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O Banco Central divulga, na terca (12), a Ata da ultima reunido do Copom que decidiu elevar a taxa Selic em 0,5 pp, para
11,25% aa. O documento deve entrar em mais detalhes em alguns tdpicos relevantes da conjuntura atual e como isto pode afetar a
conducdo da politica monetaria, como a recente eleicdo de Donald Trump nos EUA, enquanto no ambito interno, o foco esta na
dindmica das contas publicas (e a necessidade de contencdo da trajetdria de alta da divida puablica). Além disso, importante
observar se 0 BCB dara alguma énfase em suas proje¢des de inflagdo como forma de sinalizar o ciclo esperado de alta dos juros,
dado que atualmente implicaria na necessidade uma alta acentuada da Selic para levar a inflacdo para a meta. Ainda, se a Ata
trouxer um comunicado considerado duro, pode impulsionar as apostas de uma alta de 0,75 pp da Selic na reunido de dezembro,

movimento que comega a ganhar forca no mercado.

As atencdes também estardo voltadas para os indicadores de atividade de setembro, que devem mostrar que a economia
seguiu em expansdo no 3° trimestre, embora com alguma moderagédo. O IBGE divulga os nimeros do varejo na terga (12) e
do setor de servigos na quarta (13). Para o varejo (ampliado), a expectativa € de alta 2,3% no més, mostrando um avanco de 0,7%
no 3° trimestre. Para o setor de servi¢cos, a perspectiva também é de alta no més (+0,7%), mas apontando um crescimento mais
forte no trimestre (+1,0%), impulsionado pela demanda por servigos prestados as familias. Ja4 o Banco Central divulga, na quinta-
feira (14), seu indice de atividade econdmica, o IBC-Br, que é uma proxy mensal do PIB. A expectativa € que o indicador avance
0,50% no més, encerrando o 3° tri com alta de 0,8%, abaixo do registrado no 2T24 (+1,2%), mas ainda assim, sinalizando uma

nova expansao do PIB no periodo.

No campo fiscal, o Banco Central divulgou hoje cedo o resultado de setembro do setor publico consolidado, que mostrou
déficit de R$ 7,3 bi no més. Embora um pouco melhor do que o observado em set/23 (R$ -18,1 bi), segue apontando para um
expressivo déficit priméario (R$ 245,6 bi ou 2,15% do PIB) e nominal (R$ 1,1 tri ou 9,3% do PIB) nos ultimos 12 meses, além de
manter a razao divida bruta/PIB em tendéncia de alta, que atingiu 78,3% (ante 74,5% em dez/23). Assim, segue grande a

expectativa em torno do anuncio das medidas de controle das despesas, que estdo em gestacao pelo governo.

A FGV divulga o IGP-10 de novembro na quinta (14), que deve seguir pressionado no atacado. O indicador deve subir 1,40%
no més, puxado pelos precos de importantes commodities agricolas (carnes, milho e soja) e industriais (minério de ferro), quadro

que tem aumentado a preocupagdo com a dindmica da inflagdo. Em 12 meses, o indice deve acumular alta de 6,03% (ante 5,10%).

No setor corporativo, a semana praticamente encerra a temporada de balancos do 3T24 dos principais bancos de capital
aberto do pais. Destaque para o resultado do Banco do Brasil, que sera conhecido na quarta (13), e deve mostrar um lucro liquido
de R$ 9,4 bi no periodo, equivalente a uma ligeira queda de 1,5% no trimestre, mas alta de 6,6% ante 0 mesmo periodo de 2023.
Diferente dos demais grandes players, o BB deve reportar alguma piora na inadimpléncia do crédito rural, a principal carteira da
instituicdo, diante das condicdes menos favoraveis ao setor (queda dos precos e do volume da safra), explicando assim a leve
piora do resultado no trimestre. Ainda na semana, também serdo conhecidos os resultado do BTG e Banrisul, na terca (12);
Nubank e Pine, na quarta (13); e, Inter, na quinta (14). O quadro na proxima pagina traz as datas de divulgacéo e as projecdes do

mercado para 0s bancos de capital aberto no Brasil, cujos resultados ainda nédo foram divulgados.

No ambito internacional, apds vitéria de Donald Trump, 0s agentes estardo atentos as indicagdes sobre a futura
composicdo do governo e primeiras medidas que podem ser adotadas. Temas como: magnitude do provavel aumento das
tarifas de importacéo (especialmente em relacdo a China), questdes geopoliticas (guerras da Ucrania e no Oriente Médio) e de
carater doméstico (como a permanéncia de Jerome Powell no comando do Fed, cujo mandato vai até o 1° semestre de 2026)

devem estar no radar. Oficialmente, a posse do novo presidente ocorre apenas no dia 20 de janeiro.
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Quanto aos indicadores, destaque para a divulgacéo da inflagcdo ao consumidor (CPI) de outubro nos EUA, na quarta-feira
(13), que junto com o atual quadro politico, pode indicar um ciclo de corte dos juros mais timido no pais. O consenso de
mercado projeta que a inflagdo subira 0,2% no més, o que faria o indicador voltar a acelerar no acumulado em 12 meses,
passando de 2,4% para 2,6%. Ja o nucleo do indicador, que exclui os alimentos e energia, deve permanecer estavel em 3,3% em
12 meses, bem acima da meta. Ainda em relacdo a inflacdo, na quinta (14) sera divulgado o resultado da inflagdo ao produtor

(PPI), que também deve mostrar algum repique em base anual, de 1,8% para 2,3%.

A semana também traz dados de atividade do més de outubro nos EUA, com nimeros do varejo e da industria na proxima
sexta (15). A expectativa € de que o varejo siga com o desempenho positivo (+0,3%), beneficiado pelo consumo das familias que
segue aquecido no pais. Por outro lado, a indUstria deve apresentar nova queda mensal, prejudicada pelas greves recentes e 0s

impactos dos furacdes.

Na China, também serdo conhecidos dados de atividade referentes ao més de outubro, que podem mostrar alguma
retomada da economia no periodo. As projecdes de alta para a indUstria e o varejo séo de 5,6% e 3,8%, respectivamente, na
comparagao com o mesmo periodo de 2023, superior ao observado em setembro (5,4% e 3,2%, nessa ordem). No geral, os dados
devem mostrar algum impacto positivo dos estimulos anunciados recentemente, embora em nivel ainda aquém da meta de

crescimento estabelecido pelo pais. Os niUmeros saem na quinta (14) & noite.

A préxima pagina traz a agenda completa de indicadores, com as datas de divulgagéo e projecdes de mercado.

Calendario de Divulgacéo e Estimativa de Lucro dos Bancos com Capital Aberto para o 3T24

Estimativa de Lucro Liquido no

3724 - Em RS mi Var. % Trimestral Var. % Anual

Banrisul 12/nov 251,9 1,8% 97,7%

BTG Pactual 12/nov 3.144,5 11,4% 19,9%
Banco do Brasil 13/nov 9.362,6 -1,5% 6,6%

Pine 13/nov - - -
Nubank 13/nov - - -

Inter 14/nov 254,4 14,3% 144,3%

XP 19/nov 1.225,4 9,6% 12,8%

Fonte: RI dos bancos. Projecéo: Bloomberg.
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g INDICADORES
@

o
. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais n . Anterior
Referéncia Mercado
11/nov BCB: Estatisticas Fiscais Set/24 RS -7,2 bi RS -21,4 bi
12/nov BCB: Ata do Copom - - -
. . 2,3% m/m -0,8% m/m
12/nov IBGE: Pesquisa Mensal de Comércio (PMC) Set/24
4,5% a/a 3,1% a/a
. ) 0,7% m/m -0,4% m/m
13/nov IBGE: Pesquisa Mensal de Servigos (PMS) Set/24
3,6% a/a 1,7% a/a
Lo L . 0,50% m/m 0,2% m/m
14/nov BCB: Indice de Atividade Econémica (IBC-Br) Set/24
4,20% a/a 3,1% a/a
1,40% m/m 1,34% m/m
14/nov FGV: IGP-10 Nov/24
6,03% a/a 5,10% a/a

Fonte: Bloomberg.

INTERNACIONAL

. .. Periodo de Consenso de .
Indicadores Internacionais N Anterior
Referéncia Mercado
13/nov Zona do Euro Produgdo Industrial Set/24 -1,4% m/m 1,8% m/m
- . 0,2% m/m 0,2% m/m
13/nov EUA Inflagdo ao Consumidor (CPI) Out/24
2,6% a/a 2,4% a/a
14/nov Zona do Euro PIB 32tri/24 — 22 |eitura 0,4% t/t-1 0,2% t/t-1
N 0,2% m/m 0,0% m/m
14/nov EUA Inflagdo ao Produtor (PPI) Out/24
2,3% a/a 1,8% a/a
14/nov China Produgdo Industrial Out/24 5,6% a/a 5,4% a/a
14/nov China Vendas no Varejo Out/24 3,8% a/a 3,2% a/a
14/nov China Taxa de Empréstimo de Médio Prazo (1 ano) - 2,0% a/a 2,0% a/a
15/nov EUA Vendas no Varejo Out/24 0,3% m/m 0,4% m/m
15/nov EUA Produgdo Industrial Out/24 -0,3% m/m -0,3% m/m

Fonte: Bloomberg.
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O Comité de Politica Monetaria do Banco Central (Copom) elevou
a taxa Selic em 0,50 pp, para 11,25% aa, como amplamente
esperado pelo mercado. A decisdo por acelerar o ritmo de aperto
monetario (apos alta de 0,25 pp na reunido anterior) foi unanime entre
os diretores, com o comunicado sugerindo que, caso a questéao fiscal
ndo seja enderecada, pode ser necessario elevar a Selic acima do
esperado até o momento (boletim Focus projeta a taxa atingindo
12,50% aa no fim do 1° semestre de 2025).

Na avaliagédo do cenario, a eleigdo dos EUA entrou de maneira sutil no
comunicado, com a mengdo que a conjuntura econdmica incerta no
pais suscita davidas quanto a postura do Fed. No cenério doméstico,
o Copom seguiu apontando que a atividade e o mercado de trabalho
tém apresentando dinamismo, enquanto a inflacdo (e suas medidas
subjacentes) seguem acima da meta. Outro ponto de atencéo foi a
reavaliacdo do quadro fiscal. O Comité foi enfatico ao apontar que a
situagdo das contas publicas tem afetado de forma relevante os
precos dos ativos e as expectativas dos agentes, e destacou a
necessidade de “apresentagdo e execucdo de medidas estruturais

para o orgcamento fiscal”.

Por sinal, houve uma piora nas proje¢fes de inflagdo da instituic&o.
Para o horizonte relevante para a conducdo da politica monetéria
(2T26), a projecao subiu de 3,5% para 3,6%, se afastando ainda mais
da meta de 3,0%. Apesar de marginal, a projecdo ja inclui uma taxa
Selic mais elevada do que a considerada na reunido anterior (12,5%
ante 11,5%). Ou seja, a piora do cenario desde entdo mais do que
compensou a expectativa de juros mais altos no periodo, indicando
que € preciso uma taxa de juros bem maior (cerca de 2 pp além do
esperado) para colocar a inflagdo na meta. Ademais, o Comité seguiu

indicando que o balanco de riscos esta assimétrico para cima.

Quanto aos proximos passos, 0 Comité manteve a estratégia de nédo
dar orientacdes futuras, condicionando suas proximas decisGes a
evolucéo dos dados. O tom do comunicado e as projec¢des de inflacdo,
no entanto, dao algumas pistas. Considerando que nao haja uma
alteracdo relevante do quadro atual, a tendéncia é que Colegiado
mantenha a estratégia de elevacao dos juros em 0,5 pp nas préximas
reunibes, levando a taxa Selic para 13% (ou mais). Contudo, a
apresentacao de um plano crivel de ajuste fiscal evitaria uma elevacao

tdo acentuada dos juros.

Quadro 1: Taxa Selic —em % aa
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Fonte: BCB

Quadro 2: IPCA 12 meses e Projecéo do BCB
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Fonte: BCB e IBGE. *Cenério de referéncia considera a taxa Selic
variando conforme expectativa coletada no boletim Focus.
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O IPCA de outubro reforgou o quadro de preocupacdo com a
inflagdo. O indice subiu 0,56% no més, pouco acima do esperado
(+0,54%) e com uma piora de composicdo. O indicador também
acelerou em 12 meses, de 4,42% para 4,76%, voltando a rodar acima

do teto da meta (4,50%) pela primeira vez desde janeiro deste ano.

A alta dos precgos foi puxada pelos alimentos consumidos no domicilio,
gue passaram de 0,56% para 1,22%, pressionados pelos precos das
carnes (+5,81%), refletindo a menor oferta interna (secas) e o elevado
volume de exportagdo. O acionamento da bandeira vermelha nivel 2
(ante nivel 1 em setembro) nas contas de energia elétrica (+4,74%)

também pressionou o indicador, igualmente influenciado pelo clima.

Na outra ponta, as principais baixas vieram do grupo transporte, Unico
a recuar no més (-0,38%). O resultado foi influenciado pela queda das
passagens aéreas (-11,50%) e pelas concessdes de gratuidade nas
tarifas de 6nibus (-3,51%), trem (-4,80%) e metrd (-4,63%) nos dias

das elei¢des municipais que ocorreram no més.

Do ponto de vista qualitativo, houve uma piora generalizada nas
principais métricas. O coeficiente de difusdo voltou a superar os 60%,
sinalizando que a alta dos precos foi mais espalhada na economia. A
média dos nucleos acompanhados pelo BCB acelerou de 3,81% para
4,00% em 12 meses, enquanto 0s servi¢os subjacentes, mais ligados
ao ciclo econdmico, subiram de 4,73% para 5,32%. Os dados também
sinalizam os efeitos da desvalorizacdo do real, com o repasse cambial
pressionando principalmente os itens industriais, que aceleraram de
1,51% para 1,77%.

No geral, o dado de outubro corrobora a piora da inflagdo, que pode
fechar o ano acima do teto da meta. Embora parte da alta da inflacdo
reflita as questdes climéaticas, o cenario econdmico (atividade
aquecida, depreciagdo cambial e incertezas sobre a politica fiscal)
também preocupa, justificando a posicdo do Copom quanto a

necessidade de juros mais elevados.

Com relagdo as contas publicas, o governo central voltou a
registrar déficit primario, de R$ 5,3 bilhdes em setembro. O
resultado reverteu o superavit registrado em set/23 (R$ 12,0 bi, em
termos reais), ainda que inflado na ocasido por receitas ndo
recorrentes. A receita liquida caiu 8,5% no comparativo anual, em
termos reais, puxada pela queda (-59,8%) das receitas néo
administradas pela RFB, uma vez que em set/23 houve a apropriacao
de R$ 27,1 bi em recursos ndo sacados do PIS/Pasep. Ou seja, sem
este efeito, o Tesouro teria registrado um déficit préximo a R$ 15 bi no
periodo, pior do que o registrado neste més de setembro. Por outro
lado, as receitas administradas pela Receita Federal cresceram 17,4%

na mesma comparacao.

Quadro 3: IPCA - Var.% mensal
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Quadro 4: IPCA — Acumulado em 12 meses
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Fonte: IBGE

Quadro 5: Resultado Priméario do Governo Central
Meses de Setembro (Em R$ bi, valores deflacionados)
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Fonte: Tesouro Nacional.
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J4 as despesas subiram 1,4% no periodo, influenciadas pela
antecipacdo do pagamento de precatorios federais previstos para
2025 ao Rio Grande do Sul, no valor de R$ 4,3 bi. Além disso, o
significativo aumento dos gastos com o beneficio de prestagao

continuada — LOAS (+13,2%) segue pressionando o resultado.

No acumulado do ano (janeiro a setembro), o governo central
registrou um déficit primario de R$ 105,2 bi, pior do que o déficit
acumulado no mesmo periodo de 2023 (R$ 97,3 bi, em termos reais).
Neste comparativo, a piora do resultado decorre da alta real de 6,5%

das despesas, enquanto a receita liquida cresce 6,4%.

Em relagdo ao més de outubro, o secretario do Tesouro afirmou que o
més foi bastante positivo (superavit préximo a R$ 40 bi), beneficiado
pelo ingresso de receitas ndo recorrentes. Assim, o cumprimento da
meta fiscal deste ano parece bastante provavel. Contudo, o que tem
incomodado os agentes é o crescimento expressivo de algumas
despesas, que pode inviabilizar o novo arcaboucgo fiscal em poucos
anos e por si sO, ndo parece conseguir produzir superavits e

estabilizar a divida publica.

A balanca comercial registrou superavit de US$ 4,3 bi em
outubro, novamente abaixo do observado no mesmo més do ano
passado (US$ 9,2 bi). O resultado segue influenciado pela forte
expansdo das importagbes (+22,5% ante out/23), enquanto as
exportagBes ficaram praticamente inalteradas (-0,7%) no periodo. As
importagbes subiram em todas as categorias econdmicas, com
expressivo avanco em bens de capital (+32,0%), intermediarios
(+29,5%) e de consumo (+26,0%). No caso das exportagfes, a alta
das vendas de bens industriais (+10,9%), foi compensada pela queda

de itens extrativos (-14,5%) e agropecuarios (-12,8%).

No acumulado de janeiro até outubro, o saldo comercial atingiu US$
63,0 bi, valor 22% abaixo do registrado no mesmo periodo de 2023
(US$ 80,8 bi). Neste comparativo, a queda do saldo também é
resultado da expansdo das importagdes (+9,5%) e estagnacao das
exportagbes (+0,5%). A explicacdo para isso decorre, do lado das
exportagbes, da menor safra agricola e queda no preco das
commodities. Ja entre as importacdes, reflete a demanda interna
aquecida, além do aumento das tarifas de importacdo de veiculos
elétricos/hibridos escalonado ao longo dos préximas anos, que levou
a uma antecipacdo das compras. Como exemplo, as importag@es de

veiculos crescem 63% neste ano.

A Secretaria de Comércio Exterior (Secex) projeta um saldo comercial
de US$ 70,4 bi em 2024, abaixo do atingido no ano passado (US$

99,0 bi), mas ainda assim, 0 segundo maior da série histérica.

Quadro 6: Resultado Primario do Governo
Central —= Acum. 12 meses (% do PIB)
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Fonte: Tesouro Nacional

Quadro 7: Exportacfes e Importacdes
Var. % ante o mesmo més do ano anterior
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Fonte: Secex/Mdic.

Quadro 8: Saldo Comercial — Acumulado no ano -
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Fonte: Secex/Mdic. Projecdo: Secex/Mdic.
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Indicadores Econdémicos — Cenario Internacional

A semana foi marcada pela vitéria (mais folgada do que o esperado)
de Donald Trump nas elei¢cdes presidenciais dos EUA, que nédo sé
conquistou a maioria dos votos do colégio eleitoral, como também
superou Kamala Harris no voto popular. Trump venceu nos sete
estados considerados chave (swing states) e caminha para obter
maioria nas duas Casas do Congresso. Com isso, a leitura € que o
Republicano tera suporte politico para implementar sua agenda,
caracterizada por aumento do protecionismo comercial, reducao de
impostos, desregulamentagdo da economia e contencdo dos fluxos
imigratérios. Diante disso, o mercado reagiu impulsionando o
movimento chamado de “Trump trade”, com alta dos precos das
acgOes/indices acionarios (diante da perspectiva de menor tributacéo,
regulamentagcdo e competicdo para as empresas norte-americanas),
além da alta dos rendimentos das Treasuries norte-americanas (maior
inflacdo esperada e consequentemente dos juros), assim como do

délar.

Na agenda econdmica da semana, como esperado, o Fed reduziu os
juros nos EUA em 0,25 pp, levando os Fed Funds para o intervalo
entre 4,50% e 4,75% aa, reduzindo o ritmo da flexibilizagdo monetaria
apos corte de 0,50 pp na reunido anterior. No comunicado, o
Colegiado foi mais cauteloso, retirando o trecho onde dizia “ganhar
maior confianga” de que a inflagdo esta caminhando para a meta de
2%, passando a informar que os riscos em relagdo a inflagdo e o
emprego estdo equilibrados. Na entrevista coletiva, Jerome Powell
pontuou que, por ora, a eleicdo ndo mudard o comportamento da
autoridade monetaria, que precisa entender melhor como as propostas
de campanha serdo efetivamente implementadas. Para a reunido de
dezembro, o Comité deixou a decisdo em aberto, porém, os agentes

seguem esperando um novo corte de 0,25 pp.

Na China, as exporta¢des subiram 12,7% em outubro no comparativo
com out/23, superando as expectativas (+5,0%) e registrando o
melhor resultado desde jun/22 (+18,1%), possivelmente refletindo
alguma antecipacdo das vendas com a perspectiva de vitéria de
Trump nos EUA, que tem prometido um aumento mais expressivo das
tarifas comerciais para os produtos chineses. Ja as importacdes
cairam 2,3%, voltando a decepcionar os agentes em meio a demanda
interna enfraquecida. Neste sentido, o governo chinés anunciou um
programa de US$ 1,4 tri para os governos locais refinanciarem suas
dividas. Porém, o anuncio desapontou os investidores, que esperavam
um pacote mais agressivo, inclusive com algum estimulo ao consumo

das familias.

Quadro 9: EUA - indices acionéarios e bolsas
Var. % semanal

I

Nasdaq Média

S&P 500 Dow Jones

25-out 1-nov M 8-nov

Fonte: Bloomberg.

Quadro 10: EUA — Fed Funds e Rendimento das
6,50 Treasuries (2 e 10 anos) — Em % aa

5,50
4,50
3,50

2,50

0,50

(0,50)

9 Q Q " " v v ¥ ] ™ ™
04,\ ,},\ﬁ’ o“ﬁ/ Q},’\/ o“ﬁ/ Q},’\/ o“ﬁ/ é\,’\/ o“ﬁ/ '.b\,’\/ o“ﬁ/
ISR N R R A\ NN R
2 anos 10 anos emmmm= Fed Funds (Lim. Sup.)

Fonte: Bloomberg.

Quadro 11: China — Exportacfes e Importacfes
Var. % ante o mesmo més do ano anterior

5,0
il 1,8
mai-24 jun-24 jul-24 ago-24 set-24 out-24
Exportagbes A/A Importacdes A/A (I Expectativas

Fonte: Bloomberg.
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Resultado Corporativo 3° Tri/24 CREDITO / BANCOS
Itad Unibanco

O Itad Unibanco registrou lucro liquido gerencial de R$ 10,7 Quadro 12: Resultado 3724 — ltad Unibanco

Var. %

bilhdes no 3T24, alta de 6,0% no trimestre e de 18,1% ante o Itat Unibanco - R$ Mi 3723 2724 37124
Tri  Anual

mesmo periodo de 2023. Com isso, a rentabilidade patrimonial
ITENS PATRIMONIAIS

anualizada (ROE) do banco atingiu 22,7%, superior em 0,3 pp e )
Ativo Total 2.678.896 2.931.995 EEXWbEEY

1,6 pp ante o 2T24 e 3T23, nesta ordem, renovando 0 maior  tyu 046.123  1.092.080 IETTR Y

patamar desde 0 4T19 (23,7%). Depésitos 932.284  1.017.165 [ERIREL
Patriménio Liquido 182292 191.983 NENIKIZE 47%  10,3%
A melhora do resultado no comparativo com o 3T23 refletiu a alta  ppg

2,6% 12,3%
-4,6% 10,1%
0,3% 9,5%

generalizada das receitas e a queda do custo do crédito. A  Margem Financeira Gerencial 26275 27.665 3,1% 8,5%
margem financeira avancou 8,0%, puxada pela margem com o  ™Margem com Clientes 25559 26.263 45% 1A%
- . - Margem com o Mercado 715 1.402 -24,7% 47,7%
mercado (+47,7%), em funcdo de maiores ganhos na gestdo de ) i o )
Provisdo p/ créditos de liquid. duvidosa -9.212 -9.294 -7,9% -7,1%
ativos e passivos. A margem com clientes, por sua vez, subiu Receitas de prestagdo de servicos 10.694 11.333 -0,9% 5,0%
7,4%, explicada pelo maior volume de crédito. As receitas de  Operagdes com Seg., Prev. e Cap. 2191 2.400 53%  153%
seguros, previdéncia e capitaliza(;éo (+16,8%) e prestagéo de Despesas ndo Decorrentes de Juros -14.742 -15.069 5,8% 8,2%
) i o N IR/CSLL 3679  -4.572 1,8%  22,0%
servigos (+5,0%) também contribuiram para o resultado positivo. -~ )
Lucro/Prejuizo do periodo’ 9.040 10.072 6,0% 18,1%
No caso dos servigos, em fungéo dos ganhos com administraGdo  ReNTABILIDADE E PRODUTIVIDADE?
de consorcios (+20,0%) e de fundos (+16,0%). ROAE 21,1% 224% [ErREEM 03pp  16pp
ROAA 1,4% 1,4% 1,4% 0,0 pp 0,1pp
Ja o custo do crédito caiu 11,0% em 12 meses, puxado pela {igice de eficiéncia 40,0% 388% BEYSEM 1400 02pp

reducdo dos gastos com PDD (-7,1%), beneficiado pela reversdo  CREDITO

Carteira de crédito ampliada® 1.163.213 1.254.127 ¥ yf: X 1,9% 9,9%

de R$ 500 mi na PDD feita no caso Americanas, devido ao acordo
N PF 408.497 417.809 428.118 2,5% 4,8%

de reestruturacéo entre e empresa e 0s bancos credores. Contudo,
PJ 300.542 321.150 325.792 1,4% 8,4%

a melhora na qualidade das safras recentes também ajuda @  estoque de PDD p/ operacdes de crédito -53.550  -51.461 [EEVREOM 83%  -11,9%

explicar a queda. Isso porque, sem o efeito mencionado, 0 custo  Despesa PDD/Carteira de crédito 0,8% 0,7% (S -01pp -0,1pp
do crédito teria caido 5,6% ante o 3T23. As despesas ndo “odode PDD/Carteira de crédito 4,6% 41% 37% N
. . N Taxa de inadimpléncia (> 90 dias) 3,0% 2,7% 2,6% -0,1 pp -0,4 pp

decorrentes de juros subiram 8,2% na comparacgdo anual, puxadas . L
Indice de Basileia 16,3% 16,6% 17,2% 0,6 pp 0,9 pp
pelos gastos administrativos (+11,7%), com énfase para cobertura > 90 dias 209% 215% P 10,2 pp 45 pp

investimentos em tecnologia e gastos em marketing, segundo 0  Fonte: Itat RI. Elaboragio: FEBRABAN. * Lucro Liquido Ajustado Gerencial
. - n . i . 2Anualizado 2Inclui outras operagdes com risco de crédito (debéntures, CRI,
banco. Com isso, o indice de eficiéncia mostrou leve piora, subindo  commercial papers, etc.) e unidades da América Latina.

0,2 pp ante o0 3T23, atingindo 40,2%.

A carteira de crédito ampliada do Itat cresceu 1,9% no trimestre e 9,9% em 12 meses. O avanco da carteira foi liderado por titulos
privados e garantias prestadas (+20,7%). Ja na carteira de crédito bancéria, a alta foi mais expressiva no segmento PJ (+8,4%), em linhas
como BNDES/repasses (+23,3%) e financiamento a exportagdo/importacdo (+22,4%). A carteira de crédito destinada as familias subiu
4,8%, voltando a acelerar (alta de 3,1% no 2T24) apds a retirada de clientes com maior risco e baixa rentabilidade. Destaque para a linha

de financiamento de veiculos (+9,5%) e crédito pessoal (+8,2%).

A inadimpléncia (acima de 90 dias) do banco caiu 0,1 pp no trimestre e 0,4 pp em 12 meses, atingindo 2,6% da carteira total, menor
patamar desde o 1T22. A melhora foi disseminada entre os segmentos, com destaque para a carteira PF (-0,2 pp, para 4,0%) e de

MPMEs (-0,1 pp, para 2,5%). Os atrasos (entre 15 a 90 dias) também recuaram no trimestre (-0,1 pp) e atingiram 2,2%.

Por fim, o banco revisou seu guidance, elevando a proje¢do de expansédo do crédito neste ano para o intervalo entre 9,5% e 12,5% (ante
6,5% e 9,5%), em fun¢do da aceleragdo do crédito na margem e da desvalorizacéo do real frente as demais moedas, que eleva o valor da

carteira em R$ em outros pais que o Itall tem presenca, segundo a institui¢ao.
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Relatério Mensal da Caderneta de CREDITO / BANCOS
Poupanca — Out/24
® ,
A caderneta de poupanca registrou captacgdo liquida negativa de R$ Quadro 13: Captacao Liquida da Caderneta de Poupanca
Em R$ bi (IPCA de out/24)

6,3 bilhdes em outubro, segundo dados divulgados pelo Banco Central
do Brasil (BCB). Assim, os saques superaram os depositos pelo
quarto més seguido. O resultado deste més foi proximo ao observado
em setembro (R$ -7,2 bi, em termos reais), apds numeros mais

modestos nos meses de julho (R$ -0,9 bi) e agosto (R$ -0,4 bi).

Ao menos, o nimero foi melhor do que o registrado no mesmo més
dos anos anteriores: 2023 (R$ -12,7 bi), 2022 (R$ -12,1 bi) e 2021 (R$
-8,7 bi), indicando que, por ora, ainda ha alguma tendéncia de melhora
nesta comparagdo, dado que tal periodo (2021-2023) foi bastante
negativo para o produto. Com o resultado de outubro, a captacéo

negativa no acumulado do ano chegou a R$ 18,0 bi, melhor do que o

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

observado no mesmo periodo desde 2021, conforme Quadro 14.
Fonte: Bacen.

O saldo da modalidade, por sua vez, caiu pelo 2° més consecutivo, Quadro 14: Captacdo da Caderneta de Poupanca
atingindo R$ 1,019 tri (ante R$ 1,025 tri em setembro, em termos Acum. Janeiro a Outubro (Em R$ bi)

reais). Em comparagdo com o PIB, o saldo da caderneta de poupanca
permaneceu estavel em 8,9%, nivel mais baixo desde meados de
2009, reforcando o movimento de perda estrutural de relevancia do

produto desde a pandemia, quando atingiu 13,6% em dez/20.

Neste sentido, importante mencionar que a perda maior tem
acontecido na poupanga tipo SBPE, cujos recursos séo destinados ao
crédito habitacional. Atualmente o saldo da modalidade representa
6,7% do PIB, ante 10,5% em dez/20, pico da série. J& a poupanga
rural, destinada ao crédito agricola, passou de 3,1% para 2,2% do PIB

no periodo, ou seja, uma queda um pouco menos intensa.

Jan-Out/2019
Jan-Out/2020
Jan-Out/2021
Jan-Out/2022
Jan-Out/2023
Jan-Out/2024

Portanto, do ponto de vista conjuntural, a modalidade segue perdendo
Fonte: Bacen.

Quadro 15: Saldo da Caderneta de Poupanca
0 novo ciclo de alta da Selic se impde como um novo desafio para Em % do PIB

recursos, ainda que em menor velocidade do que nos ultimos anos. E,

este quadro, que pode voltar a piorar. Do ponto de vista estrutural, 14,0%

parece claro que a modalidade tende a ser cada vez menos relevante 13.0%

como fonte de funding para o crédito imobiliario.
12,0%
11,0%
10,0%

9,0%

8,0%

W OO O <« &N O < 1N O N 0 OO O « N on <
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Fonte: Bacen.
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= MERCADOS E
(S8 EXPECTATIVAS

@
FOCUS - Indicadores
Selecionados 08/11/24  01/11/24  11/10/24 08/11/24  O1/11/24  11/10/24 Viés
IPCA (%) 4,62 4,59 4,39 A 4,10 4,03 3,96 A
PIB (% de crescimento) 3,10 3,10 3,01 © 1,94 1,93 1,93 A
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 11,75 11,75 11,75 Lnd 11,50 11,50 11,00 Lad
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,55 5,50 5,40 A 5,48 5,43 5,40 A

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variacao %

Indicadores do Mercado 08/11/24

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 5,74 -2,30% -0,91% 18,08% 16,82%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 157,57 -3,70% -0,46% 18,96% -4,85%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 11,29 1,55% 2,05% -3,06% -6,59%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 12,98 0,12% 2,36% 29,32% 19,42%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 12,91 -2,72% -0,40% 28,11% 16,74%
indice Ibovespa (em pontos) 127.906,94 -0,17% -1,39% -4,68% 7,33%
IFNC (setor financeiro) 12.841,22 -0,63% -1,93% -6,97% 6,70%
INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 4,75 -5,00% -5,00% -13,64% -13,64%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 4,25 1,15% 2,01% 0,09% -15,26%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,30 -1,85% 0,42% 10,91% -6,96%
Dollar Index 104,94 0,63% 0,93% 3,56% -0,92%
indice S&P 500 (em pontos) 5.997,29 4,69% 5,12% 25,73% 37,95%
indice de acdes de bancos — EUA 129,16 10,90% 10,56% 17,93% 49,96%
indice Euro Stoxx 50 4.802,76 -1,54% -0,52% 6,22% 13,56%
indice de agdes de bancos - Zona do Euro 143,42 -3,16% -1,27% 21,18% 29,15%
Barril de Petrdleo - tipo Brent (US$) 73,96 1,18% 1,09% -4,00% -7,56%

Fonte: Bloomberg.
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