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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 Ultima ata do Copom e projecoes

para o desempenho do mercado de crédito para o ano corrente e o proximo;

| A pesquisa é realizada de 45 em 45 dias, logo apos a divulgacao da ata da ultima reuniao do Copom;

| Instituicoes que participaram da atual pesquisa:

Banco ABC Brasil | Banco Bradesco | Banco BTG | Banco BV | Banco Cooperativo Sicredi
Banco Daycoval | Banco do Brasil | Banco do Estado do Para | Banco do Nordeste | Banco Itau

Banco Inter | Banco Santander | Banrisul | BNDES | BRB - Banco de Brasilia

Caixa Econdomica Federal | Citibank | JP Morgan | XP Investimentos
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I.  Percepcoes sobre a ultima Ata do Copom

Politica Monetaria

Inflacao

Atividade

Fiscal

Cenario internacional

Carteira de Crédito

\

Projecoes para o Mercado de Crédito:
i.  Saldo Total de Crédito do SFN

ii. ~ Carteira Livre (Total, PJ e PF)

iii.  Carteira Direcionada (Total, PJ e PF)

iv. Taxa de inadimpléncia (acima de 90 dias) da Carteira

de Crédito Livre
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Sumario

I Segundo a Pesquisa de Economia Bancaria e Expectativas da Febraban, a grande maioria dos entrevistados (84,2%) espera que o Copom eleve a
taxa Selic para além de 14,25% aa no atual ciclo de aperto monetario. Porém, uma pequena maioria (52,6%) espera que um novo de ciclo de

flexibilizacao monetaria se inicie ainda em 2025.

I Neste contexto, a expectativa para os juros se elevou novamente ante as pesquisas anteriores. Agora, a mediana para a Selic prevé alta até
15,0% aa em jun/25. A expectativa para a taxa de cambio também seguiu em alta em relacao as pesquisas anteriores. No curto prazo, a
expectativa € que o cambio siga proximo do nivel de RS 6,00, mostrando ligeira apreciacao ao longo do periodo avaliado, quando atingiria RS

5,90 em jul/25.

I Em relacao a inflacdo, a maioria dos participantes (57,9%) espera que o IPCA encerre 2025 acima de 4,5%, ou seja, acima do teto da meta, em

funcao de inUmeros fatores, como a atividade aquecida, o mercado de trabalho apertado e o cambio depreciado.

I Com relacéo a atividade, metade dos participantes espera que o PIB cresca em torno de 2,0% em 2025 (consenso atual de mercado). Contudo,
o viés para tal estimativa parece se inclinar para baixo, uma vez que 27,8% do restante dos participantes esperam um crescimento menor,

diante do nivel restritivo da politica monetaria/condicoes financeiras e reducao dos estimulos fiscais.

I No campo fiscal, a maior parte dos entrevistados (66,7%) estima que o pacote aprovado no Congresso gere uma economia entre RS 40 bi e RS

55 bi nos préximos dois anos, abaixo do plano inicial do governo (RS 71 bi).

I Sobre a politica monetaria nos EUA, 57,9% dos analistas consultados ainda esperam que o Fed siga com o processo de cortes dos juros em 2025,
\ levando as taxas para o intervalo entre 3,75% e 4,00% aa, proximo ao precificado atualmente pelo mercado. /
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Sumario

/| A Pesquisa de Economia Bancaria registrou estabilidade na expectativa de crescimento da carteira de crédito total em 2024, ficando em 10,&
praticamente confirmando um avanco na faixa de dois digitos do crédito no ano, refletindo a queda dos juros (no 1° semestre), indices de

inadimpléncia mais contidos, elevacao da renda das familias, recuperacao do crédito para as empresas e novos programas publicos.

I A expansao esperada para a carteira com recursos livres ficou em 10,1% (ante 9,9% na pesquisa de novembro), com revisdes positivas tanto na
carteira para as familias (PF), como para empresas (PJ). A expectativa de alta da carteira Livre PJ subiu de 8,5% para 8,7%, enquanto da

carteira Livre PF saiu de 11,1% para 11,3%.

I Por outro lado, houve leve recuo na projecao de crescimento da carteira com recursos direcionados, que passou de 11,7% para 11,4%. A queda
foi puxada pela revisao negativa da expansao do crédito destinado as empresas (+10,0% ante +10,7%), diante da reavaliacao do impacto de

alguns programas publicos. Ja a expectativa de expansao do crédito direcionado destinado as familias passou de 11,9% para 12,0%.

I Quanto a projecao da taxa de inadimpléncia da carteira Livre, a Pesquisa segue apontando que o indicador deve fechar 2024 em 4,5%, pouco
acima do nivel atual do indicador (4,4% em out/24, segundo o BCB). Para 2025, a projecao piorou e atingiu 4,7% (ante 4,5% na pesquisa

anterior), indicando que as IFs comecam a ver um cenario mais negativo para a inadimpléncia do préximo ano.

I No mesmo sentido, a projecao para o crescimento do crédito em 2025 também piorou, recuando de 9,3% para 9,0%, com revisao para baixo
concentrada no crédito com recursos livres (de 9,2% para 8,3%), mais sensivel as condicoes econdmicas e a politica monetaria, que tende a ser

\ bastante apertada ao longo do ano. Ja a projecao para a carteira direcionada praticamente nao sofreu alteracao, ficando em 9,7% (ante 9,8%)/
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A grande maioria dos entrevistados (84,2%) espera que o Copom eleve a taxa Selic para alem
de 14,25% aa no atual ciclo de aperto monetario. Porém, ainda ha alguma expectativa (para
52,6%) que um novo de ciclo de flexibilizacdo monetaria se inicie no proximo ano.

Q1) O Comité destacou que os vetores inflacionarios se intensificaram desde a reunidao anterior, tornando a convergéncia da inflacdao a
meta mais desafiadora. A materializacao de varios riscos tornou o cenario mais adverso, exigindo uma postura mais tempestiva da
autoridade. Por ora, o Copom sinaliza mais duas altas de 1,0 pp nas proximas duas reuniées, o que levaria a Selic para 14,25% aa em
marc¢o de 2025, sem qualquer sinalizacdao sobre os movimentos posteriores. Qual seu cenario atual para a trajetéria da Selic em 2025?

47,4%

84,2% «—
/V

< 36,8%

52,6%

15,8%

0,0%

Copom deve elevar a Selic até 14,25% aa e Copom deve elevar a Selic para 14,25% e = Copom deve elevar Selic para além de Copom deve elevar Selic para além de
iniciar o ciclo de flexibilizacdo ainda em manter a taxa nesse patamar porum  14,25% aa, mas com grande probabilidade 14,25% e manter a taxa nesse patamar
2025. periodo prolongado, sem iniciar o ciclo de de iniciar o ciclo de flexibilizacdo ainda em por um periodo prolongado, sem iniciar o
flexibilizacdo em 2025. 2025. ciclo de flexibilizacdo em 2025.
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Neste contexto, a expectativa para 0S juros se elevou novamente ante as pesquisas anteriores.
Agora, a mediana para a Selic prevé alta ate 15,0% aa em jun/25.
A expectativa para a taxa de cambio também seguiu em alta em relacdo as pesquisas anteriores. No curto prazo, a expectativa

€ que o cambio siga proximo do nivel de R$ 6,00, mostrando ligeira apreciacdo ao longo do periodo avaliado, quando atingiria
R$ 5,90 em jul/25.

Projecao (Mediana) para a Taxa Selic para as Projecao (Mediana) para a Taxa de Cambio para as
proximas reuniées do Copom proximas reunides do Copom
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Em relacdo a inflacao, a maioria dos participantes (57,9%) espera que o IPCA encerre 2025
acima de 4,5%, ou seja, acima do teto da meta, em funcao de inumeros fatores, como a
atividade aquecida, o mercado de trabalho apertado e o cambio depreciado.

Q2) O Banco Central destacou na ata que os “vetores inflacionarios se intensificaram” e agora projeta uma inflacao de 4,5% em 2025
(ante 3,9% na ultima reunidao) em seu cenario de referéncia, nivel um pouco abaixo do consenso do mercado (4,6%, no Boletim Focus).

Qual seu cenario para a inflacao de 2025 em comparacdo com o BCB e o mercado?

57,9%

26,3%
15,8%

Inflagao deve desacelerar, mesmo que Inflacao deve ficar em torno de 4,5% em 2025. Inflacao deve superar 4,5% em 2025, com
ligeiramente, a partir de meados de 2025 e ficar pressdes vindas dos motivos expostos pelo BCB:
abaixo de 4,5%, em funcao da politica monetaria hiato positivo, mercado de trabalho apertado,

mais contracionista. cambio depreciado, entre outros.
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Com relacéo a atividade, metade dos participantes espera que o PIB cresca em torno de 2,0%
em 2025 (consenso atual de mercado). Contudo, o viés para tal estimativa parece se inclinar
para baixo, uma vez que 27,8% dos entrevistados espera um crescimento menor, diante do
nivel restritivo da politica monetaria/condi¢cdes financeiras e reducao dos estimulos fiscais.

Q3) Os indicadores de atividade seguem mostrando numeros robustos no inicio do 4° trimestre. Parte desse bom dinamismo ao longo de
2024 esta relacionado as medidas de estimulo fiscal do governo e a reducdo das taxas de juros, fatores que devem mostrar alguma

reversao em 2025. Por ora, as projecdes para o PIB do préximo ano indicam expansao de 2,01%, conforme o boletim Focus (13/dez). Qual
sua expectativa para o crescimento do PIB em 2025?

50,0%

27,8%
22,2%

Crescimento deve ficar um pouco abaixo do Crescimento deve ficar em torno de 2,0%, em Crescimento do PIB deve superar os 2,0% no ano.

consenso. Menores estimulos fiscais, politica linha com o consenso. Atividade continuara surpreendendo
monetdria mais restritiva do que o esperado até positivamente, sustentada pelo desempenho
entao e piora das condicdes financeiras devem ainda positivo da demanda interna e aumento da
conter expansdo da atividade. safra agricola.

FEDERAGAO
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No campo fiscal, a maior parte dos entrevistados (66,7%) estima que o pacote aprovado no
Congresso gere uma economia entre R$ 40 bi e R$ 55 bi nos proximos dois anos, abaixo do
plano inicial do governo (R$ 71 bi).

Q4) 0 governo anunciou recentemente um pacote de contencao dos gastos, que prevé uma reducao de RS 71,9 bi de gastos nos anos de
2025/26 (em relacdao a um cenario onde nao ha qualquer ajuste). Contudo, parte relevante dos analistas questionou tais calculos,
trazendo estimativas menores. Além disso, o pacote ainda precisa ser aprovado no Congresso, onde naturalmente algumas medidas
encontram maiores resisténcias. Diante de tal quadro, qual sua estimativa que o pacote que sera aprovado no Congresso trara
efetivamente de reducao de gastos nos préoximos 2 anos?

66,7%

16,7%
11,1%
Cerca de RS 70 bi. Entre RS 55 bi-70 bi. Entre RS 40 bi — RS 55 bi. Inferior a RS 40 bi.
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Sobre a politica monetaria nos EUA, 57,9% dos analistas consultados ainda esperam que 0
Fed siga com o processo de cortes dos juros em 2025, levando as taxas para o intervalo entre
3,75% e 4,00% aa, proximo ao precificado atualmente pelo mercado.

Q5) No cenario internacional, a ata segue destacando o processo de flexibilizacao monetaria nos EUA como uma das principais fontes de
incerteza. Apos a vitéoria de Donald Trump, houve uma reprecificacao relevante da trajetoria dos juros (Fed Funds) em 2025. Atualmente,
o mercado precifica que os juros fechem 2025 no intervalo entre 3,75% e 4,00% aa, o que representaria um corte de 0,50 pp ao longo do
ano que vem. Qual sua expectativa para os juros nos EUA em 20257

57,9%

31,6%
10,5%
Postura do Fed deve ser mais dura do que a Juros devem ficar préximo ao esperado Fed Funds devem ficar abaixo de 3,75% aa em
atualmente aguardada pelo mercado. Fed Funds atualmente pelo mercado. Mercado de trabalho 2025, migrando mais proximo do nivel
devem ficar acima de 4,00% aa, com a atividade e deve seguir processo gradual de considerado neutro.

mercado de trabalho resilientes, inflagdo acima  enfraquecimento, abrindo espaco para o Fed
da meta e politicas que devem ser adotadas pelo reduzir os juros de forma moderada ao longo do
proximo governo. ano (mesmo que acima do nivel considerado
neutro).

FEBRABAN =i PESQUISA FEBRABAN DE ECONOMIA BANCARIA E EXPECTATIVAS — DEZEMBRO DE 2024



Com relacdo ao mercado de crédito no Brasil, a grande maioria (84,2%) dos entrevistados
aguarda uma desaceleracao do ritmo de crescimento no 1° semestre de 2025, tendo em vista o
cenario econdmico mais incerto e o processo de elevacao da taxa Selic.

Q6) As concessdes ainda resilientes no mercado de crédito foram um dos motivos apontados pelo BCB como fonte de sustentacdo da
demanda agregada. Os ultimos numeros do BCB reforcaram que o ritmo de crescimento anual do saldo total em 2024 deve ficar préximo
de dois digitos (+10,8%, em out/24). Contudo, uma politica monetaria mais restritiva e forte abertura da curva de juros pode levar a um
menor dinamismo do mercado de crédito a frente. Diante desse quadro, qual sua expectativa para o ritmo de crescimento do crédito no
1° semestre de 2025?

84,2%

15,8%

Saldo deve seguir acelerando, uma vez que o Ritmo de crescimento deve se estabilizar proximo  Ritmo de expansao deve desacelerar, com
mercado de trabalho deve se manter aquecido a 10%, com um equilibrio entre a atividade forte instituicdes com menor apetite para o crédito
por algum tempo, controlando os niveis de e alguma perda de apetite na concessao diante diante do cendrio econd6mico mais incerto e risco
inadimpléncia e fomentando o apetite dos das incertezas. de inadimpléncia maior no futuro (juros altos e
bancos. desaceleracdo econdmica).
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Neste contexto, a projecado para o crescimento da carteira total de credito em 2024 ficou
estavel em 10,5%. Por outro lado, houve ligeira piora na expectativa de expansao do credito
em 2025, que passou de 9,3% para 9,0%, diante do menor dinamismo esperado para a carteira
com recursos livres.

Pesquisa FEBRABAN de Economia Bancaria e Expectativas - Dezembro de 2024

Legenda: em relagdo as projecdes da pesquisa anterior revisao positiva revisao negativa estabilidade

Projecées para Saldo de Crédito e Inadimpléncia SRR LRI IIEZ28 8 O L G
(média entre as instituicées) 2022 2023 2024 2025 2024 2025

Carteira Total (var. % - total do SFN) 14,5 8,1 10,5 9,3 10,5 9,0
Recursos Livres (var. % - total do SFN) 14,8 5,6 9,9 9,2 10,1 8,3
Crédito Livre para Pessoas Juridicas (var. % - total do SFN) 11,9 2,1 8,5 8,2 8,7 7,9
Crédito Livre para Pessoas Fisicas (var. % - total do SFN) 17,4 8,4 11,1 9,8 11,3 9,1
Recursos Direcionados (var. % - total do SFN) 14,0 11,9 11,7 9,8 11,4 9,7
Crédito Direcionado para Pessoas Juridicas (var. % - total do SFN) 6,9 9,6 10,7 9,0 10,0 9,1

Crédito Direcionado para Pessoas Fisicas (var. % - total do SFN) 18,0 13,1 11,9 10,1 12,0 9,8

Taxa de Inadimpléncia - % da Carteira Livre (acima de 90 dias, fim de periodo) 4,2 4,5 4,5 4,5 4,5 4,7

Pesquisa anterior: 13 a 19 de novembro..
Pesquisa Atual: 17 a 20 de dezembro.
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Evolucéo da Projecdo Média para o Crédito e Inadimpléncia no SFN nas ultimas pesquisas.

Crédito Total SFN (var. %) Crédito Direcionado (var. %)

10,3 10,6 10,5 10,5
10,0 11,3 12,1 11,9 11,7 11,4
9,3 10,1
e —
[ ° ® " ° == o= — °
49‘3\. . o6 10’3 o8 o
8,9 8,9 8,9 31 9,0 9,1 6 ) ) )
3 3 3 3 3 3 S 3 3 3 3 3
'S c o b > N © c o - 3 N
£ > & @ 2 3 £ 3 % 3 o 9
2024 —e—2025 2024 —e—2025
Crédito Livre (var. %) Taxa de Inadimpléncia - Livre (%)
10,1 47
o5 9,9 9,9 45
9,2 ’ 9,2
8,9 4,4
8,7 8’7 8,6 4,5
8%, —=C— 8’3
4,2 4,2
< < < < < < < < < < < <
< N N N N Q N < N N N N
T S S @ 3 D © S & © 3 D
£ 3, & @ 2 S £ = © ? < ©
2024 —@=2025

2024 —e—2025

FEBRABAN &

BRASILEIRA PESQUISA FEBRABAN DE ECONOMIA BANCARIA E EXPECTATIVAS — DEZEMBRO DE 2024




Evolucéo da Projecdo Média para o Crédito e Inadimpléncia no SFN nas ultimas pesquisas.

Credito 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

Rubens Sardenberg
Jayme Alves

Luiz Fernando Castelli
Daniel de Sales Casula
Joéo Vitor Siqueira

FEBRABAN
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