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AGENDA INFORMATIVO SEMANAL DE
Eg} DA SEMANA ECONOMIA BANCARIA

A agenda doméstica traz dados de inflagdo e atividade, que dardo um panorama mais claro do comportamento da
economia neste 3° trimestre e podem ajudar a definir o ritmo de alta dos juros pelo Copom em sua préxima reunido. Nesta
terca (8), ocorre também a sabatina de Gabriel Galipolo, atual diretor de Politica Monetaria do BCB e indicado para ocupar a
Presidéncia da instituicdo a partir de 2025, na Comissao de Assuntos Econdmicos (CAE) do Senado. Sera importante observar as
mensagens que 0 novo presidente vai ressaltar, ainda que a sua aprovagao pela Comissao e pelo plenéario do Senado sejam dadas

como tranquilas.

Em relagcdo a inflagdo, o consenso do mercado espera uma aceleragcdo do IPCA em setembro, passando de uma ligeira
deflagdo em agosto (-0,02%) para uma alta de 0,46%, em funcdo das condi¢cOes climéaticas pouco favoraveis. A expectativa
de piora da inflagdo no més reflete 0 aumento das contas de energia elétrica (adocdo da bandeira vermelha nivel 1), fim da
deflagdo dos alimentos e o aumento dos pregos dos cigarros (elevacao da aliquota do IPI sobre o produto). Com isso, o indice
deve voltar a rodar proximo do teto da meta, com alta de 4,45% (ante 4,24%). De toda forma, apds a prévia do més (IPCA-15)
mostrar nimeros bem-comportadas nas principais medidas de nicleo (especialmente na inflagdo de servicos), as atengfes se
voltam para estas métricas, que podem indicar que o efeito da atividade (aquecida) sobre a inflagdo ainda é limitado. Tal quadro
poderia levar o Copom a manter o ritmo de alta dos juros em 0,25 pp em sua préxima reunido, evitando assim uma aceleragéo do

ciclo de aperto monetéario. O IBGE publica o resultado na quarta-feira (09).

O IBGE também divulga na semana os nimeros do varejo e dos servigos de agosto, que devem indicar uma nova alta do
PIB no 3° trimestre. Na quinta (10), serdo conhecidos os numeros do varejo, com expectativa de alta de 0,2% do setor (no
conceito ampliado) no més, caso se confirme, a quarta seguida. Ja o resultado do setor de servigos sera divulgado na sexta (11),
também tem projecéo de alta de 0,2% no més, que levaria a um crescimento acumulado de 3,1% do setor nos ultimos 3 meses.

Com isso, ambos os setores devem voltar a crescer no 3T24, contribuindo positivamente para o PIB do periodo.

Nos EUA, serdo divulgados a Ata da ultima reunido do Fed e dados de inflagdo, que podem dar mais for¢ca a possibilidade
de cortes de apenas 0,25 pp nas préoximas reunifes da autoridade monetaria norte-americana. Em relagdo a ata, que saira
na quarta (9), sera importante para entender quais motivos levaram o Fed a iniciar o ciclo de cortes dos juros no pais com uma
reducdo de 0,50 pp, em vez de optarem por um inicio mais cauteloso (-0,25 pp), como esperado até entdo. Os agentes devem
comparar o documento com as declaracgdes feitas por Jerome Powell, presidente do Fed, na Ultima semana, que indicou que a
instituicdo nao tem urgéncia para flexibilizar sua politica monetaria, dado que o mercado de trabalho segue aquecido. E indicou que

se a economia evoluir como o esperado, espera dois cortes de 0,25 pp nas ultimas reunides do ano.

Em relacdo a inflagdo nos EUA, na quinta (10) sera divulgada a inflagdo ao consumidor (CPI) de setembro, que deve
manter a tendéncia de desaceleracdo. O consenso de mercado espera alta de 0,1% no més, que levaria o indicador a uma
ligeira desaceleragédo em 12 meses, para 2,3% (ante +2,5%). Com isso, o indice vai se aproximando, ainda que de forma bastante

gradual, da meta de 2% do Fed. J& na sexta (11), sera conhecida a inflagédo ao produtor (PPI).

Na sexta-feira (11), comeca a temporada de balancos corporativos do 3° trimestre nos EUA, com dois dos principais
bancos de varejo do pais (JP Morgan e Wells Fargo) divulgando seus resultados. Os investidores estarao atentos a uma série
de informagfes, com destaque para o impacto da recente desaceleragdo do mercado de trabalho sobre a inadimpléncia (e
consequentemente, sobre a saude financeira das familias e a respectiva capacidade de consumo), assim como, se a pressao

sobre os custos dos depdsitos se manteve, fato que tem comprimido a margem financeira das instituigdes financeiras neste ano .

A préxima pagina traz a agenda completa de indicadores, com as datas de divulgagédo e projecdes de mercado.
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()
E INDICADORES
© DA SEMANA
o
NACIONAL
. . . Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais . . Anterior
Referéncia Mercado
0,86% m/m 0,12% m/m
07/out FGV: IGP-DI Set/24
4,63% a/a 4,23% a/a
08/out Anfavea: Produgdo de Veiculos Set/24 - 14,4% a/a
0,46% m/m -0,02% m/m
09/out IBGE: IPCA Set/24
4,45% a/a 4,24% a/a
. . 0,2% m/m 0,1% m/m
10/out IBGE: Pesquisa Mensal de Comércio (PMC) Ago/24
4,2% a/a 7,2% a/a
. . 0,2% m/m 1,2% m/m
11/out IBGE: Pesquisa Mensal de Servigos (PMS) Ago/24
3,6% a/a 4,3% a/a

Fonte: Bloomberg.

INTERNACIONAL

Indicadores Internacionais

Periodo de

Referéncia

Consenso de
Mercado

Anterior

07/out Zona do Euro Vendas no varejo Ago/24 0,2% m/m 0,1% m/m
07/out EUA Crédito ao Consumidor Ago/24 USS 12,0 bi USS 25,5 bi
09/out EUA Ata da ultima reunido do Fomc/Fed 18/set/24 - -
0,1% m/m 0,2% m/m
10/out EUA Inflagdo ao Consumidor (CPI) Set/24 6m/ 6m/
2,3% a/a 2,5% a/a
5 0,1% m/m 0,2% m/m
11/out EUA Inflagdo ao Produtor (PPI) Set/24
1,6% a/a 1,7% a/a
11/out EUA Confianga do Consumidor (Univ. Michigan) Out/24 — prévia 70,5 pts 70,1 pts

Fonte: Bloomberg.
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Moody’s eleva rating de crédito do Brasil

A agéncia de rating Moody’s elevou a nota de crédito do Brasil de
Ba2 para Bal, com perspectiva positiva, na ultima semana. De
toda forma, o pais segue classificado como grau especulativo, porém,
apenas a um upgrade de voltar ao grupo de paises denominados

como grau de investimento pela respectiva agéncia.

O selo de grau de investimento € importante para atrair investimentos
ao pais, uma vez que além de indicar menor risco aos investidores, a
classificagéo chega a limitar, do ponto de vista regulatério, a atuagao

de fundos de penséo internacionais no pais, por exemplo.

A melhora da nota, segundo a Moody’s, decorre do histérico recente
de reformas econdmicas e fiscais, além do maior crescimento do PIB
nestes Ultimos anos, fato que foi decisivo para a decisdo. A agéncia
também pontuou que espera que o0 crescimento siga solido nos
proximos anos, resultado das reformas estruturais implementadas nas
Ultimas administracdes, destacando: a independéncia do Banco
Central, a melhora da governanca das empresas estatais, a reforma
trabalhista e a digitalizagdo financeira. De todo modo, a agéncia
afirmou que o arcabouco fiscal ainda possui “credibilidade moderada”
e que o pais precisa conter o aumento dos gastos obrigatérios para
cumprir o arcabouco fiscal e reduzir as incertezas com relacdo a

trajetdria da divida, cuja expectativa é de estabilizagdo a médio prazo.

Atualmente, a Moody’s é a agéncia que atribui a melhor nota ao pais,
dado que a S&P e Fitch ainda classificam o Brasil com a nota BB, ou
seja, dois graus abaixo do nivel de investimento. As outras duas
agéncias nao deram nenhuma indicacdo de que pretendem seguir a
Moody’s no curto prazo. Ao contrario, reiteraram o rating atual, com

énfase na questao fiscal como obstaculo para um upgrade.

O Quadro 2 traz a evolugdo nos ultimos 24 anos do rating brasileiro
de acordo com a classifica¢cdo da Moody’s. Este é o primeiro upgrade
do rating do pais pela agéncia desde 2011, quando havia se
consolidado na ocasiéo no grupo de paises com grau de investimento.
E, desde o inicio de 2016 possuia a nota Ba2 (dois niveis abaixo do

grau de investimento).

Apesar de positivo, a classificacdo do pais ainda deixa muito a
desejar. Agora, o Brasil se juntou a paises, como: Azerbaijao,
Guatemala, Marrocos e Grécia. E, segue abaixo, por exemplo, de
paises, como Paraguai, Roménia, Panama, india e Italia, que ocupam

o primeiro nivel de paises classificados como grau de investimento.
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Quadro 1: Tabela com Ratings das Agéncias de

Risco e Classificagdo Atual do Brasil
Categoria Moody's S&P Fitch

Ba3 BB- BB-

Bl B+ B+

B2 B B

Grau de B3 B- B-
Especulagcdo Caal cCcC+ CCC+
Caa2 ccc ccc

CCC-

Fonte: Agéncias de Risco

Quadro 2: Evolugé&o do Rating do Brasil
Agéncia Moody’s
Baal

Grau de Investimento Baa2
Baa2 aa

Baa3 Baa3 Baa3

Bal Bal

Ba2 Ba2

Bal

Ba2
Ba3 Ba3

B1 Grau de Especulaca
B1 B1

B2

B3

out-00
out-01
out-02
out-03
out-04
out-05
out-06
out-07
out-08
out-09
out-10
out-11
out-12
out-13
out-14
out-15
out-16
out-17
out-18
out-19
out-20
out-21
out-22

Fonte: Moody’s / Tesouro Nacional.
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O Quadro 3 traz a relacéo divida/PIB destes paises e fica claro como
a questdo fiscal ainda tem um peso relevante para uma melhora mais

acentuada da classificacdo do Brasil.

Dentre os indicadores econ6micos, o IBGE mostrou que a
producdo industrial registrou ligeira alta de 0,1% em agosto, em

linha com as expectativas.

Contudo, a maioria das atividades (18 das 25) registrou queda no
més, com recuo em segmentos importantes, como produgdo de
materiais elétricos (-6,2%), veiculos (-4,3%) e maquinas e
equipamentos (-2,7%). Com isso, as categorias de producdo de bens
de capital (-4,0%) e bens duraveis (-1,3%), que vinham liderando o
processo de retomada da inddstria no ano, cairam no periodo. Na
contramdo, a alta do setor industrial em agosto refletiu,
principalmente, a expansdo do setor extrativo (+1,1%), que vem em

processo de retomada ap6s um inicio de ano mais fraco.

O resultado deixou um carregamento estatistico positivo de 1,0% para
a industria no 3° trimestre, indicando que o setor deve seguir
contribuindo para a expansédo do PIB no periodo. Porém, com uma
composi¢do um pouco diferente. A indUstria extrativa deve voltar a
crescer (ap0ds 2 trimestres de queda), enquanto a de transformacédo
deve mostrar alta mais modesta. Por sinal, a desaceleracdo da
manufatura decorre da perda de forca da industria de bens de capital,

sugerindo alguma acomodacéao dos investimentos no 3T24.

Em relacdo as contas publicas, o governo central registrou
déficit primario de R$ 22,4 bilhdes em agosto, em linha com o
esperado e um pouco melhor do que o registrado em agosto de
2023 (R$ -27,9 bi). A melhora no comparativo anual refletiu o avango
real das receitas liquidas (+6,2%), beneficiadas pelo crescimento da
arrecadacdo de impostos administrados pela RFB (+12,6%) e com a

receita previdenciaria (+8,6%).

Ja as despesas cresceram 2%, em termos reais, impactadas pelos
gastos com financiamento da campanha eleitoral (R$ 5,0 bi). Outros
gastos com alto crescimento no més foram: abono salarial e seguro
desemprego (+110,1%), neste caso, em parte, por conta do
descasamento do cronograma do pagamento do beneficio; além do

beneficio de prestagdo continuada - LOAS (+14,5%).

No acumulado do ano (jan-ago), o governo central registra déficit
primério de R$ 99,9 bi, ligeiramente melhor do que o observado no
mesmo periodo de 2023 (R$ 105,9 bi), fruto de um expressivo
aumento das receitas (+8,8%), mas acompanhado por alta de

magnitude proxima por parte das despesas (+7,1%).

Quadro 3: Classificacéo do rating soberano de
paises com notas semelhantes ao Brasil

Categoria “::;:155 Pais Divida/PIB*

Baa3 Paraguai 43,1%

Baa3 Roménia 53,0%

Grau de Baa3 Panama 54,1%
Investimento Baa3 Aruba 76,2%
Baa3 Mauricio 81,0%

Baa3 india 82,5%

Baa3 Italia 139,2%

Bal Azerbaijdo 18,3%

Bal Guatemala 27,6%

Grau de Bal Oma 35,4%
Especulagao Bal Marrocos 70,4%
Bal Brasil 86,7%

Bal Grécia 158,8%

Fonte: Bloomberg/FMI. *Estimativa para 2024, segundo o critério do FMI

Quadro 4: Producéo Industrial — Por Categoria
Econdmica - Var.% Mensal

8,1%
5,6%
4,5%
1,9% 2,5%
0,8%. 0,3% 0,4%
-0,4% I
-1,3%
-3,1%
-4,0%
Bens de capital Intermediarios  Consumo Semi e ndo
durdveis durdveis

jun/24 mjul/24 ago/24

Fonte: IBGE.

Quadro 5: Resultado Primario do Governo Central
Meses de Agosto (Em R$ bi, valores deflacionados)

ago-16
ago-17
ago-18
ago-19
ago-20
ago-21
ago-22
ago-23
ago-24

Fonte: Tesouro Nacional
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Embora desafiador, parece factivel o governo cumprir a meta fiscal,
desde que faga um novo bloqueio orgamentério, dado o crescimento

expressivo de algumas despesas obrigatorias.

Ja o Banco Central informou que o setor publico consolidado
registrou déficit priméario de R$ 21,4 bi em agosto. O resultado foi
proximo ao registrado em ago/23 (R$ -22,8 bi) e concentrado no
governo central (R$ -22,3 bi), conforme apontado acima. Por outro
lado, as empresas estatais dependentes (R$ 469 mi) e os governos
regionais (R$ 435 mi) registraram modestos superavits no més, e em
ambos o0s casos, um pouco piores do que os observados em 2023: R$

0,9 bi e R$ 2,5 bi, respectivamente.

No acumulado em 12 meses, o setor publico consolidado registra
déficit primario de R$ 256,3 bi (2,26% do PIB), enquanto o déficit
nominal, que também contabiliza o0 pagamento com juros, ficou em R$
1,11 trilhdo (ou 9,8% do PIB). Com isso, a divida bruta do governo
geral voltou a subir (+0,1 pp), a 142 alta seguida, atingindo 78,5% do
PIB. Os recorrentes déficits primarios somados ao elevado nivel dos
juros internos, implicam que a divida seguird em alta nos préoximos
anos. E preciso reverter tal trajetdria para que o pais volte a ser

classificado como grau de investimento.

A balanca comercial apresentou superavit de US$ 5,4 bilhdes em
setembro, novamente bem abaixo do registrado no mesmo més
de 2023 (US$ 9,2 bi). As importagdes seguem registrando um bom
ritmo de expansdo, com alta de 19,9% ante set/23, enquanto as
exportagBes ficaram praticamente estagnadas (-0,3%). Vale notar que
a alta das importagbes foi disseminada em todas as categorias
econdmicas, com ndmeros expressivos em segmentos como bens de
capital (+36,0%) e de consumo (+17,5%), diante da for¢ca da demanda
doméstica. Ja a estabilidade das exportacdes decorre da queda das
vendas de itens agropecuarios (-12,1%) e extrativos (-19,8%), tanto

por causa da reducéo dos volumes, como dos precos.

No acumulado do ano, o saldo comercial atingiu US$ 59,1 bi, valor
17,4% abaixo do observado no mesmo periodo em 2023 (US$ 71,6
bi). No periodo, as importagcdes crescem 8,0%, enquanto as
exportagfes sobem apenas 0,8%. Apds o resultado, o Ministério da
Industria e Comércio revisou para baixo sua expectativa para o saldo
comercial deste ano, de um superavit de US$ 79,2 bi para US$ 70,4
bi. Portanto, a demanda doméstica aquecida, somada a menor safra
agricola e a queda dos precos das commodities tem enfraquecido o
saldo comercial do pais neste ano, embora em nivel ainda elevado.
Porém, tem contribuido para manter o doélar em patamar um pouco
mais depreciado.

Quadro 6: Déficit Nominal do Setor Publico
Consolidado — Acum. 12 meses (% do PIB)
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Fonte: BCB
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Quadro 7: Divida Bruta do Governo Geral e
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB)

ago/21

ago/22

ago/23
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Divida Bruta e Divida Liquida
Fonte: BCB

ago/24

Quadro 8: Saldo Comercial — Acum. 12 meses

Em US$ mi
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Fonte: Secex/Mdic. Projecéo: Secex/Mdic
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Indicadores Econdémicos — Cenario Internacional

Quadro 9: Preco do Barril de Petrdleo (tipo Brent)

Em US$
135
A Ultima semana foi agitada no cenario internacional e levou a uma 125
reavaliacdo relevante do mercado sobre a perspectiva do ritmo do 115
ciclo de flexibilizagdo monetaria pelo Fed nos EUA. No ambito
- 105
econdmico, o mercado se surpreendeu com os dados de emprego
(payroll) que vieram bem acima do esperado, sugerindo que o 95
mercado de trabalho segue forte no pais, apesar da acomodacgéo 85
recente. Do ponto de visto geopolitico, preocupa a escalada do conflito .
no Oriente Médio apds ataques do Ird direcionados a Israel, retaliando
. o . ~ . 65
ofensivas do exército israelense no Libano. Declarag¢éo relativamente - ~ ~ X 0 < <
S S S S S S S
confusa do presidente dos EUA, Joe Biden, sugeriu que Israel pode S S S $ S $ S
. . I N L N < < < <
atacar refinarias de petréleo do Ird. Com isso, o preco do barril (tipo s s s s s s S

Brent) subiu cerca de 8,5% na semana, voltando a se aproximar de )
Fonte: Bloomberg.

US$ 80, em fungéo do temor de redugéo da oferta do produto. Quadro 10: EUA - Gerag&o de Vagas de Emprego

Diante de tal cenario, as apostas dos agentes de um novo corte de Em milhares
0,50 pp em uma das duas reunibes do Fed restantes deste ano
(novembro e dezembro) foram praticamente descartadas. Agora, a
expectativa € de cortes graduais de 0,25 pp, conforme sinalizado
recentemente pelo proprio presidente da instituicdo, Jerome Powell.

! 140
O payroll de setembro registrou a criacdo de 254 mil vagas de

emprego, superando a mediana (+140 mil) e o teto (+220 mil) das

set-24 |

estimativas dos analistas consultados pela Bloomberg. Os setores que

se destacaram foram de servi¢os (+81 mil), como saude e educacgao,

set-23
out-23
nov-23
dez-23
jan-24
fev-24
mar-24
mai-24
jun-24
jul-24
ago-24

e lazer (+78 mil). Além disso, os dados de julho e agosto foram

revisados para cima, adicionando 72 mil vagas. A taxa de Geracao de vagas {27777771 Expectativa do mercado

-

desemprego, por sua vez, caiu 0,1 pp, para 4,1%. Ja os ganhos Média Mével 3 meses

salariais médios voltaram a acelerar em 12 meses, atingindo 4,0% Fonte: Bloomberg.

(ante +3,9%). Ou seja, todos os dados sinalizaram um mercado Quadro 11: Zona do Euro - Inflac&o ao
aquecido, sem sinais que indiquem alguma preocupagao iminente. Consumidor (CPI) — Var. % a/a

. - - 12,0
As leituras finais dos indices PMIs de setembro apontaram queda em

ambos o0s setores, mas com o0 setor de servi¢cos se mantendo em bom 10,0
ritmo de expansédo (55,2 pts, ante 55,7 pts), enquanto a indUstria se 8,0

aprofundou em territério contracionista (47,3 pts ante 47,9 pts). 6,0

Na Europa, a prévia da inflagdo ao consumidor (CPI) recuou 0,1% no 4,0
més de setembro, surpreendendo positivamente o mercado, que 2,0
aguardava estabilidade do indicador. A queda foi puxada pelos itens
de energia (-1,6%) e servicos (-1,0%). Em 12 meses, o indicador

desacelerou para 1,8% (ante +2,2% em ago/24), atingindo o menor

set-19
mar-20
set-20
mar-22
set-22
mar-23
set-23
mar-24
set-24

patamar desde abr/21 (+1,6%). O resultado abre espaco para o BCE

seguir em sua préxima reunido (17/out) com o ciclo de cortes dos juros CPI A/A CPI Nucleo A/A
Fonte: Bloomberg.
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Pesquisa Febraban de Economia
Bancaria e Expectativas

CREDITO / BANCOS

A Pesquisa Febraban de Economia Bancaria, realizada com 20
bancos entre 24 e 30 de setembro, captou uma nova revisdo
positiva para a expectativa de crescimento da carteira de crédito
total em 2024, passando de uma alta esperada de 10,3% (na
pesquisa de agosto), para 10,6%. O movimento pode ser
explicado pelos numeros positivos observados até o momento,
decorrentes do aumento da renda das familias, indices de
inadimpléncia mais contidos e queda dos juros praticados até o
momento. Com isso, a proje¢cdo da Febraban se aproxima da

Ultima previsédo do BCB (11,1%, segundo RTI do 3T24).

A revis@o positiva foi puxada pela carteira com recursos livres,
mais sensivel as condigfes da economia. A expansédo esperada
para a carteira subiu para 9,9% (ante +9,5%), com revisdo
positiva tanto para as empresas (+8,2%, ante +7,4%), como para
as familias (+11,3%, ante +11,0%), neste caso, em meio ao

mercado de trabalho aquecido e alta da massa salarial.

Por outro lado, houve leve recuo na projecédo de crescimento da
carteira com recursos direcionados, de 12,1% para 11,9%. A
gueda foi puxada pelo crédito destinado as empresas (+12,1%,
ante +12,6%), em meio as indicagbes que os programas criados

para o auxilio ao RS tem tido um desempenho aquém do

esperado. Ja a expectativa de expansdo do crédito direcionado

destinado as familias permaneceu com alta de 11,6%.

Quanto a taxa de inadimpléncia da carteira Livre, a Pesquisa
capturou estabilidade na projecdo, tanto para 2024 como para
2025. Em 2024, a expectativa seguiu em 4,4%, ligeiramente
abaixo do observado em ago/24 (4,5%). Para 2025, a expectativa
é de continuidade de melhora do indicador, mas de forma

modesta, atingido 4,3%.

Por fim, vale notar que, apesar do novo ciclo de aperto monetario,
a Pesquisa da Febraban captou uma pequena melhora na
projecdo para a alta do crédito em 2025, cuja expectativa para a
carteira total subiu de 8,9% para 9,1%. Tal melhora foi observada
tanto na carteira com recursos livres (de 8,6% para 8,9%), como

na de recursos direcionados (de 9,6% para 10,3%).

Portanto, a pesquisa voltou a captar um sentimento positivo em
relacdo ao mercado de crédito, cujas expectativas voltaram a se
elevar, diante de uma atividade mais resiliente do que a esperada
e apesar do novo ciclo de aperto monetario que se iniciou més
passado. A sensacgdo é que se a elevagdo dos juros nao for tdo
intensa e ficar dentro das expectativas, é possivel que o efeito

sobre o mercado de crédito em 2025 seja apenas marginal.

O Quadro 12 apresenta o resultado consolidado da pesquisa

atual, e o comparativo com o obtido na pesquisa anterior.

Quadro 12: Projecdo Média para o Crescimento da Carteira de Crédito (Pesquisa Febraban de Economia Bancaria)

2024 2025
Projecdes para Saldo de Crédito e Inadimpléncia
(média entre as institui¢cdes) Pesquisa Pesquisa | Pesquisa Pesquisa
Ago/24 Set/24 Ago/24 Set/24
Carteira Total (var. % — total do SFN) 10,3 10,6 8,9 9,1
Recursos Livres (var. % — total do SFN) 9,5 9,9 8,6 8,9
Crédito Livre para Pessoas Juridicas (var. % — total do SFN) 7,4 8,2 7,7 8,1
Crédito Livre para Pessoas Fisicas (var. % — total do SFN) 11,0 11,3 9,0 9,6
Recursos Direcionados (var. % — total do SFN) 12,1 11,9 9,6 10,3
Crédito Direcionado para Pessoas Juridicas (var. % — total do SFN) 12,6 12,1 8,1 8,2
Crédito Direcionado para Pessoas Fisicas (var. % — total do SFN) 11,6 11,6 10,3 10,6
Taxa de Inadimpléncia - % da Carteira Livre (acima de 90 dias, fim de periodo) 4,4 4,4 4,3 4,3

Fonte: Pesquisa Febraban de Economia Bancaria
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FEBRABAN

Pesquisa Febraban de Economia Bancaria e Expectativas

Em relagdo a percepgdo dos participantes sobre a economia
brasileira e internacional, os principais pontos captados pela

Pesquisa Febraban de Expectativas foram:

« Pouco mais da metade (55,0%) dos participantes avaliou
como adequada a decisdao do Copom de elevar a taxa Selic
em 0,25 pp (Quadro 13). Os demais fizeram ressalvas em
relacdo ao comunicado (30% entendem que deveria sinalizar
uma alta de 0,50 pp na préxima reunido), ou, discordaram da
decisdo em si (15,0% ndo viam necessidade de alta nos

juros).

* Neste sentido, houve divisdo em relacdo a avaliacdo da
comunicacdo do BCB. Embora todos concordem que o
Colegiado acertou ao ndo se comprometer com suas préximas
decisbes, para 50% o Copom deveria adotar um tom mais
assertivo, deixando mais explicito como pretende conduzir o

ciclo de aperto monetario.

* Com isso, a expectativa para a taxa Selic se elevou ante as
pesquisas anteriores (Quadro 14). Agora, a mediana para a

Selic atinge 11,75% aa no fim do ano e sobe até 12,0% aa no

Quadro 13: Percepcdo dos participantes sobre
a tltima deciséo do Copom

Adequada. Comité Com ressalvas. Inadequada. Cendrio Inadequada. Taxa de
avalia de maneira  Decisdo (+0,25 pp) foi atual exige uma pol.  juros ja estava em
apropriada os efeitos ~ adequada, mas o monetdria mais patamar muito
de uma alta inicial  Colegiado deveria ter contracionista. Copom contracionista, sem a
mais modesta. Ciclo  sinalizado de forma  deveria ter iniciado necessidade de
gradual é a melhor mais clara a ciclo com +0,50 pp. elevagdes.
opgao. possibilidade de

acelerar o ritmo de
aperto no curto prazo.

Fonte: Pesquisa Febraban de Economia Bancaria

12,25

11,75

11,25

10,75

10,25

inicio de 2025, onde permaneceria a0 menos até o 2°
trimestre. J4 a expectativa para a taxa de cambio seguiu em
alta, mas com perspectiva de alguma apreciacdo ao longo do

periodo avaliado, atingindo R$ 5,30 no 2T25.

Com relagdo a atividade, a maioria (65,0%) dos participantes
espera que a expansdo do PIB em 2024 figue em torno de
3,0%, em linha com o consenso. Entre os demais, 25,0%
projetam um crescimento superior a 3%; enquanto apenas

10% apostam em uma alta inferior a tal nivel.

A maioria dos analistas consultados (60,0%) também entende
que as proje¢cdes do mercado para o IPCA estdo bem
calibradas. Contudo, neste caso, os demais se dividem em
grupos iguais (20,0%) entre os que esperam uma inflagédo

acima ou abaixo do consenso.

Em relacdo a conducdo da politica monetaria pelo Fed, a
maioria dos participantes (60,0%) espera mais 2 cortes de
0,25 pp (0,5 pp no total) até o fim do ano, ou seja, num ritmo

mais moderado que em sua reunido anterior (corte de 0,5 pp).

Para acessar o resultado completo da pesquisa, clique aqui.

Quadro 14: Projecdo (mediana) para a Taxa Selic
para as proximas reuniées do Copom

12,00 12,00 12,00
11,75
11,25
10,50 10,50 10,50 10,50
ﬂ-‘.(.........ﬂ..............ﬂ _______ *
06 nov 11 dez 29 jan 19 mar 07 mai
2024 2025
Pesquisa Set/24 = =@k =- Pesquisa Ago/24 Pesquisa Jun/24

Fonte: Pesquisa Febraban de Economia Bancéria
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FEBRABAN

= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

FOCUS - Indicadores
Selecionados

04/10/24

27/09/24

06/09/24

27/09/24

06/09/24

Viés

IPCA (%) 4,38 4,37
PIB (% de crescimento) 3,00 3,00
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 11,75 11,75
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,40 5,40

4,30

2,68

11,25

5,35

27/09/24
A 3,97
- 1,93
- 10,75
- 5,39

3,97

1,92

10,75

5,35

Fonte: Banco Central do Brasil.

Indicadores do Mercado 04/10/24

NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 5,46
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 145,91
Juros DI 30 dias (% a.a.) 10,68
Juros DI 1 ano (% a.a.) 12,26
Juros DI 5 anos (% a.a.) 12,46
indice Ibovespa (em pontos) 131.791,55
IFNC (setor financeiro) 13.329,28

INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 5,00
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 3,92
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 3,97
Dollar Index 102,52
indice S&P 500 (em pontos) 5.751,07
indice de acBes de bancos — EUA 111,27
indice Euro Stoxx 50 4.954,94
indice de agdes de bancos - Zona do Euro 142,73
Barril de Petrdleo - tipo Brent (US$) 78,05

Na semana

0,40%
-5,28%
0,18%
1,01%
0,64%
-0,71%
-1,48%

0,00%
10,18%
5,78%
2,13%
0,22%
-0,59%
-2,22%
-3,11%
8,43%

Variacao %
No més

0,12%
-4,35%
0,19%
0,65%
-0,03%
-0,02%
-0,45%

0,00%
7,71%
4,93%
1,73%
-0,20%
-1,73%
-0,91%
-1,69%
8,75%

No ano

12,33%
10,15%
-8,34%
22,11%
23,68%
-1,78%
-3,44%

-9,09%
-7,72%
2,27%
1,17%
20,57%
1,60%
9,59%
20,60%
1,31%

12 meses

5,78%
-26,34%
-15,32%
10,34%

7,96%
16,01%
18,15%

-9,09%
-21,85%
-15,92%

-3,58%
35,06%
27,96%
20,86%
30,59%

-7,16%

Fonte: Bloomberg.

economia@febraban.org.br
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