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As atencBes do mercado estardo voltadas para a Ata da reunido do Copom, ap6s o Colegiado sinalizar que deve manter o
ritmo de cortes da taxa Selic em 0,50 pp nas duas préximas reunides. O comunicado nado trouxe grandes alteracdes ante o
texto da reunido anterior e a expectativa agora é que a Ata aprofunde a visdo do Colegiado sobre possiveis temas que podem
impactar a conducgéo da politica monetéaria, como a evolugdo do cenario externo, que tem sido marcado pelo debate sobre o inicio
da flexibilizagdo monetéria nas principais economias, além das incertezas em torno da politica fiscal internamente. Assim, embora
o Colegiado ja tenha indicado as decisdes das reuniées de margo e maio, os agentes estardo atentos se o texto sinalizara alguma

condicao para aceleragdo ou reducao do ritmo de cortes, além de algum possivel indicativo sobre a taxa terminal no final do ciclo.

O mercado também estara atento aos numeros da inflagdo (IPCA) de janeiro, que serdo conhecidos na quinta (8). O indice
deve mostrar alta de 0,34% no més, novamente pressionado pelos precos dos alimentos, que seguem afetados pelas condicdes
climaticas adversas. Por outro lado, a queda (sazonal) dos precos das passagens aéreas e 0 recuo dos combustiveis devem
contribuir para que o indice mantenha a trajetéria de desaceleracdo em 12 meses (de 4,62% para 4,42%). A atencdo, no entanto,
recaira novamente sobre a dindmica da inflagdo de servigcos, que mostrou que alguma piora nas Ultimas leituras e possui grande
peso na conducéo da politica monetaria. Também no ambito inflacionario, a FGV informa o IGP-DI de janeiro na ter¢a (6), que
deve registrar deflacdo de 0,10%, perdendo forca ante o més anterior (+0,64%), diante de alguma melhora dos precos de

importantes itens no atacado, como do minério de ferro, do 6leo diesel e dos precgos dos graos (soja e milho).

No ambito da atividade, destaque para os nimeros de fechamento de 2023 do varejo e do setor de servi¢os, que serao
divulgados pelo IBGE na quarta (7) e na sexta (9), respectivamente. Ap6s mostrarem recuperagdo em novembro, os setores
devem seguir beneficiados pelos eventos de final de ano, com as estimativas apontando alta de 0,3% para o varejo (ampliado) e de
0,7% para o setor de servigos. Caso se confirmem os resultados, o varejo ampliado deve registrar crescimento de 2,5% em 2023,
enquanto os servicos devem avangar 2,4%. Apesar de positivos, os resultados ndo devem alterar a leitura de um desempenho
modesto da economia no 4° trimestre, ainda que suficientes para garantir uma expansdo da ordem de 3% do PIB em 2023. O

resultado da produc¢éo de veiculos de janeiro também serd conhecida na semana e sera divulgada pela Anfavea na quarta (7).

A semana ainda traz alguns dados que tiveram suas divulgacdes adiadas pelo Banco Central, como os numeros de
crédito e as estatisticas fiscais e do setor externo, todas de dezembro. Em rela¢é@o ao crédito, a Pesquisa da Febraban estima
crescimento de 1,2% do saldo total da carteira no més, fechando 2023 com crescimento de 6,8%. O resultado deve marcar o 6°
ano seguido de expansédo da carteira, embora com alguma desaceleracdo ante as expressivas altas de 2020 a 2022. Embora a
Pesquisa ja tenha sido divulgada no informativo do dia 22 de janeiro, mas como teremos a divulgagdo oficial nesta semana,

trazemos novamente seu resultado aqui.

Na agenda corporativa, a semana da sequéncia as divulgagdes dos balan¢cos do 4T23 do setor bancério, trazendo um
conjunto importante de resultados. O BTG Pactual iniciou a semana divulgando hoje (5) cedo seu resultado, registrando lucro
liquido de R$ 2,7 bi no periodo (alta de 3,8% no trimestre e 65,9% ante 0 4T22). Ainda hoje, apés o fechamento do mercado, o Itad
divulga seus nimeros, com os analistas projetando um lucro liquido de R$ 9,3 bi, equivalente a uma alta de 2,9% no tri e de 21,3%
ante 0 4T22. A semana também traz os resultados do Bradesco (7), Banco do Brasil (9), entre outros (ABC, Banrisul, BMG e Inter).
O quadro da préxima péagina traz as respectivas datas de divulgacéo e as projecdes do mercado. No geral, a expectativa é que as
instituicbes apresentem uma melhora substancial do lucro no comparativo anual, devido a fraca base de comparacgao (provisdes
relacionadas ao caso Americanas). Adicionalmente, na margem, o resultado deve ser beneficiado pela queda da inadimpléncia e

do volume de provisdes, compensadas em parte por uma composicdo menos rentavel da carteira de crédito (aumento das linhas

mais seguras). )
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Calendéario de Divulgagéao e Estimativa de Lucro dos Bancos com Capital Aberto para o 4T23 e 2023

Estimativa de Lucro

Liquido no 4T23 Var. % Estimativa de Lucro Var.% no
9 Em RS mi Trimestral Liquido em 2023 Ano

Itad 05/fev 9.297,8 2,9% 21,3% 35.515 15,4%
BTG Pactual 05/fev 2.748,9 4,8% 67,2% 9.946 26,8%
BMG 05/fev 89,9 24,9% 23,2% 171 -24,4%
IABC 06/fev 223,5 -2,1% 13,3% 844 5,4%
Bradesco 07/fev 4.563,4 -1,2% 186,1% 17.982 -13,0%
Inter 07/fev 137,0 31,5% 375,5% 330 -2.440,7%
Pine 08/fev -
Banco do Brasil 09/fev 9.180,4 4,5% 1,6% 35.300 11,0%
Banrisul 09/fev 252,0 97,8% 0,4% 819 14,6%
Nubank 22/fev -
XP 27/fev -

Fonte: RI dos bancos. Projecédo: Bloomberg.

Ja a agenda internacional é bastante enxuta na semana e tera como destaque os indicadores de expectativa (PMI) das
principais economias do mundo. Nos EUA, hoje (5) pela manhd&, serdo divulgados os indices PMI e ISM do setor de servigos
para o més de janeiro, que devem mostrar que a economia do pais segue aquecida. Por outro lado, na Zona do Euro, o indicador

ja foi divulgado hoje cedo e apontou ligeira queda, reforgando os sinais de fraqueza da economia da regiéo.

Por fim, na China, na quarta (7) a noite serdo divulgados os dados de inflagdo ao consumidor (CPI) e ao produtor (PPI) de
janeiro, que devem seguir em deflacdo. A expectativa do consenso é que os indicadores registrem deflagdo (no acumulado dos
ultimos 12 meses) de 0,6% e 2,6%, nesta ordem. Tal cenario realca as dificuldades que o pais enfrenta e aumenta a presséo por

novos incentivos pelo governo.

A préxima pagina traz o quadro completo da agenda de indicadores com as datas de divulgagdo e projecdes de mercado.
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g INDICADORES
@

o
. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais N Anterior
Referéncia Mercado
05/fev BCB: Estatisticas do Setor Externo Dez/23 USS -7,3 bi USS -1,6 bi
- 1,2% m/m* 0,9% m/m
06/fev BCB: Nota de Crédito Dez/23
6,8% a/a* 7,1% a/a
06/fev Ata da Ultima Reunido do Copom - - -
-0,10% m/m 0,64% m/m
06/fev FGV: IGP-DI Jan/24
-3,45% a/a -3,30% a/a
07/fev BCB: Estatisticas Fiscais Dez/23 RS -125,0 bi RS -37,3 bi
. L 0,3% m/m 1,3% m/m
07/fev IBGE: Pesquisa Mensal de Comércio Dez/23
2,3% a/a 4,3% a/a
07/fev Secex: Balanga Comercial Jan/24 UsS 7,4 bi USS 9,4 bi
07/fev Anfavea: Produgdo de Veiculos Jan/24 - -11,3% a/a
0,34% m/m 0,56% m/m
08/fev IBGE: IPCA Jan/24
4,42% a/a 4,62% a/a
, ) 0,7% m/m 0,4% m/m
09/fev IBGE: Pesquisa Mensal de Servigos Dez/23
-1,9% a/a -0,3% a/a

Fonte: Bloomberg. *Pesquisa Especial de Crédito da Febraban

INTERNACIONAL
Indicadores Internacionais Perlocio Qe Consenso de Anterior
Referéncia Mercado

04/fev China PMI Caixin Servigos Jan/24 53,0 pts 52,9 pts
05/fev Zona do Euro PMI Servigcos Jan/24 — final 48,4 pts 48,8 pts
05/fev EUA PMI / ISM Servigos Jan/24 — final 52,9 pts / 52,0 pts 51,4 pts / 50,6 pts
06/fev Zona do Euro Vendas no varejo Dez/23 -1,0% m/m -0,3% m/m
07/fev EUA Crédito ao Consumidor Dez/23 USS 15,9 bi USS 23,8 bi
07/fev China Inflagdo ao Consumidor (CPI) Jan/24 -0,6% a/a -0,3% a/a
07/fev China Inflagdo ao Produtor (PPI) Jan/24 -2,6% a/a -2,7% a/a
08/fev EUA Estoques no Atacado Dez/23 - final 0,4% m/m -0,4% m/m

Fonte: Bloomberg.
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Dﬂ ULTIMOS INDICADORES ECONOMICOS

ACONTECIMENTOS

Quadro 1: Taxa Selic - % aa
16,0

O Comité de Politica Monetaria do Banco Central (Copom) voltou 14,0
a reduzir a taxa Selic em 0,50 pp, para 11,25% aa, conforme 12,0
esperado. Sem altera¢@es relevantes ante o comunicado anterior, 100

0 Comité indicou novas reducBes de mesma magnitude nas 80
proximas reunides, sem abrir espago para uma intensificagcdo do
. . 6,0
ritmo de queda da taxa Selic no curto prazo.

4,0
Na avaliacdo de conjuntura, o0 Copom deixou de descrever o ambiente
. . 2,0
externo como “adverso”, embora tenha voltado a frisar a necessidade
de cautela diante de um ambiente volatil, marcado pelo debate sobre 0,0

0 inicio da flexibilizagdo monetaria nas principais economias.

jan-18
jul-18
jan-19
jul-19
jan-20
jul-20
jan-21
jul-21
jan-22
jul-22

jan-23
jul-23
jan-24

No cenario doméstico, manteve a leitura de que a desaceleragdo da Fonte: IBGE
atividade esté dentro do esperado. Quanto & inflagdo, a mudanca foi
sutil, com o Colegiado agora mencionando que ndo so6 a inflagdo, mas
também as medidas subjacentes se aproximam da meta. Ja as
projecdes de inflagdo da instituicdo no cenario de referéncia
permaneceram em 3,5% para 2024 e em 3,2% para 2025 — a despeito
da ligeira reducéo da taxa Selic extraida do Focus (cuja expectativa

caiu de 9,25% aa para 9,0% aa para o fim deste ano).

Em resumo, o Colegiado segue avaliando que o ritmo atual de Quadro 2: Curva de Juros Futuros - % aa
flexibilizacdo monetéria é apropriado, indicando novos cortes de 0,50 12,00
pp nas reunibes de marco (dias 19 e 20) e maio (dias 7 e 8).
Adicionalmente, conforme o tempo passa, 0 horizonte relevante do 11,50
BCB se move para 2025, onde sua projecao de inflagdo (3,2%) esta
proxima da meta (3,0%). Com isso, sugere que a taxa Selic deve 11,00

1050

caminhar para cerca de 9,0% aa, conforme esperado pelo mercado.

Por fim, vale mencionar que, dado o atual modelo decisério do

Copom, nado ha uma relacdo mecanica entre uma possivel queda (a

partir de maio) das taxas de juros pelo Fed e uma intensificagao do 1000

ritmo de queda da Selic (ou uma taxa menor no fim do ciclo) por aqui. 9.50

Para isso, sera necessario que haja apreciacdo cambial, melhora da 8 3 3 & F 5 B R B 3> B
inflagéo corrente ou das expectativas, de modo que as projecdes de 28/12/2023 e 02/02/2024

inflacdo do BCB indiguem um maior espago para queda dos juros. Fonte: Bloomberg

Em relagdo a atividade, a producao industrial avancou 1,1% em
dezembro, bem acima do esperado (+0,3%). Esta foi a 52 alta
seguida do setor, que mostra sinais de rea¢do no fim de 2023 e
deixa uma perspectiva mais positiva para 2024. Ainda assim, a

indUstria encerrou 0 ano com crescimento de apenas 0,2%.
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Em dezembro, o predominio foi de variacdes positivas, com avango
em 3 das 4 grandes categorias e em 15 dos 25 ramos pesquisados. O
destaque foi novamente a indUstria extrativa (+2,2%), apoiada na
maior extracdo de minério de ferro. J4 a inddstria de transformagéo
avancou 0,6%, liderada pela fabricacdo de produtos alimenticios
(+2,1%), que registrou 0 6° més seguido de crescimento. Outras altas
importantes do més vieram da fabricagdo de equipamentos de

informatica (+10,4%), maquinas (+3,2%) e veiculos (+2,4%).

Com isso, a producdo industrial cresceu 1,2% no 4° trimestre,
sustentada pelo forte avango da industria extrativa (+5,6%) e uma alta
mais timida da manufatura (+0,5%). De toda forma, o resultado
sugere uma contribuicdo positiva do setor industrial para o

desempenho do PIB no periodo.

No ano, a situacdo é similar, com a industria extrativa crescendo
7,0%, impulsionada pelo avanco da produgdo de petréleo/gas e
minério de ferro. J& a industria de transformacéo caiu 1,0%, refletindo
especialmente a retracdo da producdo de bens de capital (-11,0%) e o
baixo dinamismo da indastria de bens durdveis (+1,2%), mais
afetadas pela politica monetaria e as condicdes de crédito mais
restritivas da economia. Ja a producado de bens semi e ndo duraveis,
mais dependente da renda, cresceu 2,1%, sustentada pelo mercado

de trabalho aquecido e a desaceleracao da inflagcdo.

A perspectiva € que o setor apresente um desempenho melhor em
2024, especialmente a industria de transformagédo (bens de capitais e
duraveis), sustentada pelo mercado de trabalho aquecido, inflagao

sob controle e reducéo das taxas de juros.

No mercado de trabalho, os niimeros de dezembro confirmaram
um ano positivo do segmento, marcado por continuidade da
geracdo de empregos (liderada pelo setor formal), queda da taxa

de desemprego e aumento do rendimento e da massa salarial.

A taxa de desemprego, calculada pela PNAD (IBGE), seguiu
recuando no trimestre encerrado em dezembro, para 7,4% (ante
7,5% em nov/23), surpreendendo positivamente o mercado, que
esperava estabilidade. Com o resultado, a taxa média de 2023
ficou em 8,0%, abaixo do observado em 2022 (9,3%) e a menor
desde 2014 (6,9%).

A queda na taxa de desocupacédo ao longo de 2023 foi marcada pelo
continuo aumento da populacdo ocupada, que fechou o ultimo
trimestre do ano com um contingente de 101,0 milhdes de pessoas
(alta interanual de 1,6%). Esse aumento foi liderado pelo segmento
formal privado (+3,0%), que levou a participacéo dos trabalhadores

CLT no setor privado a 37,6% do total, maior patamar desde ago/17.

Quadro 3: Producéo Industrial — Var.% mensal
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Fonte: IBGE

Quadro 4: Producéo Industrial — Var.% anual
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Fonte: IBGE

Quadro 5: Taxa de Desemprego — média anual
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Fonte: PNAD (IBGE).
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O aumento da demanda por trabalho, em conjunto com a melhora da
composi¢do do emprego (maior ocupacgdo no setor formal), levou a
um aumento real de 5,2% do rendimento médio dos trabalhadores no
ano. Isto, em conjunto com o aumento da ocupacgéo, ampliou a massa
salarial real em 6,9% na média de 2023, ajudando a sustentar a

expansao do consumo das familias.

Ja o Caged registrou fechamento liquido de 430,2 mil vagas
formais em dezembro. O resultado veio pior que o esperado pelo
mercado (-370,0 mil), mas ndo necessariamente representa uma piora
do segmento. Isso, pois, a elimina¢do de vagas é tipica (sazonal) em
dezembro, em funcéo da demissé@o de funcionarios contratados para
os eventos de final de ano, além do fim dos contratos temporarios no
més, especialmente em setores como a indUstria, educacéo,
construcdo e agropecuaria. De toda forma, o resultado foi melhor do
que o registrado em dezembro de 2022, quando foram fechadas
455,7 mil vagas. Com o resultado, o Caged apontou geragéo liquida
de 1,48 milhdo de vagas em 2023, abaixo dos 2,0 milhdes registrados

em 2022, mas ainda um numero bastante positivo.

Para 2024, a expectativa € que o mercado de trabalho siga
relativamente aquecido, com continuidade do aumento da ocupacao,
mas em menor nivel do que em 2023, mantendo a taxa de
desemprego (com ajuste sazonal) relativamente estavel ao longo do
ano. Ja o rendimento médio e a massa salarial devem seguir em alta,
beneficiados também pelo aumento do salario minimo. Tal cenario

deve contribuir para que o consumo das familias siga em expansao.

No ambito fiscal, o governo central registrou déficit primario de
R$ 116,1 bi em dezembro, o maior da histéria para o més. O
resultado refletiu o pagamento de R$ 92,4 bi do estoque de
precatérios acumulados nos Ultimos anos. Outra despesa ndo
recorrente que pesou no resultado do més foi o aporte de R$ 6,1 bi no
Fundo de Permanéncia no Ensino Médio (Programa Pé-de-meia).
Contudo, mesmo desconsiderando tais despesas, 0 governo teria
registrado um déficit primario de R$ 17,6 bi no més, ante um superavit
de 4,0 bi de dezembro de 2022.

Com o resultado de dezembro, o governo central fechou 2023
com um déficit priméario de R$ 230,5 bi (2,1% do PIB), revertendo
o superavit de 0,5% do PIB de 2022. De forma similar ao resultado
de dezembro, o expressivo déficit do ano é explicado, em parte, por
eventos ndo recorrentes, como: i) pagamento do estoque de
precatdrios (92,4 bi); ii) compensacéo aos Estados por perdas com o
ICMS (R$ 20,9 bi); aporte ao fundo do Ensino Médio (R$ 6,1 bi);

recebimento de recursos nao sacados do PIS/Pasep (R$ 26,0 bi).

Quadro 6: Rendimento Médio (em R$) e
Massa Salarial (em R$ bi)
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Fonte: PNAD (IBGE).

Quadro 7: Geracdo de Vagas Formais —

2020
Fonte: Caged.

Quadro 8: Resultado Primario do Governo
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Fonte: Tesouro Nacional.

2014

2015

2016

INFORMATIVO SEMANAL DE ECONOMIA BANCARIA — DE 05 A 09 DE FEVEREIRO DE 2024

2017

2018

2019

2020

3.300
3.200

3.0323.100

dez/23

2023

2021

2022

3.000
2.900
2.800
2.700
2.600
2.500
2.400

2023



FEBRABAN

Desconsiderando tais fatores, o déficit primario (recorrente ou
ajustado) teria sido de R$ 137,1 bi (1,26% do PIB), ainda assim, um
resultado bastante fraco, dado o superavit de R$ 46,4 bi de 2022.

A piora do resultado em 2023 decorreu de uma combinacéo de queda
real das receitas (-2,2%) e forte aumento das despesas (+12,5%; ou
+6,2%, excluindo os itens nado recorrentes citados acima). Do lado das
receitas, pesou o recuo das receitas com concessdes (-82,0%),
dividendos (-44,7%) e exploragdo de recursos naturais (-18,5%),
devido ao menor apetite do governo por novas concessdes
(turbinadas em 2022 com a desestatizacao da Eletrobras, no valor de
R$ 27,5 bi); menores volumes de dividendos pagos, especialmente,
por Petrobras (R$ 29,2 bi ante R$ 59,6 bi) e BNDES (R$ 10,6 bi ante
R$ 19,8 bi); e, em fungdo da queda do preco do petréleo no mercado
internacional. Ja as despesas foram pressionadas pelo aumento dos
gastos com Bolsa Familia (+80,4%), educacgdo (+55,3%), saude

(+16,5%), e beneficios previdenciarios (+7,9%).

Para 2024, o governo possui meta de déficit zero. Mesmo com
alguma melhora da arrecadagdo e menor crescimento das despesas,
limitadas pelo novo arcabougo fiscal, sera bastante desafiador o
cumprimento da meta. Por ora, o consenso do mercado projeta um
déficit de 0,8% do PIB, que representaria alguma melhora ante o
déficit recorrente registrado em 2023 (1,3% do PIB). A expectativa de
um ano dificil no campo fiscal tem alimentado os debates em torno de
uma possivel mudanca na meta fiscal para este ano. E provavel que
este debate se intensifique ao longo das proximas semanas. De todo
modo, seja o que for decidido pelo governo, segue sendo fundamental
a sinalizacdo de compromisso com o controle fiscal, na linha que vem

sendo defendida pela equipe econémica.

Quadro 9: Decomposicdo do Déficit de 2023
Fatores N&o Recorrentes - Em R$ bi

Programa de

Educagdo
209 L8l
20 [ ]
Compensagio -26,0 -137,1
aos Estados PIS/PASEP Déficit
Ajustado

-230,5 Pprecatérios
Déficit
Divulgado

Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragéo: Febraban
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Indicadores Econdémicos — Cenario Internacional

Quadro 10: EUA — Geracdo de Vagas de Emprego

Em milhares
A semana foi marcada pela frustragdo com a possibilidade de inicio do
processo de flexibilizagdo monetaria nos EUA na reunido de margo.
Isso porque o presidente do Fed afastou as chances de queda dos
juros na proxima reunido do Comité, indicando que os dirigentes do
180
Fed precisam ter mais confianca que a inflacdo esta retornando a
o
meta de 2% de forma sustentada. Além disso, os dados de emprego e
[ ]
salarios (payroll) mostraram que o mercado de trabalho norte- :
[l 3
americano segue bastante forte, sugerindo que o Fed ndo precisa ter L2 8 ¥ 8 ¥ Y XL ¥ 2 2% 2 3
, S 3 5 5 T S 3 & B 5 3 & s
pressa para iniciar o movimento de corte das taxas. = < g ® £ S5 T © ©® ©° £ B =
Geragao de vagas U1 Expectativa do mercado

Contudo, ainda assim, os principais indices acionarios dos EUA ceeees Média 2023

voltaram a bater suas maximas histéricas, impulsionados pelo bom Fonte: Bloomberg.

resultado reportado pelas empresas de tecnologia no 4T23. Por outro

, o . Quadro 11: EUA — Ganhos Salariais Médios e CPI*
lado, a saude de alguns bancos regionais do pais voltou ao centro das

Var. % a/a
atencdes, diante da forte piora do balanco do banco New York 10,0
Community Bancorp, dada sua grande exposi¢cdo ao setor imobiliario 9,0
. . . . A 8,0
comercial do pais, que ainda segue com elevado nivel de vacéancia.
7,0
A reunido de politica monetéria do Fed n&o trouxe grandes surpresas, 6,0
com a manutencgdo dos juros no intervalo entre 5,25% e 5,50% aa. No 5,0
comunicado, o Comité informou que ndo acha apropriado iniciar o 40
3,0
ciclo de corte sem ganhar mais confianca de que a inflacdo esta

Vol
2,0
desacelerando. Na coletiva, Powell usou o termo “improvavel” ao M \/\x

1,0
responder sobre o inicio da flexibilizacdo na reunido de margo. Tal 0,0
; : ; . 2 2 8 8 ¥ & &8 &8 & g 3
expectativa foi reforcada pelo payroll, que registrou a criagcdo de 353 S S S S £ 3 T =T $ s S
© 3, © 3, © =4 © 3, o =4 ©
mil vagas de emprego em janeiro, bem acima do esperado (+180 mil) L ,
Saldrio a/a CPl a/a CPI Nucleo a/a

e da média de 2023 (255 mil). Com o resultado, a taxa de desemprego Fonte: Bloomberg. *CPI dados até dez/23.
ficou estavel em 3,7%, contrariando a expectativa de alta para 3,8%.

- o . . uadro 12: Zona do Euro — PIB
Os ganhos salariais também vieram acima do consenso, subindo 0,6% Q

Var. % ante o tri anterior
no més (expectativa de 0,3%) e acelerando para 4,5% em 12 meses.

Na Zona do Euro, a prévia da inflagdo de janeiro desacelerou para
2,8% em 12 meses (ante +2,9% em dez/23). Outro ponto positivo é
que o nlcleo do indicador (sem alimentos e energia) também
desacelerou, de 3,4% para 3,3%. Em relacédo a atividade, a prévia do
PIB do 4T23 surpreendeu ao registrar estabilidade ante o periodo
anterior, onde era esperado um leve recuo (-0,1%), evitando assim
que se confirmasse um quadro de recessédo técnica no bloco (dois
trimestres seguidos de retracdo). De toda forma, ndo altera a
percepcdo de fragueza da atividade da regido. Espanha (+0,6%) e
Itdlia (+0,2%) mostraram ndmeros positivos, enquanto a Alemanha

(-0,3%) segue com a pior performance entre as principais economias
Fonte: Bloomberg.
do bloco.
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FEBRABAN

Resultado Corporativo 2023
Santander

CREDITO / BANCOS

O Santander registrou lucro liquido gerencial de R$ 2,2 bilhdes no
4° trimestre de 2023, o que corresponde a uma alta de 30,5% ante
0 4T22, mas queda de 19,2% ante o trimestre anterior, com o
resultado ficando abaixo do esperado (R$ 2,8 bi). Com isso, o

ROE do banco foi de 12,3% no periodo, ante 13,1% no 3T23.

Na comparagéo anual, a melhora do resultado decorreu da fraca
base de comparagdo, dado que o banco provisionou 30% da
carteira das Americanas no 4T22, ap6s a eclosdo da fraude
contabil da empresa. No trimestre, a piora do resultado se deu em
funcdo do aumento da PDD (+21,7%), impactada, segundo o
Santander, por um cliente especifico do Atacado, que gerou uma
provisdo adicional de R$ 732 mi no trimestre. Contudo, vale notar
gue mesmo sem tal item extraordinario, a PDD teria aumentado
8,7%. Adicionalmente, pesou também o avanco das despesas
administrativas (+12,1%) e de pessoal (+5,7%). Do lado positivo, a
margem financeira bruta subiu 4,8%, com leve melhora da
margem com clientes (+0,5%), contando com maior volume de
crédito (compensada pela queda do spread médio), e diminui¢éo
das perdas na margem com o mercado (de R$ 827 mi para R$
263 mi). J& as receitas com servicos avancaram 7,0%, lideradas

pelos ganhos com corretagem (+21,1%) e cartdes (+10,2%).

No acumulado de 2023, o Santander registrou lucro liquido
gerencial de R$ 9,3 bi, queda de 27,7% ante 2022. A rentabilidade
patrimonial (ROE) foi de 11,8% (ante 16,3%). A queda do lucro foi
bastante influenciada pelas outras despesas operacionais que
subiram 137,1% no ano. Parte de tal aumento decorre do aumento
das provisGes para contingéncias referente ao julgamento do STF
sobre a cobranca de PIS/Cofins sobre receitas de intermediacdo
financeira entre 2000 a 2014. Além disso, houve crescimento da
PDD (+5,3%) e dos gastos com pessoal (+11,9%). Do lado
positivo, a margem financeira bruta subiu 4,6%, enquanto as

receitas de servigos cresceram 4,2%.

Quadro 13: Resultado 2023 — Santander

Var. %

Banco Santander - RS Mi 2022 2023
12m

ITENS PATRIMONIAIS

Ativo Total 1.048.518 IEEXREPTY 10,0%
VM 227.359 277.066 21,9%
Depésitos 420.929 475.702 13,0%
Patriménio Liquido 82.062 86.084 4,9%
DRE’

Margem Financeira Bruta 51.827 4,6%
Provisdo p/ créditos de liquid. duvidosa -23.930 5,3%
Receitas de prestacdo de servigos e tarifas 19.308 4,2%
Despesas de pessoal -10.086 11,9%
Despesas administrativas -12.619 4,6%
Outras Receitas/Despesas Operacionais -4.869 137,1%
IR/CSLL -2.326 -144,8%
Lucro/Prejuizo do periodo? 12.900 -27,7%
RENTABILIDADE E PRODUTIVIDADE'

ROAE 16,3% 11,8% -4,5 p.p.
ROAA 1,3% 0,9% -0,4 p.p.
{ndice de eficiéncia 36,9% 42,2% 5,3 p.p.
CREDITO

Carteira de crédito 489.687 516.618 5,5%

PF 226.302 239.880 6,0%

PJ 195.415 207.012 5,9%
PMEs 62.651 68.255 8,9%
Grandes empresas 132.765 138.757 4,5%

Financiamento ao consumo 67.970 69.725 2,6%

Carteira de crédito ampliada® 589.726 643.040 9,0%
Estoque de provisdo p/ liquid. duvidosa 34.453 35.375 2,7%
Provisdo adicional de PDD 2.291 2.045 -10,8%
Despesa PDD/Carteira de crédito amp. 1,2% 1,1% -0,2 p.p.
Saldo de PDD/Carteira de crédito amp. 5,8% 5,5% -0,3 p.p.
Taxa de inadimpléncia (> 90 dias) 3,1% 3,1% 0,0 p.p.
Cobertura > 90 dias 230,1% 222,5% -7,7 p.p.
indice de Basileia 13,8% 14,5% 0,7 p.p.

Fonte: Santander RI. Elaboracdo: FEBRABAN. *Anualizado 2Lucro Liquido Ajustado
Gerencial 3Inclui outras operag6es com risco de crédito: debéntures, FDIC, CRI,
notas promissérias e avais e fiangas.

A carteira de crédito ampliada do Santander cresceu 9,0% no ano, impulsionada pelas operag@es de titulos privados/avais (+26,4%). Ja a

carteira de crédito bancéario avangou 5,5%. A carteira de pessoas fisicas subiu 6,0%, com destaque para o crédito rural (+18,5%) e o

consignado (+13,4%), enquanto o pessoal ndo consignado caiu 7,0%. Ja a carteira PJ cresceu 5,9%, puxada pelas operacBes com

pequenas e médias empresas (+8,9%).

A taxa de inadimpléncia (acima de 90 dias) ficou estavel em 3,1% no ano, mas registrou ligeira alta de 0,1 pp no trimestre, com piora de

mesma magnitude tanto na carteira PF como PJ. De toda forma, o indice de atrasos (entre 15 a 90 dias) recuou 0,2 pp no trimestre, para

3,8%, com uma melhora acentuada na carteira destinada as familias (de 5,6% para 5,2%), sugerindo que a alta da inadimpléncia foi

pontual no trimestre e deve seguir em queda ao longo de 2024.
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Regulacdo — Emisséo de CREDITO / BANCOS

Instrumentos Financeiros
o

Em reunido extraordinaria, o Conselho Monetario Nacional (CMN) promoveu altera¢des nas emissdes dos seguintes titulos privados:

Certificado de Recebiveis do Agronegécio (CRA)
Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
Letra de Crédito do Agronegocio (LCA)
Letra de Crédito Imobiliario (LCI)
Letra Imobiliaria Garantida (LIG).

CRAs e CRIs

O CMN vedou as emissoes dos titulos com lastro em titulos de divida (por exemplo, debéntures) de emisséo de companhias abertas ndo
relacionadas aos setores do agronegdécio ou imobiliario; e, a emissdo com lastro em direitos creditérios originados de operacdes entre

partes relacionadas ou de operagdes financeiras cujos recursos sejam utilizados para reembolso de despesas.

De todo modo, as medidas aprovadas pelo CMN néao incidirdo sobre os CRA e CRI distribuidos ou cujas ofertas de distribuicdo publica ja

tenham sido objeto de requerimento de registro de distribui¢ao junto a CVM.
LCAs

O CMN vedou, a partir de 1° de julho de 2024, que os recursos captados por meio desse titulo sejam utilizados para a concessdo de
crédito rural com subvengdo econdmica da Unido. Assim, as LCAs poderé&o financiar a partir da data em questao, apenas a contratacao
de crédito rural com taxas livremente pactuadas em condi¢cdes de mercado. Adicionalmente, sera restringida gradualmente, até 1° de

julho de 2025, a utilizacéo de operagdes de crédito rural com recursos controlados na composigdo do lastro da LCA.

Ainda, foi vedada a utilizagdo de adiantamentos sobre operagdo de cambio, créditos a exportacéo, certificados de recebiveis e debéntures

como lastro desse instrumento financeiro.

Por fim, foi ampliado o prazo minimo de vencimento das LCAs de 90 dias para 9 meses, de forma a induzir o alongamento dos prazos de

captacgéo através do instrumento.
LCls e LIGs

Em relagéo a LCI, o CMN vedou a emisséo do titulo em operag8es para pessoa juridica sem conexdo com o mercado imobiliario, mesmo
que garantidas por imovel, como operagdes de capital de giro. Ainda, foi ampliado o prazo minimo de vencimento da LCI de 90 dias para

12 meses, e se compatibiliza o prazo de vencimento dos titulos com o prazo das operagdes elegiveis como lastro.

Em relagdo a LIG, passam a incidir sobre esta as mesmas regras aplicaveis a LCI no que diz respeito a utilizagdo como lastro de créditos

imobiliarios ja utilizados para atender o direcionamento obrigatério de depdsitos de poupanca.

De maneira semelhante as CRAs e CRIs, as medidas adotadas incidirdo sobre as emissdes de LCl e de LIG que ocorrerem a partir da

edicao da Resolucgéo.

Em nota, o CMN afirma que as medidas adotadas tém o intuito de aumentar a eficiéncia da politica publica no suporte aos setores do
agronegécio e imobiliario, assegurando que os referidos instrumentos sejam lastreados em operagfes compativeis com as finalidades
que justificaram a sua criagdo e contribuindo para um mercado de crédito mais robusto. As mudangas constam nas seguintes
Resolucdes: n°5.118 e n®5.119.
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FEBRABAN

Pesquisa Especial de Crédito
da Febraban
@

CREDITO / BANCOS

O saldo total da carteira de crédito deve avancar 1,2% em
dezembro, fechando o ano de 2023 com alta de 6,8%, aponta a
Pesquisa Especial de Crédito da Febraban. Na margem, o ritmo
de expanséo anual da carteira deve seguir perdendo forca, porém

de maneira mais contida, dando sinais de estabilizac&o.

No més, a alta deve ser disseminada entre as diferentes carteiras
(por fontes de recursos e segmentos). Destaque para a carteira
PJ Livre, que deve avancar 2,4%, impulsionada pelas linhas de
fluxo de caixa, que sé@o beneficiadas pela sazonalidade positiva

de fechamento de trimestre e pelas compras de fim de ano.

A carteira PF Livre (+0,5%) também é impulsionada pelas
compras de dezembro, que eleva o saldo do cartdo de crédito a
vista. Por outro lado, deve haver um recuo no saldo das linhas
rotativas, que perdem forga diante do recebimento do 13° salario
pelos trabalhadores. Por sinal, tal movimento deve ser mais
intenso em 2023, diante da continua reducdo do risco das

carteiras por parte das instituicdes financeiras observada ao longo

As carteiras direcionadas também avancaram no més, com alta
estimada de 1,0% no segmento PF e de 1,2% em PJ, ambas

impulsionadas por suas maiores linhas (crédito rural e imobiliario).

No ano, o crescimento da carteira sera novamente liderado pelo
crédito destinado as familias, que deve fechar 2023 com
expansao de 8,9%, mantendo-se como um importante canal para
0 consumo das familias. O crédito as empresas deve mostrar
crescimento mais modesto, de 3,6%, prejudicado pelos episodios
de recuperagéo judicial no inicio do ano (incluindo caso de fraude
contabil) e pela retomada do mercado de capitais ao longo do 2°
semestre, que substitui o crédito bancério, especialmente entre as

grandes empresas.

No geral, o resultado marca o 6° ano seguido de expansédo da
carteira de crédito, mas com alguma desaceleracéo apos as altas
de dois digitos do segmento entre 2020 e 2022. A perda de félego
€ explicada pela elevada taxa Selic, aumento da inadimpléncia e
casos de episddios de RJ envolvendo grandes empresas no inicio
do ano. Importante notar que a despeito das adversidades, o

crédito ainda avancou no ano e deve voltar acelerar ao longo de

do ano.
2024, diante da reducéo das taxas de juros e da inadimpléncia.
Quadro 14: Projecbes para o Saldo da Carteira de Crédito — Pesquisa Especial de Crédito
Variacao mensal (%) Variacao mensal (%) Variacao mensal (%)
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Fonte: Bacen Livre ==Direcionado —_—

= === Estimativa Pesquisa Especial de Crédito

Nota Metodolégica: As variagdes sdo calculadas tendo como base os valores oficiais divulgados pelo Banco Central.

o

F PJ

INFORMATIVO SEMANAL DE ECONOMIA BANCARIA — DE 05 A 09 DE FEVEREIRO DE 2024 1 1




FEBRABAN

Pesquisa Especial de Crédito da Febraban

Em relacdo as concessbes, a Pesquisa aponta crescimento
mensal de 4,8% em dezembro, encerrando 2023 com um volume

3,7% superior ao concedido no ano anterior.

O volume acumulado de novas concessfes em 12 meses deve
continuar em trajetéria de desaceleragdo, mas, assim como no
saldo, também sugerindo que tal processo estd proximo do fim.
Este movimento é visto tanto no crédito as empresas, que deve
finalizar o ano com uma leve retragdo (-0,5%), quanto no crédito

as familias, embora, neste caso, ainda registrando uma alta
importante (+7,3%).

No més, o aumento das concessdes deve ser liderado pelas

operagBes com recursos livres as empresas, em fungdo da forte

elevacgdo das linhas de fluxo de caixa (descontos de duplicatas e
recebiveis e antecipacdo de faturas). J& as concessdes com
recursos livres destinadas as familias devem mostrar um
comportamento mais timido: de um lado, impulsionadas pelas
compras de fim de ano (cartdo a vista); do outro, contidas pelo
recebimento de rendas extras (13° salario, por exemplo), que

limitam a tomada de outras formas de crédito (pessoal e linhas
rotativas).

A Nota de Politica Monetéria e Crédito estd programa para ser
divulgada pelo Banco Central amanhd, dia 06 de fevereiro. Para

ver o resultado completo da pesquisa, clique aqui.

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

Carteira Total

Variacao mensal (%)

Var. Acumulada em 12 meses (%)

Categoria do Recurso

Variacao mensal (%)
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Nota Metodologica: As variagdes sdo calculadas tendo como base os valores oficiais divulgados pelo Banco Central.
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FEBRABAN

= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

Variacdo %

Indicadores do Mercado 02/02/24

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 4,97 1,21% 0,30% 2,33% -1,45%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 135,96 -1,63% -2,05% 2,64% -37,65%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 11,13 -1,01% -0,27% -4,42% -18,47%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 9,93 0,27% 0,27% -1,10% -26,96%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 10,32 0,77% 0,73% 2,45% -19,89%
indice Ibovespa (em pontos) 127.182,25 -1,38% -0,45% -5,22% 15,47%
IFNC (setor financeiro) 13.263,29 -0,03% 0,72% -3,91% 29,38%
INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 5,50 0,00% 0,00% 0,00% 15,79%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 4,36 0,34% 3,73% 2,68% 6,33%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,02 -2,84% 2,75% 3,63% 18,49%
Dollar Index 103,92 0,47% 0,63% 2,55% 2,13%
indice S&P 500 (em pontos) 4.958,61 1,38% 2,33% 3,96% 18,63%
indice de agdes de bancos — EUA 99,86 -1,23% -2,09% -8,82% -17,84%
indice Euro Stoxx 50 4.654,55 0,41% 0,13% 2,94% 9,75%
indice de agdes de bancos - Zona do Euro 119,34 -0,44% -1,71% 0,84% 6,91%
Barril de Petrdleo - tipo Brent (US$) 77,33 -7,44% -5,36% 0,38% -5,89%

Fonte: Bloomberg
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