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Sala de reunides do 8° andar
Edificio-Sede do Banco Central do Brasil — Brasilia — DF
09h30;
17h00;
Roberto de Oliveira Campos Neto
Presidente
Bruno Serra Fernandes Mauricio Costa de Moura
Politica Monetdria Relacionamento, Cidadania e Supervisdo de
Conduta
Carolina de Assis Barros Otdvio Ribeiro Damaso
Administracdo Regulacdo
Diogo Abry Guillen Paulo Sérgio Neves de Souza
Politica Econémica Fiscalizagcdo
Fernanda Guardado Renato Dias de Brito Gomes
Assuntos Internacionais e Gestdo de Riscos Organizagéo do Sistema Financeiro e Resolugdo
Corporativos

André Minella — Departamento de Estudos e Pesquisas

Edson Broxado de Franca Teixeira — Gabinete do Diretor de Fiscalizacédo

Fabia Aparecida de Carvalho - Departamento de Assuntos Internacionais

Gilneu Francisco Astolfi Vivan — Departamento de Monitoramento do Sistema Financeiro

Adalberto Felinto da Cruz Janior — Chefe do Departamento de Gestdo Estratégica e
Supervisdo Especializada

André de Oliveira Amante — Chefe do Departamento de Operacées do Mercado Aberto

André Luiz Caccavo Miguel — Chefe-Adjunto do Departamento de Monitoramento do Sistema
Financeiro

Arnildo da Silva Corréa - Chefe da Assessoria Econémica

Belline Santana - Chefe do Departamento de SupervisGo Bancdria

Carolina Pancotto Bohrer — Chefe do Departamento de Organizacdo do Sistema Financeiro
Climério Leite Pereira — Chefe do Departamento de Resolucdo e de Acdo Sancionadora
Cristiano de Oliveira Lopes Cozer — Procurador-Geral do Banco Central

Daniel Palaro Canhete — Chefe do Departamento de Competicdo e de Estrutura do Mercado
Financeiro, substituto

Enrico Bezerra Ximenes de Vasconcelos — Chefe da Secretaria de Governanca, Articulacéo e
Monitoramento Estratégico

Eugénio Pacceli Ribeiro — Secretdrio-Executivo, substituto

Harold Paquete Espinola Filho — Chefe do Departamento de Supervisdo de Cooperativas e de
Instituicées Ndo Bancdrias

Juliana Mozachi Sandri - Chefe do Departamento de Supervisdo de Conduta

Kathleen Krause - Chefe-Adjunta do Departamento de Regulacdo Prudencial e Cambial
Mauro Zanatta — Assessor de Imprensa

Olavo Lins Romano Pereira - Chefe-Adjunto do Departamento de Assuntos Internacionais
Rafael Mendonca Travassos Andrezo — Chefe de Gabinete do Presidente
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Ricardo Eyer Harris — Chefe do Gabinete do Diretor de Regulacdo
Ricardo Franco Moura - Chefe do Departamento de Regulacdo Prudencial e Cambial
Ricardo Sabbadini — Chefe do Departamento Econémico

Rogério Antonio Lucca - Chefe do Departamento de Operacées Bancdrias e de Sistemas de
Pagamento

Sérgio Mikio Koyama — Chefe-Adjunto do Departamento de Estudos e Pesquisas

Os membros do Comef analisaram a evolucdo recente e as perspectivas para a estabilidade
financeira no Brasil e na economia internacional tendo em vista o objetivo de assegurar um
sistema financeiro sélido, eficiente e competitivo.
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A) Mercados Financeiros globais

1. O sistema financeiro das principais economias segue resiliente. As instituicbes
financeiras (IFs) nesses paises mantém niveis de capital e liquidez robustos. As IFs de
importancia sistémica com maiores exposicoes a Rdssia e a Ucrania mantiveram, no
primeiro trimestre de 2022, niveis de capital e de liquidez acima do minimo exigido. O
Comef segue acompanhando de perto os desdobramentos da guerra entre RUssia e
Ucrania e seus impactos sobre os mercados financeiros e de capitais.

2. O cenario global deteriorou-se desde a dltima reunido do Comef. Em reacdo as
pressdes inflaciondrias acentuadas pelos desdobramentos do conflito geopolitico,
bancos centrais de paises desenvolvidos e emergentes tém adotado uma postura mais
contracionista. Adicionalmente, as perspectivas para o crescimento global pioraram
devido 3 queda na atividade econémica na China em razdo dos novos surtos de Covid-
19, 3 persisténcia de pressdes sobre as cadeias de suprimentos e ao conflito na Europa.
Esses fatores, somados ao aumento da incerteza do cenario macroecondmico
prospectivo, levaram a um aperto adicional das condicdes financeiras desde o Ultimo
Comef. Como consequéncia, houve reprecificacdo relevante de varios ativos e aumento
dos custos de financiamento nos mercados globais. Até o momento, esses movimentos
tém sido ordenados.

3. A politica macroprudencial segue sendo ajustada em varios paises para conter
vulnerabilidades identificadas nos seus sistemas financeiros. Algumas jurisdicdes
prosseguiram no processo de normalizacdo dos buffers contraciclicos de capital, que
haviam sido reduzidos ao longo da pandemia de Covid-19. Qutras jurisdicoes elevaram
as exigéncias de capital adotando niveis de buffers contraciclicos de capital acima dos
niveis pré-pandemia, em razdo das vulnerabilidades observadas principalmente no
setor imobilidrio e no crédito ao setor ndo financeiro. Os potenciais riscos oriundos dos
desdobramentos do conflito na Ucrénia tém sido apontados pelos reguladores como
pontos relevantes de atencao.

4. A materializacdo de cenarios extremos de reprecificacdo de ativos financeiros no
mercado global pode levar a impacto significante sobre as economias emergentes.
A normalizacdo das politicas monetarias e macroprudenciais nesses paises e a
transparéncia na conducao da politica monetdaria nas principais economias avancadas
continuam contribuindo para mitigar esse risco.

B) Sistema Financeiro Nacional

5. O crescimento do crédito amplo continua condizente com os atuais fundamentos
econdmicos. O crédito para pessoas fisicas manteve o ritmo de crescimento, com
destaque para as modalidades com maiores retornos e, consequentemente, com
maiores riscos. O crédito as micro, pequenas e médias empresas segue crescendo acima
do periodo pré-pandemia com a substituicdo dos programas governamentais pelo
crédito bancério tradicional. As empresas de maior porte, por sua vez, tém acessado
principalmente o mercado de capitais, que permanece aquecido.

6. As provisoes mantiveram-se adequadas, acima das estimativas de perdas esperadas.
Para as empresas, a materializacdo do risco de crédito estabilizou-se, apés um longo
periodo de queda. No caso das familias, o crescimento da carteira de ativos
problematicos comeca a superar marginalmente o da carteira de crédito. Essa
tendéncia deverd permanecer com o crescimento do crédito em modalidades mais
arriscadas.
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7. Os niveis de capitalizacdo e de liquidez do SFN mantiveram-se superiores aos
requerimentos prudenciais. O sistema tem mantido niveis de ativos liquidos suficientes
para absorver potenciais perdas em cenarios estressados, apesar da reducao do volume
de liquidez disponivel, fruto da adequacdo as atuais condicoes de mercado e a
concorréncia por funding. O nivel de capital manteve-se estdvel e superior ao requerido.
Embora a rdpida elevacdo do custo de captacdo tenha reduzido as margens de crédito,
o nivel da rentabilidade se mantém estdvel pela elevacdo da renda com ativos de
tesouraria.

8. Os resultados dos testes de estresse demonstram que o sistema esta resiliente. A
avaliacdo de cendrios de estresse macroeconémico indica que o sistema ndo apresentaria
problema relevante.

C) Principais pontos de atencao

9.0 apetite ao risco das IFs segue aumentando, com destaque para algumas
modalidades de crédito para familias em linhas de maior risco e de maior retorno. Esse
movimento deve elevar a inadimpléncia, ainda que dentro de padrdes histéricos. As
operacdes com cartdo de crédito e de crédito ndo consignado crescem em ritmo
elevado. Por outro lado, apesar das concessoes de crédito imobilidrio permanecerem
historicamente elevadas, seu crescimento tem arrefecido em razdo do aumento das taxas
de juros, o que gera pressao sobre o funding e o spread da modalidade. O Comef avalia que
é importante que os intermedidrios financeiros continuem preservando a qualidade das
concessoes.

10. As condic6es financeiras globais ficaram mais restritivas. A eventual materializacdo
de cendrios extremos de reprecificacdo de ativos financeiros globais devido ao aperto
monetdrio e riscos geopoliticos pode levar a impacto significante sobre economias
emergentes. No periodo mais recente, o recrudescimento de tensdes geopoliticas
aumenta a incerteza acerca do cendrio prospectivo da economia global. Diante da
reduzida exposicdo cambial e da baixa dependéncia de funding externo, a exposicao do
SFN aos efeitos imediatos das atuais tensdes internacionais é baixa, embora possa haver
efeitos secundarios decorrentes de um eventual aumento global da aversdo ao risco.

11. O Comité esta atento a evolucdo do cenario internacional e seque preparado
para atuar, minimizando eventual contamina¢dao desproporcional sobre os pregos
dos ativos locais.

D) Decisdo de politica macroprudencial

12. 0 Comef avalia que a politica macroprudencial atual segue adequada, sem
necessidade de ajustes no curto prazo. A neutralidade da politica macroprudencial
continua apropriada, considerando as expectativas do Comef sobre o crescimento do
crédito. No Gltimo més de abril foi concluido o processo de restabelecimento da parcela
Adicional de Conservacdo de Capital Principal (ACPconservacso), que retornou ao patamar de
2,5%. A referida parcela foi reduzida a 1,25% em marc¢o de 2020 no ambito das medidas
entdo adotadas para enfrentar os efeitos econdémicos da pandemia, tendo sido
progressivamente restabelecida a partir de abril de 2021.

13. Os precos dos ativos e o crescimento do crédito ndo representam preocupacdo no
médio prazo, embora existam incertezas a serem acompanhadas. O crescimento em
modalidades com maiores retornos e, consequentemente, com maiores riscos indicam
tendéncia de aumento da inadimpléncia, ainda que dentro de padrdes histéricos. O
endividamento e o comprometimento de renda das familias tém aumentado. Assim,
uma frustacdo substancial do desempenho da atividade econémica pode resultar em
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elevacdo do risco de crédito. As informacdes disponiveis indicam que os precos dos
ativos tém se comportado em linha com os fundamentos econémicos. O Comef segue
recomendando que as IFs mantenham a prudéncia na politica de gestdo de crédito e de
capital.

14. O Comef decidiu que, dadas as condigdes atuais e as expectativas quanto ao cenario
econdémico, 0 ACCPg..sit continuara em 0% nas suas proximas reunides. Aumentos do
ACCPsgrssi entram em vigor somente um ano apos as deliberacdes do Comef. A decisdo
considerou as condicdes financeiras mais restritivas, os precos dos ativos e as expectativas
quanto ao comportamento do mercado de crédito.
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