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Os dados mais recentes confirmaram as tendéncias que ja vinham sendo
verificadas e que podem ser resumidas como melhoria gradual das condi-
¢oes de crédito na economia, porém com significativas discrepancias entre o
crédito concedido com recursos livres ou direcionados para pessoas fisicas
ou juridicas e por bancos publicos ou privados, com a dinamica mais forte
ocorrendo nos livres, para pessoa fisica e no crédito oriundo das institui-
¢oes privadas. A inadimpléncia com recursos livres atingiu niveis historica-
mente baixos, tanto para pessoas fisicas quanto para juridicas. O compro-
metimento do or¢amento doméstico com juros e amortizagoes tem ficado
relativamente estavel nos ultimos meses, enquanto o endividamento com
crédito nao habitacional cresce moderadamente e o habitacional se mantém
aproximadamente estavel, no mesmo nivel dos dltimos trés anos. Os juros
e os spreads médios estabilizaram-se em setembro, depois de um periodo de
queda de cerca de dezoito meses. Uma se¢ao extra, ao final do texto, destaca
os indicadores de crédito no setor de veiculos.

1 Evolucao do Crédito

Os dados de crédito relativos ao terceiro trimestre deste ano corroboraram
as tendéncias que ja vinham sendo observadas. Na taxa de variacao real em
relacio a0 mesmo més do ano anterior, continuam as dicotomias entre re-
cursos livres (RLs) e direcionados (RDs); entre crédito a pessoa fisica (PF) e
a pessoa juridica (P]); e entre crédito concedido por bancos privados e publi-
cos. A tabela 1 mostra as taxas para esses segmentos — os RLs, o crédito para
PF e o concedido por banco privados apresentaram taxas de crescimento
bem robustas: 4,2%, 2,2% e 5,4%, respectivamente. No entanto, neste mes-
mo periodo, seus complementos no saldo de crédito continuaram apresen-
tando taxas negativas expressivas: RD, -6,5%; PJ, -4,9% e bancos publicos,
-6,4%. Os graficos 1, 2 e 3 permitem verificar que essas diferencas de com-
portamento ja vinham se verificando anteriormente. Uma discrepancia a se
notar, porém, ¢ a seguinte: a taxa de RLs continua aumentando, enquanto a
de RDs nio esboga reacao. O mesmo se vé na divisao entre bancos privados
e publicos. Todavia, na divisao entre PF e PJ, a taxa de crescimento de PF,
embora positiva, esta constante ha meses, enquanto a do crédito para PJ,
embora ainda negativa, vem mostrando melhoria.
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TABELA 1

Saldo das operagdes de crédito do SFN - recursos livres e direcionados: taxa de variagido real no

terceiro trimestre de 2018 em relagdo ao mesmo trimestre de 2017

(Em %)

Livres 4,2
Direcionados -6,5
Pessoas fisicas 2,2
Pessoas juridicas -4,9
Bancos privados 54
Bancos publicos -6,4

Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Diretoria de Estudos e Politicas Macroeconomicas (Dimac) do Ipea.

Obs.: O deflator utilizado foi o Indice de Precos a0 Consumidor Amplo (IPCA).

GRAFICO 1

Saldo das operagdes de crédito do Sistema Financeiro
Nacional (SFN): recursos livres e direcionados

(Em variacao % real sobre mesmo més do ano anterior)

GRAFICO 2

Saldo das operagdes de crédito do SFN: pessoas fisi-

cas e pessoas juridicas

(Em variacao % real sobre mesmo més do ano anterior)
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB). Fonte: BCB.

Elaboracao: Grupo de Conjuntura da Dimac/lpez.

A variacdao das novas concessoes em
relacio a0 mesmo trimestre do ano
anterior também mostrou cresci-
mento expressivo, significativamente
superior ao do trimestre anterior e
retomando o ritmo do primeiro tri-
mestre do ano. A média por dia util
deflacionada pelo IPCA cresceu, no
total, 8,6%. Para PJ, cresceu 12,4% e,
para PE, 5,8%. Na segmentacio RL
versus RD, nota-se que o crescimen-
to global foi totalmente devido aos
RLs, que aumentaram 9,6%, enquan-
to os RDs mostraram queda de 0,8%

Elabora¢io: Grupo de Conjuntura/Dimac/Ipea.

GRAFICO 3

Saldo das operagdes de crédito do SFN: bancos pu-

blicos e privados

(Em variagao % real sobre mesmo més do ano anterior)
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Fonte: BCB.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura/Dimac/Ipea.

(ver os graficos 4 e 5, que trazem dados mensais). O crescimento do total é
HXi dos RL d de 90% d
proximo ao dos RLs porque estes correspondem a cerca de 90% das novas
concessoes. Estas — ajustadas para numero de dias uteis, para a sazonalidade
e deflacionadas — continuam em elevacio, tanto para PF quanto para PJ,
conforme mostra o grafico 6. A tabela 2 fecha esta se¢ao com o resumo das
estatisticas de crédito recentemente divulgadas.

ipea
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GRAFICO 4

Novas concessdes de crédito do SFN: pessoas fisicas
e pessoas juridicas

(Em variacio % real sobre mesmo més do ano anterior)

GRAFICO 5 -
Novas concessdes de crédito do SFN: recursos livres

e recursos direcionados

(Em variacio % real sobre mesmo més do ano anterior)
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Fonte: BCB.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura/Dimac/Ipea.
Obs.: Média por dia util.

GRAFICO 6

Novas concessdes de crédito do SFN: pessoas fisicas e pessoas juridicas

(Em R$ milhoes de set./2018)

Fonte: BCB.
Elaboracao: Grupo de Conjuntura/Dimac/Ipea.
Obs.: Média por dia util.
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Fonte: BCB.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura/Dimac/Ipea.

TABELA 2
Operagdes de crédito do SFN (Set./2018)
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Variagdo em 12
s meses em o
RS bilhdes \Srr:iz;r(eoz;* % do PIB pontos de RS bilhdes | Variagdo real* Va'r\l/la::;slz
porcentagem 12 meses (%) 0]
do PIB
Total 3.169 -0,6 46,7 -0,3 295 10,0 3,0 -0,6
Pessoa Fisica 1.728 2,4 25,4 0,5 163 7,5 3,4 -0,5
Pessoa Juridica 1.441 -4,0 21,2 -0,9 132 13,1 2,6 -0,7
Crédito Livre 1.678 4,9 24,7 1,1 269 11,1 41 1,4
Pessoa Fisica 904 4,4 13,3 0,5 146 6,8 4,9 -0,7
Pessoa Juridica 774 5,6 11,4 0,6 123 16,9 3,1 -2,1
Crédito Direcionado 1.491 -6,2 21,9 -1,5 26 -1,1 1,9 0,1
Pessoa Fisica 825 0,2 12,1 0,0 17 14,4 1,7 -0,3
Pessoa Juridica 666 -13,2 9,8 -1,5 9 -20,9 2,0 0,5
“IPCA
Fonte: BCB.

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.




2 Inadimpléncia e Endividamento

Em setembro, a inadimpléncia em RLs para PF continuou caindo e o nivel
a que chegou (4,9%) ¢ o mais baixo da série historica, considerando tanto
a série que se inicia em mar¢o de 2011 quanto a mais antiga, que cobre o
periodo de junho de 2000 a dezembro de 2012 (grafico 7). A inadimpléncia
de PJ também continuou a acentuada queda observada desde o segundo
trimestre do ano passado e atingiu 3,1%, o nivel mais baixo da série que se

inicia em 2011.

GRAFICO 7

Inadimpléncia da carteira de crédito com recursos
livres, pessoas fisicas

(Em %)

GRAFICO 8

Inadimpléncia da carteira de crédito com recursos
livres, pessoas juridicas

(Em %)
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB).
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Fonte: BCB.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura/Dimac/Ipea.

O comprometimento da renda das familias com o servigco da divida caiu em
agosto' para 20% — em conjunto com a queda que ja havia ocorrido em
julho, interrompe-se um leve movimento de alta observado ao longo deste
ano. Entretanto, uma visdo em perspectiva mostra que 0 movimento mais
relevante ocorreu ao longo de 2017, quando essa variavel passou do patamar
de 22%, em que se encontrava por mais de quatro anos, para o nivel atual, de
20% (grafico 9). O endividamento das familias com crédito nao habitacional
em relacdo a renda acumulada em doze meses manteve o crescimento que
ja vinha sendo observado este ano, chegando a 23,7% em agosto. O endi-
vidamento com crédito habitacional permaneceu aproximadamente estavel
(18,3% em junho), conforme mostra o grafico 10.

A Pesquisa de Endividamento e Inadimpléncia do Consumidor (PEIC), re-
alizada pela Federacao do Comércio de Bens, Servigos e Turismo do Estado
de Sao Paulo (FecomercioSP), mostra o aumento na porcentagem de fami-
lias com renda até 10 salarios minimos (SM) que dizem ter contas em atraso
e que relatam que nao terao condi¢coes de pagar suas dividas (grafico 11).
Essas porcentagens para as familias com renda acima de 10 SM eram meno-

1 As estatisticas de comprometimento da renda e endividamento tém um més de defasagem em relacio as de crédito.

2
8
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res e vinham se mantendo aproxima-

damente estaveis, mas cresceram em
setembro. As familias nessa faixa de
renda superior com contas em atra-
so foram 8,9% do total em setembro,
um aumento significativo em relagao
a média de 7,4% dos ultimos seis me-
ses. As que nao terao condi¢des de
pagar corresponderam a 4,2% do to-
tal dessa faixa, valor significativamen-
te superior a média dos ultimos seis
meses, que foi de 3,2%.

GRAFICO 10

Endividamento das familias com o SFN decomposto
entre crédito habitacional e ndo habitacional

(Em % da renda acumulada em doze meses)

GRAFICO 9

Comprometimento da renda com o servigo da divida
(Em %, série dessazonalizada)
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Fonte: BCB.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 11
Familias com contas em atraso e familias que nio

terdo condigbes de pagar (faixa de renda até 10 s.m.)
(Em %)
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Fonte: BCB.

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

3 Juros

Fonte: BCB.

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

As taxas de juros médias das novas concessoes, que vinham, de maneira
geral, em queda, apresentaram estabilidade em setembro; ainda assim, os
dados do terceiro trimestre continuaram na tendéncia de queda que se ob-
serva desde o inicio de 2017. Para o total dos créditos concedidos, a taxa
toi de 24,5%. A média do mesmo trimestre do ano passado foi de 28,1%.
O grafico 12 mostra também as séries para PE, PJ, RL e RD. Nos spreads, o
comportamento foi semelhante: as taxas, que vinham caindo, estabilizaram-
-se em setembro, mas, em termos trimestrais, continuaram caindo (grafico
13). A tabela 3 resume os dados de juros e spreads.
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GRAFICO 12 GRAFICO 13

Taxas de juros das operagdes de crédito dessazona- Spreads das taxas de juros das operagdes de crédito
lizadas dessazonalizados

(Em %) (Em %)
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Fonte: BCB. Fonte: BCB.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura/Dimac/Ipea. Elaboragio: Grupo de Conjuntura/Dimac/Ipea.
Obs.: Média movel trimestral. Obs.: Média mével trimestral.
TABELA 3
Juros e spreads (Set./2018)
Variagdo 12 Meses Variagdo em doze
(p.p.) Meses (p.p.)
Total 24,40 -2,60 17,40 -2,69
Pessoa Fisica 30,40 -3,53 23,40 -3,69
Pessoa Juridica 15,70 -1,81 8,60 -1,91
Crédito Livre 38,10 -5,20
Crédito Direcionado 8,00 -1,33
Selic 6,40 -1,95 - -

*p.p.: pontos de porcentagem
Fonte: BCB.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

4 Veiculos

Nos meses recentes, os indicadores de crédito no setor de veiculos tém
mostrado movimentos dignos de nota, que sao apresentados nos graficos
14 a 18, como a evolugao: 7) do saldo; 7Z) de novas concessoes; /) da taxa
de juros; 7z) do prazo médio de concessoes; e ») da inadimpléncia, sempre
segmentados por PF e PJ. Nos casos em que a diferenga de valor justifica, as
séries sao apresentadas em dois eixos, o que requer atencao do leitor para a
correta interpretacao do grafico.

No primeiro grafico, vé-se o notavel crescimento dos saldos nesse setor des-
de meados de 2017, que tem tido continuidade nos ultimos meses. O grafico
15 mostra o forte crescimento das novas concessoes, neste caso ao longo
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de todo o ano de 2017, com novo impulso nos meses recentes. O grafico 16
mostra a queda nas taxas de juros, também, predominantemente, ao longo
do ano passado, com estabilidade nos ultimos meses das séries.

O prazo médio das concessoes de crédito com RLs para aquisi¢cao de veicu-
los (grafico 17) cresceu mais para PJ. Por fim, a taxa de inadimpléncia caiu
para PJ e PF, mas de maneira mais acentuada no primeiro caso. Esses mo-
vimentos das variaveis de crédito para veiculos sao consistentes com os de
vendas, produ¢ao e emplacamentos, respectivamente divulgados pelo Insti-
tuto Brasileiro de Geografia e Estatistica IBGE), pela Associagao Nacional
os Fabricantes de Veiculos Automotores (Anfavea) e pela Federagao Nacio-
nal da Distribuicao de Veiculos Automotores (Fenabrave). Essas variaveis
estao no grafico 19, no qual se pode verificar que as trajetorias de crescimen-
to se iniciaram no fim de 2016 e permaneceram com impulso significativo
nos meses recentes, no caso de vendas e emplacamentos.

GRAFICO 14

Saldo da carteira de crédito com RLs para aquisi¢do de veiculos
(Em R$ milhdes)
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Fonte: BCB.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
GRAFICO 15
Novas concessdes de crédito com RLs para aquisi¢do de veiculos
(Em R$ milhdes)
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Fonte: BCB.

Elaboracao: Grupo de Conjuntura da Dimac/lpea.
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GRAFICO 16

Taxa média de juros das operagdes de crédito com RLs para aquisigido de veiculos

(Em % a0 ano)
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Tonte: BCB.

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

GRAFICO 17

Prazo médio das concessdes de crédito com RLs para

aquisigdo de veiculos
(Em % a0 ano)

GRAFICO 18

Inadimpléncia da carteira de crédito com RLs para
aquisigdo de veiculos

(Em % ao ano)

50 8
7
45 5,78
a3 6
40 o 40 5
4 4,72
3,48
35 3
32 2
30 1,43
1
25 0
HEHEH AN NN TN WNWNOOONNN O - -2 N N ™M ®N S S 1NN O O NN 00
A A A A AT A A A A A A A A A A A A A A
T=>TC=SST=S TS T=s o= o= S dddddgdggggegdgdg
820835008352 25825825683208¢823 5 9 85 9 8 8 0 &8 0 & O & O & O
ETCcETcETcE T cE T cEgE T cE T CcE £ 9 g v g ®» g v £ B oc Lo 0o o9
—Pessoas juridicas —Pessoas fisicas —Pessoas juridicas —Pessoas fisicas
Fonte: BCB. Fonte: BCB.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
GRAFICO 19
Veiculos: produgio, vendas no varejo e emplacamentos
(Unidades e 2011= 100, séries dessazonalizadas)
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Fonte: IBGE, Anfavea e Fenabrave.

—Anfavea - produgdo de veiculos (eixo direito)

Elaboracio: Grupo de Conjuntura/Dimac/Ipea.

Obs.: Produgio e emaplacamentos em unidades e vendas em niimero-indice.
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