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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 Santander | Banrisul | BNDES | BRB - Banco de Brasilia

Citibank | JP Morgan | XP Investimentos
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K Segundo a Pesquisa de Economia Bancaria e Expectativas da Febraban, pouco mais da metade (58,8%) dos participantes consultados avalm
como moderada a chance do Copom acelerar o ritmo de alta da taxa Selic (+0,75 pp) em sua préxima reuniao. O restante esta relativamente

dividido entre os que entendem que a chance ¢é alta (23,5%) ou baixa (17,6%).

I Sobre a trajetoria da Selic, a pesquisa captou dois fatos: i) a maioria dos entrevistados (52,9%) ja prevé que a Selic deve ficar acima de 12,5%
aa (projecao atual do Focus) no fim do atual ciclo de aperto monetario; ii) mas, por outro lado, ha algum consenso (70,6%) que o processo de

queda dos juros ocorra ainda a partir de 2025.

I Neste contexto, a expectativa para a taxa Selic voltou a se elevar ante as pesquisas anteriores. Agora, a mediana das expectativas atinge
12,75% aa em mar/25, permanecendo neste patamar (a0 menos) até a metade de 2025. Na mesma direcao, a expectativa para a taxa de
cambio também seguiu em alta, mas com perspectiva de uma leve apreciacdao do Real ao longo do periodo avaliado, retornando para RS 5,50

no fim do 2T25.

I Com relacao a inflacdao, a grande maioria dos analistas (88,2%) espera que o IPCA fique em, pelo menos, 4% em 2025, sendo que parcela

relevante (47,1%) ja projeta que a inflacao ficara em nivel ainda superior.

I Em relacdo ao tamanho do pacote de cortes de gastos necessario para reduzir os prémios de risco e reancorar as expectativas, 52,9% dos

entrevistados apontam que deveria gerar, no minimo, uma economia de RS 60 bi a RS 80 no acumulado dos anos de 2025/26.

I Sobre a conducao da politica monetaria pelo Fed, grande parte dos analistas (76,5%) projetam que os juros nos EUA fiquem entre 3,50% e 4,0%
kaa no fim de 2025, valor proximo ao precificado pelo mercado atualmente. /

FEBRABAN :ii PESQUISA FEBRABAN DE ECONOMIA BANCARIA E EXPECTATIVAS — NOVEMBRO DE 2024

DE BANCOS



Sumario

a

\_

A Pesquisa de Economia Bancaria registrou relativa estabilidade na expectativa de crescimento da carteira de crédito total em 2024, ficando
em 10,5% (ante 10,6% na pesquisa de setembro), consolidando, assim, a perspectiva de um avanco na faixa de dois digitos do crédito no ano,

impulsionado pela queda dos juros (no 1° semestre), indices de inadimpléncia mais contidos e aumento da renda das familias.

A expansao esperada para a carteira com recursos livres ficou estavel em 9,9%. De um lado, houve ligeira revisao positiva na carteira destinada
as empresas (+8,5% ante +8,2%), por outro, a expectativa de alta da carteira livre para as familias sofreu modesta revisao para baixo (de 11,3%

para 11,1%), mas em nivel ainda bastante elevado, suportada pelo mercado de trabalho aquecido.

Houve leve recuo na projecao de crescimento da carteira com recursos direcionados, que passou de 11,9% para 11,7%. A queda foi puxada pelo
crédito destinado as empresas (+12,1% ante +10,7%), em meio a reavaliacao do alcance dos programas publicos (em especial, voltado ao RS,
cujo desempenho parece ter ficado abaixo do esperado). Ja a expectativa de expansao do crédito direcionado destinado as familias voltou a

subir, e ficou em 11,9% (ante +11,6%).

Quanto a projecao da taxa de inadimpléncia da carteira Livre, a Pesquisa capturou ligeira piora para 2024 e 2025. Para ambos os anos, a
projecao ficou em 4,5%, acima do observado na pesquisa anterior, 4,4% e 4,3%, nessa ordem. Assim, a expectativa é que a inadimpléncia da

carteira Livre fique estavel a partir de agora (ficou em 4,5% no dado de set/24 do BCB), ante expectativa de continuidade do ciclo de queda.

Por fim, vale notar que, apesar do novo ciclo de aperto monetario, a Pesquisa da Febraban observou uma nova pequena melhora na projecao

para a alta do crédito em 2025, cuja expectativa para a carteira total subiu de 9,1% para 9,3%, impulsionada pela melhora na carteira com/
).

recursos livres (de 8,9% para 9,2%). Por outro lado, houve reducao da expectativa de crescimento da carteira direcionada (de 10,3% para 9,8%
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Pouco mais da metade (58,8%) dos participantes avaliam como moderada a chance do Copom
acelerar o ritmo de alta da taxa Selic (+0,75 pp) em sua préoxima reunido. O restante esta
relativamente dividido entre os que entendem que a chance ¢ alta (23,5%) ou baixa (17,6%).

Q1) O Copom avaliou que o cenario inflacionario no curto prazo se mostra mais desafiador e que uma deterioracdao adicional das
expectativas pode levar a um prolongamento do ciclo de aperto monetario. Diante deste cenario, qual sua avaliacdo sobre a

probabilidade de uma nova acelera¢ao do ritmo de aperto monetario (+0,75 pp) na préxima reuniao?

58,8%

23,5%
17,6%

Alta, tendo em vista o atual cendrio econdbmico e Moderada. Por ora, ndo parece ser necessario, Baixa. Dado o nivel ja elevado dos juros, o BCB
a preocupagdo com a questao fiscal. mas uma continuidade da piora do cenario pode ndo precisa ser tdao agressivo no processo de
exigir uma alta mais acentuada dos juros na aperto monetario.
proxima reuniao.
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Sobre a trajetoria da Selic, conclui-se que: i) a maioria (52,9%) ja prevé que a Selic deve ficar
acima de 12,5% aa no fim do atual ciclo de aperto monetario; ii) mas, por outro lado, ha algum
consenso (70,6%) que o processo de queda dos juros ocorra ainda a partir de 2025.

Q2) No paragrafo 15 da ata, o Comité destacou que uma piora adicional das expectativas pode exigir um “prolongamento” do ciclo de
aperto monetario. Por ora, o boletim Focus traz um cenario para a Selic atingindo 12,50% aa em meados do préximo ano, com o inicio do
ciclo de flexibilizacdo monetaria ainda em 2025. Dado o quadro atual, qual sua perspectiva para a trajetoria da Selic?

——

41,2%
52,9%
294% N
23,5%
5,9%
Copom deve elevar a Selic até Copom deve elevar a Selic para Copom deve elevar Selic para além Copom deve elevar Selic para além
12,50% aa e iniciar o ciclo de 12,50%, conforme a projecao do de 12,50% aa, mas com grande de 12,50% e manter a taxa nesse
flexibilizacao ainda em 2025, Focus, mas manter a taxa nesse probabilidade de iniciar o ciclo de patamar por um periodo
conforme o boletim Focus. patamar por um periodo flexibilizagdao ainda em 2025. prolongado, sem iniciar o ciclo de
prolongado, sem iniciar o ciclo de flexibilizacdo em 2025.

flexibilizacao em 2025.
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Neste contexto, a expectativa para os juros voltou a se elevar ante as pesquisas anteriores.
Agora, a mediana para a taxa Selic atinge 12,75% aa em mar/25, permanecendo neste patamar
(a0 menos) até a metade de 2025.

Ja a expectativa para a taxa de cambio seguiu em alta em relacdo as pesquisas anteriores, mas com perspectiva de uma leve
apreciacao do Real ao longo do periodo avaliado, retornando para R$ 5,50 no fim do 2T25.

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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Com relacao a inflacao, a grande maioria dos analistas consultados (88,2%) espera que o IPCA
figue em, pelo menos, 4% em 2025, sendo que parcela relevante (47,1%) ja projeta que a
inflacao ficard em nivel ainda superior.

Q3) O Banco Central projeta uma inflacdo de 3,9% para 2025 em seu cenario de referéncia, nivel ainda um pouco mais otimista que o
consenso do mercado, que ja prevé uma inflacao de 4,1%. Qual seu cenario para a inflacao de 2025?

0,
88,2% -
/ 47,1%

41,2%

11,8%
Inflagao deve desacelerar a partir de meados de Inflagdo deve ficar em torno de 4% em 2025. Inflagao deve ficar acima de 4% em 2025,
2025 e ficar abaixo de 4%, refletindo a pressionada pelo hiato positivo, mercado de
desaceleragdao econdémica esperada e a politica trabalho apertado, cambio depreciado, entre
monetaria mais contracionista. outros.
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Em relacdo ao tamanho do pacote de cortes de gastos necessario para reduzir os prémios de
risco e reancorar as expectativas, 52,9% apontam que deveria gerar, no minimo, uma
economia de R$ 60 bi a R$ 80 no acumulado dos anos de 2025/26.

Q4) A ata do Copom dedicou um espaco consideravel a questao fiscal, apontando que o crescimento dos gastos e a sustentabilidade do
arcabouco fiscal vem tendo impactos relevantes sobre os precos dos ativos e as expectativas. Diante das discussdes recentes, quanto vocé

entende que seria o minimo de esforco que o governo teria que fazer em termos de reducao de despesas no acumulado dos anos de
2025/26 para reancorar as expectativas e reduzir os prémios de risco para patamares aceitaveis?

41,2% —»

52,9%
35,3%
I 11,8% 11,8%
De 40 a 60 bi. De 60 a 80 bi. De 80 a 100 bi. Nenhuma das anteriores”*

*Participantes ndo indicaram valores, mas reforcaram a importancia de que os cortes tenham um componente estrutural (e ndo apenas pontual).
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Sobre a conducao da politica monetaria pelo Fed, grande parte dos analistas (76,5%) projetam
gue os juros nos EUA figuem entre 3,50% e 4,0% aa no fim de 2025, valor proximo ao
precificado pelo mercado atualmente.

Q5) No cenario internacional, a ata destacou as incertezas sobre a conjuntura econémica nos EUA e consequentemente sobre a postura
do Fed. Neste sentido, em meio ao atual cenario econdmico e vitoria de Donald Trump, houve uma reprecificacdo do mercado para os Fed
Funds em 2025. Agora, os agentes projetam que os juros fechem 2025 no intervalo entre 3,75% e 4,00% aa, enquanto a ultima projecao
do Fed, aguardava uma queda maior, até a faixa entre 3,25% e 3,50% aa. Qual sua expectativa para os juros nos EUA ao longo de 2025?

76,5%

23,5%
Fed Funds devem ficar acima de 4,00% aa, em Juros devem ficar entre 3,50% e 4,00% aa, Juros devem fechar 2025 abaixo de 3,50% aa,
funcdo da atividade/mercado de trabalho proximo (ou pouco abaixo) do esperado mais proximos da projecao atual do Fed, diante
resilientes, inflacao acima da meta e politicas atualmente pelo mercado. Gradual do enfraquecimento do mercado de trabalho e
econdmicas que serao adotadas com viés enfraquecimento do mercado de trabalho deve progresso do processo de desinflagao.
inflacionario. permitir que o Fed siga reduzindo os juros, mas

ainda acima do nivel considerado neutro.
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Com relacdo ao mercado de crédito domeéstico, 56,3% dos analistas esperam que a atividade e
0 mercado de trabalho aguecidos sustentem o ritmo de crescimento anual da carteira proximo
da faixa de 10% nos proximos meses, apesar do novo ciclo de aperto monetario.

Q6) Em relacdao ao mercado de crédito, os ultimos numeros do BCB mostram que o ritmo de crescimento anual do saldo total segue forte

(+9,9%, em set/24). Qual sua expectativa para o desempenho do crédito para os proximos meses em meio ao novo ciclo de aperto
monetario, mas com alguma uma atividade e mercado de trabalho ainda resilientes?

56,3%

31,3%

12,5%

Saldo total deve seguir acelerando. O mercado de Ritmo de crescimento deve se estabilizar proximo  Ritmo de expansao deve desacelerar diante da
trabalho aquecido e niveis controlados de ao valor atual (10%), com os fatores mencionados politica monetdria mais contracionista e aumento
inadimpléncia devem ser suficientes para sustentar acima se compensando. das incertezas econémicas.
a aceleragao.
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A projecao para o crescimento da carteira total de crédito em 2024 ficou relativamente
estavel, em 10,5% (ante +10,6% na pesquisa anterior). Ja para 2025, houve ligeira alta na
expectativa de expansao do crédito, passando de 9,1% para 9,3%.

Pesquisa FEBRABAN de Economia Bancaria e Expectativas - Novembro de 2024

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

Projecdes para Saldo de Crédito e Inadimpléncia ELANE AR SR e e
(média entre as instituicées) 2022 2023 2024 2025 2024 2025
Carteira Total (var. % - total do SFN) 14,5 8,1 10,6 9,1 10,5 9,3
Recursos Livres (var. % - total do SFN) 14,8 5,6 9,9 8,9 9,9 9,2
Crédito Livre para Pessoas Juridicas (var. % - total do SFN) 11,9 2,1 8,2 8,1 8,5 8,2
Crédito Livre para Pessoas Fisicas (var. % - total do SFN) 17,4 8,4 11,3 9,6 11,1 9,8
Recursos Direcionados (var. % - total do SFN) 14,0 11,9 11,9 10,3 11,7 9,8
Crédito Direcionado para Pessoas Juridicas (var. % - total do SFN) 6,9 9,6 12,1 8,2 10,7 9,0
Crédito Direcionado para Pessoas Fisicas (var. % - total do SFN) 18,0 13,1 11,6 10,6 11,9 10,1

Taxa de Inadimpléncia - % da Carteira Livre (acima de 90 dias, fim de periodo) 4,2 4,5 4,4 4,3 4,5 4,5

Pesquisa anterior: 24 a 30 de setembro..
Pesquisa Atual: 13 a 19 de novembro.
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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. %)
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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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