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CREDITO
Desempenho recente do mercado de crédito

Sumario

O saldo total de crédito no Sistema Financeiro Nacional (SFN), medido em rela-
¢a0 ao produto interno bruto (PIB), foi de 52,9% na leitura de margo de 2023.
A trajetéria recente deste indicador mostra recuperagio a partir de 2021 acompa-
nhada de uma reversio moderada no Gltimo semestre. Em valores reais, o crédito
livre apresentou, em marco, aumento de 0,1% em relagdo a0 més anterior, queda
de 2,5% em relagao a dezembro de 2022 e aumento de 5,6% em relagio a marco
de 2022. Em igual comparagio, a carteira de crédito direcionado variou -0,1%,
-0,2% e +9,1%, respectivamente.

Ha4 retragao nas concessdes tanto no crédito livre quanto no crédito direcionado.
Comparando por meio de médias trimestrais consecutivas, o crédito livre caiu
5,0% entre a média de outubro de 2022 até dezembro de 2022 e a média de
janeiro de 2023 até margo de 2023 e o crédito direcionado caiu 0,8% em igual
comparagao.

O fato ¢ que as condigoes do mercado de crédito continuam apertadas. Apesar da
estabilidade recente, as taxas de juros e o comprometimento de renda estao em
niveis elevados. A inadimpléncia igualmente limita o crescimento do mercado
de crédito e das concessoes, em particular. Entre fevereiro de 2022 e fevereiro de
2023, a inadimpléncia total teve alta de 2,5% para 3,3%. Esta alta, antes domi-
nada pelo segmento de pessoa fisica (PF), jd é percebida no segmento de pessoa
juridica (PJ]), passando de 1,3% para 2,1% em igual comparagao. A inadimplén-
cia para PF cresceu de forma mais intensa e atualmente estd em 6,1%, préxima
do pico de maio de 2016. Ainda mais importante, o ciclo de crescimento jd dura
21 meses (desde junho de 2021), sendo maior do que a duragio dos ciclos mais
recentes.

A partir do momento em que as condi¢oes macroecondémicas permitirem uma
redugdo das taxas bdsicas de juros pelo Banco Central do Brasil (BCB), espera-
mos que as taxas de juros do mercado de crédito sejam reduzidas de forma mais
consistente, em especial no segmento de recursos livres. Desta forma, apesar das
dificuldades no curto prazo, o mercado de crédito pode se beneficiar deste fator ja
em 2023 e, principalmente, em 2024.
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a partir de 2021 acompanhada de uma reversao moderada no ultimo semestre. Hoje, ele se encontra em pa-
tamar similar ao pico do periodo pré-pandemia, conforme grafico 1.

Em valores reais, o crédito livre apresentou, em margo,
aumento de 0,1% em relagdo ao més anterior, queda
de 2,5% em rela¢ao a dezembro de 2022 e aumento de
5,6% em relagio a marco de 2022. Em igual compa-
ragao, a carteira de crédito direcionado variou -0,1%,
-0,2% e +9,1%, respectivamente. O grifico 2 mostra
que a recupera¢ao do crédito livre precede a dos recur-
sos direcionados, cujo crescimento voltou a ficar positi-
vo somente no inicio de 2022. No entanto, enquanto o
crédito direcionado manteve a trajetéria de crescimento
no saldo, houve desaceleracio no crédito livre a partir
do segundo trimestre de 2022. Conforme mostra o gra-
fico 3, o crescimento interanual de ambas as categorias
teve como suporte principal o crescimento do segmen-
to PE que em margo de 2023 apresenta crescimento de
11,4% na comparagao internanual, enquanto a carteira
de P] mostra estagnagao.

GRAFICO 2
Variagao real em doze meses do saldo da carteira de crédi-
to, deflacionada pelo Indice Nacional de Pregos ao Consu-

midor Amplo (IPCA)
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).
Elabora¢io: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 1
Saldo da carteira de crédito em relagio ao PIB
(Em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 3

Variagao real em doze meses do saldo da carteira de crédi-
to, deflacionada pelo IPCA, das carteiras PJ e PF
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Fonte: BCB.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Ao analisarmos o movimento recente das concessoes dessazonalizadas e deflacionadas, o grafico 4 mostra um
comportamento de retragao tanto no crédito livre quanto no crédito direcionado. Fazendo uma comparacio
por meio de médias trimestrais consecutivas, constata-se que o crédito livre caiu 5,0% entre a média de outu-
bro de 2022 até dezembro de 2022 ¢ a média de janeiro de 2023 até margo de 2023, e o crédito direcionado

caiu 0,8% em igual comparagio.
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Analisando com mais detalhes as concessées para PF GRAFICO 4

no gréﬁco 5, destacam-se as quedas de 4,0% e 3,3% Média de concessdes didrias, com ajuste sazonal, deflacio-
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A constatagao de que hd L‘lma t?ndCI:lCIQ de queda nas Elabora¢io: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

concessoes para pessoa fisica e juridica é corroborada

pelo indicador de demanda do consumidor e de empresas por crédito. O grafico 6 mostra que o indicador
desacelerou a partir do final de 2021 e o Ultimo dado de fevereiro de 2023 mostra variagio acumulada em

doze meses negativa em ambas as demandas, o que sugere que o processo de retragdo nas concessoes ainda
nao terminou.

GRAFICO 5 GRAFICO 6
Média de concessoes didrias, com ajuste sazonal, deflacio- Demanda por crédito do consumidor e das empresas:
nadas para PF variagdo acumulada em doze meses
(Em R$ milhées de mar./2023) (Em %)
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Fonte: BCB. Fonte: Serasa Experian.
Elaboragdo: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Os dados mostram estabilidade no nivel das taxas de juros nos diversos segmentos com discreta oscilagio no
Gltimo trimestre, conforme mostrado no grafico 7. E possivel perceber também que tais taxas acompanham
de perto os movimentos da taxa Selic. Sendo assim, a partir do momento em que as condi¢oes macroeco-
ndémicas permitirem uma redugdo das taxas bdsicas de juros pelo BCB, esperamos que as taxas de juros do
mercado de crédito sejam reduzidas de forma mais consistente, em especial no segmento de recursos livres.




Carta de Conjuntura

| 59 | Nota 7 | 2° trimestre de 2023

Além da questao da taxa de juros, pesa o fato de que o comprometimento de renda ¢ alto (grifico 8) e, junto
com a inadimpléncia, limita o crescimento do mercado de crédito e das concessoes, em particular. Entre feve-
reiro de 2022 e fevereiro de 2023, a inadimpléncia total teve alta de 2,5% para 3,3%. Esta alta, antes domi-
nada pelo segmento PE j4 ¢ percebida no segmento PJ, passando de 1,3% para 2,1% em igual comparagio.

GRAFICO 7

Taxas de juros das operagées de crédito dessazonalizadas

(Em % a.a.)
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Fonte: BCB.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 8

Comprometimento da renda familiar com o servigo da di-

vida dessazonalizado
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Fonte: BCB.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A inadimpléncia para PF cresceu de forma mais intensa e atualmente estd em 6,1% (grafico 9), préxima do
pico de maio de 2016. Ainda mais importante, o ciclo de crescimento jd dura 21 meses (desde junho de 2021),
sendo maior do que a duragio dos ciclos mais recentes. O grifico 10, que expressa a quantidade crescente de
consumidores inadimplentes, nao deixa dividas quanto ao aperto no mercado de crédito. Cabe ressaltar que
este aperto nio ¢ inédito e é compativel com os efeitos esperados de uma politica monetdria mais restritiva.
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Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 10
Consumidores inadimplentes
(Em milhoes)
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Fonte: Serasa Experian.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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