0 55 56 5,0 5,0 4,4 4,1
T % 8 8 2 3 ’
5 s 3 S % 3 g & 8 2 2 g 5 % 8 3 2 7
£ 3 = & ] 3 a h = & o o ‘T < S s D 5
g 3, 2 o b 3 £ 2 = & a 3
Fonte: Bacen Livie =—Direcionado PF —PJ

= === Estimativa Pesquisa Especial de Crédito

Nota Metodolégica: As variagdes sdo calculadas tendo como base os valores oficiais divulgados pelo Banco Central.
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o Pesquisa Especial de Crédito da Febraban

Em relacdo as concessdes, a Pesquisa aponta retragdo mensal
de 0,7% em outubro. Quando ajustado pelo nimero de dias Uteis,

no entanto, a queda deve sair mais intensa, de 5,5% no més.

O recuo das concessfes, ajustadas por dias Uteis, deve ser
relativamente disseminado entre os diversos segmentos, mas
mais forte na carteira PJ (-10,8%) devido a sazonalidade negativa
das linhas de fluxo de caixa. J4 na carteira PF, a queda deve ser
puxada pelo segmento com recursos direcionados, onde o fluxo

de novos recursos do novo Plano Safra tende a diminuir com o
avanco do programa.

No acumulado em 12 meses, o crescimento do volume de novas
concessdes deve continuar em trajetéria de desaceleracgao,
passando de 5,3% para 4,7%, com perda de félego tanto na

carteira PJ (de 1,0% para 0,6%) quanto na PF (de 9,1% para
8,2%).

A Nota de Politica Monetéria e Crédito sera divulgada pelo Banco
Central na terga-feira, dia 05 de dezembro. Para ver o resultado

completo da pesquisa, clique aqui.

Quadro 15: Projec8es para as Concessfes de Crédito — Pesquisa Especial de Crédito

Carteira Total Categoria do Recurso Segmento
Variacao mensal (%) Variacao mensal (%) Variacao mensal (%)
- 2 2,98 2,5 22 7,2
2,0 . 1,0 - 4,8 ¢ 4,2 39
3,2 =t m —
1 SI 12 - LJi
-1, 3 , )
l . i -1,3 I —1,‘ l.')’:I'I
_ -15,9 -7,3 -6,3
0,7 19,9 -11,1
4.4 -4,1 -13,5
’ ’ -5,2 29,1
00 [s)) o — o~ oM 0 o2} o — ~ ™
OSSR S R S = 3 2 5 8 % T 3 8§ F 8 9
1 1 h h h h = = = = = =
3 3 3 3 3 3 5 E E 5 E E 3 3 3 3 3 3
Livre ' Direcionado PF =Pl
Var. Acumulada em 12 meses (%) Var. Acumulada em 12 meses (%) Var. Acumulada em 12 meses (%)
18,8 14,1
112 g 151 147 127 116 1p,
’ 8,5 66 10,5 ' 9.1 8,2
’ 5.3 47 81 7.8 —————
———— 10,3 et 7.8
9,2 7.8 - 6,5 49 _
62 50 43 ' 24 S
o™ o o0 o ) o 1,0 0,6
I a o o o N
= 5 = & ¥ 3 = 3 8 8 2 7 58 8 8 2 7
Fonte: Bacen Livre =——Direcionado PF =—P]
= === Estimativa Pesquisa Especial de Crédito
Nota Metodologica: As variagdes sdo calculadas tendo como base os valores oficiais divulgados pelo Banco Central.
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Regulacdo — Risco Operacional

®
BCB altera requerimento de capital para o risco operacional previsto em Basileia lll

O Banco Central do Brasil (BCB) publicou, na dltima semana, a Resolu¢do N° 356 que estabelece novos procedimentos de calculo do

requerimento de capital para o risco operacional (RWAOPAD), adequando a regulagéo local as recomenda¢des do Comité de Basileia
para a Supervisdo Bancaria (BCBS, em inglés) incluidas no acordo de Basileia lll. A resolucéo é relevante, uma vez que, segundo o
préprio BCB, o RWAOPAD representa a segunda maior parcela do capital exigido do Sistema Financeiro Nacional (SFN),
correspondendo a quase 10% do RWA total do sistema bancario nacional. O risco operacional é definido como a possibilidade da

ocorréncia de perdas em eventos externos, falha ou inadequacéo de processos internos, incluindo questdes legais.

A metodologia introduzida pela resolugdo substituird as trés metodologias vigentes atualmente (Circular n° 3.640 de 4 de marc¢o de
2013), conforme definido por Basileia, inserindo um modelo padronizado e Gnico. Segundo o BCB, tal modelo é mais robusto, sensivel
ao risco e melhora a comparacgéo entre o requerimento de capital entre as IFs. Um dos destaques € a inclusdo de um componente de
perdas internas que aumentara a sensibilidade do capital requerido ao histdrico observado entre o indicador de perdas operacionais
(ILM) e o volume de negécios de determinada IF (BIC). A aplicagdo do componente de perdas operacionais serd obrigatorio aos

Segmentos S1 e S2, opcional ao S3 e neutro para 0 S4.

Formula: Rl i
Multiplier (ILM)

capital (K) Component (BIC)

1
Coeficientes
(a)

A estimativa do BCB é que a nova regra acarretara um aumento na exigéncia de capital do SFN no valor de R$ 34 bilhdes, que

equivale a 2,6% do Patrimdnio de Referéncia (PR) de todo o sistema, adicionalmente aos cerca de R$ 50 bilhdes atualmente ja
alocados. Contudo, a norma entrara em vigor apenas em 1° de janeiro de 2025 e sera implantada de forma faseada até 2028 (25% ao

ano), diluindo ao longo desses quatro anos o impacto do aumento do capital requerido.

A Febraban avalia que esta é uma norma importante do arcaboucgo regulatério de Basileia 1ll, no qual o Brasil é signatario e vem
implementando com maximo compliance no tempo e na forma, conforme atestado pelos relatérios de avaliagcéo do BIS. O objetivo da
norma é enderecar as fragilidades percebidas na regulagédo internacional, na época da crise financeira de 2008, que nao foi causada
pelos bancos brasileiros. Nosso desafio é recepcionar a regulagdo internacional, em meio as particularidades tdo pronunciadas no

Brasil, sobretudo pelo complexo ambiente trabalhista, juridico e institucional.

A norma final publicada pelo BCB é adequada para garantir o rigor da proposta, alinhada as diretrizes internacionais e, ao mesmo
tempo, preservar as particularidades e a eficiéncia do ponto de vista da realidade local. O impacto no capital dos bancos, com a
reducdo do volume de perdas elegiveis ao calculo do capital requerido para risco operacional, tratara de forma mais adequada as
perdas de baixo valor e maior frequéncia, caracteristica particular do Brasil. Além disso, a norma entrara em vigor integralmente
apenas em 2028, permitindo que o aumento de capital necessario seja absorvido de forma gradual pelos bancos brasileiros. Para ler a

nota oficial do BCB, cligue aqui.
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https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20BCB&numero=356
https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/18033/nota
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Regulacédo — Estabilidade Financeira CREDITO / BANCOS

O BCB divulgou a Ata da ultima reunido do Comité de Estabilidade Financeira (Comef), realizada nos dias 21 e 22 de
novembro. Em sua 552 reunido, o Comité manteve o Adicional Contraciclico de Capital Principal (ACCPBrasil) inalterado em

0%, com isso, 0s bancos seguiram sem exigéncia de acumulo extra de capital.

Na Ata, o Comef detalhou que o crédito segue desacelerando, em especial nas linhas de maior risco na carteira destinada as familias.
Além disso, prossegue a desaceleragdo no crédito PJ, mas o mercado de divida corporativa doméstica consolidou seu movimento de
retomada e vem ganhando representatividade como forma de financiamento entre as grandes empresas. O documento destacou que,
apesar da reducdo de apetite na concessdo de crédito, o ambiente segue demandando aten¢do, em fungdo do endividamento e
comprometimento de renda das familias seguirem em niveis historicamente elevados. Neste sentido, recomendou que as IFs sigam

preservando a qualidade das concessoes.

As provisdes se mantém acima das perdas esperadas e condizentes com a materializacéo do risco. Prospectivamente, o BCB entende
que a melhora da qualidade das novas concessdes sugere reducao dos indices de inadimpléncia entre as familias. Por outro lado, a
materializacao de riscos tende a continuar entre as MPMEs. Além disso, os niveis de capitalizagdo e liquidez do SFN seguem acima
dos requerimentos prudenciais, com os resultados dos testes de estresse mostrando um sistema resiliente. De toda forma, o Comef
apontou que segue atento a dinamica de resgates da caderneta de poupanca e seus efeitos nas concessdes de crédito imobiliario.
Outro ponto relevante destacado pelo Comef se referiu a medida prudencial referente ao requerimento de capital para precatorios, que

ajudou a disciplinar a aquisi¢do desses ativos.

Quanto ao cenario internacional, a Ata destacou que ainda ha vulnerabilidades no sistema financeiro internacional, em especial nos
bancos de menor porte dos EUA que possuem exposi¢cdo ao setor imobiliario corporativo. Ainda, o aumento da volatilidade dos juros
americanos aumenta a chance de eventuais reprecificagfes dos ativos no mercado global. De toda forma, o Comef avaliou que as

economias emergentes tem mostrado resiliéncia, apesar do cenario externo adverso.

Por fim, o Comef decidiu que mantera o ACCPBrasil em 0% nas préximas reunifes, diante da auséncia de acimulo significativo de
riscos financeiros. Além disso, vale notar que as decisdes sobre o ACCPBrasil entram em vigor somente um ano apés a decisédo do

Comité. Cligue aqui para acessar a Ata na integra.

Ainda na ultima semana, o Banco Central divulgou a Pesquisa de Estabilidade Financeira (PEF), realizada trimestralmente

juntos as instituicdes financeiras. Nesta edi¢éo, foram consultadas 99 IFs (sendo 75 reguladas diretamente pelo BCB).

Dentre os riscos a estabilidade financeira, os decorrentes do cenario internacional foram apontados como os mais relevantes pela
maioria das IFs (39 respostas ante 28 na pesquisa de agosto), em funcéo da percepcdo de que 0s juros seguirdo elevados por mais

tempo nos EUA, pela subida das taxas das Treasuries e a eclosao do novo conflito no Oriente Médio.
Por outro lado, os riscos fiscais (25 ante 32) e aqueles decorrentes da atividade e inadimpléncia (15 ante 18) perderam relevancia.

Contudo, vale notar que houve uma piora na percep¢éo sobre o ciclo econdmico, com o aumento da porcentagem de respondentes
que avaliam que a economia esta em contracdo e com a redugdo da parcela dos que consideram que esta em recuperagao,

provavelmente refletindo sinais de desaceleragéo na economia, segundo apontou o BCB.
De toda forma, a confianga na estabilidade do SFN continua elevada, com o indice de confianga proximo das maximas historicas.

Para acessar o resultado completo da Pesquisa, cligue aqui.
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https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/atascomef/202311/Ata_55_Comef_pt.pdf
https://www.bcb.gov.br/content/publicacoes/pef/202311/RelatorioPEF-novembro2023.pdf
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= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

@
FOCUS - Indicadores
Selecionados 01/12/23  24/11/23  03/11/23 01/12/23  24/11/23  03/11/23 Viés
IPCA (%) 4,54 4,53 4,63 A 3,92 3,91 3,91 A
PIB (% de crescimento) 2,84 2,84 2,89 © 1,50 1,50 1,50 -
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 11,75 11,75 11,75 Lnd 9,25 9,25 9,25 Lad
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 4,99 5,00 5,00 v 5,03 5,05 5,05 v

Fonte: Banco Central do Brasil

Variacdo %

Indicadores do Mercado 01/12/23

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 4,88 -0,39% -0,75% -7,53% -5,95%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 146,07 -1,40% -0,37% -42,50% -39,68%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 11,86 -0,61% -0,18% -13,10% -13,20%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 10,36 -1,55% -0,38% -22,77% -25,97%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 10,46 -2,78% -0,25% -17,12% -17,66%
indice Ibovespa (em pontos) 128.184,91 2,13% 0,67% 16,81% 15,56%
IFNC (setor financeiro) 12.894,96 3,38% 0,34% 25,76% 26,99%
INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 5,50 0,00% 0,00% 22,22% 37,50%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 4,54 -8,29% -3,03% 2,54% 7,35%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,20 -6,07% -3,02% 8,28% 19,71%
Dollar Index 103,27 -0,13% -0,22% -0,25% -1,39%
indice S&P 500 (em pontos) 4.594,63 0,77% 0,59% 19,67% 12,71%
indice de ac&es de bancos — EUA 98,79 6,26% 5,32% -13,41% -20,24%
indice Euro Stoxx 50 4.418,51 1,06% 0,82% 16,47% 10,89%
indice de agBes de bancos - Zona do Euro 116,94 1,44% 0,64% 21,99% 25,12%
Barril de Petrdleo - tipo Brent (US$) 78,88 -2,11% -4,77% -8,18% -9,21%

Fonte: Bloomberg
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