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Introducéao

| Este material apresenta os resultados da Pesquisa Febraban de Economia Bancaria e Expectativas;

| A pesquisa tem como objetivo captar as percepcoes dos participantes sobre a uUltima ata do Copom e projecoes

para o desempenho do mercado de crédito para o ano corrente e o proximo;
| A pesquisa € realizada de 45 em 45 dias, logo apos a divulgacao da ata da ultima reuniao do Copom;

| Instituicdes que participaram da atual pesquisa:

Banco ABC Brasil | Banco Bradesco | Banco Bradesco BBl | Banco BTG Pactual | Banco BV | Banco do Brasil |
Banco Cooperativo Sicredi | Banco da Amazénia | Banco do Estado do Para | Banco do Nordeste | Banco Itau BBA |
Banco JP Morgan | Banco Mizuho | Banco MUFG Brasil | Banco Rendimento | Banco Santander | Banrisul |

BRB - Banco de Brasilia | Citibank
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Sumario

I APesquisa de Expectativas da Febraban capturou alguma divergéncia entre os participantes em relacao as sinalizacées do Copom para a proxima reuniao.
42,1% (maioria das respostas) entendem que, diante do cenario de elevada incerteza, o colegiado nao deveria atrelar de forma tao explicita a conducao da

politica monetaria aos precos do petrdleo, com risco de ter que reverter sua estratégia.

| Dada a discordancia de uma parte relevante dos analistas em relacao a sinalizacao da conducao da politica monetaria pelo Copom, observa-se que a
mediana das projecoes para a taxa Selic prevé uma Selic terminal de 13,25% aa, acima do sinalizado pelo BCB (12,75% aa). Para o cambio, a expectativa é

de depreciacao nos proximos meses, retornando para o patamar de R$/US$ 5,30 até o inicio do 4° trimestre.

I Quanto ao cenario inflacionario, a pesquisa captou que a maioria dos participantes (89,5%) entende como improvavel que o BCB consiga entregar a
inflacao no centro da meta (3,25%) em 2023, embora a maior parte (84,2%) espera que o indicador perca forca e convirja para o intervalo superior da

meta (até 4,75%), enquanto os outros 5,3% acham que inflacao pode superar o teto da meta novamente.

I Em relacao ao desempenho esperado do PIB em 2022, a surpresa positiva no 4° trimestre 2021 gerou alguma melhora nas projecoes. A grande maioria

(84,2%) segue esperando alguma expansao no ano, mas agora com mais participantes (36,8%) projetando crescimento acima de 0,5%.

I Pouco mais da metade (52,6%) dos respondentes entendem que a elevacao dos juros nos EUA ja esta relativamente precificada pelo mercado, nao devendo

gerar grandes impactos (negativos) adicionais aos paises emergentes.

I No mercado de crédito, apesar do cenario de baixo crescimento econémico esperado para o ano, a grande maioria dos participantes (88,2%) espera que a

taxa de inadimpléncia da carteira Livre PF suba moderadamente, retornando ao patamar pré-pandemia (entre 5% a 6%). Nenhum participante espera alta

acentuada.
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I Com relacao as expectativas para o mercado de crédito, a pesquisa captou novo aumento na projecao para a expansao da carteira total em 2022, de 7,6%
para 8,3%, se aproximando da atual projecao apresentada pelo BCB no Ultimo RTI, de 8,9%. Tal movimento de alta das projecoes pode ser atribuido aos

nUmeros positivos conhecidos até o momento, e viés de alta nas projecoes de inflacao e, com menor intensidade, de crescimento.

I Na pesquisa, a revisao positiva foi disseminada entre os recursos e segmentos. Destaque para a projecao da carteira com recursos livres, com expectativa
de nova alta de dois digitos no ano, revisada de 9,4% para 10,8%. Tal revisao foi liderada pela revisao da carteira PJ, que passou de alta de 9,2% para 10,5%,

e, em menor grau, da carteira PF (de +9,8% para 10,5%).*

I No caso da carteira com recursos direcionados, também houve revisao para cima, embora mais modesta, de 5,0% para 5,3%. Esta foi a primeira edicao em
que a pesquisa solicitou as aberturas PF e PJ. No caso da carteira PF direcionada, a expectativa é de que a carteira mostre uma expansao importante no
ano, de 8,8%. Ja para a carteira PJ direcionada, a expectativa é de estabilidade (+0,2%), resultado ainda afetado pelo término dos programas publicos de

crédito (e com incerteza da possibilidade de novas rodadas dos programas).

I A pesquisa também capturou uma revisao para cima na expectativa para a taxa de inadimpléncia da carteira livre deste ano, de 3,7% na pesquisa de

fevereiro para os atuais 4,0%. Assim, a perspectiva é de alguma deterioracao ao longo de 2022, retornando ao patamar pré-pandemia.

| Para 2023, a média das projecoes para a expansao da carteira total ficou estavel em 6,6%, com a revisao positiva na carteira com recursos livres (de 7,6%

para 8,1%) compensada pela revisao negativa da carteira direcionada (de 4,4% para 3,9%).

* Nem todas as IFs imputam projecdes para todas as aberturas, fato que pode causar alguma discrepancia entre a proje¢éo para o crédito total e suas aberturas.
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Participantes se mostraram divididos em relacdo as sinalizacdoes do Copom para a proxima
reuniao. 42,1% entendem que, dado o cenario de incertezas, o colegiado n&do deveria atrelar
de forma explicita a conducé&o da politica monetaria aos precos do petroleo, com risco de ter

que reverter sua estratégia.

Q1) O Copom sinalizou um novo ajuste de 1,0 pp em sua proxima reunidao e afirmou que as atuais projecées (baseadas em um cenario
alternativo para o preco do petréleo) indicam que o ciclo de juros nos cenarios avaliados é suficiente para garantir a convergéncia da
inflacdo no horizonte relevante. Como vocé avalia tal afirmacao e a decisdao do Copom em sua ultima reuniao?

Um dos participantes avalia posi¢cao do
colegiado como temeraria, mas em
funcdo do ganho de impeto da inflagéo,
gue deve forcar a autoridade a ter que
recalibrar sua taxa terminal.

O outro entende como adequada,
avaliando que a construcao de diferentes
cenarios ajuda a esclarecer a fungéo de
reacdo do BCB.

42,1%

31,6%

15,8%
10,5%

Adequada. Cenario é altamente incerto, assim,  Temeraria. Copom ndo deveria atrelar de Excessiva. Objetivo da politica monetdria é Nenhuma das anteriores
considerar precgos atuais do petréleo em seu forma tdo explicita a condugdo da politica apenas reagir a efeitos secunddrios deste tipo
cenario base poderia levar a uma indicagdo de  monetaria aos pregos do petréleo. Dadoo  de choque. Dado que Selic ja esta em terreno

alta excessiva da Selic. Tal estratégia é cenario, corre o risco de perder o controle das contracionista, deveria manter ritmo de
suficiente para levar inflagdo para a metano expectativas e ter que rever sua estratégia em desaceleragdo das altas e continuar avaliando
horizonte relevante. sua proxima reunido. evolugdo do cenario.
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Dada a discordancia de uma parte relevante dos analistas em relacdo a sinalizacdo da
conducao da politica monetaria pelo Copom, observa-se que a mediana das projecfes para a
taxa Selic prevé uma Selic terminal de 13,25% aa (+1,0 pp na reuniao de maio, seguida por
uma alta de 0,5 pp na reuniao de junho), acima do sinalizado pelo BCB (12,75% aa). Para o
cambio, a expectativa € de depreciacao nos proximos meses, retornando para o patamar de
R$/USS$ 5,30 até o inicio do 4° trimestre.

Projecao (Mediana) para a Taxa Selic e Taxa de Cambio
para as proéximas reuniées do Copom
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Grande maioria (89,5%) vé como improvavel que o Copom consiga levar a inflacdo de 2023
para o centro da meta (3,25%). Para 84,2%, inflacao deve perder forca, mas ainda ficar no
Intervalo superior (0s 5,3% restantes acham que inflacéo pode, inclusive, ficar acima do teto).

Q2) Dado o plano de voo indicado pelo Copom e o atual cenario econémico, qual a probabilidade que vocé atribui para o cumprimento
da meta de inflacao de 2023?

895% ) ~—

84,2%

Participante mantém projecéo de
inflacdo de 2023 ancorada, mas o
entendimento de que o Copom
pode interromper o ciclo de altas a
despeito da piora das expectativas
adicionam viés para cima nas
projecdes de inflagéo.

5,3% 5,3% 5,3%
I I I
Altamente improvavel. Inflacdo deve

Improvavel. Inflagdo deve mostrar certo

arrefecimento na margem, mas ndo deve
sério risco de ficar acima do intervalo do teto convergir para o centro da meta em 2023,
da meta (4,75%) novamente em 2023.

Bastante provavel. Plano de voo indicado
pelo Copom é suficiente para conter o
aumento da inflagdo em 2022 e para que ela
retorne para o centro da meta (3,25%) em
2023, ou até ficar no intervalo inferior da
meta.

Nenhuma das anteriores
surpreender ainda mais em 2022 e corre

mas deve ficar dentro do intervalo superior
da meta (ou seja, entre 3,25% e 4,75%).
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Em relacdo ao desempenho esperado do PIB em 2022, surpresa positiva no 4° tri/21 gerou
alguma melhora nas projecdes. Grande maioria (84,2%) segue esperando alguma expansao
Nno ano, mas agora com mais participantes (36,8%) projetando crescimento acima de 0,5%.

Q3) Com relacao a atividade econdmica em 2022, a ata destaca a surpresa com o PIB do 4° trimestre de 2021, que deixou um carry-
over maior para o ano. Além disso, o Comité destaca do lado positivo a agropecuaria e o processo remanescente de normalizacao da
economia (principalmente servicos). Do lado negativo, as eleva¢ées dos prémios de risco e o aperto monetario. Na sua visao:

66,7% 84,2%

47,4%

22,2%
11,1%

36,8%

Recesséo (var. Var. PIB entre Var. PIB acima
PIB < 0%) 0% e 0,5% de 0,5%

Pesquisa fev/22

15,8%

Surpresa nao foi significativa a ponto de revertera  Surpresa deve auxiliar ligeiramente o resultado do ano, Surpresa foi positiva e deve ser suficiente para que o
tendéncia de recessdao em 2022 (Var.% PIB < 0). conjuntura atual deve restringir o crescimentoano  crescimento em 2022 seja maior que 0,5% (Var.% > 0,5).
maximo 0,5% (0 <= Var.% PIB <= 0,5).
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Pouco mais da metade (52,6%) dos respondentes entendem que a elevacado dos juros nos
EUA ja esta relativamente precificada pelo mercado, nao devendo gerar grandes impactos
(negativos) adicionais aos paises emergentes.

Q4) Finalmente o Fed iniciou seu ciclo de elevacao dos juros e Powell ja anunciou que deve elevar os Fed Funds em todas as reunides

do ano. A maioria do mercado esta migrando para um cenario de duas altas de 0,50 pp e quatro de 0,25 pp, fechando o ano no
intervalo de 2,25% a 2,50%. Qual seu cenario para o ciclo de alta dos juros pelo Fomc?

52,6%

Para participante, aperto
monetéario deve ser menos
intenso do que o esperado, mas
ha riscos de impactos negativos
em paises emergentes.

31,6%

10,5%
- -
Aperto monetario sera mais rapido do que o Aperto monetario seguira no ritmo Aperto monetario deve ser menos intenso Nenhuma das anteriores
esperado pelo mercado (acima de 2,5% no precificado atualmente, gerando pouco que o esperado, podendo gerar algum
fim do ano), podendo penalizar ativos de impacto adicional em paises emergentes. impacto positivo em paises emergentes.

paises emergentes.
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Apesar do cenario de baixo crescimento econdémico esperado para o0 ano, grande maioria dos
participantes (88,2%) espera que a taxa de inadimpléncia da carteira Livre PF suba
moderadamente, retornando ao patamar pre-pandemia (entre 5% a 6%).

Q5) A inadimpléncia média do SFN registrou alguma elevacao em janeiro (+0,1 pp para 2,5%), apdés relativo longo periodo de

estabilidade, liderada pela carteira PF com recursos livres, que subiu 0,2 pp, para 4,6%. Qual seu cenario para a inadimpléncia da
carteira Livre PF em 2022, dado seu cenario econémico?

88,2%

11,8%
- 0,0%
Deve se elevar pouco e permanecer abaixo do patamar de Indicador deve se elevar moderadamente, devido ao cendrio Elevar de forma acentuada. Combinacdo de baixo
5,0% até o fim do ano (inferior ao nivel pré-pandemia, de de baixo crescimento e alta dos juros, retornando ao patamar crescimento, alta dos juros, inflagdo elevada e forte
5%). pré-pandemia (de 5% a 6%) até o fim do ano. crescimento do crédito (inclusive para perfis de baixa renda)

deve levar o indicador a uma rapida deterioracdo e superar o
patamar de 6% até o fim de 2022.
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Pesquisa captou novas revisd0es positivas nas projecdes para o credito em 2022, com
perspectiva de que a carteira total cresca 8,3% no ano (ante 7,6% na pesquisa anterior).
Crescimento deve ser liderado pela carteira com recursos livres, com expectativa de nova
expansao de 2 digitos (+10,8%).

Pesquisa FEBRABAN de Economia Bancaria e Expectativas - Marco de 2022

Legenda: em relagdo as proje¢des da pesquisa anterior revisao positiva revisao negativa estabilidade

Projecées para Saldo de Crédito e Inadimpléncia A FESSIIERETZ2  [HESaIn s M2
(média entre as instituicoes) 2020 2021 2022 2023 2022 2023
Carteira Total (var. % - total do SFN) 15,5 16,3 7,6 6,6 8,3 6,6
Recursos Livres (var. % - total do SFN) 15,2 20,3 9,4 7,6 10,8 8,1
Crédito Livre para Pessoas Juridicas (var. % - total do SFN) 20,9 17,3 9,2 6,3 10,5 7,4
Crédito Livre para Pessoas Fisicas (var. % - total do SFN) 10,7 23,0 9,8 7,8 10,5 7,9
Recursos Direcionados (var. % - total do SFN) 15,9 10,9 5,0 4,4 5,3 3,9
Crédito Direcionado para Pessoas Juridicas (var. % - total do SFN) 22,8 -0,3 - - 0,2 -0,4
Crédito Direcionado para Pessoas Fisicas (var. % - total do SFN) 11,7 18,5 - - 8,8 6,5
Taxa de Inadimpléncia - % da Carteira Livre (acima de 90 dias, fim de periodo) 2,9 3,1 3,7 3,7 4,0 3,6

Pesquisa anterior: 09 a 15 de fevereiro * Nem todas as IFs imputam proje¢fes para todas as aberturas, fato que pode causar alguma
Pesquisa Atual: 22 a 29 de margo discrepancia entre a projecdo para o crédito total e suas aberturas.
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Evolucao da Média das Projecdes para Creédito e Inadimpléncia no SFN nas ultimas pesquisas.

Crédito Total SFN (var. %)

Crédito Direcionado (var. %)
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Evolucao da Média das Projecdes para Creédito e Inadimpléncia no SFN nas ultimas pesquisas.

Crédito Livre PJ (var. %)

Creédito Livre PF (var. %)
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Agradecemos novamente a colaboracao de todos os

bancos e ficamos a disposicao para esclarecimentos.

Diretoria de Economia, Regulacao Prudencial e Riscos

Economia@febraban.org.br
www.febraban.org.br
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