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AGENDA INFORMATIVO SEMANAL DE
Eg} DA SEMANA ECONOMIA BANCARIA

Na agenda da semana, 0s agentes monitoram os resultados das proxies mensais do PIB de agosto, que devem mostrar
que a economia perdeu um pouco o foélego no 3° trimestre. O Banco Central divulgou hoje (14) cedo o indice IBC-Br de
atividade econdmica, que subiu 0,2% no més, embora nédo o suficiente para devolver a queda de julho (-0,6%). Com isso, o indice
apresenta um carregamento estatistico de positivo de 0,6% para o 3° trimestre, sugerindo que o PIB deve seguir em expansdo no
periodo, mas de forma menos intensa do que a observada no 1° semestre. J4 a FGV divulga o Monitor do PIB na terca (15). O

arrefecimento da atividade neste 2° semestre ndo muda a expectativa de crescimento do PIB proximo a 3% no ano.

Em relagdo a inflagdo, a FGV divulga o resultado do indice IGP-10 de outubro na quinta-feira (17), que deve mostrar uma
alta acentuada dos precos no atacado. A expectativa € que o indicador suba 1,37% no més (ante 0,18% em setembro),
pressionado pelos itens agropecuarios no atacado, especialmente por parte dos bovinos e carnes, dada a piora das condi¢des das
lavouras (seca), além da sdlida demanda pelo produto. Com isso, o indice deve acelerar de 4,25% para 5,14% no acumulado em

12 meses, podendo manter as proje¢des de inflagdo com viés de alta para este ano.

No cenario internacional, a semana traz dados de atividade de setembro nos EUA e pode mostrar um cenario de consumo
ainda aquecido. Os analistas estimam alta de 0,3% do varejo no més, registrando, assim, avan¢co em todos os meses do 3°
trimestre, enquanto a producgdo industrial deve apresentar alguma acomodacédo (-0,1%), ap6s o forte resultado do més anterior
(+0,8%). Além disso, na terca (15), Bank of America, Citibank e Goldman Sachs divulgam seus resultados do 3° trimestre,
concluindo as divulgagdes dos principais bancos do pais, ap6s o JP Morgan e o Wells Fargo publicarem ndmeros considerados
positivos na ultima sexta-feira (11). Na proxima edicdo do informativo, traremos uma andlise mais detalhada dos principais

resultados dos maiores players do setor bancario norte-americano no 3T24.

Na Europa, o BCE deve dar continuidade ao ciclo de cortes dos juros na regido. A autoridade monetaria se reline na quinta
(17) e deve reduzir a taxa de depésito para 3,25% aa (ante 3,50% aa), respondendo a desaceleracédo da inflagdo (CPI), que atingiu
1,8% na prévia setembro e voltou a ficar abaixo da meta de 2,0% aa pela 12 vez desde junho de 2021. Além disso, a atividade
também tem mostrado nimeros modestos no bloco, especialmente na Alemanha, pais que € mais dependente do setor industrial e

gue tem sofrido com o quadro de juros mais elevados e forte concorréncia chinesa.

Na China, na quinta (17) serdo conhecidos os dados do PIB e atividade de fechamento do 3T24, que devem manter o
quadro de desaceleracdo da economia do pais. O consenso do mercado projeta alta de 4,5% do PIB chinés no 3° trimestre em
comparagao com o mesmo periodo do ano anterior. Assim, a expectativa € de um namero um pouco abaixo do observado no 2T24
(+4,7%), dada a continua crise no setor imobiliario, fraqueza da demanda interna e aumento das restricdes quanto a exportagao de
produtos industrializados. Tais fatores tem aumentado o risco do pais entrar em um quadro deflacionario. Neste sentido, o governo
chinés anunciou neste fim de semana que ird adotar novas medidas de carater fiscal para estimular a economia do pais, com o
ministro das financas afirmando que o pais possui um espaco relativamente grande para aumentar o déficit fiscal e seu nivel de
endividamento. Além da leitura do PIB, também serdo divulgados no mesmo dia os dados de producdo industrial e vendas no

varejo de setembro.

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

®
NACIONAL
. . . Periodo de Consenso de .
Indicadores Nacionais .. Anterior
Referéncia Mercado
fo - - 0,1% m/m -0,4% m/m
14/out BCB: indice de Atividade Econémica (IBC-Br) Ago/24
2,9% a/a 5,3% a/a
. 0,1% m/m
15/out FGV: Monitor do PIB Ago/24 -
5,4% a/a
1,37% m/m 0,18% m/m
17/out FGV:IGP-10 Out/24
5,14% a/a 4,26% a/a

Fonte: Bloomberg.

INTERNACIONAL

Pais ou . .. Periodo de Consenso de .
- Indicadores Internacionais N Anterior
Regido Referéncia Mercado
13/out Chi Bal C ial (Exportacdes/ | tacdes) Set/24 6,0% a/a 87%a/a
ou ina alanca Comercial (ExportacBes / Importacdes e
¢ P ¢ P ¢ 0,6% a/a 0,5% a/a
14/out China PBoC: Taxa de Juros de 1 ano Out/24 2,0% aa 2,0% aa
15/out Zona do Euro Produgdo Industrial Ago/24 1,8% m/m -0,3% m/m
- . . -0,1% m/m 0,1% m/m
17/out Zona do Euro Inflagdo ao Consumidor (CPI) Set/24 —final
1,8% a/a 2,2% a/a
in - L. 3,25% aa; 3,40% aa 3,50% aa; 3,65% aa
17/out Zona do Euro BCE: Reunido de Politica Monetéria -
3,65% aa 3,90% aa
17/out EUA Vendas no varejo Set/24 0,3% m/m 0,1% m/m
17/out EUA Produgao Industrial Set/24 -0,1% m/m 0,8% m/m
17/out China PIB 39tri/24 4,5% a/a 4,7% a/a
17/out China Produgédo Industrial Set/24 4,6% a/a 4,5% a/a
17/out China Vendas no varejo Set/24 2,5% a/a 2,1% a/a
18/out EUA Construgdo de casas novas Set/24 -0,4% m/m 9,6% m/m
18/out EUA Alvards para novas construgbes Set/24 -1,0% m/m 4,6% m/m

Fonte: Bloomberg.
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O indice de inflagdo IPCA subiu 0,44% em setembro, préximo das
estimativas (0,46%) e revertendo a ligeira deflacdo (-0,02%) de
agosto. Com isso, o indice atingiu 4,42% no acumulado em 12
meses (ante 4,24%), se aproximando novamente do teto da meta
(4,5%), nivel que se deve manter até o fim do ano, diante das

pressdes decorrentes das condi¢des climaticas desfavoraveis.

A inflagdo do més foi puxada pela alta da tarifa de energia elétrica
(+5,36%), com o acionamento da bandeira vermelha nivel 1, diante da
escassez de chuvas, levando o item a contribuir sozinho com 47,9%
da inflagdo de setembro. Além disso, a partir de outubro foi acionada
a bandeira tarifaria vermelha nivel 2, que deve levar a uma nova alta
relevante da energia elétrica no més (com impacto estimado em cerca
de 0,20 pp). Os pregos dos alimentos consumidos no domicilio
também ficaram mais caros (+0,56%), pressionados por alguns itens
in natura, como as frutas (+2,79%), mas também pelas carnes

(+2,97%), j& que a seca tem afetado as pastagens para os gados.

Na outra direcdo, os precos dos combustiveis mostraram
acomodacdo em setembro (-0,02%), diante da queda do preco do
barril do petréleo. Ja as despesas pessoais registraram deflagdo de
0,31% no més, em fungéo das promocdes relacionadas a “Semana do

Cinema”, que fez os tiquetes médios cairem 8,75% em setembro.

As medidas de nucleo, que buscam reduzir a volatilidade causada por
choques (especialmente de oferta) sobre a trajetéria da inflagcdo, se
mantiveram relativamente estaveis na passagem de agosto para
setembro, mas ainda em nivel acima da meta de inflagdo. Como
exemplo, a média das principais medidas de nucleo acompanhada
pelo Banco Central subiu 0,22% em setembro (ante 0,24%),
acumulando alta de 3,81% (ante 3,80%) em 12 meses. A inflagdo de
servicos subjacentes, que em tese, € mais sensivel as condi¢cdes do
mercado de trabalho, ficou praticamente estavel no més (+0,01%),

mas ainda acumula alta de 4,73% em 12 meses.

No geral, o resultado ficou dentro do esperado e comegou a mostrar
os efeitos da seca sobre a inflagdo. A tendéncia é que a inflacéo siga
pressionada nos préximos meses, conforme sugerem os nimeros do
atacado (IPA-DI) divulgados pela FGV na Ultima semana, que
mostraram forte alta dos itens agropecuarios (+3,55%), puxada pelos

precos dos bovinos e carnes.

Quadro 1: IPCA — Var.% Mensal
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Quadro 2: IPCA e medidas de nucleo
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Fonte: IBGE e BCB
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Em relagdo a atividade, os numeros de agosto divulgados pelo
IBGE mostraram arrefecimento, sugerindo que a economia
perdeu um pouco de forca no 3T24, em funcéo da reducgéo dos

estimulos fiscais e do fim do ciclo de queda dos juros.

As vendas no varejo (conceito ampliado) cairam 0,8% no més,
bem pior do que as expectativas (+0,2%) e 0 segundo més sem
registrar crescimento, apés estabilidade em julho. O resultado do
més foi marcado pela queda disseminada no setor, com recuo em 8

das 10 atividades pesquisadas.

As maiores baixas foram observadas nas vendas de veiculos e pecas
(-5,2%) e outros artigos de uso pessoal (-3,9%). Ja as vendas dos
hiper/supermercados, grupo mais representativo do varejo, ficaram
relativamente estaveis (-0,1%). Por outro lado, apenas as vendas de
artigos farmacéuticos (+1,3%) e materiais de constru¢do (+0,3%)

subiram no periodo.

Com o resultado, o carregamento estatistico do setor apresenta
estabilidade para o 3T24, sinalizando acomodacgdo apos as altas
observadas nos 1° e 2° trimestres do ano. De toda forma, no
acumulado do ano, as vendas no varejo registraram expansdo de
4,5%, impulsionadas pelo aumento da renda das familias e melhora

das condi¢8es de acesso ao crédito.

O setor de servicos recuou 0,4% em agosto, também bem abaixo
das expectativas (+0,2%). Além disso, o IBGE revisou para baixo o
dado de julho, de +1,2% para +0,2%, em fungdo da obtencdo de
dados retroativos corretos de uma empresa que havia informado que
sua receita estava subestimada até entdo (gerando uma alta irreal em
julho). Com isso, a atividade de servicos profissionais e

administrativos foi revisada de 4,2% para -0,5% no més anterior.

Em agosto, as atividades pesquisadas apresentaram desempenho
misto, com alta em dois segmentos: servicos prestados as familias
(+0,8%) e “outros servicos” (+1,4%); estabilidade na atividade de
servicos profissionais e administrativos; e, queda em outros dois:
servicos de informacéo (-1,0%) e transporte (-0,4%), refletindo, neste

caso, a forte baixa em transporte aéreo (-4,0%).

Apesar do resultado mais fraco que o esperado e da revisdo do dado
de julho, o setor segue apresentando um carregamento estatistico
positivo para o 3T24, de 0,8%, puxado pelo bom desempenho das
atividades de servigos prestados as familias (+1,9%) e servicos de

informacgéo (+2,3%) no periodo.

Portanto, os indicadores sugerem que a economia seguiu em
expansdo no 3° trimestre, porém, com um ritmo mais lento do que o

observado no 1° semestre, que por sinal, foi bastante forte.

Quadro 3: Varejo Ampliado e Setor de Servicos
Var.% mensal
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Fonte: IBGE
Quadro 4: Indicadores Setoriais
Var.% trimestral*
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%
1,0%
0,0%
-0,5%
1T24 2724 3724
M IndUstria Varejo Ampliado Servigos
Fonte: IBGE. *Carry over para o 3T24
Quadro 5: Vendas no Varejo
Var.% Acumulada no Ano (Jan-Ago)
Artigos farmacéuticos/ médicos 14,6%
Veiculos e pegas 12,7%
Artigos de uso... 7,4%
Hiper/supermercados 5,8%
Varejo Ampliado s 4,5%
Material de construgao 3,8%
Moveis e eletrodomésticos 3,7%
Equip./materiais para escritério 2,0%

Itens de vestuario
Combustiveis e lubrificantes
Atacarejo

Livros/jornais/papelaria

Fonte: IBGE
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Indicadores Econdémicos — Cenario Internacional

No cenéario internacional, os principais indices acionarios dos EUA
apresentaram altas relevantes na semana, puxados pelo setor de
tecnologia (langamento de um novo chip pela empresa Nvidia) e
bancéario. O JP Morgan e o Wells Fargo inauguraram a temporada de
balancos corporativos do 3° trimestre nos EUA, mostrando lucros
acima do esperado, impulsionando as ac¢des dos respectivos bancos,
assim como do restante do setor. O JP registrou lucro de US$ 12,9 bi
no trimestre, com um ROE de 16,0%, enquanto o Wells Fargo
apresentou um lucro de US$ 5,1 bi e rentabilidade de 11,7% no
periodo. De toda forma, o CEO do JP Morgan, Jamie Dimon, ressaltou
gue ha uma série de preocupacdes no horizonte, seja do ponto de

vista econdmico (déficit fiscal dos EUA), como geopoalitico (guerras).

O desempenho positivo dos mercados ocorreu apesar da surpresa
negativa com os dados de inflagdo ao consumidor (CPIl) e a ata da
ultima reunido do Fed, que mostrou uma diviséo entre os membros da

diretoria em relagédo ao corte de 0,5 pp.

O CPI subiu 0,2% em setembro, acima do esperado (+0,1%) e com
uma composicao desfavoravel. O nimero cheio foi puxado tanto por
itens mais volateis (alimentos +0,4%), como por itens que compdem o
nacleo (servicos +0,4%). Por outro lado, houve queda (1,9%) dos
precos de energia, puxada pela gasolina (-4,1%). Em 12 meses, o
indicador desacelerou menos que o esperado, ficando em 2,4% (ante
2,5%). Ja o nucleo do CPI subiu 0,3% no més e voltou a acelerar em
base anual (+3,3% ante +3,2%), interrompendo a sequéncia de queda
observada desde abr/23. J& os precos ao produtor (PPI) ficaram
estaveis no més de setembro, levando o indicador em 12 meses a

uma alta de 1,8% (ante +1,9%).

A ata da ultima reunido do Fed, realizada nos dias 17 e 18 de
setembro, indicou que o corte de 0,50 pp nos juros enfrentou alguma
resisténcia no Colegiado (Fomc). Apesar do documento deixar claro
que todos os participantes entendiam que uma reducdo nos Fed
Funds era necesséaria, também mostrou que “alguns participantes”
teriam preferido uma redug¢é@o mais conservadora (-0,25 pp). No fim,
apenas a dirigente Michelle Bowman votou pela redugdo de 0,25 pp.
Ainda, alguns dirigentes do Fed fizeram discursos nesta semana,
sendo o mais polémico o do presidente da regional de Atlanta,
Raphael Bostic, que disse estar confortdvel em manter os juros
estaveis em novembro. De toda forma, o mercado segue apostando

em dois cortes de 0,25 pp até o fim do ano.

Quadro 6: EUA — Principais indices acionarios
Var. % semanal

1,0% 1,0%

11-out
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S&P 500 Dow Jones M Nasdag M Média

Fonte: Bloomberg.
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Quadro 7: EUA - Inflacdo ao Consumidor (CPI)
Var. % m/m e ala
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Quadro 8: EUA - Inflagdo ao Produtor (PPI)
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Fonte: Bloomberg.

INFORMATIVO SEMANAL DE ECONOMIA BANCARIA - DE 14 A 18 DE OUTUBRO DE 2024 5



FEBRABAN

Anélise Especial CREDITO / BANCOS

A inadimpléncia da carteira de crédito com recursos livres destinada as familias tem mostrado estabilidade nos Ultimos meses, se
mantendo proxima a 5,5%. Tal nivel é inferior ao observado em junho de 2023, quando atingiu 6,3% e foi o pico da inadimpléncia gerado
na esteira do forte crescimento do crédito no pds-pandemia, estimulado, dentre outros motivos, pela reducédo da taxa Selic para 2% aa no
periodo. Contudo, ainda segue acima do patamar registrado no periodo pré-pandemia, quando a inadimpléncia da carteira em questdo
estava em cerca de 5%. Chama atencéo o fato que a economia tem crescido a um bom ritmo nos ultimos anos (em torno de 3%) e o
mercado de trabalho est4 aquecido, com taxa de desemprego muito proxima do minimo da série histérica e com expressiva expansao da

renda e da massa salarial. Assim, em tese, seria de se esperar um nivel mais baixo da inadimpléncia das familias.

Esta analise tem como objetivo identificar através de mudancas na Quadro 9 - Inadimpléncia PF com recursos

. ) 0 .
composicdo da carteira de crédito, sob a 6tica dos produtos e do perfil livres - em % da carteira

de renda dos tomadores de crédito, assim como variagdes no nivel da 7.0

inadimpléncia em cada segmento (produtos/ faixa de renda), o que 6,5

explicaria o nivel mais alto da inadimpléncia atualmente em relacédo ao 6,0

periodo pré-pandemia. 5,5

Em primeiro lugar, analisamos a composicao da carteira de crédito PF 5,0

Livre por produtos para os dois periodos. O Quadro 10 traz a 45

participac@o atual (dado de agosto de 2024) e a diferenca em relacéo 4,0

a participacéo para o periodo entre setembro de 2019 a fevereiro de 35

2020 (média dos 6 meses antes da pandemia). Observa-se que houve o\,\:\ o\\c’b o\,@ O\,»o o\q’\, 0\,{), o\,{}, 0\,»»‘
um aumento da participagéo dos seguintes produtos: crédito pessoal g o g g g o g g
ndo consignado, cartdo de crédito total (& vista, rotativo e parcelado Fonte: BCB.

com juros) e crédito pessoal vinculado & composicdo de divida

(decorrente de renegociagédo de dividas).

Por outro lado, perderam participacdo o cheque especial, o crédito consignado e para aquisicdo de veiculos. Ou seja, uma primeira
conclusao é que aparentemente houve uma piora na composic¢édo do crédito, com ganho de relevancia em linhas de maior risco, ou seja,

de maior inadimpléncia média, vis-a-vis linhas de menor risco, especialmente o consignado e crédito para veiculos.

Quadro 10 — Participacéo, Inadimpléncia e Var. Impacto da Inadimpléncia dos produtos na carteira PF
com recursos livres

Cheque Crédito pessoal Renegociagcdo  Consignado Aquisicao de Cartao de
. = . . . - Outros
especial ndo consignado de dividas total veiculos crédito Total
Part.% Saldo
ago/24 1,7% 14,8% 4,2% 32,4% 15,8% 27,1% 4,0%
DIf- ante pre- 0,7% 2,8% 0,6% 2,4% 2,5% 2,7% 0,6%
pandemia
Inadimpléncia (Em % da carteira)
ago/24 11,75 5,93 17,57 2,39 4,56 7,52 4,91
Dif- ante pre- 4,51 1,68 3,28 0,14 1,12 1,45 1,56
pandemia
Var. do Impacto na Inadimpléncia (em p.p.)
DIf. ante pré- 0,18 0,04 0,22 0,01 0,09 0,56 0,10
pandemia

Fonte: BCB/Elaboragé&o: Febraban
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Analise Especial
®

CREDITO / BANCOS

O Quadro 10 também traz o nivel de inadimpléncia por produto para cada periodo. Neste caso, observa-se que houve aumento da

inadimpléncia na maioria dos produtos: crédito pessoal de renegociagdo, consignado, aquisi¢cdo de veiculos e cartdo de crédito total. As

Unicas linhas que mostraram queda da inadimpléncia foram o cheque especial e o crédito pessoal ndo consignado. Assim, outra

constatacdo € que houve uma combinacdo dos efeitos, ou seja, piora do perfil da carteira e aumento da inadimpléncia média dos

produtos.

Segundo nossas contas, a mudanga da composicdo da carteira levou
a um acréscimo de 0,20 pp da inadimpléncia média agregada,
respondendo por 36,5% do aumento da inadimpléncia da carteira,
enquanto o aumento da inadimpléncia dos produtos respondeu por
cerca de 2/3 do efeito total.

Quadro 11 — Decomposicdo da Var. da
Inadimpléncia entre efeito saldo e inadimpléncia

Empp Part.%
Efeito Saldo / Composicao 0,20 36,5%
Efeito Inadimpléncia 0,35 63,5%

Elaboracéo: Febraban

O Quadro 10 também traz o calculo da contribuicdo de cada produto para o aumento da inadimpléncia. A conclusdo é que a piora foi

concentrada no cartdo de crédito e no crédito renegociado. Em ambos os casos, tanto pelo efeito composicdo (aumento de participacao),

como pelo efeito inadimpléncia. O aumento da inadimpléncia da carteira de veiculos também deu contribuicdo positiva, mas pode ser

considerada marginal. Por outro lado, os demais produtos (cheque especial, consignado e pessoal ndo consignado) contribuiram para a

gueda da inadimpléncia, seja por causa da menor inadimpléncia ou perda de participagdo na carteira total (ou ambos).

Em seguida, replicamos o exercicio, mas agora analisando a decomposicao da carteira de crédito Livre PF pela faixa de renda do

tomador, dividindo nos seguintes grupos:
+ Até 3 Salarios-Minimos (SMs);
* De 3 a 10 Salarios-Minimos (SMs);

» Acima de 10 Salarios-Minimos (SMs);

Para ilustrar, 0 Quadro 12 traz a evolugdo do indice de inadimpléncia
de cada grupo. Como esperado, a inadimpléncia média é
inversamente proporcional ao nivel da renda, ou seja, quanto maior a

renda, menor a inadimpléncia média do grupo.

O Quadro 13, por sua vez, traz a participacdo de cada segmento na
carteira de crédito PF com recursos livres, o respectivo indice de
inadimpléncia e a diferenga em relagédo ao periodo pré-pandemia. Em
relacdo a participagdo, observa-se que houve um ganho relevante de
importancia das pessoas de baixa renda (até 3 SMs) no saldo de
crédito. A participacdo deste grupo saltou de 31,9% para 36,7% do
total. Tal constatacdo ndo é uma surpresa, dado o forte crescimento
do crédito no periodo pés-pandemia impulsionado pelo avango da
digitalizagdo do setor financeiro, criagdo do PIX e aumento da
bancarizacdo. Assim, os tomadores de crédito com nivel de renda

intermediario (de 3 a 10 SMs) e alto (acima de 10 SMs) perderam
participagao.

Quadro 12 — Inadimpléncia Crédito PF Livre* -
Por faixa de renda - Em % carteira
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*Fonte: SCR.Data/BCB. Exceto crédito habitacional e rural
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@
Dado que os tomadores de crédito com menor renda possuem  Quadro 13 — Participacao, Inadimpléncia e Var. Impacto dos
grupos nainadimpléncia carteira PF com recursos livres

uma inadimpléncia média maior, fica nitido que parte importante do

aumento da inadimpléncia agregada da carteira decorreu do efeito Até3SMs  de3a10SMs ACII‘g:Ide 10
composicao (ou seja, maior participagdo de tal grupo no total). S
Part.% Saldo

Além disso, outro fato que chama a atengéo € que este € o Unico ago/24 36,7% 35,4% 24,2%
grupo que, atualmente, possui o0 mesmo nivel de inadimpléncia em i 4.

. Dif. ante pre 4,8% -3.2% -1,9%
relagdo ao pré-pandemia. Isto porque, ap6s o forte aumento da pandemia
inadimpléncia deste grupo entre 2021/22, houve reducdo da Inadimpléncia (Em % da carteira)
exposicao ao risco por parte do SFN a este grupo, fato que levou a ago/24 6,2% 4,6% 3,0%
uma queda da inadimpléncia no segmento. Por outro lado, os Dif. ante pre- 0,00 0,80 0,40

pandemia
Var. do Impacto na Inadimpléncia (em p.p.)

demais grupos registram atualmente niveis de inadimpléncia um

pouco mais elevados, com destaque para o0 grupo de renda ) )
Dif. ante pré-

intermediaria, cujo nivel de inadimpléncia esta 0,8 pp acima do pandemia 0,32 0,17 0,06

periodo pré-pandemia (4,6% ante 3,8%). Elaboragdo: Febraban

Decompondo a variagdo da inadimpléncia por faixa de renda, observa-se que 0,32 pp (ou cerca de 60% do total) reflete 0 aumento da
participacéo dos tomadores de baixa renda no total. Note que tal participacéo é superior & observada no efeito composi¢éo do exercicio
anterior. Ou seja, pode-se supor que parte do aumento da inadimpléncia registrada em algumas linhas de crédito pode estar refletindo
simplesmente a incorporacéo de tomadores de baixa renda (e também de maior inadimpléncia média) no mercado de crédito. Por outro
lado, cerca de 40% do aumento da inadimpléncia agregada deriva do aumento da inadimpléncia dos demais grupos, especialmente de

renda intermediaria, que respondem por 31% do total.

Portanto, pode-se concluir que parte importante (60%) do maior nivel atual da inadimpléncia da carteira com recursos livres destinada as
familias, quando se compara com o periodo pré-pandemia, decorre do ganho de importancia das faixas de baixa renda no crédito. Além
disso, dado o padrdo da expansdo do crédito neste periodo, caracterizado pelo aumento relevante do uso do cartdo de crédito por tal

publico (especialmente via bancos digitais), € possivel que parte do aumento da inadimpléncia do produto tenha ocorrido por tal fator.

Contudo, também se observa alguma piora dos indices de inadimpléncia em alguns produtos/segmentos de renda, com destaque para o
publico de renda média. Os niveis ainda elevados de comprometimento de renda e das taxas de juros podem explicar tal efeito, mas é
algo que precisaria ser analisado com cuidado. Além disso, tal quadro desperta alguma cautela, dado o novo ciclo de alta da taxa Selic,

que pode voltar a pressionar o orcamento das familias.

Do ponto de vista prospectivo, € importante avancar na agenda de melhoria da efetividade das garantias, como o Novo Marco de
Garantias, de modo a permitir um maior avango de linhas de crédito com alguma forma de colateral, que possuem menos risco e

consequentemente menores taxas de juros.
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Poupanca — Set/24
®

A caderneta de poupanga registrou captacéo liquida negativa de R$ Quadro 14: Capgﬁas;l;?lzllgg:%gizte/g;gta de Poupanca

7,1 bilhdes em setembro, segundo dados divulgados pelo Banco
Central do Brasil (BCB). Os saques superaram o0s depdsitos pelo
terceiro més consecutivo, mas desta vez em volume bem superior as
saidas liquidas de julho (R$ 0,9 bi) e agosto (R$ 0,4 bi) que estavam
préximas a um equilibrio, com dados ja ajustados pela inflagdo. Além
disso, o nimero também foi pior do que o observado em setembro de
2023 (R$ -6,1 bi), sendo assim o Gnico més do ano com desempenho

abaixo do registrado no mesmo periodo do ano passado.

Com o resultado, a modalidade fechou o 3T24 com captacéo liquida
negativa em R$ 8,5 bi. De toda forma, o valor foi melhor do que o

observado no 3° trimestre de 2022 (R$ -44,5 bi) e 2023 (R$ -16,2 bi).

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

Porém, aprofundou a captagdo negativa no acumulado do ano, que
Fonte: Bacen.

Quadro 15: Captacdo da Caderneta de Poupanca
entre os meses de janeiro e setembro de 2022 (R$ -101,0 bi) e 2023 Acum. Janeiro a Setembro (Em R$ bi)

(R$ -91,5 bi), quando o movimento de retirada dos recursos da

chegou a R$ 11,7 bi, apesar de ainda ser melhor do que o observado

modalidade foi bastante intenso.

Ja o saldo da caderneta interrompeu uma sequéncia de sete meses
de alta, com uma queda no més de setembro, atingindo R$ 1,019
trilhdo (ante R$ 1,021 tri em agosto). Em comparacdo com o PIB, o
saldo da modalidade se mantém na faixa de 9,0%, nivel mais baixo
desde meados de 2009, ilustrando a perda estrutural de relevancia do

produto no pés-pandemia.

Importante observar se o dado fraco de setembro foi pontual ou ira se

repetir em outubro. Isso porque, dado o novo ciclo de aumento da taxa

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

Selic, é provavel que a modalidade volte a perder recursos com maior
Fonte: Bacen.
intensidade. Com isso, as discussdes em torno das fontes de funding

para o crédito habitacional devem voltar a ganhar forga. Quadro 16: Saldo da Cader_neta de Poupanca
Em R$ bi
14,0%
13,0%
12,0%
11,0%
10,0%
9,0%
8,0%
(o] o (o] <t [(s} o0 o o~ <
o i i i i i o~ (o] o
S S S S S S S OSOS
T ¥ § 8§ % % % § 3%
Fonte: Bacen.
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FOCUS - Indicadores
Selecionados 11/10/24  04/10/24  13/09/24 11/10/24  04/10/24  13/09/24 Viés
IPCA (%) 4,39 4,38 4,35 A 3,96 3,97 3,95 v
PIB (% de crescimento) 3,01 3,00 2,96 A 1,93 1,93 1,90 -
Meta Selic - fim do ano (% a.a.) 11,75 11,75 11,25 Lnd 11,00 10,75 10,50 A
Taxa de Cambio - fim do ano (R$/US$) 5,40 5,40 5,40 L g 5,40 5,39 5,35 A

Fonte: Banco Central do Brasil.

Variacao %

Indicadores do Mercado 11/10/24

Na semana No més No ano 12 meses
NACIONAL
Taxa de cambio (R$/US$) 5,61 2,84% 2,96% 15,52% 11,10%
CDS Brasil 5 anos (em pontos) 154,91 6,17% 1,55% 16,95% -14,20%
Juros DI 30 dias (% a.a.) 10,78 0,94% 1,13% -7,48% -13,80%
Juros DI 1 ano (% a.a.) 12,50 1,98% 2,65% 24,53% 13,26%
Juros DI 5 anos (% a.a.) 12,83 2,97% 2,93% 27,35% 13,72%
indice Ibovespa (em pontos) 129.992,29 -1,37% -1,38% -3,12% 11,06%
IFNC (setor financeiro) 13.134,84 -1,46% -1,90% -4,84% 13,48%
INTERNACIONAL
Fed Funds (% a.a.) 5,00 0,00% 0,00% -9,09% -9,09%
T-NOTE - 2 anos (% a.a.) 3,96 0,86% 8,63% -6,93% -21,96%
T-NOTE - 10 anos (% a.a.) 4,10 3,36% 8,45% 5,70% -12,70%
Dollar Index 102,89 0,36% 2,09% 1,54% -3,48%
indice S&P 500 (em pontos) 5.815,03 1,11% 0,91% 21,91% 33,69%
indice de ac&es de bancos — EUA 115,22 3,55% 1,76% 5,20% 32,36%
indice Euro Stoxx 50 5.003,92 0,99% 0,07% 10,67% 19,19%
indice de ac&es de bancos - Zona do Euro 145,12 1,67% -0,05% 22,62% 29,81%
Barril de Petrdleo - tipo Brent (US$) 79,04 1,27% 10,13% 2,60% -8,09%

Fonte: Bloomberg.
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